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Prezident Slovenske| repub-
liky Michal Kevat odovedal
do rik novovymenovaneno
guverngra NBS Viadimira
Masara menovaci dekrat

>

Guvernér NBS Viadimir |
Masdr a viceguvernér NBS
Marian Tkac, kratko pa pre- |
veatl dekrétoy ;

-

Marodnd banka Slovenska zatala svoju Gin-
nost diia 1. janudra 1993

Dia 18, maga 1993 zavital na oficialny ndvetevu
MNaradne] banky Slovenska prezident republiky
Michal Kovaé

-«

Pinenie menovéha programu NBS bolo predmetom
rozhovorav padas navitevy misie Medzinarodngho me-
noveho fondo (23, novembear 1893} v centralne] emisneg
banke SB. 7a Narodno banku Slovenska viedol rokovanie jg|
guverner Viadimir Masar, 2a misiu Medzinarodného me-
noveho fondu | vedici Emmanuel Zervoudakis
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~ PrRVYROK CINNOSTI
NARODNE] BANKY SLOVENSKA

Ked 18 novambra 1892 Siovensks
narodna rada prijala zakon o Narodng
banke Slovenska, prace na jej priprave
uz boli v pinom prade. Napriek lomu
wiak do zaciatku cinnost ermisne] banky
novehoSlalu chybalouz lenniekolko byz-
driov a iba optimisti verili, 22 1, januara
1893 banka zacne plnil svoja Olahy tak,
ako kaida ina centralna banka vo svets
Ukazalo sa, Ze tito optimist mal pravdu
Maga narodna banka prvyim pracoviym
driiom novetho roku zadala pinif svoje za-
kladne funkcie. Nase dealingove praco-
yisko uskutotnilo niekofko terminova-
riych platiel a lym sme zacall pinil svoje
funkcie a| voveiahu k zahraniéiu

Dia 1, januara 1953 vetipila do plat-
nosti dohoda o menove] spolupraci
medzi Ceskou republikou (dfalej CR) a
Slovenskou republikou {dalej SHyana
uzemi oboch novych dlatov edle platila
spoloénd mena. Na zabezpacenis g
tungovania bol znadeny menavy vybor
v ktarom boli traja predstavitelia Ceske
narodne| banky (dale] CHNB) a traja pred-
stavitelia Narodne] banky Slovenska
{dalel NBS). Vybor sa viak zislel iba dva-
krat, alo v prisbehu [anuara v Brne a
Smoleniciach. Zivot ukézal, 2e dzka me-
nova spolupraca medzi GR a SR nebaola
perspoklivng, a lak sa B lebruara 1983
slovenskia a ceska mena addelill,

Prvé zasadnutie bankovej rady sa
uskutaénilo 6. januédra 1983, NajvySsia
manova inshtucia Slovenska na tomto
zasadnutl schvalita uplatfiovanie me-
novych nastrojov na rok 19593, rozhodla
o postupe na rokovaniach s CNB a vy-
tvorila zaklady dalse) Ginnost NBE.

Fryym wyrazne|gim uspachom nase
narodne| hanky bola pokajina menova
adiuka, tzv. kolkovanie bankoviek, kioré
srme 2yladi| na dobre| lechnicke| j orga-
nizacne| urovni. Slovenska koruna tak
za&ala svoj vlastny #vol zasadne
ovplyviiovany najma rarodnou bankou,
ktora podia zakona dba o stabilitumany.
Pravda, niglen narodna banka, ale aj
viada, podnikatelia, obéania | 2ahrani-
&g - 10 5 vEetko subjekty, kloré majl

2

[nng. Mariin Thid, Che.
piceguverndy Nilrode] banky Slovenski

yplyv ria slovensku korunw. Ocakavane
znizeme kurzu slovenske] koruny vadi
volne wymenitenym mendm sa ukazalo
ako nevyhnuing, a tak sme 10, jula 1993
pristupili k 10 % devalvacil. Tento krok si
yyZiadal vyvej devizovych rezerv od za-
Giatku roka, vyvoj piatobnejacbehodneg|
bilancie, ale a) ocakavania podnikate-
lov. PravdaZe, devalvacia sa uskuloéni-
la v sulade s pdporadanim misie Medzl-
narodneho menovehs fondu a balay ur-
Gilorm 2mysle predpokladom poskylinu-
tia prvej Ehaidky tyou STF vo vyike B0
mil. WSO nase| republike. Mnohé can-
tralne banky prijal ienio nas krok velmi
pozitivie, Ma neformalnom stretnutl gu-
vernaroy Elenskych Bank Banky preme-
dzindrodné zuétovanie (BI1S) v Bazilep
ocenilings krok ako odvahu konaf a
srnerovania k triw.

Tenlo krok sutasne vytveril pradpo-
klady navstup Slovenska na zahranic-
né kapitalove trhy. Zadiatkom seplem-
bra sme umigstnih prostrednictvom |a-
ponske| spolocnosti Nomura Interna-
tional ple. u investorov v Europe a Azii
prvu emisiu nasich cennych papierov v
hodnote 240 mil. USD, &im smie na jed-
nej strane asadne 2yyEill devizove re-
Zaryy nasejnarodne] banky, ana druhe|
slrane preukazali pred svetam, Ze sma
v podskale len tretim tatomn z byvalého
komunistickaho bloku, klorému sa po-
darilo preniknul na zahraniéng kapitalo-
vizIrhy (po CR a Madarsku)

Pryy rok exlstencie banky leda
mazno hodnotif ako uspesny. Kym na
kanci roky 1892 pracovalo pre SR v by-
valom hlavnom ustave SBCS okolo 120
pracovnikov, na konei roku 1983 1ch
bolo v Gstredl viac ako 530 a v pobod-
kéch NBS daliich dvesto. Tento podel
sveddi o tom, akym zasadnym dyna-
mickymvyvojom presla nasa banka
Fodarilo sanam yybudoval - moZno po-
vadal nazeleng like - nove useky a od-
bory, akoje zahranicny usek, ndbor ta-
ligtiky, dealingové pracovisko a dalsie
Zacall sme sa staraf o svoje devizove
rezervy. vorif menovd politiku, menove

pragramy; zacali sme uplalfoval meno-
wé naslroje v ramicl bankovych obcho-
dov, Postupne sme sa lak stali bankou,
kiora zabezpeduja rovnakea Sinnost ako
kazdé ind centralna banka va svete

Miglen predseda slovenske; viady occe-
nil kratkost Sasu, v klorom-sa podanlo
wybudoval nagu cenfralnu banku, ale
wiimaji st aj v zahranici

Pri hodnoten| @innasti nase| bhanky v
preom rakd jej pdsobenia nemaZno nevi-
dief &) niektors problemy. & ktorgmi sme
sa sirelavall a & ktorymi sa dodnes stre-
tayame. \ zasade sme saviak nedopus-
lili takycn chyb alebo nedostatkoy, Kiore
by naruéill menovi stabilitu alebo nega-
tivrie ovplhyenil ekonomicky situaciu Slo-
vanska. Prave nacpak, misie Medzina-
rodnghomenového fondu a Svetave)
banky potas celeho roku kongtatovall,
#e prave narcdna banka zachranila
Slovensko pred najhorgim. A ak sa ne-
spinili o&akavania tych, kiori nepriali 5a-
mostatngmu Slovensku a oSakavall vy-
raznejsl ekonamicky krach, je 1o.a] 24s-
luha nase| banky.

Jednorotng chdobie jg dosl krélky
&as na bilancovanie vietkych detailov
ginnosti nage| banky. AZ uréity Sasovy
adslup ukaZe, doznasichcinov pretrva
a éo upadne do zabudnutia. A) velke
rmesta nadobladajo svo) typicky tvar az
pri pohlade z vwiky alebo z dialky. Na
takyto pohlad na zadiatky ¢innost na-
&ej banky - s pokojoma z urdite] vzdiale-
nasti - vEak zatial niel casu. MNapriek
tomu i myslim, 2e naga praca nebola
zbyiotna a e na zadiatku roku 1994
simie pripraveni pokratoval vo vyiyge-
ne| linii - byt stabilizujucim faklorom slo-
vanskej spolotnosti.

(o sa tyka vonkajSich prejavov nasej
Ginnosti, myslim, 28 prevazng vadsina slo-
vanska spolodnost pozitvne prijaka ukan-
Eenie emisie novych slovenskych banko-
viek a minci. ako aj emisiu pamatnych
minei hined v prvom roku nase] sinnestl, Ja
to zasiuha kolaktivu pracoynikoy, kiory j&
schopny pracoval na wysoke] profesional-
n& Urovni a pinit svoje zaklacné posianis
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SPRAVODAJSTVO

ZVEDENIA NBS

2 Clenovea Dirgktaria Nérodnel ban-
ky Slovenska na svajom 29, zasadnutl
{december 1983) posudili navrh Banko-
veho zudtovacieho centra Slovenska,
a. 5, na zriadenie integravane] siste pra
platobne karly, Predmetom tohie ravrhu
1evytvarif nowvy system, kiory by pomahiol
Zaviest jednotny system wyuzivania pla-
tobnych kariet na celom Slovensku
Direktdrium tite mySlienku pedporiio,
ale nendpordéalo raalizoval ju v kratkom
&age. Davodom |& enaha netriedlil zauj-
my clearingoveho centra na dalie pod-
nikateiske aklivity, als zameral jgha po-
Zomost na daldie skvalithovanie a zrych-
lovanie platobrigho styku,

Ma rokovani sa pasodil tie? postup NES
ori Zriadovani regionaing rozsirang| po-
botkove] siele prostrednictvom expozite
K iyrnlootazkam savyadrili pradovietkym
riadilelia krajskych pobodiek v Bratislave,
Banske] Byslric a logiciach, Rlori whona-
liprizriadovani pobociek NBS najvacs
kus prace. Odmaja 1993 sa vyhudovals
na celem uzemi Slovenska 12 expezitur
Maradna banka Slovenska tak kencom
uplyriuleho roka mohla prevzial valkl casf
korespondencnahno styku s kllentami od
pobodiek Visabecne] uverove] banky,
a 5., kters dovitedy vwkonavala viacere
ginnost praNBS.

Hlavryrn bodom rokovania bolo posd-
denig navrh umenovehs programu MBS
narok 1994,

< 30. rokavanie Direkidria MNarodng)
Banky Slovenska posudilo a odsdhlasiio
rnavrhy na nova menove nastroje pie rok
1994, Systém menovych nasirjoy aj na-
priek ziskanym skisanostiam netvor je-
dnozradny ucaleny a nemenny celok
Vyznacuje sa rozdirenym menoyym in-
Strurmentariom, ktore zvyrazfuje trhove
parametre, Vyrazne pravazuju neprame
mencwe nastroje, ako napriklad drokoyve
sadzby centraing] banky, systam refinan-
covania, povinng minimalna rezervy, opa-
racie navolnomtrhu a swapove operacie
Priarmym manovym nastrejom so len dve-
rove limity a e rmaju zavazny charakler len
¥ bankach, vratane pobodiek zahranié-
nych bank s rozsahom uverovych akiiv
presahujucich 20 miliard koran,

Direkidrium schyalilo pracovny pred-
pls MBS | Raocna iétovna Uzdvierka za rok
1993 v MES" & situadénu spravu omeno-
vorm vywoji Slovenske) rapubliky za okic-
ber 1993

I Direkierum MBS na svojom 31, za-
sadnuti prerokovalo spravu o menoyom
viyvoji viaH2za 1. a3 3. Stvrlrok 1893, V
ekonomicko-palitickych podmienkach
bal menovy vyvol v omio obdabi relaliv-
ne stabilny a wyrazne prispel k calkove)
makroekonomicke| slabilite Slovenske|
republiky. Direktarium cdporuéilo pred-
laEil 1o spravu na rokovanie Bankove)
racdy NBSa pojgj schvaleni ju uverginif v
prostrigdkoch masove] komunikacie

Direktarium tie? prerokovalo aschva-
lila navrhy llate a razby slovenskych pe-
riaziv roku 1994,V roku 1894 rie je po-
trebna dotlac beznyoh banwxoviek, pre-
toZe v zaschach |e ich-dastaick. Planuje
sa viak emisia novyeh bankevigk v no-
minaing| hodnote 5000 5k a 200 5k. Rata
5a 51ym, Ze tietc nove bankovky sa do-
stani do abehu v 3. 8hriroku 1994,

Ap:

Zaber 2o slavnostného vetycenia viajky s logom NBS
na budove Ostredia Narodne) banky Slovanska v
Bratislave pri prilefitost preého vyrodi jej vaniku

MENOVY PROGRAM
NBS
NA ROK 1994

Dna 22 decembra 1993 sa uskutod-
nilo stretnutie najvyssioh predstaviteloy
Marodne] banky Slovenska a komers-
nych bank. Gielom tohto stretnutia bola
informidcia o menovom programs 8 me-
novych nastrojoch MBS na rok 1994,

Menowamu grogramu na rok 1994,
[ednatlivym menavym nasireiom, ako a)
dalgim akiualnym otazkam menove| po-
fitiky bola venovana aj tladova Konferan-
cia NBS, klora'sa uskutodnlla v ten isty
den v popoludhajéich hodindeh, WBS na
Hatove] kenferencii reprezentoval j&j ou-
verngr Viadimir Masér, viceguverner
Marign Tkad a Maran Jusko: vrehna rig-
ditelka Elena Kohutikova, vrohna nadi-
telka Anna Pastuchova, vechny riaditel
Jan Mathes a naditel menoviho odbor
Slafan Adamed,

hMenowy program NBS na rok 1994 |e
postaveny na dvoch nosnychideach, Pa
prva wychadza z ovahy o poirebe naroé-
naho protiintlaéneho programu zabez-
pacujiceho menovu stabilitu & po
druheé, snazl sa realisticky occenit sdGas-
ny stav ekonomiky SR a jg| moZny naro-
dohospodarsky @ menovy vyvoj v nad-
chadzdjucem roku. YV sulade s tymila
ideami je kvantifikovany tymito predpo-
kladmi: vyvo] HDF -2 - 0%, vyvaj inflacie
10-13,2 %, deficit SR 14-18 mld. Sk,
vzrast devizovyeh rezery 500 mil, USD.

Ma zaklade tychlo predpokladov sa
ofakava rodna dynamika penazng) za-
soby M2 13,2 %, 1. | narasl pafiazne) za-
saby Z hadnoty 241, 4 mid. Skna 273,3
rmild, Sk, Oruba rozhodujuca velicina me-
rove) politiky NBS - ivery podnikom a do-
rmacnastiam - pri roéne) dynamike 6 %
narastie z hodnoty 265.0 mid Sk na
280 8 mld. Sk, Tento Sestnastmiliardowvy
narast overoy predstavu|e urélte obo-
Zrelna mirimum uverove| politiky NBS a
suvisl s plnenim rozpodiu, Ak viada
wdr#i rozpodel, MBS Ormerne uvalni dve-
rowvi golitikiu

Menowvy program NBS prijima a pod-
parue rozpociovl politiku viady SH na
rok 1994 a |8 mimoriadne naroény.
Argumeniom v prospech telto narotnos-
li a podpory |2 potreba ekonomicke] sta-
bifity. MBS bude vielmi pozomes sfedoval
konkretny ekonomicky vywoj a primeara-
re reagoval na mozne odohylky vovyvo-
jimenowych predpokiadov
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HLAVNY CIEL -
SPOKOJNOST
KLIENTA

Dra 14, decembra 1993 sa konala
prya prezentacna konferencia |RB. a.s.
Prezident banky Ing. Jozet TKAC so
svojimi spalupracovnikmi vreholoveho
manazmentu oboznamil novinaroy s
doterajsou cinnostou banky, ako aj s jgj
dalsimi aktivitarmi

Polaikych zadiatkoch (27, 2. 1992 -
vznik banky) posobl dnes v 45 miestach
na Slovensku, s hlavnymi pobockami v
Bratistave, Mitre (prva pobotka vabec),
Banske| Bystrici, PreSove a Kosiciach
IRB, a.&., poskylujesvojim klientom
daoma i v zahranici komplexné sluZby 5
uréitou Specializéciou na investiénga
bankovnictvo

Majzavainesi probléem, ktory v ban-
Rovnichva g, problém platobnehe styku,
wvyriesila IRB, a. 5., zavedenim noveho
moderngho inlegravangho systému
PROFILE, ktory dodava lirma DIGITAL &
softwarovo e vybaveny americkou fir-
mou SANCHEZ.

Ob=sahuje radove 15 tisic funkeil
Systém nie ;{:dnr:::']l:::‘ugr. anl lak oefny
vo svaie, bolv IRE: a 5., implamentoya-
ny valmi rychlo a koncom roka tak mohla
bankaodisizo systemu ABC.

W zahranicnorm pl.;;lu;:hnn"n styku ma
|RB, as.. nadviazang korespondencne
vziahy sviac ako'sto b ankam| na celom
gviete. pricom sa tato sief neustale rozsi-
ruje. Ciastoéne je riggeny systéamom
PROFILE, ale v najlizSom abdobi by
rmal byl napojeny na medzinarodny sys-
tEm-SWIFT, Platobné operacie do i zo
zahraméia realizuje v 14-tich menital-
nyoh menacha ECL

Svoje aklivity zadala banka so 7a
kladnym kapitalom 500 mil Kés, kKlory
ol koncom reka navydeny o 150 mil Sk
Koncoreéna bilancia dosiahla objem
A4 B70 mid. Sk, 7 toho dvarova partfolio
predstavule 38 328 mid. Sk

IRB, a.5., mazaujem neusiale svyso
val kvalitu obsluby kligntow komplesnos-
tou poskyiovanych sluziek, kvalifikova
nosiou | ochotou personalu, & tak sa do
stal na Oroven bank nielen v Eurdpe, ala
a| vo. svete. O kvalifikovanos!l pracovni-
koy tejto banky viak nemodeme pooby-
boval uzan dnas, prelaze heencia mak-
éra 001 patri prave ich pracoynikovi

_FIE_

NOVA POBOCKA VUB, A. S.

Za pritomnost zaslupcov mesta, niekloryeh klientay 8 dalSich pozvanych host
dna 3, decembra 1993 predstaviltelia Vieobecne) Gverove| Banky, a. 5., slavnosing
atvoril nove priestory pobacky na Gorkeho ulici @

Budova, v klora) sidlinova pobodka, ma 2audjimavi histdriu. Pévodne patrita rodi-
pe Palfioveov, no bola v lakom stave, Zev roku 1942 Mesisky notarsky urad v
Bratislave nanadil je) viedajsiermu majllefow stard budovu demalovat a postawvil novu
Zozburaneho domu sa dodnes zachoval reliéd rodinngho erbu Faltioveoy, kiory je za-
budevany vo dvore budovy na urovni 1. poschodia. Viystavbu novel trojpodlazne| bu-
dowy realizovala v rakoch 19421944 na raklade projekiove] dokumantacie prof. Ing
arch. Emila Belluga Slovenska hypotedéna a komunaina banka

Peniaze nemaju odi, a predsa vidia, nemajd usi, a predsa podujd, nemajl "I:J"ﬁ.f a
predsa beZia - preto choeme, '**}y ras vase peniaze videli, podull a prigli k na W
ame samehli one starata pracoval s nimi” - tymito slovami ukondil sva) siavnostny pri-
hovor Ing. Norbert Tenczer, riaditel pobocky Bratislava - centrum, Slova skutodne vy-
stizng, vhodnedoexkluzivnych reprezentacnych priastorov nove| pobodky, Ak banka
a0 Zvudnym menom invastuje do priestorového vybavenia v centre mesia, potom sa
jej investicia zaiste vratl aj v podobe zaujimave| kKlienlely

d

Slavnostné prastrihinutie pdsky. Vprawo lng. Jén Jandta, viceprazident VUB, a:s:, viavo Ing. Norbert Tenczer,
maditel pobotky Bratisiava - centrum.
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ASOCIACIA BANK A POISTOVNI BILANCOVALA

koncom rokiy 1983 zasadal uz po druhykrat najvyssi
organ Asociacle bank a poistovni (ABP) - zhromaidenia Sle-
nov, Rokovanie, kieréamu predchadzalo zasadnutie
Predsednictva ABF. sa uskutoénilo vo Visobecna] uverove|
banke, a5, 7a utash vatainy predstavitelov Elenskych bank
a paslownl

Pragram sa ofiantoval na aktugling oldzky bank a poistov-
ni. Zasadnutie otvoril a viedol generainy riaditel S5TSP,
5pu, Ing. Algjz Cndra, prezident asociacie, Rlory v Qvode
pozitivne hodnotil g dinnost v roku 1993,

Ascciacia prerakovala a cschvalila Hlavny strategicky
plan &innostl ABP. Wychadza o sicasného realneho stavl a
ramcove stanovuje hlawng diohy, ciele, metddy prace, Kiory-
mi choe podporovaf a chranil zaujmy svajich &lenov a
pomahai pri riesenl spplognych aklualnych problemoy
DaleZitl dlohu pri realizacii cielav ascclacie ma sedem
stalych pracovnych komisil, kiorg tvoria vyznamni odbormic
Slenskych bank a poistovni.

