ODBORNY BANKOVY CASOPIS
JUN 1994

ROCNIK 2

BANKING JOURNAL

JUNE 1994

VOLUME II

A

—

1)

B L
—Ei_n 17y

\

o=
. .
2t

NARODNA
BANKA
SLOVENSKA
NATIONAL
BANK OF
SLOVAKIA




Pozemok je ako svadba
a rodina - ako stavbal!
Pribuda vas -treba dom.
Pridte k nam a hned ste viiom!

S NAMI SNY PRESTANU BYT SNAM|

Prva stavebna sporitelna, a. s. Vam ponuka vyhodné stavebné sporenie
Stavebné sporenie znamena: Poradime Viam v pobockach;

e 40%-n1 ronad Statnu premiu * Prvej stavebnej sporitelne, 4. s.

o zirocenie vkladov 4 Stdtnej prémie « Slovenskej sporitelne, . s,

o stavebny uver s nizkou 6%-nou trokovou sadzboy * Investicnej a rozvojovej banky. a.s.

o moznost financovat kapu, vystavbu * Ludovej banky, a. s.
a4 modernizaciu byt alebo domu. « Slovenskej polnohospodirske) banky, a. s.
kapu stavebného pozemku o Tatra banky, a. .

Prva stavebna sporitelia, a. 8., A

specializovand banka na podporu vystavhy a byvania. PRVA
l STAVEBNA

Spolocnost Slovenskej sporitelne, . s., S
Raiffeisen Bausparkasse, Rakusko SPORITEENA

a Bausparkasse Schwiibisch Hall, Nemecko Zakladny kamen Vase] budicnosti.
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NA AKTUALNU TEMU

AKTUAINE OTAZKY

/ ABEZPECOVANIA KORUNOVEHO
PILATOBNEHO STYKU V SR

Hotovostny platobny styk pred-
poklada presun platidiel od jpdneho
subjektu k druhemu, a te | bez
utasti bank

Bezhotovostny platobny styk
mozno realizoval wlucne prostrednic-
tvam bank, ich systémov na vedenie
Getov klientov - je to vwkonavanie pla-
fongho styku a zuéiovanie na tychio
Létoch [obchodng podrmignky)

Uety, na kiorych sa uskutochujl
bezhotovosing finantné prevody majt
rivznu Struktoru. leh zakladne Elenenie
je stanoveng v abchodnom zakonniku
{#akon €. 513/1991 Zb.) diel XX,
a XXV, a3 s to bezne a vkladova
Uty

Ak clenenie posudzujame zo
yzfahu banky k prislugnému &,
plati Struktura nostro” (nas) udel
a Jore® {ich) océet, teda nostro acel
jg ucet nagte] banky otvoreny
a vedeny vinej] banke a loro Ucéet je
udet inej banky alebo klienta olvore-
riy a vedany v nase| banke.

Uroven platobného styku v roz-
hodujuce) migra ovplywriujd
= legislativne opatrenia
- v podmienkach Slovenske| repub-
liky najma Viechecna obhochodne
podmignky, kloré stanovujl zasady
vadenia uctov v bankach a vykona-
vanie platobného styku a zdétova-
nie na tychto O&loch {wydané NBS
18. janudra 1984) a ich rozpracova-
nie v obehadnych podmienkach

2

fig. Jein Kysucky
Vieobeoned verova bBanka, . s,

Platobny styk v SirSom zmysle
slova je systém organizovany
bankami a finanénymi
institdciami, ktory umoznuje
hotovosiné a bezhotovaostné
finanéné presuny medzi jed-
notlivymi subjektami hospo-
darskeho Zivota - pravnickymi
a fyzickymi osobami.
Systém nezabezpecuje len
viastné finanéné prevody a
Ghrady z prikazov bank
alebo v prospech klientov
jednotlivych bank, ale aj stbor
réznych produkiov,
prostrednictvom ktorych sa
uskutoériuja finanéné prevody.

jednotlivyeh bank v Slovenske;
republike,

= Oroveil komplexnych bankovych

systémov

- tlo roky 1933 previadajuct system
Automatizovanych bankovyeh ocpe-
racil” (ABC), v dalsom obdebi nova
modermng automatizovang sysiamy
jednothivych bank v SR, napr
v ramci VUB, a s, systéem Integro-
vang bankove operacie" (IBA) Ide