Famery, zakotvena v sirategickom plane, Ivorig zdklad
nre rozpracovanie a uréene konkrétnych oparativoyeh aloh
asociacie v najblizéom obdabl Aj 7 tohe dovodu, ala najma
wehladom na farmovania sa nove| samastatng] slovenske|
ascciacie poistovni sa prerckovala aj otazka dalsiebo Glen-
siva dvoch zakladajicich élenov asociacie - Slovenskes| pois-
fovne, a. s. a Kooperativy, druZstevne] poisfovne, a. s.
Znromaidenie Clenoy poverilo prezidenia asociacia preroko-
val Wito atdzku s kompatentnymi zastupcami poisfavni
Dévera bank a poistovni vodl verejnest je-ieh nlavnym -akti-

vom. Pretoov sekiore bankea pastovnl (& zachovanie a dodr-
Havane urdityoh etickych zasad principialnou otazkou. Od nel
zavisl ich dobré meno. Clenovia asoclacie preto pristupill K
formovaniu a definovaniu zakladne| normy spravania sa bank,
poislovni & ich pracovnikov vodi verajnosti, vo yndtarmych, ako
| vonkajSich vetahoch - Kodexu bankove] etiky. Dvadsalpat
&lenov asociaciz tento navrh na svojom zasadnuti schyalilo,
Asotiacia uzatvarila dohodu o spolupraci s Bankovnl asociac
Praha, pripravena e Dohoda o zasadach spoluprace s
Marodnou bankou Slovenska, pracuje sa na Dohade o spolu-
pract s policajnym prezidiom v Bratislave v sivislosti s posky-
tovanim nigktoryeh informécii bankam a poistovniam v zaujme
zabranenia kriminality a tie2 na Dohode o spolupréci bank v
konkurznom, osobiine dohadevacorm konani

Aktivita asocicis =8 zameriavala | na legislativiu Ginnost, v
ramci ktorg] sa pripomienkovall vietky najdélezite|sie pravne
Upravy tykajuce sa pefadnicha. Pri zabezpetovan svaje| Sinnos-
ti asociacia Uzko spolupracuie s poradeami programu PHARE

Este pred zasadnutim zdruzenia flency ABP sa psoblina
komisia zacherala navrhom na logo asociacie. Komisiu tvo-
ria odborni pracovnici niekioryeh bank a poistovni. Predsad-
nictve prerokovala vybrang navrhy a najlepsi 2 nich prediodi-
lo zhromazdeniu Slenoy na posudenie. Rokovania asociacie
sa zutasinil a) pan J. H. Baron, poradca NBS pre realizaciu
programu PHARE pre bankovy sekior @ informoval o mo:-
nostiach pomoci bankam v ramci-tehto medzindradneho
podpornaho pragramu

-IK-

Vyznamna medzinarodna obchodna banka

hfadé reprezentanta pre Slovenski republiku.

Ulohou reprezentanta bude sledovat operéacie zastupovane] banky a jej klientely
v Slovenskej republike, propagoval a ponukat sluzby zastupovanej banky
slovenskym bankam a pod., finanénym instituciam, velkym priemyselnym podnikom,
obchodnym organizaciam a vyhladaval nové obchodné prileZitosti.

PoZiadavky na kandidata: vek do 50 rokov, vysokoskolské vzdelanie, znalost bankovych
operacii a operacii zahraniéného obchodu, spolahlivost a primerany dynamizmus,
znalost anglictiny a/alebo francizstiny, voditsky preukaz.

Pisomné ponuky s uvedenim referencii a Zivotopisom v A/F zasielajte na adresu;

KC spol. sr.0.
P.O.BOX 2
810 00 Bratislava
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TOLERANCIE PRI TLACI
BANKOVIEK

Pri porovnani dvoch bankoviek
rovnake| nominalnej hodnoty sa
stava, Ze jedna z nich je o milimeter
alebo dva va&3ia ako druha Je to v
poriadku?

Ane. Myhlédky Narodne] banky
Slovenska ©. 179,209, 218, 228 a
2601993 7.z o vydani slovenskych
bankoviek stanovuju v § 2. ods, 1roz-
mery novych bankoviek, pridom
podla vietkyeh uvedenych predpi-
sov j& povolena horma a dolnd odohyl-
kavich&irke a dizke 1 5mm. To zna-
mena, Ze ak napriklad bankovka v no-
minalne] hodnote 100 Sk ma byl
Fimm Sircka a 140 mm dila, potom
zakonnymi platidlami v zmysle vy-
hlasky . 218/1893 7. 7z suvaetky sio-
korunove bankovky = minimalnymi
rozrmermi 69,5 mm ¥ 138.5 mm a ma-
zimalnymi rozmermi 72.5 mmx 1415
mim

Preto je rozmerova tolerancia taka
velka?

Je potrebné zddraznifl, #e uvedana
rozmerova lolerancia je lechnologic-
ky nutng Harky bankoviek sa rozre-
zavajl tak, ze rezaci ndz jednym
rezom rozreze naraz niekofko sto har-
kov naloZenych na seba. Al ked sg
harky fixované proli posunu velkou
silow, pri enarmnom Haku rezacieho
naa newyhnutne dochadza k uréite-
mu nepatrmamu postupnamu posunu
pod sebou leZiacich harkeow, Velkost-
ny rozdiel medz| pryou a poslednou
bankovkou |g potom zretelne viditel-
ny.

Hezanie harkoy s bankovkami je
nareéné na prasnu ruéno praca atym
ajna ¢as. Doslova sa da hovorit o
uzkam mieste, kiore ovplyviu)e vy-
B

Noveé slovenské bankovky
pritahuji pozornost. Niekoho
zaujima vytvarna strénka,
iného ochranné prvky proti
falSovaniu. No su aj taki, ktorf
si bankovky prezeraju pod-
robnejSie. Porovnavaju ich
navzajom a pozastavujl sa
hoci aj nad milimetrovymi
rozdielmi v dlZke &i &irke
jednotlivych bankoviek alebo
v sutlagi jednotlivych
tlatovych technik.
PretoZe viaceré otazky sa
v tejto suvislosti objavili
vtlacia dokoncaajna
pb&de parlamentu, poziadali
sme o ich vysvetlenie
riaditefa emisného odboru
Narodnej banky Slovenska
Ing. Vladimira Bu&su.

MNa ilustraciu a porovnanie
prinasame niekofko ukéazok
zahrani¢nych bankoviek.
Aj na nich sa vyskytuju
odchylky, ktoré vyplyvaji
z technol6gie vyroby.

robnu kapacitu mnohyeh tlagiarni,
Bankovky naloZené na seba treba po
kazdom reze ruéne zrovnal, posunal
o presnu vzdialenost s toleranciou
+1.5 mm, zafixoval a znovu odrezat,
Ma jednom harku jgod 28 ks (500 Sk a
1000 5k) po 60 ks (20 Sk) bankoviek,

Pritom sa naraz pri rezani Sasto mani-
puluje g so sedemnasl a pol tisic
bankovkarmi, kiore sd v jedne] davke
pripravenej na rezanie harkov.
HRozmerova toleracia + 1, 5mmnia
e miéim novym alebo nezyy&ajnym
FPovalovali ju aj predehadzajuce vy-
hliasky, ktorymi vydavala papierové
platidld do obehu byvala 5tatna
banka ceskoslovenska a s rovnakymi
pripustnymitoleranciami pracuje pri
nove] emisii bankoviek Uatenych i
uZ v Statni tiskdrné canin v Prahe
alebn vo Velkej Britanii aj Ceska na-
rodna banka. Porovnanim viacerych
bankoviek renomovanych svetowvych
tlatiarni sa moino v praxi presveddéil,
Ze podobne, a Casto aj vacsie rozme-
rove tolerancie bankoviek U Dezne u
ktorejkolvek svetove| meny.

Pozornym porovnavanim niekol-
kych bankoviek moZno na niektorych
z nich spozoroval aj vzdjomny posun
sdtlace jednotlivych flatovych tech-
nik, kiorymi sl bankovky tladeng, Z
&oho vyplyvajl tieto posuny?

Fosuny v tladi bankoviek vyplyvala
tak ako rozmerove tolerancie z tech-
nolagle ich vyroby. Licne strany viel-
kych slovenskych bankoviek su tlace-
ne tromi tadovyrmi technikami:

- tlagou z hlbky systému Intaglio

- Hla¢ou z plochy systemu Letter-
set s wuZitim moznosti sudasngho
prenosu faneb z dvoch zbernych val-
covna tlacovy harok pri jedinom pre-
chode strojom, pritom sa simultanne
potladaju obidve strany papiera,

-Hlatouz vyiky, klorousa tiatia po-
radoveé ¢isla bankoviek a cast tlage
viditelng| len v ultrafialovom svetle.

Kazdou tladovou technikou sa
tladi prislugna éast bankovky na inom
tladiarenskom stroji. Technologicky
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sa neda zabezpedit, aby pri podava-
ni harkov papiera v jednotlivych tla-
giarenskych strojoch nedoslo k mini-
malnemu posunu harkov, Go sa
prejavi v rozdieloch sutlage jednotli-
wych tiadovych technik na niektorych
bankovkach oproti inym.

Aké s0 tieto sitladove tolerancie?

Vzajomnu polohu nerovnakyeh tla-
&ovych technik v tladovom obrazei
moZno zaistil len v uréitych toleran-
cidch.

Vo vziahu tlat z hibky - tlaé z plo-
chy treba poéital s moZnymi posun-
mivzajomng] polohy vrozsahu+1 mm
avovziahu ttad z yysky - tlac z plochy
atiat z vysky - tlad z hibky moze do-
chadzal k pesunom 1.5 mm. Voviet-
kych pripadoch ide o satlatove tole-
rancie vsmeare dihej a) kratej strany
bankovky

K podobnym posunom dochadza-
lo aj na predehadzajucich teskoslo-
venskych bankovkach, ako ajna ban-
kovkach inych Statov kdekolvek vo
svete, pokial boli tlagene viacerymi
latovymi technikarmi

Urité rozdiely mo2no postrehntt i
v umiestneni ochranného prizku.
Preto k tymto rozdielom dochadza a
aké shtolerancie posunu ochranného
prazku na bankovkach?

Ochranny pruZok sa zapracovava
do tekute] papiaraviny v papierni Uvy-
robcu Specialneho, mimaoriadne pav-
ného a irvantiveho bankovkového pa-
piera. Rozdielna pozicia ochranného
prizku v papierl ma niekolko dovo-
dovw,

Dkrem technologlckych dovodov
50 to aj dévody prakhické. Napriklad
rezacia nose su v miesta urmiastnenia
ochranného prizku viac namahane a
ryehlo dochadza k ichotupenivalebo
nastrbeniu. Prilis asta vymenanoZov
spomaluje postup prac a predrazuje
vyrobu. Diferencovana lokalizacia
ochrannehe pruzku na jednotlivych
bankovkach umozhuje minimalizoval
tiete negalivne dopady aplikacie
ochranneho prazku v bankovkovem
papier.

Tolerancie, v klorych sa mbie po-
hybeoval achranny pruzok, su pomer-
ne Siroké a predstavuju = 6 mm

Detaily dvoch rovnakych Gasti tlaéovéhao obrazea licnej strany nahodne vybratych tisickaruno-
vitch bankoviek byvale] SBCS 7 poslednej emisie v roku 1985, Viditelny je posun hibkatlade, klo-
rou je tlacené velke hodnotavé &islo 1000 a giloSe v favom hornam rehu, ako a| pri pravom okra-
ji bankavky oproti podtiagiam, tatenym technikou Hate z plochy

D50055312A

WAsHGTON DU 4

e Zesd 7. bt 4

¢ R Ead

Pasuny satlade rozdieinych tlatowych technik na zahraniénych platidiach dokumentujo detaily
dvoch stodolarowych bankoviek USA. Ma prvej bankovke je zrejmy extrémny posun zeleng| peta-
{e The Department of Treasury a Gislovaga, ktoré su tiagend knihtlacou, oproti hlavnemu obrazu
bankavky tlatenému iernou hibkotladou. Obe platidla 0 aj napriek tomuto posunu prayé a plat-

ni

0 tom, e orez bankoviek nebyva vidy rovnoe:
merny samoino presvedtit al na zahranignych
bankovkach, & uZ sigasnych alebo starsich.
Na fotografii jg nerovny orez hornej strany ka-
nadske] jednodoldrove] bankovky 2 r. 1937

fajigan nor g‘

Ma fotografii dvoch nahodne vybranych an-
glickych 20-librovych bankoviek s evident-
né dizkove rozdiely
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Faretnid odliZnost, rdzna intenzita latove) farby spednych radoy Halowych Splek tadengch technikou tate 2
plochy ra tychio dvoch 20-librovych anglickych bankovkach a imtenzita zelene| farby tladanej technikou tlage
2yyiky na tichio amarickych doldroch dokumantuji, e aj farebnost bankoviek sa napriek riadeniu miegania

farieh pofitacom dd udrdal len v urditgeh tolerancidch

Vacsia G mansia posuny sotlate tlade 2 hibky &
tate # plochy st pri pozornom pohfade viditelng
napriklad & na prodne] strana rakiskyeh 1000-5i-
[ingowvych bankaoviek

B6F1367240

BIHOT 30445

T

Posun Sslovata (ad 2 wiky) na 20-frankove| Svay-
Ciarskej bankovke oproti flavnému flacovému
obrazou (Had z hibky)

Znamena to, Z2e vzdialenosi medz
ochrannym pruZkom umiesinanym
na dvoch bankovkach v dvoch kraj-
rnych polohach méze dosahoval az
1.2cm.

Ako vyplyva z Vasich odpoved|,
vietky bankovky, ktoré neprekrodia
uvedend rozmeravé a sitladoveé tole-
rancie, ani tolerancie pohybu ochran-
ného prizky, su , v norme’. Nem&zu
viak vznikndt problémy s ich strojo-
vym spracovanim?

W Ziadnom pripade. Mijgkym spéso-
borm nem@zu ovplywnif spravnoest podi-
tania bankowviek, ohrozilich presno
identifikaciu ani ovplyvnil maniputaciu
s bankovkami v.zariadeniach naich
strojove spracovanie.

Marodni banku Slovenska tedi za-
ujern obéanov o nove slovenskeé pla-
tidla, mali by sme sa viak vyvaroval
hladaniu senzacil za kazdi cenu.
Megativnu rolu v tom zohrava ¢ast
tlace, kiora nickedy prezentuje laicke
nazory lak, 2e vyZnievajl ako stano-
viska odbornikey, Publikovans nazo-
ry pritom redakcie nepovaizujl za
nutne konzultovatl ani s Marodnou
bankou Slovenska, anl so Specialista-
mi 2 inych odbornych pracovisk,
Dezinformovana vereinost potom
hlada na zvelicene pseudoproblemy
odpovede az v parlamente, kiory sa
takio odvadza od riesenia skutodne
zavaZnych problémov,

Nova pamditna minca

1"\-

SLOVENSKA
REPUBLIK
1993

il

|f1'| 1 )i Iu"!'}
'lf_}".“_.' ¥ F

Dalsou, v poradi trefou pamatnou min-
cou, ktord Marodna banka Slovenska vyda-
la pri prilezitost 200, wyrodia narodenia
Jana Kollara, |e strieboma minca v hodnote
200 Sk,

Ma jgj licne| strane e umiestneny stairy
Znak Siovenske] republly, cznatenia hodno-
by 200 Sk & nazov Sty | SLOVENSKA RE-
PLBLIKA®. Na rube dvestokonenaka g mata-
foricke wwobrazenis portrétu Miny, symbaluy
celafivoingho cscbngho | basnického ideslu
Jana Kollara, Na hrane mince je napis., SLAV-
ME SLAVNE SLAVU SLAVIOU SLAVNYCH®,

Autorom navrhu je akademicky sachsr
Voitech Pohanka. Minca, kianl wrazila Stal-
na mincovita v Krermmnici, j@ vwrobena 2o zlis-
timy obsahujice] 750 dielov striebra a 250
dielov medi. Jgf pnamer je 34 mm-a hmat-
nost 20 gramoy &
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SLOVENSKY KAPITALOVY TRH
Z POHLADU

INVESTICNE] SPOLOCNOSTI

Cid emisia Ucastin slovenskycha na-
stedne 1 Eeskych akciovych spoletnost
uplynulo vigc gka polrogne obdobie.
Obdobie posobenia Burzy cepnych pa-
pierav v Bratisiave, Bratislavske) opdng|
burzy a RM-Systemu Slovakia sa da lak:
tier merat me velmi dibymi Gasavymi in-
fervalmi Je zreime, 2e uvedans kratke
chdaobie nedovoluje wyivoril dostalocny
odstup na objekiivne hodnoienie, na-
viac ak v Ulohe hodnotiaceho vystupuje
jeden zo subjekiov pdsobiacich na
tomto trhw, Damnievam sa viak, Ze uz
dnesjenamieste zverejnitaspon niekto-
re fragmenty poznatkov o slovenskom
kapitalovem trhiu 2 pohladu investicng|
spalotnosti, U | z pohladu subjekiu, o
ktorom sa predpoklada, 2e m&2e mal
rozhodujici podiel na jeho rozhybani®

Ak-mame hodnatil kapitalowy trh v
Slovenske| republike, automaticky sa
ponuka porovnanie so situdciou v
Ceske| repuhlike. Na zadiatku roku
1993 obea akonamiky vznikl rozdelenim
pévodneho, v znatne miere nomogen-
neho priesiorn. Podmignky na vyivore-
nie kapitaloveho triu boli vyivarane pa-
raleing, a to v legislativne] oblasti, v ob-
dobne narazovom vylveran priblizne
podobne| kvality a kvantity uéastin ako
dominujuceho sublekiu na obehodo-
vania na kapitalovom trhu. Spory neyy-
vola shad ant tvidanie, 22 zasadng roz-
dialy nebol ani meda2i uravnou pbsobe-
mia & poctami, pripadne ziskanym po-
dielom na frhu u Eeskych a sloven-
skych invashZnych ionday

Forovnanie slovenského a Eeského
kapitalového trhu v sigasnosti

Legislativa v oboch republikach ja
dnes pri mechamokem poroynan| prak-

Ing. Ladislav Vaskovic, CSc.
VUB-INVEST, ins.

licky zhodna, Nigl v nej zasadnych roz-
dielov, dokonca sluvenske subjekty
mazu, na zaklade novely devizovaho
zakona, nakiadat = akelami eskyeh
spolodnostl veniknutych z kuponove|
privatizacie ako = akciami domace] pro-
veniencig. Dommevam sa ale, 2& uve-
dena porovnanie velmiskresluje redlny
stav. V nasich podmienkach, v ktorych
fegislativne normy definujd mnohé
pojmy a posiupy iba rameovo, ma mi-
maoriadny vyznam posio) prostredia, v
ktorom fondy pasobia. A ta je formova-
né predovetcym organmi Statnehs do-
zoru. Ajvo fulbale je ddlezite, aby miad-
5im dorastencom rozhodovall zapasy
kvalitni rozhodeovia, kior formuju jed-
nazratnd chapanie pravidiel futbalove|
hiry-a e ti, ktorl v chapani pravidiel iba
tapalu. Osochne sa mizda, 2e nas roz-
hadca” pri reglizacii niekiorych krokoy,
napr. pri docasnom zakaze predaja
akcii az do okamihu emisie akoii inves-
HEnych fondow, pri svajom posta) k no-
vala zakona & 248/1992 Zb, o Investic-
rmych spolocnostiach a investitnych
fondoch a k novele zakana &, 600/ 1992
Zb. 2 cennych papieroch, siu _svojho”
darastu-autoritu neziskal. Nadobud-
nute poznatky tati? dovalugo wyslovil
predbeiny zaver, Ze vyve| bude v
oboch republikach odligny, Zatial éo na
Slovensky previada pogil 2 upradnost-
nenia redtnkeie, v Ceske| republike bol
Zvpleny podstaine liberainejsi prisiup
Tulraba uviest, Za niektore zazalhy S1a1-
neho dozoru v Cechach v subjektom
kapitaloveho Irhu, o Klorveh Boli zverg)-
nane udaje v Hacl, boli presne cielens
ne porusovateloy zakona a neboli plos-
ne zamerane na celu skupinu subjekio
pésobiacich na trhu.

Dal&im charaktaristiokym momen-
lom je. Ze snaha o rozvo| kapialoveho

triwi nemadie byt samoucelna. Jednym
Z cielov musi byf Go najéiréle zapojenie
drobrych Investorov do obehodavania
s cannyml papiermi. Y lejio suvislost |e
charaktaristickea, 2a spravy z &eskej
flade upozoriuju na nedostatotng vy-
teorent siat maklérskych firnem, ktora
nie je schepna absorbevat zvySeny za-
ujem drobne| klientely o obehodovane
5 cennymi papiermi, Naproti tomu slo-
venski makleri sa na faketo problémy
nesfaZuji. V oblasti ich pdsobnosli sa
zalial nepodarilo pritiahnut zaujimavy
éas! ohyvatelstva do'sveta | burzo-
wych" obchodoy

Viysledky obchodovania a objemy na
jednotlivych miestach obchodovania

Obchedovanie na Burze cannych
paplerov v Bralislave od 1. jula 19893
(ked zatala obchodoval s akoiami v
dematerializovane] podobe) dosahuje
v ubrne, U kdtovanych i nekatovanych
cannych papiaroy, radova niekofke mi-
lionow Sk V pripade jednotlive) kalovia-
rej akclove] spoladnast sa najvacsi
obrat dosiahol pria. 5. Slovnaft 2 v pri-
pade nekolovanych cennych papierov
pria. s Figaroa VSZ.

Friemerny denny obrat iba v nigkio-
rych drAsch prevysil milidn Sk a k za-
sadnej zmene nedosio anipo 11, ok-
ekl 1993, 1 | po umoznani denneho
phehodovania Doteraz realizovang
cbchady dosiahliobjem niskalkych de-
siatak milidnov 8k. Napriek prograsiv-
rmemu pristupu a entuziazmu vedenia
Bralislavske| opéne| burzy objamy ob-
chodov zastavaju nadalej nizke - sura-
dovo esta ni2Sieako na Burze cennych
papierov v Bratislave Vysledky dote-
rajgich Siestich aukénych kil RM-Sys-

9
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tamu Slovakia laktie? neposkytuju
obraz burlivo saroevija)iceho kapitalo-
wiho trhu. Ceny akeil na vaetkych spo-
meanulych trhach sa v drvive] vacsing
pohybuju pod nominalnou hadnotou
Ceny akeil penaznych ustavov, klore
majl pri porovnavant s inymi kapitalo-
wymi trimi pomiarne velku vypovedaciu
schopnost, sa pohybuju medz 1000 -
2000 Sk

Ma ceskom kapitalovorm trhu so ob-
jemy cbchodovania diametralne odlis-
né. Na pradskej burge sa uZ podarila
prelomif hranicu miliardy K& obehod-
néheobratu v rameci jednehia dia
Treba uviest, 2e na tomio vysiedky sa
75 parcantarm podelall priame cbeho-
¥, pncem dominujucimi bali abehody
s akciami CEZ Ceny sa pchybuji
medzi 3000 - 10000 K&

Uloha zahranignych finanénych
investorov

Pre odbarnikov.pbsobiacich na
kapitalovom triw me j2 laomstvom, 2e
popriviac-mene| objektiviych pridi-
nach, ako |e lepéi stav Seske| ekanomi-
Ky, planovité wytvaranie imid2 v zahra-
mich u investicnych spolotnoast|, lepsie
tungu|uca Infrasirukidra, podstatne
lepsia klima pre rozyvo| kapitaloveho
trhu vybearana zostrany Slalu, vy2nam-
nu Glohu zohral v Ceskaj republike pri-
ehad zahranidného kapitalu. Ako uvie-
dolpan Z. Bakala, predstavitel CS Firsi
Boston, viac ake polovica zaujemooy o
nakup akol jezozahranicia, ate najma
investicne fondy # WUSA, banky a fondy
za SvajGlarska, Rakuska a Velke]
Brilanie Podla neho dévadom ichzau)-
i e vysoka polilicka a ekenomicka
stabilita CA Ak vSak Hodnotime atrakli-
il slovenskeho kaptalovaho triu pre
sahranicneno investara z hfadiska ta-
kveh Kritaril, ako je priehladnost lrbw,
Zrozumiteinosl prastrediaa likvidita, a2
na pasiedna knternum a krtenum uve
doené zastupocom OS5 FB. neprejavue
sa v pripade slovenskeho kapitaloveho
trhu voci Seskemu gasadny rozdial

Hiavnym impulzom K rozhybaniu
Ceskaho kapitaloveho trhu sa stal Zau-
jem zabramdneho kapialu o investicie
do ceskyoh cennyeh paperov. Ked
vezmeame do uvahy sudasny nadosiE-
lok kapitaiu na Slovensku, nizku zainte-
resovanos! obyvatelsiva vinvesiovani
ria kapitalovorm trhu a ing, je prirodzene
predpokliadal, Ze vstup ganranmicnang
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kapitalu je a| pre oziveniz kapitaloveho
trhu na Slovensku strategicky dolezity.
Viejlo stvisiosh mo2no za priaznivy po-
vazoval svetovy trend narastu podtua
velkosti investicnyeh fondov do tzy.
emearging markets, pricom v posled-
nom Gase sa medzi nich. zaradijo aj
stredoeuraopske kapitalove trivy.
Venikajuce trhy v Polskuy, Madarsku a
Ceske| republike priniesh v druhej polo-
vici raku 1993 zahranicnyminvesioram
priemerng mesadéne vynosy 10-20
percent. Pretoje logické, e spolodnost
PlanEcon radizapadnym investorom
venoval viac pozornosi investicnym
moznostiam v Stredne) a Vychodnej
Eurdpe Da sa realng predpokladal, Zze
v dohladne) dobe mdZe dojstk oziveniu
aj v obehodovani sa slovenskymi ak-
claml, pretoze mnoheé slovenské spo-
lodnosti su v lepge| situacil nez sloven-
ska ekonarmika ako celok, pricom ceny
ich akeii su relativne nizke. Negativne
vEak mazu posobif v tomto pripade via-
ceraiakiory, predovieikym pokraduju-
ca kriza slovenske) ekonomiky, nesta-
bilna pelibcka situacia, nekoncaptnos!
viadne| politiky vo vetahu k rozvo|u ka-
pitaloveho triu & ing. V tomto smere je
.slovenske riziko® pre polencialnych
zahranicnych investoroy vyssie ako v
porovnatelnych susednych krajinach.
Ma jeho zmiernenie je potrebng, aby
vEatky subjekty anajma viada presvad-
Gill invesiorov o svojsj nezvraine) a jed-
noznacne| origntach na liperalizaciu
ekonomiky na zaklade overenych po-
stupov vyuZivanych v napvyspeleisich
gkonomikach s volnym trhom. Je viak
otazne, nakolko moino pa doterajsich
skiisenostiach ocakaval, ze talo Sanca
bude wyutila. Nejednoznacnost vlad-
ne|paliiky nasla svoj odraz aj vo vziahy
k wytvaraniu podmienck pre rozva| ka-
pitalového rhu a napino sa odrazila frl
predkladani noviel zakladnyeh zako-
nov regulujicich kapitalawy trh.

Ma rozdiel od pracovnikow Ministar-
stva financii 58, vidim vychodisko v
take) uprave prisiugne legislativy, kicra
by na jedne| stirane spriehfadnila vyvo)
na kapitalovor trhu {5 cielom cchrany
zaujmoy vaetkych, hiavne malych
Udasinikoy) azaroven zabazpadila rov-
naka podmienky pre visiky subjekly
tohio trihw. Razhodna nesunlasim s dis-
kriminaciou imwesticnych fondov a spo-
Iodnost, ku ktore] by desle v pripade
schvalema navrhovanyeh ugrav zako-
na & 248/ 1992 Zb Konkreine pnga-
mienky Ascciace inveshiénych spolod-

ncetl ainvestitnych fondow (AISF/ prak-
licky nebali prijate. Tyka sa 1o i oblast)
vyuzivama priamych obohodov meda
jednotlivymi subjektami kapitaloveho
trhiw. Novele zakona navrhuje iba ob-
chodovanie na oficialnych irhach”, So
by, mimochodom, bolo vo svete raritou
Takychio nedostatkov by som mohol
uviestajviace|

Al vyvo] mbzeme odakaval na
kapitélovem trhu v Slovenske]
republike v roku 19947

Predpovedat daigi wvoj na kapitalo-
wom b, Klory e len v zadiatkoch a8 2a-
tial nedostal a ani si newytvoril prile#itost
na stabilizaciu, |e mimeriadna ziozite
Buducnos! kapitalavéhao trhu & dnes
valmi Uzko spojens s pfivatizaciou, ale
sudasny pristup k tejto problematike je
napriek proklamaciam nejednoznacny.
Cinas na Slovensku vznika naprikiad
otazka, ¢ vébec stihneme do kanca
raku 1994 druhu ving kuponove] privali-
zacie V Ceske| republike regisiracia
ucastnikov predruhuvinu wz skonéia v
1ejto oblast u nas vzniklo asi jednoroc-
neoneskorenie a tym zacsiava g) vwiva-

‘rame podmignok pre kapitalovy trin

Z pohfadu investisnych londov je -
popri legislativaychproblemach - mi-
manadne daleZite ziskal likviditu.
Zvyhodniens boll fondy, kloré investo-
vali do éeskych akciovych spalodnosti
- preda) akcii deskych podnikov nad
nominalnu hodnotou nabol probie-
mor. Maprot fomu ziskal likvidng pro-
siriedky na zaklade predaja ucastin
slovenskych podnikoy Boio mimaoriad-
ne namahave. Domnigvam sa. Ze v
lamta roku moZeme predpokiadal, #a
vadsie investiéneg fondy budu dispono-
val dostatotnou likviditau, aby aklivne
pasobil nielan pnoobehadoch s uBasti-
nami, ale & priobechodoch s pevne U
Ganymi cennymi papiermi. Zvacsujuce
sa obraty obchedovania by mali stimu-
laval aj nastup zahraniénveh investo-
rov, dle za podmienky aspoen elemean-
larng| politicke) a ekonomicke| statulity
Je véak olazne. & uvedene pozitivne
predpoklady dokaZu v budlcom reku
vwipravokowval zaujem malych investo-
rov, &oby mohlo pemaot Siastocne
presuval prosiredky z uspormych vklas
doy obéanoy a wyivort vreivu realnych
individualnych Imeestoroy posobiacich
ra kapitalovom trou
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ANALYZA KAPITALOVEHO
TRHU SR

RNDy. Viliam Pdlenik, CSc.
Ekonomicky tistav SAV

Prvy polrok fungovania slovenského kapitalového trhu
sa vyznatoval diskusiou o jeho stave a smerovani. Preto je
namieste zhrnutie Gdajov a ich analyza, ktora zarovef
naznaél pragmaticke kroky potrebné na jeho rozvoj.

Cielom tejto prace bola numericka analyza dynamiky
obchodovania na formujucom sa kapitdlovom trhu SR za
prvy polrok jeho fungovania, teda druhy a tretl Sturfrok 1993
a oboznamenie Sire| odbarne) verejnosti s je| vysladkami,
Dostupné Gdaje o uzavretych obehodoch sme numericky
spracovali do syntetickeho pohladu na slovensky kapitalo-
vy trh ako celok. V praci sme pouZili matematicko-Statistic-
ki metddu linsarnej regresie v tvare priamky a v linearizo-
vatelnom tvare (multiplikativne wyrovnanie). Uskutognili
sme aj orientaéné vypodly pomocou zioZitejiich metdd
spracovania dasovych radov, no kvl kratkym casovym
radom, interpretovatelnosti a verlfikovatelnosti uvadzame
lenwysledky linearne| regresie

Pri praci sme kladll doraz na numericky stranku proble-
mu s naznacenim logickyeh a vecnych suvislosti a wyeho-
disk. Za taziskovy parameter charakterizujuec funkénost
kapitalového trhu sme zvolill obrat s tyZdennou periodicl-
tou.

1. STRUCNA HISTORICKA REKAPITULACIA

Kapitalovy trh Slovenske] republiky ma svoje zarodky v
zatiatku roku 1991, ked snahy o jeho formovanie vyustili do
zalo?enia Burzy cennych papierov v Bratislave (BCPE). Po
rozdeleni CSFR nastal ziom vo vyzname slovenskeého kapitd-
loveho trhu. V novom tate funkeiu (aiskoveho kapitaioveho
triw, na kiorom sa cbohaduje s kvalitngmi kotovanymi cenny-
mi papiermi, mala pinit Burza cennych papierov v Bralislave,
funkciu burzy derivatoy Bratislavska opéna burza (BOB) a
funkciu dopinkovéhe mimeoburzoveho trhu pre poireby
sihchodovania za Uicasti velkého podtu emiteniov a viastni-
kov akcii s pou#itim technického zidzemia z kuponove| priva-
tizacie rmal plnift BM-Systém Slovakia (RW-5).

Prvy Styrfrok 1993 sa niesol v znamen( vydéavania akcil
slovenskych DIK-ov v sivislosti s ukongenim pryvej viny
kupénove| privatizacie, otazok sivisiacich s formovanim
Strediska cennych papierov (SCP) ako Statneho registra
dematerializovanych cennych papiarov vydanych v zakni-
hovanej podobe, ako al terminu zatatia cbehodovania na
kapitalovom trhu,

\tyznamnou etapou formovania slovenského kapitalove-
ko trhu bol zadiatok obehodovania na Burze cannych

paplerov v Bratislave dita 6. aprila 1993, klory bol sucasne
zatiatkom zmien viastnickych vetahov k cennym papierom
na zéklade obchodovania na organizovanom trhu.

Za vznik slovenského kapitilového trhu mozno povazo-
val af zaciatok ohchodovania s opeiami a terminovymi
nbchodmi na Bratislavske] opéne| burze 2. aprila 1883,
Zatiatok obchadovania s derivatmi na BOB nemus| pred-
stavoval aktuainu zmenu vliastnictva cannych papieroy,
obchody kapitalového charakteru viak na nej prebehli
skér. Vznikla tak nezvysajnd situacia, ked trh 5 derivaimi
vznikol pri absencil promptného trhu, 2 ktorého |e odvode-
ry. NezvyGajna je viak ekonomicka transformacia ako laka,
vzhiadom na polroini expiradnu dobu derivatov viak tenlo
zatiatok obchodovania nemusel prinagal principialne
problémy.

Zatiatok obchodovaniasprevadzalo napétie medzi bur-
zami, ktoré malo viacero pricin. Na pozadi pastivania termi-
ru zadiatku obchodovania mozno toto napatie vysvetlit
zakonitymi prablémami vzniku, inou obchednou politikou
biirz, ako aj ich konkuren&nym vziahom.

Ako termin vzniku slovenskaho kapitaloveho trhu moZno
pouzit lubovolny z uvedenych terminav, pre potreby tejle
prace viak postacule tvrdenie, Ze slovensky kapitalovy trh
vznikol na zadiatku druhéno Sturfroku 1893 (v 14. tyZdni).

Druby &tvrirok tohto roku sa vyznacoval nabehom &in-
nosti Strediska cennych papierov. Aktudlne boli otazky rie-
senia legislativiych, zmiuvnych a technickych otazok fun-
govania SCP a jeho vztah k RM-S na jednej strane, BCPB a
BOB na druhej strane, ako aj k obchodnikom s cennymi
papiermi. Na BCPB sa obchodovalo v dvejtyzdnovych
intervaloch s materializovanymi Statnymi a bankovymi diho-
pismi a s podielovymi listami. Na BOB sa denne uskutothc-
vali opéné obehody. Zaver druhého Stvrfroku mo2no cha-
rakterizoval ako obdobie priprav na organizavanie obeho-
dov s dematerializovanymi akeiami pochadzajoeimi z
kuponove| privatizacie.

MNa BCPE uzavreli preé obohody s akeliami z kuponove,
privatizacie 1. jula 1993 (a2 na vynimky cely treti &tvrfrok
prebiehali obchody v tyzdennych intervalech). BOB uvied-
fa 1, jula 1993 na trh novy. druh produktu - jednodiiavy ter-
minovy obehod (JTO), ktory pre potreby tejto prace mozno
zaradil medzi promptné obehody, Tieto obchody boliorga-
nizované denne. S akciami z kupdnove] privatizacie zacal
organizoval obchodovanie aj AM-S. Pripustne cenove
pasma prvého kola periodicke) aukeie vyhiasil 3. maja 1993
a termin ukonéenia prijimania kipnych a predajnych poky-
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rew bol uréeny na 11. jun 1983, Prvé zmeny viastnikov akcil
na zaklade cbehodov RM-5 nastali pravdepodobne zadiat-
kom augusta 1893, Kola periodicke| aukcie sa opakovali v
paf- a gesttyzdennych intervaloch.

Koniec druhého a zagiatok tretieho Stvrfroku bol teda na
vEatkyeh troch organizovanych trhoch obdobim nabehu
obchodovania s dematerializovanymi akeiami.

W treform Stertroku pokracovalo obehedovanie s listinny-
mi eennymi paplerml a rozvijal sa cbchod so zaknihovany-
mi cennymi papiermi. Charaktaristicka bolo, #ial, aj pokra-
Eovanie nezhod medzi BCFB, BOB a RM-5. Zaver Stvrlroka
obchodovania s dematerializovanymi akeiami mozne vo
vieobecnosti charakterizoval ako stav, ked kazdy trh
obechoduje so vietkymi akciami.