¢ SUbOrF viacerych programovycn
riesen pokryvajdcich vaASEinu ban-
kovych cinnosti,
* Uroven organizécie prace, zmena
pristupu banky ku klientovi - viast-
nikovi pefaznych prosfriedkov. Pro-
strednictvom |, Informadného syste-
mu o klientoch" sa tvori a uchovava
informacia © zakaznikoch, ich
utlach a daldich potrebnych Lda-
joch. Umozhuje zaznamenaval
rézne vziahy medzi zakaznikmi,
viastnicke prava jednotlivych zdkaz-
nikoy k uctom, opravnens| osobe
sysiém umaozni yykanaval zmeny
a dopinaf udaje. Do teflo skupiny
patri | uroveli vybavenia pracovisk
hanky (pobodiek, expozitir) a prie-
storove podmlenky,
= droven trhu bankovych sluZieb
a rizika spojens s ekonomickou
(v Sirgich suvislostiach 1 politickou)
situaciou v oblasti, kde banka reali-
Zue svoje Sinnosti. Rozhodujlcs
chruby rizika s

a} politicke nzika na strane plat-
tela, resp. prijimatela platby (em-
bargo, zakaz dovozov),

b} riziko transferu, odmietnutie
alebo neschopnost zaplatil (platob-
na neschopnost),

c) Kurzove riziko, znehodnoltenie
meny (vyska inflacie, yyska deval-
vacia),

dj trhove riziko - v ddsiedku
zmien na strane vyroby, odbytu,
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nakupu (meschopnost splnit pod-
mienky zmluvy z technickych, finan-
cnych a inych dévoday),

&) obchodng riziko - v disledku
nedodania, omeskania a dodavok
nekvalitngho tovary, pripadne bez-
dowodnéno neprevzalia dodaného
tovaru 2o strany kupujuceho

MajpouzivanejSou formou tuzem-
skeho (korunoveho) platebného
styku su tzv. hladke platby (dhrada,
bankovy prevod).

ZAKLADNA CHARAKTERISTIKA
A PODMIENKY REALIZACIE
HLADKYCH PLATIEB

Zriadovanie (ctvaranie)
a vedenie 0&tov

Ustanovenia obchodného zakaon-
nika uréujl postun zmiuvngho otvo-
renia a vedenia uéioy pre dve
zakladni kategorie, a to

e ezny béal,

s ykladowy Gcet

Pre ¢innosti besneno hospodare-
nia spojene so zabezpetovanim
udtoyno-operativnych operacii banky
zriaduja klientom being Uéty na
zaklade uzatvorena] zmluvy & pred-
lozene) dokumentacie Klient maie
mat v jedng| banke otvarenych viac
beznych uctov podla samostatne
pradlozene| dokumentacie ku kazde-
mu beznemu Uty (napr. beZny udet
podnikatela pravnicke) osoby, fyzic-
k| osoby atd.), ak rozsah ctvarania
beznych Uttoy neobmedzuje: praviy
predpis. Pre tio oblast treba poznat
zakladng tlenenie klienicv. Beine
plati nasledujuca StruklUra:

a) wezemel (rezidenti)
- podnikalelia v rozsanu stanovenom

v § 2ods 2 zdkona & 51311921 7b.,
- ph&ania SR - ostaini,

b cudzozeme! (nerezidenti)
- podnikatelia v rozsahu stanovenom

v § 21823 zakenac 5131991 Zh.,
- obéanma inych statoy
- ostatni

Rozhodujucou zasadou pre tulo
oblast jg, #e zriadovanie a vedenie
uctoy v obchodna) banke sa reali-

zuje vidy na zmluvnom zaklade
(napr. zmluva o osobnom adle).

Druhy Gétov

Marodna banka Slovenska argani-
zuja tuzemsky platobny styk a sta-
novuje podmienky vedenia Udtov
kligntow, vykonavania platobngho
styku a zuétovania na tychto Oitoch
pre svoju viastnd uétovno-operativ-
fu ginnosf a pre obchodng banky
v SR, Zakladng ¢lerenie GCtov
albeine Gcty, na klorych 53 Us-

kutodhiule platobny styk,
by kontokorentng géty - mozu vy-
kazowvatl kreditny | debelny zo-
statok,
o) vkladove Géty, udty terminova-
mych vikladov, vidadne knizky atd. |
d) verove G&ty - pri peskyinuti
Uveru klientovi. Plati zasada, Ze
(verové UGty sa otvaraju vidy len
ku konkrétnamu benamu Oéiu.
&) iné - podla poZziadavky a potreby
klienta (irvestiéneg fondove atd.).
Al banka zriaduje 0Cal na 2akladse
yntorneho predpisu banky alebo na
zabezpedenie funkoii anky (napr.
ynutrobankove uétovnictvo, medzi-
bankowy platobny styk), neuzatvara
g klieniom zmiluvy. lde vaésinou
o vnitorne Uty banky.