2. BURZA CENNYCH PAPIEROV V BRATISLAVE

Burza cennych paplerov v Brabislave ja akciova spolod-
nost, zaloZena finanénymi indtiticiami viedajsej CSFR.
Ctvorila svoj parket 6, aprlla 1893 (15. tyZden). Spodiatku
sa na nej obehodovalo len s listinnymi cennymi papiermi.
Od 1. jula (27. tyden) sa obehodovanie rozgirilo o kotova-
nécenne papiere vydansa v zaknihovane) podobe a 15. jula
(29. tyZden) bol otvereny trh s nekotovanymi cennymi
papiermi. Cenne papiere obechodovana na BCPB mozno
rozdelit na dihapisy (Slatne a bankova) a akcle (vratane
padielovych listov)

2.1 Obchodovanie s dihopismi

Ma burze cennych papierov [e kotovanych pal dihopisoy
v miekolkyeh neminalnych hednotach:

-dihopis Komeréni banky,

- dihopis Visobecnes] avaroya) banky,

- Statny rehabilitacny dihopis,

- Slatny dihopis €. 004,

- &latny dihopis &. 005,

Mumericka vysledky obchodovania za jednotlive dihopisy a
ich nomingine hodnoty sa bezne zvereifiujl. Prehfad obehodoy
s dihopismi v jednativych tyzdrioeh je uvedeny v tab. 1

Zo spodnych riadkov tabulky vidiet, &g v druhom Stvrlro-
Ku 1993 sa uzavrelo 79 a v trefom 167 obchodov, spolu-246.
Predstavuje to v druhom gtyrfroku 612 zobchodovanych
dihopisov, v trefom 1535, &iZe dovedna 2147 zobchodova-
nych dihopisov. Ing je situacia vo finanénom objeme uza-
wretych obohodov. V drubom Stvrfroku sa v obchodovani s
dihopismi dosiahaol obral viac ako 7 mil, Sk, no v trefom
Stvriroku len necelych 6 mil. Sk, celkovy aobirat za stedovany
polrok bol necelyeh 13. mil. Sk. V analyzovanom obdobl sa
ZAujern presunul na nizsie nominaine hodnoty dihopisoy a
klesol zobchodaovany finanény obrat.

Obrat s dihopismi dosiahnuly na BCPB v jednotiivich
ty2dioch sledovaného obdobia je na obr. 1, Z grafu vidiet,
Ze obchod s dihopiam| sa dynamicky rozvijal od 15, do 25.
ty2dria {od zadiatku aprila do polovice juna). Potom otiral
prudko klesol a zagal stagnoval. Tyzdenny obrat klesol

kvéili presunu zaujmu investorov na bliZziace sa obchodo-

vanie s demalerializovanymi akciami, ale Giastoéne aj v
désledku prechodu z dvojtyZdenného na jednotyzdenny
cyklus obchodovania na BOPB. Vynimbkou bol 35, ty2der,

12

Tab.1 Viskedy obchedovania s dihopismi i BOPB za druby a trel Sterfrak 1993 '

BCPB Tydden Poget | Obat
Potat anbichodovanych
Dihopisy| Zatistok Komee | Pord |obchadev |  [ednotiak
Btvrfrok IMB/DDYY [MNVDOAYY (ks) k3] {mil.Sk)
[W19eE | 372993 A4 14
Wi9e3 | 4593 | 419 15. B 25 0473
1903 | 40203 | 418483 18
1ag3 | 419463 42503 1T T 28 0,636
1993 | 426003 5293 18
1993 | 50353 5953 19 f 4 o412
11893 | 510/93 af16M83 20
1993 | -517/93 523/93 21 18 BR 1.048
I1os | sP4m3 | s@ema | o2
Ii1ge3 | 5193 B6/53 23 13 150 2457
h9as | G793 | &naes | 24
993 | BH493 | E2083 | 25 20 284 2,039
1883 | 622183 | BETML. | 28
firtoea | azaed Thes | 2 32 273 0E7S
/993 | 7/593 | 71983 | 28 15 433 0631
fmaga | 7hems | 7ham | 29 10 i 0535
nAosd | Fasd REEETHE] 30 L 14 0,184
1993 | 7r26i3 BE3 | 3 15 &0 0,347
lifigad | @r2ma gma | 32 10 43 0,265
liffoos | mmm3 | BMs@3 | a3 16 B4 0,546
1593 | BNEDI 8223 34
1983 |-823m3 | -aeesa | a8 26 262 1,516
Ifi9as | a/anma Y583 | 36 5 26 0.222
1803 | WEE3 S2%3 7 13 146 0511
['1803 | 91383 915/53 33 a 1 022
103 | aPond | oeem3 | a9 5 14 0,145
1993 | weTed | 10mE | 40 T 51 0173
Spolu 1883 13 73 612 7068
Spolu 1993 1 | 167 1,535 5,887
lFa /1933 I | a6 2147 12,955

Pramefi; BCPS

' Udaje v tabulke s0 za zodpoveddjict tEdei sumami cez vaelky obchodovand ding-
pisy a ich nomndlne hodnoty. £o Standardmpch polotiek sibore o obchodoch boli
poudite Geto poladky:

Poiet obchodov: pocet obehadnyeh transakeli uzavratych s danym cennym papisrom
(v kusoch).

Podet jednotiek: potel kusov cennyeh papieray, 5-ktorfmi ol uzavraty obchod (v
kusoch),

Suma spol virshednd suma ohehodoy 5 danym cennym paplerom (v milidnoch Sk}

ked nastal narast obehodow. Toto situdciu spdsaobilo nahro-
madenie obehednych zameroy poéas burzovych prazdnin,
ktoré si vyZiadalo sfahovanie burzy v 24. ty2dni.

V-snahe ofistit &asovy rad.od vplyvu spominanych
zmien periodicity obchodovania bol kerigovany na jednot-
ny tyzdenny obehodny cyklus. Analyza ukézala, 2 rozplyl
finanénych cbratoy je velky, obchody s dihoplsmi stagnujd
na Grovni 550 a7 600 tis. Sk tyZdenne. Do konca roku 1883
moZno obiem tychio obechodov extrapolovat v Sirokom roz-
medzi od 0 pe 700 tis. Sk iyZdenne. (Vyvo| tohto Easoveho
racu bol matematicko-2tatisticky aproximovany linearnou
regresnoud analyzou. Extrapolacia ziskana regresnym
vypottom predpoklada nemennost podmianok, za ktoryeh




=
L "

ol

- AR B N Y DR DL D e R

PRILOHA

sa pouZité Gdaje ziskali, V naSom pripade moZno olakavat
chehodovanie investitnych spoloénastl a fondov, ozmeni
podmienky natrhu.)

Nagej situacil je najpodobnejsi kapitalovy trh Ceskej
republiky, kde za pat mesiacov obchodovania bol na burze
objem obchodov s dihopismi 225 mil, K&, S0 moZno odhad-
nil na celoroBny obrat 540 mil. K& (U nds celorotne asi 26
mil, Sk). MoZno teda konétatoval, #e na trhu s dihopismi v
SR sa v sledovanom obdobi obehodovalo v malom rozsahu
a obrat tohto trhu pe potiatoénej etape slubného wyvoja
zattalstagnoval, najma vdosledku logickeho presunu Gast:
zaujmu investorov na noveovzniknuté moznosti obchodova-
nig s akeiami.

2.2 Obchodovanie s akciami

Ma Burze cennych paplerov v Bratislave sa z akell a
podielovyeh listov zatalo obchodoval s kétovanymi listin:
nymi cennymi papiermi Ceskéhe fondu a Moravskoslez-
skeého fondu 6. aprila 1993 (15 y2deh), so zaknihovanymi
kotovanymi akeiami 1. jdla 1993 (27, tyzden) a 15. jula {29,
tyZden) s nekotovanymi cennymi papierm.

Kotovane boli akcie piatich spolocnost!:

- Slovnaft, Bratislava,

- Juhoslovenské celuldzky a papieme, Stirovo,

-Dzeta, Trendin,

- Chemolak, Smolenice,

- Biotika, Slovenska Lupéa,

Postupne prioudli akele troch dalich spoloénost;

- Plastika, Mitra,

- Tatramat, Poprad,

- KoSicke mliekarme.

Prekvapivé je, Ze medzi kitovanymi spoloénosfami nie
je Ziadna slovenska finanéna inétiticia, V Ceskej republike
hned ako prvé boli kétavaneé akcie Ceské spofitelny a
Komeréni banky, aviak aZ od 10, septembra 1993, Situacia
na BCPB z hiadiska terminu za&iatku kélovania, ako aj
poéiu kétovanych emitentov je dobra (s vyhradou spomina-

Obrat
BCPB Dihoplay

0.500

14 18 bl 28 an k7| Y a2
Poradové &lsio tykdha

0br.1 Obrat pri obchodovani s dibopismi na BCPR

rigj jednotne] pasivity samotnych viastnikoy a zaroven Gle-
nov BCPB).

Ma nekotovanom trhu akell poet obchodovanych akail
spoloénosti postupne rastol a ku koncu sledovaneho obdo-
bia sa bliz)| ¥ dvadsiatirm.

Frenhfad obchodovania s kotovanymi | nekétovanymi
akciami na BCPE j& viab. 2. Zo sumamych Udajov v spod-
naj &asti tabulky vidiet, ze obhehady s akeiami v nadvéznos-
ti na éinnost Strediska cennych papierov prebehli ten v tre-
fom gtwriroku. Speolu bole uzavretych 185 obehodowv 5 5252
akciami pri obrate takmer tri miligry kordan.

Priebeh obchodovania v jednotlivych tyzdhoch je doku-
mentovany na obr. 2. Z grafu vidief celkove narastajici
trand zohchodovanych objemov. Prvé ebehody boll uza-
vretd v 27, tykdni, velkost obratu postupne narastala, Kvdl|
stahovaniu beli v 34. tyZdni burzové prazdniny, a preto bol
v 35. tyZdni zaznamenany mierny narast ebratu. V' 37, fyz-
dni kol na BCPB uzavrety rekordny objem obchodov s ak-
ciami, takmer 500 tis. Sk. Od tohto cbdobia zacal obrat kle-
sal. V sledovanom obdobi si obrat zachoval eelkovo naras-
tajucu urovar. Toto narastania je vSak nevyrazne, v prigme-
relen 16 tis. Skiyidenne: Na konei tretieho Stvrfroku mozno
obrat odhadnil ng priblizne 0,3 mil, Sk ty2denne, ku koncu
roku 1933 moZno extrapoloval obrat & akciami na BCPB v
intervale 0,3 aZ 0.8 mil. 5k iyZdenne,

Ma Burze cennych papierov v Prahe (BCPP), ktord
mozZno-trvanim a charakterem porovnat s Burzou cennych
papiercy v Bratislave, s mnohonascbne vacsie obraty s
inou struktirou {napr. veliky objemn priamych obchodoy, emi-
tent nepochadzaluci z kuponove] privatizacia). 5 katovanim
akcil sa na Burze cennych papiarov v Prahe zadalo neskor,
aj to iba s akciami Ceské spofitelny a Komerénl banky, ale
hned sa dosiahli obraty vy3&ie ako 1 mil. K& na jednu sean-
su. Ma nekétovanom triu BCPP boli ku konou sledovangho
obdobia obchodovang akcie asi 150 spoloénest! {zhruba
desatnasobok BCPB), Za prvych paf mesiacov obchodova-
nia na BCPP boli najlikvidnejsie akcie ceskych enargetic-
kych zavodov s priblizne B mil. KE obratu (analogicky pod-

1,000 Obyrat na BCPB
£.900 1

0.700 -

0,100 -

0,000 |

Qbr.2 Obrat s akclami na BCFB
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nik na Slovensku zatial nebol privatizovany).

MoZno teda konStatoval, e na BCPB sa obchoduje g0
slugnym podtom katovanyeh emisil akeil dsmich emitentov a
vatcsim mnozstvom nekdtovanych emisil, aviak pri malych
objemoch obchodov, kioré najma v dasledku konkurencie
pstatnych organizovanych trhov narastajd len mieme.

3. BRATISLAVSKA OPCNA BURZA

Bratislavska op&na burza je spolotnost s ruéenim obme-
dzenym v sikromnom vlastnictve s (éasfou &vedskeho
kapitalu. Ma Bratislavske] opéne| burze sa zagalo obehodo-
val § derivatmi 2. aprila 1883 (14. tyzden). Kedze v analy-
zovanom obdobi druhéhio a tretieho Stvrfroka 1923 neboli
opcie expirovans, nie su predmetomn tejio prace. DAa 1. jula
1983 (27. tyzden) sa na BOB zadalo denne obchodoval aj
formou jednodiovych terminovych obchodov (JTO), kio-
rych uzatvaranie bolo sprevadzanég naslednymizmeanami
viastnictva akei

Mechanizmus obchodovania tormou jednodfiovych ter-

Tab.2 Vyslecky obchodovania 5 akeiami na BGPB za druby a tratl Shyrfrok 1993 °

minowvych cbhochodov je v podstate rovnaky ake pri klasic-
kam terminevom obchode. Predavajuci a kupujlci sa
dohodnd na tom, 2e v uréitorm termine uskutocnia obehod
za dohodnutd cenu. JTO znie na akcie kotovana na BOB
pre terminove a optne obehody. Jeden JTO sa uzalvara na
jednu akciu, doba platnosti JTO je jeden den. Prvy ded, ked
jo séria raznamenana na BOB, je aj jedinym diom jgj
obchodovania, Expiraénym diiom je prvy bankevy def pa
zaznamenani prisiugne] serie. Pohyb ceny sa riadi
Pravidiamiobchedovania BOB. Kazdy obchodny deni|jeod
10.00 do:14.00.

Vysledky obchodovania zosumanzovana za jednotlive
tyZdne su uvedena v tab. 3. Zo spodne| casti tabulky vidiet,
7e za tretl Stvrfrak 1993 boli na BOB uzavreté JTO spaolu &
asi 32 tisic akciami v celkove] hodnote takmer B mil. Sk
Casovy vyvo| obchodovania je zobrazeny nacbr. 2. JTO na
BOB zatal - aj ked s miernymi wykyvmi - pravideine rast, v
poslednych tyzdioch analyzovaneho obdobia viak tento
rast vyrazne akeeleroval (39. a 40. tyzden). Ma zaciatku
nbehodovania (29, tyzded) sa uzatvarali JTO na akcie B
spolognosti, v 40. tyZdni na akoe 40 spolotnost (intenzita
obchodovania s akciam jednotlivych spaloCnosti bola
velmi rozdielna)

Obrat s jednodhiovymi terminoyymi obehodmi na BOB
narastal v priemere o 100 tis. Sk tyZdenne. Ma konci tretie-
ho Stvrfroka bol obrat 1,2 mil. Sk tyZdenne, ku kencu roku
1992 moZno pri zachovani doterajSieho trendu obchodova-
nia oéakavat obrat v rozpatl 1,5 az 4 mil. Sk tyZdenne. V
Ceskej republike zatial opéna burza nie [e a analdgia k jed-
nodfiowym terminovym obehodom nie g anl inde vo svete,
a prelo uvedene objemy obchodov neporovhavame,

Moéno leda kongtatoval, Ze jednodfhovymi terminovymi
otchodmi BOB wyivorila formu prompingho trhu, ktory sa
o do poétu obchodovanych emitentov, akcil a aj dosaho-
varneho obratu dynamicky rozvija tempom pribliZne 100 s,
Sk tyzdenne a ak sa zachova doteraj&i lrend, na konci roka
mozno otakaval obrat z intervalu 1,5 aZ 4 mil, Sk tyZdenne.

Obrat na BOB

2.&0&1
Jednodfiové termineve obchody

2,400 -
2.200 |
2.000 |
1,800
1,600 |
1400 |
1,200 1
1,000 -
0,800
0,600

fmil. SK]

B0PR Tizden Potat  |Potet | Obe

Ak obchodoy | zobchodovanych
Zafjatok | Konieo Por t. jednotiak

Styrfrol | MMDDAYY | MMDDAY iks) (ks {mill. Sk}

li1ees | a/2ama 4/4/83 14

193 | 45m3 | 4M1es | 15 0 il 0,000

V1983 | 4/12m3 | 411893 18

I¥1993 | 471803 | 4/25/93 17 0 ] 0,000

(11983 | 4/26:93 SiEEa 18

lr1aed | 5303 5/0/53 19 i 0 0,000

nn9es | 1003 | ShE93 | 20

993 | 5703 | SeaEa |2 ] 0 0,000

1393 | 5/24M3 | 5803 | 22

1993 | 5/31/93 BBMaE | 23 ] 0 0,000

(1983 67193 Ar13/93 24

/1993 | Af14/83 | A/20v93 25 i} i {0,000

(#1883 | 621083 /2783 26

1993 | 6/28/93 /4183 o7 3 240 0,181

1993 | 7se3 | 711493 28 5 38 0,030

fees | 7Hama | iEDa bl 6 a0 0,050

flf1ge3 | 71983 | 72503 | 90 1 151 0,067

983 | Ti26ama B1/93 k) 15 413 0,265

983 | B2 B/gm3 | 32 17 543 0,202

/1993 | M43 | BH593 | 33 1 444 0,159

1993 | BM6G3 | BR2M83 | M

V1993 | 8233 | B29e3 a5 21 712 " 0329

1893 | Aaoea M558 | 36 13 303 0,156

(1693 | S6sas 91283 ar an H7e 0477

1953 | sipama | 91aea 38 17 82 0,318

1993 | 20093 | %2693 | 39 14 423 0,278

lM9483 | %2793 | 1043093 | 40 17 241 0,153
Spodu V1993 13 0 0 0,000
Spolu 1993 14 185 5252 2,794
Il MI S 2 185 5,252 2,794

Pramer: BCPB

* (ldaje o ohohodovant i uvedené bez prismych cbehodov (asi 2 mil Sk)
14
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Dbr.3 Dbrat s jednodiovymi terminovymi obchodmi na BOB
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Tabd ‘ysledky obchodovania s jednodfowyml terminowimi obchodmi na BOB za
i a tretf Stvrirok 1993

BOB-X Tysde Post | oot
zobchodovanych
Zalintok Konie Por . akici
Strfrok | MMDDAYY | MMDDAYYY (k) {mil.5k)
1933 A 474593 14
19483 4/5/93 41183 15
933 4n2mk3 418793 16
1993 419/93 412593 17
1933 426/83 53 18
11933 5383 5993 19
11993 51 0vas G165 20
11933 SH7a3 572393 21
Ii"1933 572443 TR K 22
11119493 573193 BB 23
11 553 67183 B41303 24
n19a3 614403 B3 25
IF1593 B21/93 2783 26
k1883 62893 783 T 30 0,021
11853 Tiem3 Ti111m3 25 230 D.053
I§an3 7/12/83 T/1BMA3 29 3,003 0482
[y feled 7118193 7/25/83 a0 437 0,150
/7893 T/EEM3 B/93 H 1,824 (325
18493 8283 B/AM3 32 LT ] 0.352
[Hr1893 Bra/e3 81543 a3 2045 0,601
11119493 B6ME3 B/22m3 kR 1,116 {1.282
1993 /2333 B/29/93 35 2,366 0,538
I ES3 B33 8/5/93 26 490 0,312
1993 9/6/93 9442/93 a 1,854 {1557
1993 013793 o%aa ] 3,007 0,634
1963 gr20ve3 Q26093 30 6,089 1,778
a3 912793 107353 40 1615 1,790
Spolu l1F993 13 1] D.IIHIII:I
Spolu 1983 14 32,108 7,884
iz liv1993 27 32108 7,884
Pramed: BOB

T\ldaje boll poskyinuti BOB na magnetickom médiu v ivare histaricke] databizy
Pofet zobchodovanych akell = pole TODAYS _VOLUME sumarizovand cez (SIN-y a
byzded.

Obrat = polia LAST_BUY * TODAYS_VOLUMEA 00 sumarlzovant opal cex 15IN-y a
tyZded.

Takto vypoditany obrat & pritdiing, kedZe poslednd cana oo 5 urGitou aproximacion
wystinuje cany vietkych obchadoy avretych v obehodnom dni, Historicl databdza
odrsahuge daie) najwiEioa najniFshe cenu dosiainull v priebehu obchedniho dita

4. RM-SYSTEM SLOVAKIA

RM-System Slovakia je dedrskou akeiovou spolodnosiou
Podniku wpodtove) techniky, &5, Bratislava (PyT)a ma licenciu
mimaoburzového trhu. Vychadza z kuponove] privatizdcie, ked
vzniklo viastnichvo velkeho mnaoZstva akcil mnohych emitentov u
obrovského mnozstva fyzickych osdh (byvalych DiK-ov) a vel-
kého mno#stva pravrickych osob (investiénych spolodnost a
fondov). RM-Systém sa opiera o celoslovenskl potitacov siel
PVT, dobudovants pévotne pre potreby kupdnove| privatizacie,

AM-S zatal cbchodovat formou periodicke| aukcie. Prva
periodicka aukcia bola vyhlasena 3. maja 1993 (v 19, tyzdni
aznamenim pripustnych cenovych pasiam). V sledovanom
obdobl sa uskutoénili Styrl periodickeé aukcie. Viysledky

obchodovania su uvedens viab. 4. Ztabulky vidiel, Ze jed-
notlivé kola pericdickej aukcie na seba plynule nadvézova-
li. Ich dizka pozvolne klesla zo 6 na 5 tyZdriov. Dizka trvania
periodicke] aukcie je v lomlo pripade charaklerizovana
casom od vyhlasenia pripustnych cenovych pasiem po
ukanéenie prijimania pokynoy na predaj alebo kipu, Do
trvania periodicke] aukcie RM-S by sa zrejme mal zapocitaf
aj &as do vyhlasenia definitiviych wisledkoy a wysporiada-
nie obchodov. Termin vysporiadania obchodoy sa vaak da
len fafko uréil. Mozno konstatoval, Ze kola periodicke] auk-
cie RM-5 sa prekryvajl.

Celkevo bolo prostrednictvom RM-S zobehadaovanych
skoro 100 tisic cennyeh papierov. ¥ podéte zobchodova-
nych cennyeh papierov nebadaf také vrazné rozdiely ako
u obratu. Signalizuje to presivanie zaujmu investorov o
cenne papiere s nizéou cencu. V sledovanom obdaobi boll
prostrednictvom AM-5 uzavrete oochody v calkovej hodno-
te takmer 20 mil. Sk

Celkove finantne obraty, dosiahnuta v jednotlivych
kolach, s zobrazené na obr. 4. Najispeinejdie bolo prvé
kolo, v druhom kole obrat vyrazne klesol a v daldich kolach
pozvolna rastol. Vellky obral v prvam kole ma2no prisudif
hlavne nahremadenym cbchodnym zamerom. Extrémne
maly obrat v druhom kele bol spéscbeny reakciou na reali-
zaclu nahromadenych cbohodnych zamerov v prvom kole.
Svoj vplyy malo aj spominaneé prekryvanie jednotiivych kol
Pred uzavretim prijimania pokynoy na predaj a kapu druhé-
ho aukéného kola periodicke] aukgio RM-3 investon nemali
Eas fa xhodnolenie svojich vysledkov z prvého kola a prija-
lie rozhodnut] pre druhe kelo. Urdity vplyw mal zrejme aj cel-
kewy vyvoj na kapitalovom trhu S8, ako aj skutoénost, ze v
priebehu druhého kola sa uskutodnila 10 % devalvacia Sk
k volne zmeanitelnym menam (28 tyzden). Po axtrémne niz-
kem obrate v druhom kole zadal obral pozvolna narastal a
zamery predavajlcich a kupujicich sa zagall uskutodfioval
rovnomerneitie. MoZno kondtatoval, #e kola periodicke]
aukcie AM-5 sa prekryvaju, alebo moéng hovorit o dvoch
paralelnych trhoch. Obrat obchodov uzavretych na trbu RM-
S pozvolne narastal v priemers o 10 tis. Sk tyZdenne. Na
konci tretieho stvrlroku 1993 (40. tyZden) bol priemerny byz-
denny obrat 900 tis. Sk tyzdenne a ku koncu roka (53, tyz-
den) pri nezmenanych podmisnkach obchodovania mozno
obral predikoval v rozpdti 0,8.aZ 1,15 mil. Sk ly2denne.

Tab4 Vysledky abehodovania s akeiami na trhy AM-S za druhy a tratl Styrfrok 1993°

Kolo | Vyhkisania LIkanEenie Treanie kol | Aealizovany |  Obrat
AM-5 | pripustnéio prijirminia P abghod
canoveno pasmaia K - pokymoy
igislo) | (ddtum) (ditum)  [{E WEdAa)ityEdne)] (keCP) | (mit.Sk)
1.hodp | 3.6,1983 11.6.1883 | 18.-24. 6 | 2448 6,145
2 holo | 12.6.1883 1893 | 25.-30 -] 2137 348
‘3. kolo | "28.7,1993 2781993 | 31.-35 5 24,155 4414
4, koo | 28.8.1083 5101893 | 36.-40, 5 24,064 4,642
Spolu | 22 | W40N 18,682

Praman: AM-Systim Slovakia

*Ldaje v tabulke zodpovedaji sumam z databiz visledkov periodickych aukeii AM-5
cez obchodovand akoie
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RAM-5 Slovakia je svojim zameranim analogicky Geskému
HAM-5. Tam v mesiacach jun a2 august prebehli tri pericdic-
ke aukcle v trvanl 7, 5 a 4 tyZdne, Doba trvania periodicka|
aukeie sa dynamicky skracovala. Obrat na Seskom AM-S
stipal z pévodnych 40 mlil. Ké (1; kola) cez 250 mil; K& (2.
kole) a verastol 82 na 1 mid, K& (3. kolo), Ide teda o valmi
vyrazny rozdiel v obchodovanych objemoch pri skracuju-
cich sa diZkach trvania aukéného kola. Tento rozdiel len
Giastocne vyplyva z Inej Strukitry obehodov (v CR sa napr,
rozsirens priame obchody, invesiiéng spolotnosti a fondy
optimalizujd porticlia),

Cbratna trhu RAM-3 Slovakia sa po impulze v prvom kole
stabilizoval na necaly milion 3k tyzdenne s trendom mier-
neho rastu zhruba 10 tis, Sk yZzdenne, s regresne extrapo-
iovanym obratom na konciroku 1993.(0.8 aZ 1,15 mil. Sk
ty2denne). Odklon od lejto tendencie moZno otakaval po
vstupe investitnych spoloénosti a fondov na tento irh.

5, KAPITALOVY TRH VSEOBECNE

Pre analyzu kapitalového Irhu SR ako celku je potrebne
spoloéne analyzoval vielky tri fungujice organizované
kapitalove trhy - Burzu cennych papieroy v Bratislave,
Bratislavskd opénu burzu a RM-Systém Slovakia.

Do tejto analyzy sme zahrmull len obchaody, kioré vznikli
stretnutim ponuky a dopytu na predmetnych organizova-
nych trhoch a viedli k zmena majitela cenneho papiera.
Predmetom analyzy nie si:

- primarniy trh cennych papierav,

- klasicke opeéné a terminoveé obchody (v sledovanom
obdobi este nenastal prvy expiracny den),

- priame obchody na BCPB (maly rozsah),

- obehody s listinnymi akciami akeiovych spoloénost,
ktore vznikli po roku 1889 (u akcli na majitela prakticky
nezistitefng, uakcii na meano len principidlne zistitalng pria-
mo U emitentoy), ide najma o finanéné indtlithcie (Tatra
banka, a. s., Slovenska polnohospodarska banka, a, s,
Ludova banka, a. 5., Devin banka, a. s, a pod. ) - maly pedisl
z celodtatneho objemu obchodovatelnych akeil,

F.00 Obral

- AM-5

aog B Obrm
& 550
w“
E em

450

£.00

asg

250 4

1 hcka 2 hela Aknin d ke
Parndavi &isio mukEndho kala

Obr4 Obrat na mimoburzovom trhu RM-5
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- priame cbchody evidovane v SCP (pozadatku innos-
ti SCP uz vzhladom na nahromadenég poZiadavky ide prav-
depodobne o nezanedbatelny objem).

Pre potreby tejto prace boli obraty na organizovanych
irhoch modifikovaneé do jednotnych tyzdennych casevych
radov finanénych obratov. Tieto obraty si superponovane
zobrazene na obr. 5. £ obrazku vyplyva, 28 cbrat na kapita-
lovom trhu ako celku v sledovanom obdobi dynamicky ras-
tol a na kenci tretieho styrfroka 1983 dosiahol dovedna 3
mil. Sk tyzdenne. £ grafu vEak vidiet aj postupné drobenie
trhw, najma ak sl uvedomime, Ze na jednotlivyeh organizo-
vanyeh trhoch sa obehoduje do znaénej miery s akciami
tyeh istych emitentoy,

V spodne| Gastl grafu je naneseny obiral s dihopismi na
BCPB, kidry sa dynamicky rozvijal 82 do 23. ty2dia, ked
casi zaujmu invesioroy prevzal trh g akciami, Ten je zobra-
zeny obratom s akclami na BCPB, kiory sa pozvolne rozvi-
ja. Nad nim e zobrazeny obrat s akclami na BOB, ktory sa
dynamicky rozrasta

Maliska sa olazka dévodov a mechanizmov rozhodova-
nia invesiorov pre jednotlivé burzy, Limitujacimi faktormi
nebol pouzity burzovy hardware a software, def zadiatku
obchodovania a as| ani vyika poplatkov za realizéaciu
obechodu. £a pozormos! stojl, Zze BCPE mala nedarieseng
svaje umiestnenie, slahovala sa, nema vyriesens telekomu-
nikatné spojenie, nebola ani persondlne stabilizovana.
BOE neriedila v siedovanom obdobi podobné technicks
problemy a svoju Ulohu zrejme zohrali aj jej réznorodé mar-
ketingove aktivity

W hormej Eastiobr. 5 je naneseny cbrat 8 akciami na frhu
AM-5, ktory zatal obchodoval s akciami ako prvy a po
prvotnom naraze zabral stabilny, mierne rastici segment
tri.

Vyrazny |e pokles obratu na kapitalovom trhu ako celky
v 26.- 27 tyzdni, ked sa rozbiehall obchody s akciami, ale a
nezhody medzi trhmi na niekolko tyZdfiov nepriaznivo
ovplyvnill spravaniae investorov. Svoju dlohu mohla zohrat a]
10 % devalvacia Sk k volne zmenitelnym menam, uskutos-
nend v 28 tyzdni.

Obrat na kapitdlonom thu Chbrat
500 Akcia a dihophsy W BCPE-Dihopisy
4,000 =4 BCPB-Akcia
B poa x
2500 L] AMS
= amo 5.

Obr5 Celkovy obrat na slovenskom kapithilovom trhu {mil. Sk)
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Trand celkevého obratu na kapitalovem trhu SR bol
regresne aproximovany linearnym a multiplikativnym
modelom.

Lineamy modal predstavuje rovnica:

0=-0550+0078.T (1]

kde:
O - obirat v mil, Sk,
T - paradove cislo tyZdia v beznom roku.

Prvy koeficient regresng| zavislosti predstavuje fiktivny
obrat na zaciatku roka, klory v iomto pripade nema ekono-
micky obsah. Druny koeficient regresne| zévislosti predsta-
vuje priemermni zmenu obratu za tyzdefi.

Dbrat na kapitalovem trhu z fiktivng| z&porne| hadnoty
na zatiatku roka narastal v priemere o.zhruba 80 1is, Sk ty2-
denne. Ak vidiet z lab. 5, tento priemerny rast obratu je
matematicko-statisticky vysoke preukazny Linearnou
ragresnou extrapolaciou (pozri obr, 6), mo#no odhadnit
celkovy obrat na kapitalovom trhu na kenei trelieho Stvrlro-
ka na 2.5 mil. 3k. Pri zachovan( doterajsieho trendu me#no
na kongi roku 19893 aéakavaf obrat v intervale 3 az 4 mil, Sk,

Multiplikativrym modelom bol priebeh obratu v ase
apraximovany rovnicou:

O=-5464 T 12}

Ako vidiel z tab. 6, tento model je vysckopreukazny a
extrapoldciou (pozn obr. 7) umoznuje odhadnufl narast
obratu z 2.8 mil. Sk tyfdenne na konci tretigho Styrfroka na
3 az 7 mil. Bk na konei roky 1983,

Statisticky hodnoverneii je multiplikativny model wyvoja
obralu na kapitalovom trhu (medziich spofahlivostou viak
nie s pedstatne rozdiely). £ uvedengho mono kondtaio-

Obrat na kapitdlovom trhu
Linedrna regresna exirapoldcia

14 18

22 28 30 54 38 42 48 50 53
Poradové Cislo tyZzdha

Obr.6 Linedma regresna exirapolicia chraty na kapitalovom trhu

val, 2a obtiral na kapitalovom trhu v sledovanom obdab|
vysokopraukazne mulliplikativie narastal, éomozne vyjad-
rif rovmicow | 2], podla ktore] tyZzdenny obrat 3 mil. 8k na
konei tretisho Stvriroku 1993 za predpokladu nezmenanych
podmienak by sa mal pehybovat na konciroku 1993 v roz-
medzi 3 a2 7 mil. Bk, Go by predstavovalo celoradny obrat
zhruba v intarvale 150 a2 350 mil, Sk reéne.

Tento pomerma optimisticky odhad rastu ebratu na kapi-
talovom trhu predstavuje z makroekonomickeho hladiska
velmi mald hodnotu. S hodnotami z vyspehych ekonomik ju
nemozZno porovnaval a neznesie Hadne Standardné krité-
rium likvidity analogického kapitéglového trhu. Z postsocia-
listickych ekanomik ju nemozno porovnaval s dihsie fungu-
j0eimi kapitalovymi trhmi (Madarsko, Polsko) Vekom a
instiliciami je porovnatelny s ceskym kapitalovym trhom,
aviak Co sa lyka obratu, j@ Cesky trh neporovnatelne vacsi
(pozr predehadzajlice kapitely) a pottom trhov je sloven-
sky este naviac roziriedleny. Znacny podiel na tomto obra-
z& kapitaloveho trhu na Slovensku maji Sirsie ekonomicko-
politicke sivislosti ekonomicke] recesie na Slavansky:

- dopad celosvetove| ekonomicke] recesie,

- naklady ekonomicke| transiormacie,

- naklady na rozdelenie a vytvorenie noveho Statneho
Uivary, orientacia v nove] hospodarske| politike.

Fo polroénom, techinicky spolahlivom fungovani sioven-
sky kapitalovy trh zatial nemoZno nazval funkénym, kedze
|&ho likvidita je zatial velmi nizka a neznesie #adne Stan-
dardné kriteria likvidnosti, ktoré by umoZnili verifikovat
vypovedaciu schopnost dosahovanyech cien eennych
paplerov, Aviak tr technicky, organizacne a personalne
wvybudované organizovana trhy su spolahlivym vkladom do
budicnosti. Ciastetné zlepsenie mo#no otakavaf pripad-
nymraziirenim priamych achodov, 2vySenim aktivity najma
finanénych indtitdcii z titulu viastnictva a tlenstva v BCPB,

Obrat na kapitdlovom trhu

Multiplikativna regresna extrapoldcia
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Obr.7 Multiplikativna ragresnd extrapolicia obratu na kapitdlovom trhu
17



PRILOHA

@

Tab.h Vyskedky lingdmaho regresného wpotiu zvisliost obratu na kapitalovom irhy
od tasu

Regression Analysis - Lingar model: ¥ =a+h)
Dependant variable: $T41.KT-5poluy

Independent variabke-KT 41 tyzdef

i Standard T Prad,
Parameter  Estimate Error Valug Level
Intarcapt 0550106 0293402  -1.874482 0.07253
Slope 00784182 0.010441 7.51062 1.00003

Analysis of Varance

Source Sum o'qu!uaraa m Mean S&uaru F- Ra io  Prob. Level
Modal 54043 0.00000
Error 464126 25 l] 17Ba6S
Total {Carr.) 14 536864 26

Correlation Coafficient = 0.832412
Stnd. Errar of Est. = 042257

Vysvetienie pouZitych parametrov:

Poufity regresny wipotet pomocou matddy najmandich Stvorcov urkuje parame-
tre phrove) linedrne) regresie (STATGRAPHICS, procedira REGE Vo prvom riadku
fabufy & wvedeny poudity matermnaicky modal;

- PArDVE regrasia v tvare ¥ =4 + hx

-multiplikativna regrasia v ivare: Yeab'

- gxponencidlng regresid v tvare: ¥ = g™

Dependent variable Zivisle premennd je hodnata vysvetloane| premenng], v
nasom pripade prisluSny obrat na ongandzovanom frhu.

Indepandent Nezavisle pramannd (v nasom pripade  poradové Sisie widaa), klord

mi popigal chovanie wsvetlovane] zavisle] premennneg].
ntarcept Paramater 4 regrasne) rovnice, v jednoduche] ingdrne] regresii predsta-
vuje hodnotu zévisie premenne] pri nulovej hodnote nezaviste premenng),

Slope Sklon, koeficient trregresne] Zavisiosti, v |ednoduchej linedrme] regresii pred-
stavuje zmenu hodnoty 2avisle premanng] pri ipdnotkove) zmane nezivisle pramenneg.
Estimata Vypotitané malematicko-8atisticks adhady uvedanych paramatrov

‘Standard Error Wypotitant odhady smarodajnych odehylol paramatrov.

TValue Zodpovedajica hodnoty Hesto.

Prob, Leval Hiadiny vwzramnosh -ak 54 mendie ako svolend hlading wmamngs-
i, potam sa zamiata hypotéza o nulove] hodnote daniho parametra, v opatnom pri-
pade nemoina mulovi hypotézo zamieinud, V nasom pripade sme nazvali hading vz
narnnosti 0,05 preukaznow a 0,07 vysokopreakaznouw.

Source Zdroj premenlivosti

Model Modal, ktorym sa rozumie akiuding regresny model.

Error Aezidugina prementivost, navysvatiand modelom,

Total (Corr.) Calkova premenlivost

Sum of Squares Sitel Stvorco edohilok od priemer.

D Potat stuphov volnost zodpovedagici jadnotlivim sictom Stvorcoy

Maan Square Priemerny Svorec - podied 08ty Stvorcov 2 poflu stupfioy voelnost.

F-Ratio Hodnota Festu.

Prob. Level Hlgdina viznamnost - interpreticia & podobna ako v pripade Hestu.

i}

R-squared = 69.29 percent

Coetficient Pre priamku ide o koraladng koaficiant, v ostatnych pripadoch ho
moing charaktenizoval ako index koreldcie

R-squared V' pripade prismby ide o keadral koretadngho kopficiantu, v ostatniich
pripadoch o index determindcis.

Stnd. Error Odhad smerodajne odehilky nibodnej odioy of Est. modelo.

Tab.6 Vslediey multiplikatimeho regresného wypodtu zavisiost obratu na kapitilo-
w0 triu od Easu

Ragression Analysis - Multiplicathe modal: Y=ax"h

Dapandant variabla: KT4.KT-spal Independant variabla: KT4. tyided

Standard £ Prob
Paramelar Estimate Errar Vilue Lewnl
Inkercept* 546446  0.B01455 -6.B1818  0.00000
Slope 1.76869 0245453 720682 000000

* NOTE: The intercept is egqualo fo Log .

Analysis of Variance

Source Sum of Squares ]} Mean Square F-Ratin  Prob.Level
Model 7.950720 1 70890729  51.92384 0.00000
Errar 3847332 25 11152893

Total {Gorr.) 11.639061 26

Correlation Coefficient = 0.621586
Stndd Error of E5t = 0.392292
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R-squared = 67,50 pervent

zvadienie likvidity trhu vstupom Investicnych spoloénostia
fondov (na niekolkonascbok aktualnych hodndt, cdhadom
na maximalne 30 mil. 5k tyzdenne), Svoju Ulohu zohrava aj
dévera investorov v ujasnenost hospodéarskej palitiky $t&tu,
ako aj potencidlnych obehodnikow v maznosti obichodova-
ria (banky, investiéné spolodnasti a fondy) a podialaéng
gtadium budovania sdastavy brokerskych firiem.