Zmiuva o vedenl Gétu

Banka organizuje platobny styk
a zuGlovanie pre bankovo klientelu
podfa zakona o bankach (v roku
1994 stale plati zakon & 21/1992
7b.} & vyhlagky SBCS ¢. 51/1992
Zb. o platobnom styku & zuctovani
medzi bankami, resp. |e) novely
yydane] NBS. Zmluva o beiZnom
Uite sa uzatvara s kKlientmi (podni-
kateimi, inymi pravnymi subjekimi
a obéanmi), kior poZiadajl o otvo-
renie Lty

Kompeteniny pracovnik banky
po prerokovant podmienok s Klien-
forn (postup ctvorenia prveho utu,
pozadovana dokumentacia) cdo-
vzda klientovi tladivo zmluvy vrata-
ne priloh. Informadny material - roz-
sah dokumentacie potrebne| na
otvorenie befneho udiu moze pra-
covnlk banky poskytnut klientovi

podla viastneho uvazenia, napr. ak
treba zvyraznil zmeny v postupoch
banky v suvisiosh s nowvymi pravny-
mi Upravami tykajucimi sa otvarania
a vedenia uslov, resp. ak klient o to
poiada. Pri rozpracovani ,zmldy
o beZnom Uéte" su dvezakladna
lendancia:

o {ladivo zmluwy je komplexng,
oosahuje potrebné Gdaje (identifi-
kacia klienta a banky), ako | ob-
chodné podmisnky Banky,

* tigéivo zmluvy je nddeleng od
ohchodnych podmienok pre vede-
nie Uéiov klientoy, vykendvanie pla-
labného styku a zuctovania na tyeh-
to dctoch

Ay zaciatkoch (roky 1981-1883)
bolo vhodnejsie uplatioval kom-
plexnost, v dalgom obdobl bude
previadat tendencia oddelenia
vlastrnie) zmluvy od  podmignok”
Suvisi to 1 s kvalitativiymi zmenami,
kitoré nastali na strane kligntaly
(diterenciacia khentely, zvySovanie
odborne| urovne a pod.).

Rozhodujlice postupy v oblasti
vedenia Uétov klientov,
vykondvania platobného styku
a zudtovania

Ustanovenia gbchadngho za-
konnlka upravujuce zmiuvd o bed-
nom Léte (dale] len 2mluvu) su
s wynimkou § 711 dispozitivhe, 1]
zmiluvng strany sa mézu v zmluve
od tychio ustanovent odchylif, resp.
niekioré ustanovenia wyludil. Banka
stanovuje v jednotlivych élankoch
zmluvy okrem ramecovych ustanove-
ni prevzatych z obehodnegho zakon:
nika aj ich aplikaciu prispbsobend
podmienkam tuzemskeho platobne-
ho styku realizovaného bankou
Ustanoveria § 711 su kogening: 1]
zmiluvne sirany sa nemaZzu od sia-
novenych zéasad cdchylit (ide
o pravo banky poZadoval Ohradu
nakladoy za vykondvanie platobne-
ho styku a povinnost banky opravit
chylone uctovanie bez zhyloénegho
odkladu).

Uplatnenie § 702, bodu 2 ob-
chodného zakonnika o Zriadeni
befneho uétu pre niekolko osdb
{pravnickych, resp. fyzickych), je

3
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mozne v tom pripade, ak budici
majitelia beiného Gttu prediotia
pisomne splnomocnenia, v kicram
bude uvedene, ze majitelia (meno-
vite uvedeni v splinomocneni) urduju
|edneho spmedzi seba, s ktorym
banka uzatvorl zmluvu v mene
ostatnych. V lychlo pripadoch kom-
petentny pracovnik banky dopinl na
prve| strane zmluvy vpravo hore
poznamkl spolodny beiny aéet”

Obchodny zakonnik nestanovuje
prasne termin - def, ked banka zis-
kala pravo s prostriedkami dispo-
novat. Pre uréenie lehoty pripisania
platby, ale | pre stanovenia zadiat-
ku drofenia je to viak podstatna
nalezitosf. Pri hotovostnom vklade
prostriedkoy je banka opravnena
disponovat 5 miml v den ich vioZe-
nia. Pri bezhotovostnom platobnom
styku plati, 2e najskor, ked sa
pobotka preukazatelne dozvie
o priplsani prosiriedkoy na uéet
majitela, resp. ked ma na pripisa-
nie penaZznych prostnedkov prijem-
cov platby Ugtovne podrlady.

Celkova doba ed cdovzdania pri-
kazu na zudtovanie a2 po pripisanie
surmy na udet prijemou platby vede-
ny v inom pefainom Ustave bude
zavisiel od termincv, kloré su
v Zmluvach inych penaznych Gsta-
vov s ich klientmi, 1. j. v zmiuve
medzl platilelom a jeho bankou
a v zmluve medzi prilgmcom a jeno
bankou. Z tohio ddvedy zmiuva
nechsahuje vymedzenie celkove|
doby v pripadoch medzibankoveno
platobného styku, Celkovd doha je
2avisla | od termincy spracovania
a zuctovania v Bankovom zucétova-
com centre SR (BACS)

FPokial ide o penazne prostriedky
vyplacane v hotovost alebo odplsa-
né z bezného Gétu, banka ich Gctu-
& v derf uskulognenia tejlo opera-
cia na farchu udtu klienta Ako prvé
operacia je zataZzenie Gétu klienta
(debetna operécia). Za def, ked
boll prostriedky détovang na farchu
Gétu, nema majitel uétu narok na
Urok z tychto prostriedkoy.