Zavary

V priagbehu troch Sterfrokoy 1293 sa na Slavensku vyivo-
ril kapitalovy trivs tromi arganizovanymi trhmi a Strediskom
cennych papieroy, kioré preil prvym obdobim rozbiehania
obehodovania-a su technicky aj personaine primerane
vybudovana.

Mala likvidita jednotlivych trhov a roziriestenost obcho-
dovamia na nich v podmienkach male] ekonomiky
Slovanska spdsobuja, 2e kapitalovy trhzatial neplni funkeiu
worby abjektivnych cien a efektivne] alokacie finandnych
zdrejov. Regresnd extrapolacia ukazala, #e napriek dyna-
mickému rastu zobchodavanyeh objemov sa tato situacia
za nezmenenych vankajgich podmienck do konca roka
pedstatne nezmeni (na konci tretieho Stvrfroku obrat 3 mil.
Sk tyzdenne, na konci roka 1993 predpoklad obratu v inter-
vale 3aZ 7 mil. Sk tyzdenne), Len Giastodngé zlepienie situ-
acie mozno otakaval obchodovanim pri optimalizacii port-
falil investiényeh fendev a spoloénosti, ako a] obehodova-
nim sich akeiami (obrat moze staupnut na niekelkonasobaolk,
odhadom maximalne na 30 mil, Sk tyzdenne).

Slovensky kapitalovy trh ako jedna z nevyhnutnyeh pod-
mienok prechodu na trhoveé hospodarstvo v analyzovanom
obdaobi u? prejavil niekolko znakov racionalneho spravania
sa. lde o zmeny objemov nahromadenych obchodnych
zameroy pri zmene periodicity ocbchodovania, presuny
castl zaujmu investorov na postupne nabiehajuce ergani-
zovane trhy a ich produkty, dlhodobo nahromadena
chechodné zamery na zatlatku obchodovania s akclami 2
kupdnove] privalizacie, ale aj reakciu na 10 % devalvaciu.
Miektore tazkosti pri tvorbe funkéného kapitalového trhu
nemoZno odstranit v kratkodobom Easovom horizonte
{celosvelova recesia, transformacia ekonomiky, rozdelenie
&tatu). O to vacsiu pozornosgt treba venoval moinostiam),
ktoré mézu priniest blizky efekl.

Medzi cesty na 2vysenie funkénost kapitélového Irhu
maZno zaradit:

- pouzlvanie orgamizovanych kapitalovych trhov v proce-
s& privatizacie,

- primerany liberalizaciu medzingrodného pohybu kapi-
talu (s vynimotnym postavenim Ceskej republiky),

- pouditie administrativiych a legislativnych opatreni na
zmensenie roztrigdtenosti trhu (obchodovanie 5 akciami
tych istych emitentoy aZ na troch trhoch).

Viybudovany maderny slovensky kapitaiovy trh s tromi
organizavanymi trhmi, dostatkom obchodovatelnych cen-
nych papierov a nizkym obratom |e vyzvou pre invenénych
domacich a zahraniénych investorov, kiorf dokazu analyzo-
val destupng informacie a rozhodnol sa pre spravne inves-
ticie. Kapitdlovy trh Slovenske] republiky je na to kapaciine
pripraveny.



NA AKTUALNU TEMU

AGENTURA AKO NADACIA

Zmeanga nasho hospodarsiva z pla-
naviteho: na trhove si vwEaduwje vznik
novych podnikatelskych sublekiov
ako jeden zo zakladnych predpokia-
dov vytvarania trhovych podmisnok
Slovenska republika ma dostatok
kvalitikovanych pracovnikow v steojar-
skom, polravinarskom, elekirotech-
nickom a farmaceutickom priemysle.
Mame a] obrovské zZdroje cesiovnens
ruchu. VyuZitie vietkych ekonomic-
kych zdrojov evokuje potrebu budo-
vatl prostredie a mechanizmy, ktore
budd pomahal novym podnikalel-
skym sublekiom prekonal zlozite
zacidtoéne obdobie Ich exisience
Suvisi to pradovietkym s podporou
zakladania malyeh a strednyeh pod-
nikov, ktore maju v hospodarstve
specifickd Ulohu vyplyvajicu 2 ich
flexibility-a Evotaschaopnost, Prijatim
uznesenia ¢ 331993 schvalila slo:
venska viada zaloZenie Marodne]
agenfury pre rozvg) malého a stred-
nho podnikama v Slovenske) repub-
like (dalej len Agentira) ako jeden z
rozhodujacich nastrojov na podpory
tohto procesy

Apgentura |g Zriadena ako nadacia
5 pozobnosiou fia calem Siovensku,
Bala zaloZend Siatom prostradnic-
tvam Ministerstva hospodarstva Sio-
venske| republiky. Clenmi Spravne
rady Agentlry S0 zasiupoovia Statne;
spravy. podnikatelskych zvazov,
obchednyeh a tinanénych nstituei,
asociaci, ako a) domacich a zahra-
nicrych sponzoroy, Tento model re-
prazentuje revnopravne parinerstyvo
medzi stainyml Zaujmami a zaujmanmi
podnikateloy pri podpore a rozyoji
malych a sirednyeh podnikoy

HLAVMY CIEL A FUNKCIE

Agentura sa zaobera miciovanim
rozvojom a rastom malyeh g stred-
nych podrikav v Slovenske| repubili-
ke. fabezpeduje koordinaciu viel-
kyoh aktivit ma podgoru a rozyo)
mralych da atrednveh podnikoy na
Slovensky vratane financnyeh, a teo
na urgwne medzinaradne), narodng|,
regendine| a |DHE[|F-L'-]| [_'II'II:UF'II I".H|I’J'I.']

al pripravuje Statnu politiku-a stra-
tégiu nevyhrutnl pre-malé a stredna
podniky a pradklada ju Gstrednym
organom Slovenske) republiky,

o/ identifikuje a analyzuje bariéry
rozvoja podnikania, formuluje navriy
na ich edsiranenie vralane navrboy
zasad predkladganych Gstrednym
organom Siovenske| reoublixy,

of podporuje a zudastiuje sa v
spalupract 5 finandnymi instituciami
na tvorbe uvercvych a garangnych
schém: s ciefom stimuloval zaklada-
nie & rozve) malyeh a strednych pod-
nikoy ¥ Slovenske| republike,

df ‘podpardje a rozyvija regionalne
poradenske a informadng centra
spolupracue s podnikatalsiymi ino-
vatnymi centrami (BIC) a konzultag-
no-podnikatelskymi cantrami v Slo:
vanske| republike or podpore mana-
zerskych, marketingovych, finan-
énych a technickych schaopnosti jed-
notliveov: na uplatnenie sa v oblasy
maleho a stredneho podnikania,

gf spolupracuje s uF existujucimi
eurdpskymi informacnymi slefami a
databazam| v podnikatelske| oblast -
na tento ucel zaloZila Eurcpske (nfor-
macne centrum,

If bude inicioval a podporoval-
rozsirovanie aktivit v oblasti malych &
strednych podnikev prostrednicivom
reéklamne| kampane pre vergjnost
vydavanim informaéne; literatory
organizavanim konferenci, semina-
rov a8 wysiay,

g/ Agentura je poverena vykona-
val lunkcie Programove| a riadiace)
jednatky projekiu Male a stredneé
podnikanie a ulahéil koardinaciu
pregramu PHARE gri poskytovan!
pamoct Slovenske] republike. Tolo
umoznuje Agentdra inmicioval a kon-
trofoval aklivity zalozene programorm
PHARE aka aj aktivity: kioré v ramei
neho vzmkal, zanctajue priamu
neprEmu pamoc malym a strednym
podnikam v Slovenske| republike
Vietky uvedene predpoklady umoz
Auju wyuZil Tondy Europske) komisia

R Agentira posobi v spoluprac &
gomasimi ¢ zanranicnymi Sponzonm
v orospech malych a strednyeh pot-
nikov na Slovensku

Tieto zakladne ulohy vytvaraju
Siroky priestor na aktivty, ktoré bude
Agentura koordinovat, tnedif & inicio
val

ZDROJE AGENTURY

Financovanie Agentiry na usku-
ladiovanie viasinych operdcil & funk-
tii pochadza z nasledujucich zdro-
o

= Statny rozpodet

Uznasenim vliagdy Slovenskej
republiky bola Miristerstvo financii
SH povereng zabezpeCif prostriedky
na financovanie éinnastl Agentury vo
wySka 15 mil. Sk Doteraz sa poskytl
financné prostriedky vo wgke 8 mil,
Sk. Ministerstvo sa zaviazalo pokra-
Eoval v podpore aklivil Agentary aj v
buducnosh,

* Program Eurdpskych sp-uluéenstiev
FPHARE

Eurdpske spolotenstva paskytuiu
Agenture podstatnu Casl zdrojov pro-
strednictvom svojhio programu Hoz-
vaj malych a strednych podnikov na
linancovanie prevadzkovych nakla-
dov, ako a) ra podporu novyech ini-
clativ. Tento program Eurdpskyeh
spototenstiev reprazentuje invesli-
cig 6.6 mil ECY v ramei imeiativ na
podpory malého a stredneho podni-
kania pocas dvoch rokov kondiacich
rokom 19493

Eurapske spolocensiva odsihla-
sill investicie va vyske 7 mil. ECU v
rameci iniciativ ra podporu maleho a
stredneho pednikania v Slovenski|
republike pocas roku 1994, Viatky
tigto iniciativy sa budl realizoval pro-
stredmotvorm Agantury

 |né zdroje

Agentura aklivne hlada dalSie
zdrivie linppcovania na rozvol a rozsi-
renig programey v buddenasti
UvaZue o aklivne) godpaore od bilale-
ralnych sponzorov v Europe, LUSA,
Jdaponsku a dalsich krajinach
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(65

INSTITUCIONALNA SIET

Exisluju dva typy Indtitucil. kiore
wylvaraju poradensko - konzuliacnu a
podpornu sial pre male a stredne
podnkania

- Podnikatelska inovadne centrum
(BIC) a jeho satelity,

- Regionalne poradenske a infor-
maédne cenlra (RPIC)

Vialky cantra sa v podslatne|
miere financuju z fondov PHARE Eu-
rapskych spolodenstiey prostrednic-
varm Agenidry. Kurzy pre pracovni-
kov tychto intiticil ako na Sloven-
sku. tak | v zahramél financuje fond
PHARE

Program a siel centier pre pesky-
tovanie poradenskych sluzieb existu-
jcim | potanciainym padnikatelom v
Slovenske] repubbke 0 doslatoéne
rozvinuta a Agentura je za tenio pro-
gram Zodpovedna

* Podnikatelské inovadné centrum a
satality

Podmikatelske inovacné centrum
(BIC) v Bratislave a jeho satelity su
Zamerane na pedporuy inovaci va
vietkych oblastiach rozvoa liriem,
vratane

- rozyoja vyrobku,

- marketingl,

- inanéného manazmentu,

- ZvyEovania kvality,

- prezentacie a balenia,

- slufisb spotrebitelom,

Cieforn BIZ je zvysenia konkuren-
cieschopnosti slovenskyeh firiem.
BIC wytvara  inkubatorove jednothky”
pra malé a stredng podniky v oblast
vysse] technoldgie, aby im pomohla
na zatiatku ich Einnostl Popr podni-
katelskyeh priesioroch poskytuo T
rmam &) poradenske a administrativie
sluzby, aby ich odbremenili od
neproduktivnych Sinnost a lirmy sa3
mohli sustredil na rychly rast podni-
katelskych aklivi

BIC Bralisiava bolo zalozene v
|anuar 1932.a za prvy rok poskytlo
pomac 13 nkubatorovym jednatkam,
Ktaré zdvoinasobill svo obral g 2vysill
podéel pracovnych prilezitosti zo 14
na 55

WVorgku 1993 zacall pracoval dal-
S Il satality BIC, a to v Prigvidai,
Splsske| Nove] Vsl a Kediciach.

Padet firiem vankubatorowweh j@d-
notkach by mal dosiahinul asamnast
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* Regliondlne poradenské a infor-
maéné centrd

LZw roku 1992 boli ZatoZenég I
Regionalne poradensks a informadng
centra. ‘@ to v Poprade, Nitre a
Marbine. ¥ roku 1993 bolo zaloZzenych
dalgich gest centier v TrebiSove, Pre-
Sove, Lvalene, Povazske| Bystricl,
Trancine a Lugenci, V' plane na rok
1394 je wivarif daliie dve centra na
doplnenie narodne| siela,

Ulahiou tychto centier j@ poskyto-
val zodpovedajice poradenske, kan-
zultaéne a informadéng sluZby viel-
kym exislujucim a polencialnym ma-
lym a strednym podnikom v ich regi-
onoch, WV kazdom cenire pracuju Sty
na poradcovia a navyse kazde cen-
trum ma k dispezicil prostriedky z
fandu PHARE ra ziskavanie aexpertov
¥ oblasl| specialneho poradenstva
(tzv. panel expartov). Eentra s0 fi-
nanéne a logisticky zabezpetovans
a podporovans tondom PHARE pro
Slrednictvom Agantury

Podpora zahma,

- financie na pokrytie 70 % celko-
vyoh nakladow centier,

- kurzy pre poradcov na Slovenske |

v zahraniti,

- plnenie diohy ;streéne| organiza-
cie' na zabezpedenie koordindoie

a podporu vytvarenia nezavislych

a efektivnych poradenskych cen-

tier

DALSIE VZDELAVANIE

Speaifickau triou rozgvojoveho
programu Agenldry a programu
FHARE pra Podnikatelska inovacng
centra a Regionalne poradencks a
informadcne centra v Slovenske| repu-
blke je dalsie vedelavanie na vysoke|
trawnl pra viastny personal, ktory
financuye fond PHARE VYazdelavanie
ma 4 tazy a zahtia:

1. taza - Vzdelavania v oblash
interparsonalnych velahov a hodno-
lenia projEkiow,

2. taza - Vzdelavanie v zahraniéi
Zamerane na ziskania praklickych
skusenostl,

3. faza - Pobyty zahraniénych po-
radcov 7 mantdrskych organizaci v
BIC a RPIC na Slovensku,

4. faza - PrigbaZng Kurzy pre spe-
cialistov, napr. v oblasti marketingu
alebo financii

INFORMACNA SIET

Akd s0das! rozvoja viasingeh siu-
Zzieh poskytovanych malym a stred-
nym podnikom Agentura buduje pre-
pojenie s eurapskymi databazam
aka su Euro-Infe Centrum (EIC),
Business Coopsaration Metwarlk (BC-
MNET) a Business Cooperation Centre
(BRE)

Euro-Info Centrum (EIC) buds
poskyloval vietky 2akladng informa-
cig tykajuce sa Eurgpskych spolo-
censtiaw. EIC bude napojene pro-
stregnicivom lektronickyeh dato-
wych linek na Brusel a na wiac ako
200 Ewrp-Info centier v europskych
krajinach. Akekolvek-otazky tykajlce
a8 |legislalivy, programoyv a zmien na
urownl tatu alebo Europskych spolo-
censtiev moZu byl zodpovedans s
minimalnym oneskorenim. Euro-inla
Centra 50 napejene na dalabazy
komisie Europskych spolocenstiey
co zarucuje ich spravnosl a-aktual-
nost.

Euro-Info centra ponckaju pristup
# réznym programom.a akciam imi-
ciovanych Eurdpskymi spolodenstva-
mi pre male a stredne padniky

Business Cooperation Network
(BC-MET) pozostava 2 potitadovych
siefi asi B00 konzoltantov v Eurdpe |
mimo nej. S0 schopni poskytndf po-
moc v ramci vietkych stuphov post-
denia projexiu a partnerskaj flirmy,
nadvazovanma pryvych kontaktov a
pod

Business Cooperation Centre
(BRE} |e zalozene na vymene infor-
maci a dokumenioy medzi podnikmi,
protesionalnymi korespondentmi a
centralnymi jednotkam BRE. Je
mozne rozvijal spolupracud v oblast
technicke), financne] a kamearéneg|.

Agentura bude wylvaral viastnu
databazu v spolupraci s RPIC a BIC,
Mavrhlo s3 a) zalozenie subdodavatel-
ske| burzy, klorej hlavnou aktivitou
bude Sitoka, ale pritom prisne cielana
yymana infermacil suvisiacich 3o sub-
dodavatelskymi  kapacitami na
Slaversku a zoer informacil o subdo-
davatelskych moznostiach v zahraniél,
Subdodavalelska Burza bude poskyto-
val informacie a rady Rokovane a
uzatvarane kontraktov by male zostal
v kompetenci participujueich finem
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FINANCNE NASTROJE NA

PODPORU PODNIEAMIA

e PaZitky a zdruky pre malych a
strednych podnikatelov

Marcdna agentdra pre rezvoj
malého a stredneho podnikania v
spolupraci s programom Eurdpskych
spolagenstiev PHARE wyivdara pra
zatinajucich malych a strednych
podnikateloy vyhodné podmienky pri
poskylovant poZidiek a zaruk za Uve-
ry v dvoch penaZnych indtiticiach -
Slevenskej zaruéne) banke a Sloven-
skej Stalne] sporitelni, pritom Slo-
venska zarutna banka spravuje
programy preberania zaruk za dvery
{Pragram PHARE zéruk za overy a
Program PHARE zaruk za male Uve-
ry) a Slovenska itatna sporitelfa
spravuie Fond malych pddiciak,

» Praberanie zaruk za Gvery

Eite v auguste 1992 uzavrala
Slovenska zaruéna banka s Progra-
mor PHARE zmiluvy, na zéklade kiore|
jej 2 prastriedkoy programu PHARE
spravovanych Agentirou zverili do
zaruéneho fondu 2 miliony ECL. Banka
daplnila tito sumu o ekvivalen v koru-
nach. Tak vzrkol zarucny fond na kry-
tie Uverov do 10 milisnov korun. Pod-
poray je poskylnutie zaruky maximalne
do wysky 75 % Overu poskytovansho
uverujicim pefazrym ustavom,

* PouZitie Gveru, za kiory bola pre-
vzatéd zaruka

Uyer méZe byl pouZity na:

- nakup strojov a zariaden,

- kdpu, vystavbu a rekonsStrukciu
domoy a pozemkov,

- nakup 2akladnych zasob a surovin
alebo materialov na dalfe spraco-
vanie, maximalne do vysky 30 % 2
yyEky poZadovaného Uveruy.

* Preberanie zaruk za malé Overy

WV marci 1893 ziskala Slovensks
Zaruina banka z prostriedkov
fondu PHARE 1 milion ECU. kioré
sa mozu poudival na zaruky 'na
malé uvery do yysky 500 tisic Sk

* Forma podpory

Fodporou je poskyinutie zaruky
maximalne do vysky BO % Gveru

poskylovangho dverujdcim penaz-
mym ustavem.

= Podmienky poskytnutia zAaruky

1.0 zaruku mézu poZiadat male a
stredné sukromng podniky - Tyzicke
alebo pravnickeé osoby &) so zahra-
niénou majetkovou ucastou, registro-
vaneé na uzemi Slovenske] republiky.

2. Podnik musi byl navy alebo
nedayno zaloZeny.

3. Podnik mé2e zamestnaval maxi-
midlreg 25 osdb,

4. Sidlo podniku, ako aj realizacia
podnikatelského zdmeru musi byl na
uzemi Slovenske) rapubliky, pridom
5a budy vybavoval prednosine i Zia-
datelia, kiorl podnikajg v regionoch,
kde su zriadene Regionaine pora-
denské a infermacne cenira alebs
BIC.

5. Podnikatelsky projekt musi byl
zamerany na oblast wyroby, turistiky,
remesiel, oprav a udrzby alebo
podobnych Sinnostl

6. Podnik mbZe v ramci tohto
programu ziskaf zaruky na dvery v
ramei jedného podnikatefskeho
ZEmery

7. Zaruka sa nemaze poskytnut so
spatnou platnosiou.

8. Zaruka (@ neprencsna.

9. Splatnost uveru musi byt 1-3 ro-
ky, prigom sa musl iver splatit najne-
skér do 9. 9. 1996

= PouZitie Overu

Uver sa mdze pouzil na nakup
strojov a zariadeni, kipu, wystavbu a
rekonétrukciu domov a pozemkoy,
nakup zakladnych zasob a surovin
alebo materialov na daldie spracova-
nie.

Za prevzatie zaruky zaplatl prijem-
ca uveru Slovenske] zarugne| banks
|ednorazovy poplatok z objemu pre-
vzate] zaruky vo vyske:

1 % pri kratkodobom Overs,

1.5 % pri strednodobom Gvere,

Treha poznameanal, Ze poplatok-za
prevzatie zaruky za Uver | zaruky za
maly Gver treba uhradif na gdet Slo-
venske| zarutng] banke do 15 dni od
datumu podpisania mandatne) zmlu-
vy

* Fond malych pdZiciek

Program PHARE v spojeni s
MNarodnou agenldrou pra rozva

mateho a stredneho podnikania zria-
duje Fond malych pdzidiek,

Costupneg budd prostrednictvom
Slovenske] Slatne] sporilene, 5 p. O,
PdZicka sa poskytuje maximalne do
vySky 800D 000 Sk. Ziadatel o tento
druh pézicky musi spinal rovnakes
podmienky, ake sme aviedl v pripa-
de poskytovania zaruk a podnik Zia-
datefa musl byl zaloZeny po roku
1980,

Pozicka sa splaca najneskar do &
8 pol roka a urokova miera je a 2.5 %
vyESia ako diskontng trokova miera
Marodnej banky Slovenska.

= Fond Startovacieho kapitélu

Véetky nove podnikatelské sub-
jekly potrgbujo disponoval zodpove-
dajucim objemom viastného kapitaiu
alebo majetku, aby ich zaloZenie
vychadzalo z dobrého finanéného
zazemia. Vatsina slovenskych podni-
katefov zaiina s velkym handicapom
v porovnant s ich kolegami v roevinu-
tych trhovych ekonomikach, Ddvo-
dom je, Ze rozsah osobrych Ospor-je
na Slovensku mendl a dostupnos(
zakladného kapitalu, tzv. seed capi-
1al, jg takmer nulova.

¥ rozvinutych ekonomikéch sa
vassina kapitalu poskytule prostred-
nictvom Statem sponzarovanych
zchém alebo sukromnych fondoy
zakladacieho a rizikovaho kapitalu,
tzv. ‘seed - venture capital. Mnohé z
nich maju Specifické zdafiovanie
dlebo garancie poskytovaneg pro-
strednictvom &iatne| spravy. Aby sa
vyhovelo poZiadavkam potencialnych
podnikateloy na Slovensku, Agentdra
pripravuje vytvort pilotnd schému
fondu Startovacieno kapitalu (Seed
Capital Schema) v priebehu roku
1994, Predpokliada sa, ze schéma
dostane podstaini ¢asf fondov 2z
Eurdpske] kemisie v rokoch 1994 a
1895, Je mozne, e spominany fond
podporia aj dalsl sponzor.

=ghe
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INFORMATIKA

V NARODNEJ BANKE BELGICKA

Semindr Centrdine bankovnic-
lvo - vykonny sysiem spracovania
udajov" poriadany skoliacim stre-
diskom Narodna) banky Belgicka v
Brusali (dale] NBB) na prelome ak-
lébra a novembra 1993 bol prileii-
tosfou zoznamit sa s organizaciou a
fungovanim informadneho systemu
belgicke] cantralne] banky.

Marodna banka Belgicka, zalode
na kraform Viliamom | v roku 1835 aw
raku 1850 ustanovena Zakonom ako
verejna spolodnost s rusenim chme-
dzenym, plni hlavnu ulohu, kiorou je
uskutothovanie monetarme| politiky,
najma udrziavanie menove| stability
v krajing s priblizne desiatimi milion-
mi obyvatelov. Denny chod banky
zabezpetu|s exekutiva v podobe
Rady riaditelov, ktord tvorl guverner,
viceguvernéer a paf riaditelov. Spolu
s desiatimi regentami, z ktorych pat
navrhuje ministerstve  financil,
dvoch odbory atroch asnciacia prie-
mysiu, abehodu a polnchospodar-
stwva, vylvara tento vykonny organ
Radu regeniov, ktora rozhoduje o

2¢

-
a

),
)

National Bank of Belgium

strategickych otdzkach Lejio finan-
£nej institucie. Monitorovanie a kon-
trolu transakeil NEB vykonava de-
valclenna Rada cenzorov. Tvoria |u
zastupcovia vrocholoveho manaz-
mentu renomovanych finanénych |
nefinanénych indtituc|i Belgicka
MNajvy3sim organom NBE je Gene-
ralna rada, vyivorena z Hady regen-
tov a Rady cenzorov, Klora rozhodu-
je okrem iného 8o emisiach banko-
viek a rozdeleni zisku

Ma druhom stupni stromove]
Strukidry riadenia banky zastavaju

diéleite miesto odborne Useky pod-
liehajuce jednotlivym riaditefom
Jednym 2z kludovych e ussk
Flanovania, organizacie a spracov-
ania Udajov, ktoreho organizatna
Strukiura je zndazormena na obrazku
Je cantrom uréovania strategie a
planovania nasadenia informad-
nych technologii, technickeho a
programového Zabezpedenia i pre-
vadzkovania infarmagéneho systému
Ustredia centralne] banky v Bruseli |
v dvadsiatich troch pobockach, ex-
poziturach a uradoch po calej kraji-
ne. Treba zdoraznif, 2e informatne
technaologie su jednoducho samo-
Zrejmy pojem v cele| banke, a to vo
vietkych ttvaroch, kde st implicit-
nou sucasfou technologil spracova:
nia tdajov. PribliZme si funkénu
naplt hierarchicky nizsich utvaroy
spominansho useku

Odbor organizacie a riadiaceho
dohladu vyvija mnazinu akdivit, ktare
sa priamo netykaju elektronickeho
spracovania udajov, Spraciva vie-
obecne Studie organizacie prace 8
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wyuZitim melod nakliadovo-vynoso-
vej analyzy, kvantifikacie miery dgin-
nost opatreni a ynutorného auditu v
ramci banky. V spolupraci s technic-
kym servisom zriaduje pracoviska,
pripravue ergonomicke Stadie a vy-
hotovuje funkéne naplne spolu s od-
borom riadenia ludskych zdrojoy
Tentoutvar tigz pracuje na imple-
mentacii intermych Standardov ban-
ky i nadnarodnych 150 a EN &tan-
dardov pre finanény sektor ako
celok, Je poradnym pracoviskam pri
navrhovanych invesliciach a pri sle-
davani rozpodtov jednotlivych od-
bornych Utvaroy. Zodpoveda g za
neelekironicky bezpedénost | ochra-
nu bdajov ainformacil v NBB.

Vyve| peditatovych aplikacil jedo-
méncu odboru projektov spracova-
ria Udajov. Oddelenie Melodaldgie
a riadenia Udajovej zakladne' spra-
clva koncepcie datovych modeloy,

sledule & riadi uplatfovanie pracov-
nych Standardov prianalyzach a pro-
grarmovani, koordinuje a riadi datovu
analyzu v projekénych timoch

Mavrhuje databazove Struktury v pro-
|ektoch spracovania udajov, udréia-
va referenény katalog v databazo-
vom systéme, testuje a instaluje pro-
dukty G nastroje na zvySovania pro-
duktivity prace, napr. 4 G programo-
vacie jazyky, prostriedky poéitatove
podpory projektovania a pod. Vietky
prace spojend s analyzou, ywkonmym
programovanim, testovanim a ingta-
laciou vyvinutych aplikacii su napl-
fou oddelenia Aplikadneho wwvola”

Jetio vyvojové timy zloZzend z analyli-
kov, programatoroy, technickych
specialistov & cdborného garanta od
koncoveho ufivatela zabezpeduju
wySéie spominané Glohy pre jednotli-
ve uselky NBE. Trelie oddelenie tohio
odboru predstavuje infocentrum”,

ktore pokryva beZneé prevadzkove
polreby koncowych uzivateloy. Ide o
podporu uzivatelov na jednotlivych
odbornych pracoviskdch v hardwa-
rovych a softwarovych otazkach
Taio skupina vykonava a) tzv. hotline
sluzbu pri praci s aplikatnym progra-
mowyTm yybavanim

Odbor spracovania Gdajov (vy-
poétové centrum) pozostava z
dvoch oddeleni, klore zabezpedu)d
nepretrZily chod spracevania udajo-
wych polofiek a infarmacil. Odde-
lenie , Planovania” je sprostredkova-
telom medzi koncovymi udivatelmi a
oddelenim , Prevadzky" pri davko-
vam reZime prace. Planuje rozvrh
davkoveho spracovania agend, za-
hezpeduje prijem ddajov na réznych
nosi¢och z cele] bankove| sistavy
Belgicka a distribuciuvystupnych in-
tormacii. Stara sa lieZ o lechnickd
podporu v pripade abnormalnych

e e —————————————n
Flanovanie, organizécia
A Spracovane ddajoy
Sprava ochrany ddajov
Planovacia jednatka
Koordindci zmeen
Oroanizicia Projekty .
a riadiaci dohlad spracovania Odajoy Virpottove centrum Vyskum
Metodalania a riadenia )
{idajove] zikladne Aplikatay virio) Infocentrum Plinovarie Previdzka

SCHEMA ORGANIZACNEJ STRUKTURY USEKU PLANOVANIA, DRGANIZACIE A SPRACOVANIA UDAJOV
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ukonceni prace na strediskowych
potitatoch. Dddelenie Prevddz-
Ky wykonava viasing spracovanie
osiryeh udajov v davkovam | on-line
rezimoch, pripravue déviy na spra-
covanie, verifikuje spravnosi spraco-
vania a zabezpeduje dialkove spra-
covanie udajov. Jeho technicka sku-
pinainStatujevietkutechnikuvramei
MBE. Oddelenie zodpoveda za pri-
padne nahradné spracovanie i troj-
nasobne zalohovanie datového
fondu. Treba poznamenat, Ze pre-
vadzka (produkcia)l je strikine odde-
lend od vyvoia. Technicky je Lo riefe-
ne zdvolenim strediskovych padita-
gov i niektarych poditatoy triedy
Jmini". Tagiskom denngho spracova-
nia je medzibankovy clearing

Zodpovednost za koncepénéna-
denig infrastrukidry spracovania
ddajov nesie odbor vyskumu spra-
covania Udajov. Rozumie sa tym
tvarba kongeptnych Stidif vipvoja i
aplikacie hardwarovych platfariem
fmainframe, mini, PC), softwarowych
systémovych produklov (operacny
systérn, databazy, slete) | aktivit v
podobe podparnych sluzieb priich
initalaciach, Gdrzbe a operadnom
nasadeniv prevadzke i vyvoji. Dalgiu
napli tohto cdboru tvari nadeniea
planovanie technickych kapacit,
kontrola a sledovanie vykonnost vy-
poétovyeh zariadeni spolu s vrutro-
Bankowym zdétovanim prac. Prina-
le2f mu lieZ riadenie koncepoia na-
sadenia | viasing] instalacie ieleko-
munikaénych spojeni madzi dstre-
cim, filialkami a inymi indtiticiami
bankoveho | nebankového sektora,
V hierarchii riadenia v rdmai Useku
os0bitneg miesto zaujimajl utvary
charakieru slu2ieb, ktoré 50 na drov-
niodboroy, Posabia akoby z nadhla-
du, plniac funkes systémového in-
tegratora poZiadaviek, polrieb i stu-
Zieb pra perspektivne | operativie
zabezpedtenie lungovania informad-
naho systemu NEB.

Planovacia sluZba je dalezitym
pracoviskom pre koordinaciu strate-
gickych Stadii v banke | planov &in-
nostina kratdi i dihsl Sasovy horizont,
Sledujetiez rozvo) platobnych systéa-
mow typu kreditnych kariet, transfe-
rov, clearingu a dalsich. Vypraco-
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vava globalny pafroény plan podfa
usekov, ktory je detaiinejSie kvantifi-
Kovany na trojroéne cbhdobia. S0-
Gaslou planu je strategicka orienta-
cia na hardwar, softwar i uzivatelske
potreby. Pripravuje tie radny rozpo-
cet na konzultacie; Skelenia a iné re-
Zijne poloZky. Rade riaditelov pred-
klada navrhy na zlutovanie projek-
lov alebo ich suspendaciu podfa vy-
sledkov nakladovo-vynasovych
analyz

SluZzba pre koordinaciu zmien
riadi akékolvek zmeny v poéitato-
vom systéme z hladiska kriteri opti-
malnej efektivnosti a bezpetnosti.
Koordinuje vietky Sinnosti potrebng
na vykonanie zmien (postupnost
krokov, Easovanie, autorizacia, veri-
fikacia)tak, aby dopad na vykonnost
celeho systému bol minimalny. Za
dodrziavanis bezpetnost pri elek-
ronickom spracovani Odajov zod-
povedéa spréava ochrany ldajov
Riadi autentizaciu a logichky pristup
do systemov, identifikuje a kvantifi-
kuje mieru vetkych drubov rizika,
Ureuje pravidla, ktoré maju byl apli-
Kovana pre bezpednu prevadzku
systemoy a tie2 koordinuje imple-
mentaciu bezpecnosiného softwa-
ru, vyhodnocujlceho ich dodriia-
vanie.

Treba sastruéne zmienif o pre-
vadzkovorn a vyvojovom prostredi
informaéneho systému NBB, Vzhia-
dormna to, Ze v uplynulom Stvristoro-
Gi banka presia vSetkymi fazami in-
farmacného rozmachu, je aj jej infor-
macna prostredie histaricky deter-
minovana, Technickd zakladiu
predstavujl dva vysokokapacitng
strediskove pacitace IBM 3020 kon-
verziou prenosovych protokolov pri-
pojene na lokainu sief ETHERNET &
dvoma vwkonnymi peéitacni VAX
B530, mnozinou tridsiatich MICRO-
VAX-ov a asi tisickou persanalnych
pocitatov v s6lo | LAN konfigura-
ciach, Filialky su prepojené rozsiah-
lou VAN siefou a telekomunikasnymi
sluzbami belgicke| spolotnost
Belgacom so zalohou cez verejni
telefonnu siet. Datové a informaéné
fondy si rladené starsim databazo-
vymsystémom IDMS a novEim relad-
nym DB/2. Aplikadna programova

nadstavba bola a je yylvarand vlast-
nymi vyvajovymi kapacitaml v pro-
stredl Standardnyeh programovych
balikov FOCLUS, FAME a SAS pr
strediskovych poéitatocha EXCEL,
MSWORD, MS ACCESS a SAS-PC
pri personalnych poéitatoch. Nie-
ktoré aplikacie su vyvinuté aj v data-
bazovom prostredi DBASE IV

Elekironicka wwmena ddajov a in-
formacii & bankovym | mimobanko-
vy okolim sa uskutoénuie pro-
strednictvom SWIFT atzy. GOLD ap-
likacie, dalej EDI systémorm v norme
UMN/EDIFACT a CEBA-MAIL syste-
mom vymeny sprav centralnych
bank Europske] Unie a Medzinarod-
neho menového fondu. Interné sie-
fove spojenia v ramei Belgicka tvorl
zakaznicka kreditna informaéna
sief, bankova clearingova sief, clea-
ring pokladménych poukazok | spo-
jenie na belgicky tatisticky arad
(Belgostat) a prepojenie vietkych fi-
lialok NBE

Marodna banka Belgicka ja ban-
kou g diharoénou tradiciou vyuZiva-
nla vypodtiove| lechniky a aplikaciou
informacénych technolagil. Zasadny
rvalitativiy zlom v je) informadnom
prostredi priniesti 80-te roky 5 nastu-
pom databazového systému IDMS a
persanalnych poéitadov, Go vyvola-
lo zmeny v infradtruktdre hardwaro-
wych a softwarovych platioriem | ak-
tivit vo vywvoji a prevadzke. Formo-
vala sa lak jedinedna podoba Infor-
madneho sysiemu tejto cantraing; fi-
nancnaj institucie, kiory sa-s dalgim
progresom v informadnych techno-
lbgiach neustale zdokonaluje. Méze
poslG2if ako jeden z eurdpskych
vzorov pri formovani informagného
prastredia v bankove| sustave Slo-
vEnska.

Ing. Ladislav Katrik
odbor informatiky a automatizdcie
Nérodnej banky Slovenska
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VZDELAVANIE

vV SUVISLOSTIACH RIADENIA

Jednou z podmienok v pivom spo-
rmEnulom Sysiema je poznania ciefow
a Uloh, kioré ma pracovnik svojou pra-
cou dosahovat. V' systeme rlademia
Danky sa ciele a dlohy konkrétne|
prace  vysledkom wiacnasobne| kaon-
kretizacie cielov a dloh cele) banky,
Pra vzdelavanie j& potom dolezite poz-
naf ciele a llohy od vrcholove] a2 po
najnizsiu uroven riadenia a vykonava-
nia prace. Tym vzdslavanie miZe u-
spokojif nielen potreby profesionaine-
ho rozvoja pracovnika, ale predoviet-
Kym potreby rozvoja celej banky

Poznanie clefov a dlofh banky & kob-
kreineho pracovnika {(prevazne sa to
vEak tyka skupiny praccvnikoy) Umes-
Auje projekioval vzdeldvanie tak, aby
pracovnicl véas ziskall vedomoslti,
schopnesti a postoje nevyhnulng pre
dosiahnutie stanovenych clefov a Gloh,
Wyznam iejto podmienky |e |asmy: W
prax ale suvisi s informovanosiou alebo
priamou Uéasiou odbomikov na vadela-
vant pri strategickom aleba vecnom pla-
nowani, ale tiez gperativiom rozhodova-
ni manazémy, Bezprostrednos! vztahoy
medzi glanovanim (dihodobym, kratko-
dabym) rozhodovanim a vedeldyanim

zarucuje efekiivng vyuzivanie fludskeha

potencialu pre potreby banky

Tieto vztahy vak majl aj ind rovinu,
Stanovenie cielov g  Uleh banky musi
zohfadfioval existujicu a predpokla-
dand Jdroven  vykanngstnehc poten-
cialu pracovnikov. Ked ched manaZén
predisl lazkostiam s pinenim |ej cielow
a uleh, musia tito zasadu upkatnit v
pras, Vzdelavanie, ak sa chape a roz-
vija ako system, ma mozZnosi sdstre-
doval informacie o kvalitach pragovni-
kov.a zaroven modeloval a uskutod-
fioval ich pripravy pedia dihodobych
zamerov, V systame riadania banky &
polom vwhodné akceptoval vedalava-
nie ako jeha vyznamny kvalitativoy
prvak

Vzdelavanie je sucastou personalne-
ha riadenia. Ma funkény  priamy vitah
& ostatnym personalnym: éinnostiam,

PhDr, Peter Hodko

Slovenskd polnohospoddrska banka, a.s.

Vzdeldvanie pracovnikov je
organizovany proces, v ktorom
sa na jednej strane poskytujl
a na druhejziskavaijl potrebné
vedomosti, schopnosti a postoje
nuné pre kvalitng a uspeiné
vykonavanie prace leraz

a v budicnosti. Aby mohal
byt tento proces cielavedomy,
musl byt spinenyeh niekolko

podmienok uz na drovni celko-
veho systému riadenia banky

a syslému jej personalneho

riadenia

Je 1o vzajomne  padmigneny vzlah, od
kiorehe zavis| efektivne fungovanie
parsonalng prace ako cielovo riade-
neno komplexneho systému.