W osdvistosti so zdnikom zmluyy
0 beznom Géte e potrebné upozornif
na § 396 obchodného zakonnika.
Pravo na zostatok beiného ugtu sa
premiéuje, a to v Stvarroéneg| premiéa-

4

ce| dobe (odo dia ukonderia zmiuvy)
Banka uplatiuje § 37 zakona &

2111982 Zb. - preukazovanie totoZ-

nostl klienta v pripade kazdého

abehodu, ktoreho hodnota je wyEsia
ako 100 000 Sk tak, 2e u pravnic-
kych subjeklov je tato povinnost
splnena predlozenim prikazu na
zuctovanie, kiory ma predpisané
naleZitosti, u ob&anov predloZzenim
preukazu totofnosti. Preukazovanie
tatoznosti pracovaik banky vwznadi
na prislusnom doklade {(napr
vybernom listku), Na dokladoch,
kde nie |e predilad na zapis overu-
juci totoznost (napr. pokladnicna
zlozenka, doklad oznadeny vklad,
vyplata z VK atd.), treba na zadng|
strane uviest ¢islo a sariu preukazu
totoZnost

Uslanovenie § 38 zakona ¢

211992 Zb. o bankovem tajomstve

& poskytovani informéacil o zdleZitos-

tiach tykajucich sa klienta, ktore su

predmetom bankového tajomstva,
banka uplatiuje tak, 2e bez suhlasu
klienta poskytne informaciu len na
pisomng vyZiadanie, kKloré ma viat-

Ky naleXilosti (peciatka, & . listu,

identifikacne udaje klienia atd.)

omuto oxrunu Ziadatefoy:

- 50du na ucely obéianskeho sud-
neho riadenia,

- grganom Sinnym v frestnom kona-
ml gri trestnom stihant,

- fiman&nym organom vo veciach
dafioveho riadenia, ktoryeh je kii-
ant ugastnikom (Ustanovenia zako-
na2.511/1923 Zh.),

- Statnym notarstvam v riaden|
o dedicstve (zakon €. BEM1963 Zb
¥ Zneni neskoréich predpisov),

- spraviym organom len informacie
o bankovom spojeni.

POSTAVENIE VUB, A.S.,
v ZABEZPECOVANI ULOH

KORUNOVEHO PLATOBNEHO
STYKU V SR

Voslasnom obdobl (Udaje k 31
3. 1994) je charakteristika rozhodu-
|beich Udajov platabneho styku
nasledujica:

- potet uctov spolu
- poget klientov

1303 848
1 D52 658

- priemerny denny pocet

zaznamovw (poloZiek) 255 315
- potet novootvoranyeh

uctow v marci 1884 33 686
- pefet Udtovryeh polodiek

spracovanych v marci

1894 spolu 58583610

Ma zaklade predchadzajucich
Udajov mozno prijal zaver, ze VUB,
8.5, | vroku 1994 Fabezpeluje
narast poZiadaviek znamenajucich
extenziviny vyvol v oblasti banko-
wych sluzigh

HLAVNE CIELE V ZAMERANI
KORUNOVEHO PLATOBNEHO

STYKU VUB, A. S., V ROKU 1994

Rozhodujlcou dlohou je zaviest
novy platobny system (modul pla-
tigh systém |BA - integrované ban-
kove operacie) v sulade s projek-
tom AlS s postupnym roz&irenim
rozsahu on-ling spracovania. £na-
mena to zabezpedd tvorbu vhodne-
ho prostredia (HW a 8W) v plhom
rozsahu bankowyeh Cinnosti a pro-
duktoy stanovenych v ,Zamerani
abchodne| politiky VUB, a5 na
prislugné chdobie

Dalsou oblasfou, kde choeme
udrfal dominantné postavenie
nase| banky, je realizacia medzi-
bankoveho platobneho styku
v rameci SR a medzistatneho platob-
néhao styku s klientelou v CR. Na
flustraciu uvadzam, ze z objemov
plaiobnéno styku v ramol SR zabez-
petuleme vyse 37 % a z objemov
platobného styku realizovangho do
CR denne vySe 5 lisic poloiek (pri-
blizne 67 % z celkového objemu
platobného styku medzi SR a CR).