VWychiodiskom v systeme personalne-
ho nadenia je poznanie prace alebo
pracovrych miest. Kazda praca a pra-
covné miesto  kiadu na pracovnikoy
Spacificka kvalifikatne poziadavky. Tie
by uz mali byl akceptovang pri wyhia-
dévanl a vybere novych zamestnan-
cav banky. MNeskors| nesdlad medzi
tymito poZiadavkami a realinym kvalifi-
kacnym Stavom pracovnikoy wyjadrujl
vrrdelavacie potreby. |ch uspokojova-
nie je Ulohou vedelavania. Vzdelavanie
ma j@ pritom jednorazowvym, ale nepre-
trZitym  procescm. Pravide!nyrm hodno-
tenim pracovnikov dostava neustale
impulzy ako a v ktarych smerach ich
pripravoval alebo  zdokonalovat tak,
aby boll schapnl plnif clele a Glohy
pracoviska, banky. Uzka spatosf s
hodnotenim zabrafiuje samodéelnost
vZdeldvania, a to aj tym, Ze posudens
ZvyEenie wvykannostl alebo kvality
prace, kiora j@ wstedkom vzdelavania,
[e odmeneng

Mepretréite vzdelavanie pracovniza
v banke ma a) dalsiu rovinu. Repre-
zenluje ju postupng prehlbovanie
vedomosti & schoprnost. ktoré ziskal
pracovnik  predchadzajucim vzdsla-
vanim aich dalsie planovang’ nawrst-
vowanie. Dhodobs a cielene sledova-
nie Urovne vedomaosti a schopnost
pracovnika alebo skupiny pracovnikoy
umoéfuje vyuzlval princip stavebnice
v yedelavani. V fom sa prejavule
uzky vziah wvzdelavania k planovaniu
funkEneho postupu.

Tieto slvislost] vedelavania & ostal-
ryrmi personalnymi - Sinnostami so roz-
hodujuce v personalnom riadeni
Vzdetavanie v tomio sysieme ma tiez
velmi vyznamne postavenie.

Flnenie uloh vzdelavania aj v uveds-
nych Sirsich sivislostiach riadenia sa
zabezpaiuje prostrednictvom tychlo
vzdelavacich projeklow

- projekiu vzdelavania v adapiadnei
laze,

- projekiu edborneho vzdelavania,

- prajektu psychologicke) pripravy,

- projektu vzdelavania manaZéeroy,

- projektu jazvkove| pripravy pracov-

Moy

Tieto projekty okrem odlisnosti,
kiore g0 dané ich zameranim, spolod-
ne akcepluju vyssie uvedena vie-
obecnd zasady vedeldvania. Tvoria
tak uceleny a vzajomne previazany
rgalizadinyg zaklad systémi

Vizdelayaci systém organizagne
dolvara vonka)s vedelavacl okruh.
Reprezentuju ho vzdelavacie akcie
ponukana exemymi  domacimi alebo
zahraniénymi vzdeldvacimi indtiticia-
i VWybear z tychto ponuk zodpoveds
predovietkym aktualnym potrebam
vedelavania pracovnikov banky,

Takrmer roéna skisanos! 2o vzdela-
vacej prace v SPB. as, ktore] hlavng
zasady a charakleristivy sma uwiadl,
potvrdzuie Zivotaschopnost a per-
spektivros! gsysiemového pristupu ve
vzdelavani bankovych pracovnikov
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VYZNAM ETIKY
V BANKOVNICTVE

OBCHODNE BANKY

A PODNIKATELIA

Fraca bank a praca v bankach je
neodluéiteina od atributov a kvalita-
tivnych poZiadaviek, kiore si viast-
ne iba tomulo sektaru

Delormacie ideolagie minulych
desafrotivyrazne postinlia] bankov-
nictvo, hoci viac v systamowvych
atazkach wyuZivania oblektivnych
ekonomickych kategaril, ako v mys-
leni a dodrziavani premeny etickyeh
principov ich pracovnikov. Move
spoloéenske a ekonomicke preme-
ny si vaak wyZadujd aj nove, kvalita-
tivre wyisie pristupy a postoje bank,
paisfovni 8 ich pracovnikoy k real-
AYIM Procesom premian

Prelo Asocidcia bank a poisiovni
(ABP) prijala na podnet svojich dle-
nov Kodex bankove] etiky ako subrn
zakladnych pravidiel spravania sa
bank, poistovni aich pracovnikov,
vyuZijuc pritom vlastne skusenast) |
poznatky zo zahranitia Asociacia
wychadzala z toho, Ze pri vytvarani
systamu modermeho rhoveho hos-
podarstva i jgho indlitucil venika ak-
tualny a Specificky problém - dodr-
diaval urtité pravidla spravania sa,
kiore presne nedelinuje zakon

Vnasich podmienkach rozvaja
demakratického procesu nia je usta-
noveny ani praxou; tradiciami alebo
zvyklostami. Osobitne to plali pre in-
Stitucionalnu sféru bankovnictva a
institucie pefazneho a kapitaloveho

26

Ing. Andrej Danko
Asocidcia bink a poistooni

Motto: Mordine a etické principy
su nepisanymi normami
kultdry ludského spravania

trhw. Pre riedenie sugasnych proble-
may ekonomiky je zvldd! dolezite
dobré fungovanie bankovej Infra-
Struktury visulade s poziadavkami
spolaénostl, ekonomicke] prestavby
aresirukluralizacie hospodarstva
Hovnako si to vyzaduje | elemen-
tarne poznanie, ze centralnou bank-
ou tvorena a cielana menava polit-
ka sa v hospodarske| prax, v podni-
kalelske| siere | medzi obyvatelmi
realizu|e sustavou domacich | zahra-
nicnych bank a penaznych dstavoy
Aby sa v sUlade s definovanou
funkciou bank zabezpedilo, Ze roz-
hodujuca East spor a zdrojov, ktoré
wylvarajl subjekty hospodarstva, sa
vrati do ekonomiky cez institucional-
ny ramec bankovnictva, pefiaznic-
tva a pefaneho a kapitaloveho
trhu, resp. | Zetento kapital bude mat

snahu takto urobit, je nevyhnutné le-
gislativnymi normami & etickymi
principmi vytvenf podmienky na
ochranu ¢innosti bank a penaznych
ustavoyv \V neposlednom rade tigz
na achranu klientov, vkladatelow, in-
vestorov, podnikatelow.

Tato poZiadavka vystupu|e do
popredia zvlast v ekonomikach v ob-
dobligh transfarmiacie a priuplathio-
vani neustalychfinanénychingtituci-
onalnych aktivit, Prave v dosledku
stalyzh zmien nie su ustalensg a vy-
Kristallzovenes pravne normy, prax,
fradicie a zvyklosti,

Rad by som zdbraznil, ze dovera
verejnosti vod bankam je ich hlay-
nym aktivem. Tuto doveru si musia
banky vybudoval svejou odbornou
pracou, uroviiou | spolahlivostou po-
skytovanych bankowych sluzieb, ko-
rektnosfou, diskrétnosfou | vysokaou
kultdrou spravania sa a vziahmi vo
vnute | navonok, zaloZzenymi na ucle
ku klientele. Je ich povinnosiou
chranil si tuto déveru, a1o prave dao-
drziavanim etickych principoy. V
bankovnictve | v poistovnictve sa
Ziada dodrziavat urcitu definovanu
etiku spravaniasa a podnikania,
lebo banky majJosobitnga nezastu-
pitelné postavenie v hospodarstve,
tvoria podnikatelska elitu.

ETIKA BANKOVEJ PRACE

Akn som u2 spomenul, Asaciacia
biénk a poistovnivychadzajic z pod-
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netu svojich tlenov, 7z domacich i za-
hranicnych skisenosti, 2 kritickych
hlasow, kiore v ostalnom obdobi za-
znell na adresu nasho cbechodneho
bankoynictva, pokusila sa definoval
zakladné eticke principy, normy
spravania sa bank aich zamestnan-
cov. Zaroven | definoval pravidla
vzajomnych vzlahov. |de o wyuZitie
suhrnu suéasnych poznatkoy a po-
irleb spravania sa v obchodno-ban-

kovom seklore ako calkuy, deteda o

kodilikovanie pravidiel bankove|
etiky, ktore definuiu zakladne normy
spravania sa bank, peraznych dsta-
vov @ ich pracovnikov vo vnitri sys-
temu & najma vodl vonkalgiemu
svelu,

Kodex bankovej etiky. ako ho
spracovala asoclacia a schvalile
zhromazdenie ig] clenoy v decembri
minuleharoku, jg subirn pravidiel, no-
riem, principoy, Kloré upravuju spra-
vanie sa a postupy v oblasti vztahoy
béank nad tie, ktore kodifikuje Stat v
pravnych narmach. Nas kodex” de-
finu|e poziadavky spravania sa ako
nevyhnutne minimurm.: Zarover re-
prazeniuje zakladny Standard, klory
jednotlive banky, pefiazné Ustavy
mdzu upresnif a aplikoval na svoje
konkratne podmienky, rozpracavat,
sprisnif. Kadex |e ofvoreny doku-
ment. Budeme ho v asociacil v sgo-
lupraci s bankami, klioré sd jej élen-
mi, dotvaral, zdokonalovaf, prehlbo-
val [eho zmysel, upresfiovat a dopl-
fiat podla poznatkov a patriek redl-
niho Zivota. Budeme vnasafl do jeho
ustanoveni filozofiu humanizacie a
kultiry bankove] prace, vztahov |
spravania sa. Myslim si, Ze dnes to
zvlast potrebujeme

Dolefitost dodriaval prisne etic-
kénormy v obehodnych bankach ur-
Guje samotny charakterich prace.
Zachovanie dobrého mena banky,
je] doverynodnosti, ako aj instiwcil
gpecifickeho druhu, od ktorych sa
otakava kultivovany vziah ku klien-
tom, désledné dodrZiavanie zako-
nov, predpisov, pravidiel a opatreni,
kloré stvisia s chozretnym podnika-
nim bank | realizaciou cielov meno:
ve| politiky v korunove | devizove;
oblasti, ma nesmierny vyznam. Od
bank sa ofakava velmidosledna

pehrana klientov, efektivne #hodno-
covanie bankam zverenych (i viast-
nych) prostriedkoy a jednoznacne
respekiovanie diskréinosti a banko-
veho i chehodneho tajomstva. Tak
za v bankach vyivara a upresnuje
novy hodnotovy systém, klory vna-
Saj aj do svojhc ckoliaa dovziahov,
v klorych pracuju

PLNIT KODEX JE

MORALNY ZAVAZOK

 Kodex kodifikuje v jednotlivych
glankoch zakiadné eticke principy
spravania saobchodnych bhank vadi
kligntom, navzaom voll sebe, ban-
kowych pracovnikay vodi zamestna-
vajuce] banke, voli sebe navzajom
stavovsky vodi kolegom zamesina-
nym v inych bankdch, Predoviet-
kym ku klientom banky, vo vztahu k
achrane dobreho meana svaje] banky
a stavovsky k bankam vobec,

Pri uplatnovani a dodrziavani et-
ickyeh principov stanovenych v
kodexe apresadzovani ich Gdinnes-
ti e déleditych niekofks faktorov. Je
to najma vyznamna otazka vzajom-
nej spoluprdce a dovery ochchod-
nych bank | pri platnosti zasady pri-
rodzene] konkurencie. K tomu s4
radi koreking spravanie sa jednotli-
vych bank. Délezita je spolupraca
pri riefeni zasadnych olazok spo-
loéneho zaujmu, aka rapr. rozvoja
aktly, bezpetnost podnikania, po-
skytovania bankovych sluZieb,
ochrany a bezpednosti bank.aich
klientov a-vytvorenie dobrého me-
dzibankoveho informadného syste-
mua pod,, aloprizachaovani suvera-
nity kaZdej banky, kaZdého &lena
asooiacie.

Désledne uplathoval kddex - to
zZnamena, 7e banky sa zdrzia viel-
keho, to by mahlo viest k narugova-
niu poZiadaviek a myslienck prijalé-
ho etickeho kodexu v Sasti i UZ vie-
obecnych zasad, spravania sa
bank, vztahovych otazok ku klientela
& navzaem medzl bankami alebo v
atazkach moralky chovania sa a po-
stojov pracovnikov bank. Ajobehod-

nd sufa? bank, publicita aklivil a re-
klama by sa mali realizoval tak. aty
nenarusovali a neposkadzovall di-
veryhodnost a meno ebehadnych
ank

Asociacia bank a poistovni bude
sledoval dodrziavanie lohto etické-
ho kddexu. Vzniknutéproblémy &
rozpory medzi Glenmi sa budd nesit
na pode asocidcie v zmysle schva-
lenych stanov. Rovnako bude aso-
ciacia v dohodnutych intervaloch
posudzovaf poZiadavku aktualiza-
cie &i spresnania tohto kddexu
Cheoel by som pripomenut, 2e Eleno-
via asociacie potvrdill kodex banko-
ve| etiky, ako aj zavazok pinit jeho
ustanovenia, dodrziavat etické prin-
cipy vovigsine| bankove) praci,

a7
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NIE DARY, ALE POMOC

Slovensko navehivil predseda Spravne,
radly Ceskn - americkano podnikatelske-
ho fondu a Slavensko - ameanckeho podn
katelskehofondu pand. B Petty. Ma llado-
vej besede sa podelil s novinarmi & svaje
dojmy a poznatky z pracovnych stretnutt
Konstataval, Z2e transformacia nage| eko-
narmiky ra trhovo predstavale predoviet-
kym pre malych 8 strednyah investorow
Epecificke problémy. Najma manaZéri sa
musia uéif pracoval s rizikom a vediat
spravne odhadndl jeho vyiku Zdbraznil,
Ze v podnikoch, na prajekioch RKiorych
Fond participuje, su dobrl odbomicl, pod-
nikatalfsky duch sa v nich uZ zakotwil
Dcanilaj iniciativu jednotliveoy v riggen|
probléamoy. £ investicii na Slovansku
mam dobry pocil”, povedal M. F. Peliya
dodal:  Mehwrdim vsak, 28 viatko ide beg
problemoy. Vadiing manaéroy namana-
prikiad dostatok skisenost sobhehodoya-
i v konkurandnom prostredi”. Tiek pro-
ces privatizacie v 5A by sa podla jeho na-
2o rmal uryahit

5 uznanim sa wyjadnl o ginnost
Maradne| banky Slovenska, klord podlia
jeha slov Za grey rok svoje| axistencie vy~
konala kus prace v orospach udrZania
stability slovenska) meny

W diskusii ocdpovedal na atdzky noving
rov a) L G Klevana, prezident Slovensko

americkeho podnikaielského fondu
ISAEF alebo Fond!, Jehociglom je podpo-
rovat rozvo] malych astredrych podnika-
telow, kiorl mail predpoklady na uspech
vo volnom trhovom prostredi, Fond riadi
Spréavna rada so sidlom vo Washinglone,
0. C., ktors koncom roka 1993 schvalila
28 prajekiov na Slovensku Predstavu)u
investicia voaelkove) wike takmer 14 mili-
dnoy dolaray. Fond wwelenil na Amerclky
trarawy program dalSie 3 milidny dolsroy
Tiein prasiriedky predslavul as) 16 par-
cent wietkych amerckych invasticiing
Slovenskuy a moZno leda povedal, 2a
jgden zo giastich americkych dolarov in
vastovanych na Slovensku prichadza
prave cez Fond. Cinnost Fendu sa zhodu
je & Ginnestou ostatnych amerckych pod-
nikatelskyeh londawy, kloré v sdlade so
Zakonom o podpore demokracie vo vy-
chodne| Eurdpe z roku 1933 pracuji v
Ceske| republike, Bulharsku, Madarsku a
Palski

Ako zddraznil pan Klevana, Fond in-
vesiuje do slovenskych podnikav formou
Gverov a majetkove] spoludcast, SAEF
moZe pofadoval zaruku na very uplatio-
varim zéleZného prava na budovy, stroja

28

a néaktiva, ale predovietioyrm musi byl ku
kazde| Ziadosth o uver priloZeny Zodpove-
daguc padnikatelsky plan YV pripade ma
jetkove] udast Fond zlskava viastnicky
podiel v podniky, ktory rodpoveds vel
kosti investovaneho vikladu, alenecbme-
dzuje svoju utast na vadsinoyy podiel
Fond & ponechava pravo na odpreds;

syiojho podiglu len £a to buds moing, pri-
com possylne podriku glebo jeho zakia-
datelom predkupne pravo. Fond dava
podrikatelovi a |[eho spoluinvestorom
moznost samostatne radif podnik, Prijmy
ktoré SAEF ziska, wwufiva na svoju-daisiu
cinnost

e

PROJEXTY SCHVALENE BRATISLAVSKOU KANCELARIOU SAEF

# | Firma, miesto | Druh projektu

1 HELAS, Britislava prinpedické pomicky
2 AG BANAGEMENT, Skakica chov dobytka

3 BSK, Banskd Bystrica stragng kryting

4 BRYNDZIAREN, Aukombarok vyraba bryndza

5 ISTROCERA, Svity Peter vielivosk

B ROTOR, Kokioe MVE

7 PENTA, Kysucké Nove Mesio wipraba motadykloy

fi PYROKONTAOL, Pabadim, hasiace pristroje

8 LEADER GASKET OF SLOVAKIA, Bytta vysokotizkové lesnenia
10 PODOLAK, Povaiskd Bystrica pEkAred

11 PESKD, Sviity Mikulés pikdred

12 | MATUSKS, Stirove viraba europaliet

13 | DEDINSEY, Bratislava wiroba mady

14 DEKQOPLAST, Swidnik vyToba tarmoplastov
15 | MVE, Brezno Bujakavo MVE

16 SUFREMA - GURINA, Bratislavs kompostaret

17 | OUIGO, Bratislava wiroba de-xylozy

16 | MILKA, Dolny Kubin MVE

19 | AMETA, Poprad plastickd hadice

20 | sTASKOV, Cadea Spracayania masa

Fa | VEGA, Malzenice skianiky

2 GAMMA, Banskd Bystrica wyroba kahloy

23 | FEREX, Mitra adpadav nadoby

24 | TLC-Furops, Mevd Dubmica vijroba plavikoy

26 FINSAT, Bratislava gal. inl. sends

26 SCHRAMKD, Sanen hydraulické whavenie
27 WY, Kemarne wirroba a pradaj vina
24 KVETA, Novd Baa spracovanie plastickych hmi
24 KVETA, Martin spracovanie plastickich hmat
a0 HELASNWHEELSPORT, Bratiskava invalidnd voziky

3 Americky (vErowy program Jnint - Landing

Predstavitelia SAEF: sprava L. 0. J. Klevana, J. R. Petty, P. Gibian

Fato: archiv Fondu




VYZNAMNE UDALOSTI
NARODNE] BANKY SLOVENSKA V ROKU 1993

ol ——

Prvé zasadnutie Bankove| rady Narod-
ne| banky Slovenska bolo 8. januara

1993

-
Prva tladovd beseda Narodne] banky Sloven-
ska sa konala 20, Janudra 1993 za pritomnosti
yyEe 100 novindroy, Klorl si prezreli navrhy
novych slovanskych bankoviek

Viceguverneér Narodnef banky Slovenska Maridn
Tkat oznamil na tiafove] besede 13. augusta 1993,
e v tento def sa doviezli do Bratislavy prve sloven-
ské bankovky v nominaineg] hodnote 50 5K

Kolkovanie federalnych bankoviek sa v Slevenske
regiblike zatalo 13. januara 1993

Foto: |. Paska a archiv NBS
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