Masa banka e akilvne zapojena
do realizacie uloh vyplyvajicich
z programu a ciefov Asociacie slo-
venskych bank a poistovni. Sme si
vedomi toho, 28 2o strany institucio-
nalnych klientov (napr. Marodna
poistovria SR), samospravnych
organov miest a obel (vedieme Uty
vySe 2800 klientorn tejto kategdrie),
budl naroky na bezporuchovy
a véasny priebeh platobného styku
rasl. Kvalita ich zabezpedenia bude
uréoval nage postavenie medzi
obchodnymi bankami v SR.
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RATING

- /INAMKA [DOVERYHODNOSTI

Prva &ast opisuje pristup ratingo-
wych spolocnosti K uverove| analyze
nezavistych statov. Material vycha-
dza z meiodiky spoloftnost
Standard and Poar's (5and P's).
Metodika firmy Moody's & velmi
podebna. Hlavny rozdigl spofiva
W tom, Ze Sand P's wykonajl rating
na zaklede Ziadosti emitenta
Agentira Moody's vyznava agresiv-
nejgiu markatingovd strategiu a hod-
notenia vystavuje na zdklade viast-
ného rozhodnutia, maju viecbacny
wyznam a nezohfadiujd Specifika
krajin s Giastofnou Kenvertibilitou
meny

Cruha cast blizsie vysvetluje sys-
tem pouZivanych symbolov nigktary-
mi ratingovym| spoloénotami
Zaveretnd &asl je venovana samot-
nému priebehu ratingovéno procesu
ore Slovensku republiku, ako &aj
sirucnej analyze jghao vysledkow

Pristup ratingovych agentur

k Gverovej analyze nezavislych
Statov

Haodnolenie bonity, iZe uverowy
rating, predstavuje chodnotenia rizi-
ka, 72 emitent alebo diZnik nesplatl
svoj zavazok nafas a v stanovenorm
objeme. Toto riziko sa nazyva uye-

frig. Mericin Rovdd
Netroelned beinkea Slovenske

Americké ratingova
spolo&nost Standard and
Poor's oznamila 17. 2.1994,
Ze priradila Slovenskej
republike ratingové ohodno-
tenie s oznagenim BB-so sta-
bilnym vyhfadom. Tymto
ohodnotenim boli oznagena
vetky priame nesplatené
finan&né zévazky Slovenske]
republiky. Vzhladom na to,
Ze sa jedna o komplexnu
a pomerne komplikovanu
problematiku, je na mieste
vysvetlit si podrobnejsie, o
je vlastne obsahom ratingu
a ¢o sa skryva pod tymto
oznacenim,

rove riziko (credit risk). Investor foto
hodnoienie pougiva ako nastroj, kio-
rym rozliduje rozne stupne Uverove)
kvality pri rozhodovani o alokacii
investicie

Pri dverove] analyze (credit analy-
sig), ktare| vysledkom je stanovenie
prislugnano ratingoveho chodnota-
nia su pousite tak objektivie kriteria,

ako g| zhodnotenie subjektiviych
nazorov. Komisia, Kiora rozhoduje
o stanoveni ratingu, posudzuje vza-
lomne pdscbenie abjeklivnych
a subjektivhych faktorov pre kazdy
pripad jednatlive v kontexte s politic-
kym a ekanomickym prostredim
hodnotenea| krajiny

Rating nezavislej krajiny {sovere-
ign) je-mierou schopnosti centralng
banky $t&tu spristupnif devizove
prostriedky na splacanie zahranié-
ného zadlZenia vratane zahraniéné-
ho zadiZenia samotnej viady. Rating
nia je len chodnotenim ddveryhod-
nostl viady. ale vziahuje sa aj na
celkové zahraniéné zadiZenie kraiji-
ny, do ktoreho st zapoditang zavaz-
ky verejného a sUikromneho sektora.

Metodoldgia, klord ratingove spo-
lotnost pouZivajl, pozostava z dvoch
zakladnyoh komponentow, ktorymi
sU hodnotenia ;

a) politickeho rizika,
b} ekonormického rizika.

Palitické riziko predstavuje ocho-
tu prislusnej krajiny nacas splacaf
svoje zavazky, Ochota splacat zadl-
fanosl je fakiorom, ktory odlisuje
Ovary poskytnuté nezévislym statom
od ostatnych typov Gveroy. Na
zaklade politickych dvah sa totlz
stat maZe rozhodnit nesplécat svoj
zavéazek podifa dohody, napriek
tomu, *e |eho ekonomicka a finan-
£na kapacita je dostatoéna,
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Ekonomicke riziko predstavuje
mieru schopnosti splacal zadizenie,
ktora mode byl ohrozena bud chro-
nickym deficitom devizowych prijmov
alebo nedostatoénou kratkodobou
likviditou devizowyeh prostriedkoy.

Ralingové ohodnotenie krajiny
predstavuje pre-ostalne sobjekty
posobiace v ramei hodnotene) kraj-
ny tzv. ratingovy strop

Ratingowy strop e teda najwyssie
moZné hodnotenie priradenég cen-
nyrm paplerom denominavanyem
v cudze) mene, kiore emitujd napr.
podniky alebo banky, na kiore maju
yplyv viadne rozhodnutia. Zave-
denie tohto stropu odraZa skutod-
nost, e obchody s devizovymi pro-
striedkami podiiehajd regulagnym
opatraniam centralnyeh bank,
TaktieZ viada si wyhradzuje pravo
prednostného pristupu k devizowvym
prostriedkam, cim maZs spdsobif
ich prechadny nedostatok pre astat-
ne subijekly. DiZEnik v désledku
nedostatku devizowych prostiedkoy
v prislugne] krajine nebude schopny
konvertoval toky hotovosti v doma-
cej mene na prisluéné toky devizo-
vyeh prosiriedkoy a4 splacal tak
svoje zavazky

Ratingové agentidry sa taktiez
zaujimaju o transferove riziko
ftransfer risk), EiZe neschopnost
splacal zavazky vplyvorn nedosta-
totng] likvidity na medzinarodnych
finanénych trhoch. Ma dékladne
pechopenia ratingoveho procesu
je polrebna delailnejiia analyza
jeho jednotlivyech hlavnyeh kompo-
nentoyv, 1.j. politickeho a ekonomic-
kehorizika

POLITICKE RIZIKO

Ochotu krajiny splacal svoje von-
kajSie zavazky oviyviiule predoviet-
kymeslabilita;

a) politického systému,
b) sociaineho prostradia,
c) medzinarodnych vztahow.

Paoliticky system krapny moze zvy-
git ale aj znizif schopnost ekonomiky
vytvaral bohatstve a tym zachovaf
schopnost generoval devizove prij-
my potrebné na zabezpedenie diho-
we] sluzby.

B

Stahilita socialnopolitickeho pro-
stredia je rozhodujuca pre vorcow
ekonomicke] politiky predovietkym
pri efektivne| implamentacii nevy-
hnutnych opatreni najma v case,
ked krajina €ell potencialnym prob-
lemom pri splacani vonkajsieno
zad|zania

Hodnolenie politického systému
sa zameriava na usporadanost pro-
cesu yymeny viadnych garnitar,
odozyu a adaptabiltu syslamu
meniacim sa socialnym a ekonomic-
kym podmienkam, stupen konsenzuy
hlavnych politickych sil na hlavne
ekonomicke a socidgine olazky, hibku
vedomosti a skusenost predstavite-
loy viadne| exekutivy, rozsah verej-
nej Ueasti na prebiehajucich politic-
kych procesoch, sluperi centraliza-
cie a charakier hlaynych politickych
stran a koalicil,

W hadnoteni socidlheho prostre-
dia |e cbsiahnute posudzovanie
Zivatne] urovne, bohatstva, distribu-
Cle prijmoyv 2 podmienck na triu
prace, najma stupfa politizacie
adborovych organizacii. Madzi
neskonomicke faktory pri hodnoteni
socialneho prostredia patria demo-
grafické charaktaristiky, ako napr
hustota cbyvatelstva, populadny
rast, vzdelanostna draven, stupan
urbanizacie a délezite reqgionalne.
rasové; naboZenske a ingé kulturne
rozdiely.

Vplyy medzinarodnych vztahov

na politicke riziko je rozdeleny do

dvoch oblast], Klorymi s0

a) rozsah integracie do medzinarod-
nych multilateralnych ocbechodnych
a finanénych systémov a Institucil,
B vziahy so susediacimi krajinami
ako indikator polencialneho bez-
patnosineho rizika,

Pre vacsinu priemyselne vyspe-
Iyah krajin s demakratickymi for-
mami ylady [e rizike akatng| poli-
ticke| nestability maximalne potla-
ceng. Y lomto pripade sa ralingo-
vE agenlury kKoncenltrujl na ski-
manie vplyvu rdznych zaujmowvych
skupin na casovanie smerd a kon-
finuitu ekonomickych procesov
prebishajicich v prislusne| krajine
Vopripade krajin, kloré su nezavis-
& lan relativine kratky &das, podial
politickeho rizika na calkovom

hodnoteni predstayule 40 - B0 per-
cant

EKONOMICKE RIZIKO

Schopnost krajiny sptacatl svoje
zavazky zavisi od celkoveho bohat-
stva. tvorba kioreho je pedmiensna
posobenim tychito faklorow:

a) vonajsiz finanéna pozicia:
) flexibilita platobne] bilancie,
o) ekonomicka atrukidra a ekono-

Mmicky rast,

d) riadenie ekomoniky
g} parspeklivy dalfieho ekonomic-
keho wyvoja,

Vykonnost domace| ekonomiky
miusl zabezpedil jg) udriatelny rast
ktorého sdtastou je a) rast Zamest-
nanostl v sulade s populagnym
narastom. Ekonomika mus| genero-
vat dostatok zdrojov na zabezpede-
nie vergjng) spotreby. V opadhom
pripade dochadza k defieitnému
financovaniu Stdtu pomocou. amisi
abligacil v domace] mene, ale aj
k vzrastu zahranicnej zadiZzenosti

Co sa lyka vonkajsieho sektora,
prijmy 2 exportu musia keyl widavky
na dovozy pri zachovani dostatod-
nej uroyvne devizovych rezerv,
Y opacnom pripade deficit plaiob-
nej bilancie sposobuje rast zahra-
nitného zadlZenia. Niaktoré krajiny
v pryych rokoch svoje] axistancie
vykazovali chronicky deficit bezne-
ho vty platobne| bilancie a rasticu
drovefn vonkajfisho zadlisnia
Posto] ralingowvych agenlar K tomuto
stavu namusel byt nevyhnutne
negativny za predpokladu, ze ako-
nomicky vyva| bol prisiubom znag-
neho narasiu experingho potencialy
krajiny.

Vonkajgia finanéna pozicia statu

Ralingové agenlury skumajd
devizovu bllanciu $1alu a s fou sdvi-
siace finanéne toky, klorég ovplyviiu-
U je} Strukivru. Hodnoti sa najma
celkové zadlZenie krajiny a adekvat-
nost jel devizovych rezerv,

Celkove devizove pasiva krajiny
{hrubé& zadlZenie) pozostavaju
z kratkodobych a dihodobych devi-
zoyych zavazkov viady a centraing
banky a vonkajsieho zadlzenia
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vereiného a sukromného sektorg, &
uZ s viadmymi garanciami alebo bez
nich. Hoci su z vypot&tov hrubeho
vorkajgieho zadlZenia wynaté pria-
me a portfaliove Investicie. mdiu za
uréitych okolnosti prispiel k naruge-
niu finangéne) rovnovahy a sposobil
dodatocéneé financne zalazenie pla-
tobne| bifancie.

Celkove devizove akiiva sa skia-
daji z davizovych razer centralne
banky, devizowyeh pohladavek vodi
inym vladam a éisiych devizowych
aktiv bankoveho sektora. Patria
sem taktie? priame a portfdliové
investicie do zahrani¢ia. Pod devi-
zovym rezervami centralng] banky
rozumieme rezervy vo volne zmeni-
telnych menach a zlato v trhave]
hodnots:

Pri hodnoteni venkajse finacnej
pozicie statu ratingove spoloénost
svoju pozomost upriamuju na dve
veliGing: &lste zahraniéng aktiva
a cisle zahraniéne pasiva.

Cisté zadl#enie krajiny dostane-
me, ked od celkevych devizovych
pasiv odpoéitame calkove devizove
akliva. Do akliv sa v lomto pripade
zapotitavaju oficialne devizove
rezeryy, devizove akiiva bankoveho
sekiora a oslatne poZicky poskytnu-
te sukromnym sektorom do zahranl-
gia.

Cisté zahranitné pasiva su Sirsou
validinou, ktord dostanemse: ked
k éistému zadiZzeniu pripoditame
saldo prigmych a partialiovych
invasticii a viadne pdicky do zahra-
Micia,

Ma zhodnotenie migry, akou teto
zavazhy zafazuju ekonomiku, su
tieto zavazky porovnavane s hru-
bym domacim produktemn, exporta-
mi lovarov a sluzieb a cistymi verel-
nymi a-sukromnymi transtermi, ak
su kladne. Dihové zatazenie je lak-
fiez funkeiou menowve] Strukldry. roz-
loZenia lehdl splatnosti a citlivesti
na zmeny Uurakovych sadzieb, z kio-
rych zadlzenie pozestava Tieto fak-
lory ovplyvniud budidcu splatkovd
sluzbu, kiora sa porovnava s pred-
pokladanymi exportami. TaktieZ sa
skuma pomer Cistych drokoyyeh
a investicnych platieb k celkovym
Exportom,

Davizové rezervy predslavu]l
ursity tmiaci grvok, tzyv, vankuas
v obdobi dogasnych problemov pla-
tobne| bilancie. Oficidine rezervy sa
upravuju podfa Siste] kralkodolg
devizove| pozicie komaréného ban-
koveho sektora. Primeranost rezery
sa meria perovnanim upravenyeh
rezerv k celkovym importom zvac-
genym o kratkodobe zadlZenie
nebankového seklora, Tato primera-
nost zavisi od nachyinosti krajiny na
dopady nahlych zmien v priimech
Z exportov g od nevyvazenosti kapi-
talovych tokov. Ostatng faktory,
kitore determinuju vonka)Siu finan-
Enu poziciu s konvertibilita many,
vymenny kurz a pristup k zahranic-
NYm Uveram

Fiatobna bilancia

Fri analyze plalobng] bilancie sa
yyehadza 2 primeranost a udrzatel-
nosti sttasnych a potencialnych
(vzariek) vonkajsich platien. Ob-
chodna yymena a astatneg platby
BeZneho udiu platobne] bilancia sa
skumaju jednotlivo, ako aj v kontex-
te 5 platbami kapitaleveha Gétu
a wvyskou devizovych rezerv
Pasudzuje sa tym spolahlivest pri-
stupu k devizovym zdrojom.

Flexibilita platobne] bilancie zavi-
si od nachylnosti ekonomiky na
zmeny vonkajsleho a vnutorngho
ekonomického prostredia a od
schopnosti vladne] exekutivy
zaviesl primarane opatrenia na
odstranenie neziaducich dopadov
na platobnu bilanciu. Bozsah odo-
Zvy platieb na beZnom utte na
zmeny vankaBieho a vnotorngho
vyvo)a zavisi od struktury obchod-
nej vymeny, sluzieb a transferov
Analyzuje sa Struktura vyvaZzanyeh
a dovazanych tovarov, ich skano-
mické charaktenstiky, aby sa stano-
vila ich konkurancieschopnost a cit-
livost na cenove wykywy.

Analyza kapitalového Gétu js
zamerana na primeranost a zloZemea
kapitalowyech tokow,

Kapitalove loky sa primarne delia
na priame inveslicia (equily) a dlho-
ve nasiroja (debl). Kapitalove foky,
ktarych vysledkom si poadaviy na
splacanie pravidelnych splatok, su

porovnavang s vynosnostou pria-
mych zahraniénych Investicil do
akcil, technologll a zariaden| v zahra-
niéi.

Pri posudzovani schopnosti viad-
nej exekutivy zavadzat primerane
napravne opatrenia na cdsiranenie
nerovnovahy su uréujucimi pod-
mignky trhu prace, historicks skise-
nast krajiny odolaval tlakom na pla-
lobnu bilanciu a celkova politicka
klima.

Ekonomicka &truktira a ekomo-
nicky rast

Arialjza je zamerand predoviet-
kyrm na rozbor nastedujucich fakiorow
1. Urover ekonomickeho rozvoja
2 Diverzifikaciu ekonomickych wy-

stupoy,

3. Dastupnost prirodnych zdrojov,

4. Uroven a kompoziciu prvkoy

podielajucich sa na ekonomickom

raste

Ekonomicky ro2vo| je posudzova-
ny podfa jeho udrzatenosti a prime-
ranosti. Primeranosf rozvoja deter-
minuje siroka skala ekonomickych
a socidginych cielov, ako napr. wiva-
ranie novych pracovnych prilezitos-
1i, odstranovanie chudoby, regional-
ny rozvol 2 pod. Doraz sa taktiez
kladie na koempoziciu fakiorov
ovolyviujucich ekonomicky rast,
najma na podiel investinyeh vydawv-
kov a exportoy na celkovem raste.
Ekonomicky rast sa povaZuje za
udrzatelny, sk |& ekonomika schop-
na pokratoval v expanzii bez vyraz-
ne| inflacie, deficitu platobne) bilan-
cie, kumulacie zahraniéneho zadl-
Zenia a pod.

Riadenie ekonomiky

V tejlo gasti analyzy ratingové
agentury sustredujd pozormesl na
implementaciu zasad riadenia ako-
nomiky, lde najmé o schopnos! sta-
bilizoval ekonomiku pomocou opat-
renl v oblast fiskalne], menove|
a strukturalne) politiky.

Analyza fiskalne] politiky je zame-
rand na zhodnolenie, akym smerom
sa uberaju poiadavky verejneho
seklora na financneé prostriedky

7
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metody deficiiného financovania
a celkove dihové zatadenie vergjng-
ho sekiora. Podrobne sa analyzuje
prijmova a vydavkova casf statneho
rozpotitu, sociding sief a financova-
nie rozpoctovych a prispevkovyah
organizacii. Zhodnocuje sa pruz-
nost pri ziskavani prijmoyv a obme-
dzovani vydavkov statneho rozpoc-
1w

Struktura dafiovej sustavy deter-
minuie vysledny efekt na spravanie
sa spotrebitelov a vyrobcov, umiest-
nenie zdrojov a distribiciu bohat-
stva a prijmov. Studuju sa metody
dalicitného financovania a ich vplyy
na sucasny stav ekonamiky a jg)
buduci rezve], ake aj na infiaciu
Politika Statu v oblasti prijmav Stat-
neho rozpodiu ovplyviluje rast prij-
mow & Urover inflaciea

Analyza menove] politiky j=
Zamerana na vplyy Zavadzania
meanoyych nastrojov na cenave
trandy, vymenny kurz a rast a alo-
kaciu duerovych zdrojov. Déasledns)
analyze e podrobovana kurzova
politika. Sdlad medzi fiskalnou
a menovold politikou ovplyviiuje
domaci dopyt, alokaciu zdrojoy
medzi cbechodovateing a neobeho-
dovateing tovary, medzinarodnu
konkurencieschopnas! a uroven
razery,

Analyza Strukturdlnej politiky sle-
duje zavadzanie refariem a ich
vplyy na zmeanu makro- a mikro-
ekonomicke| kiimy, Mapr. reformoy
pafaZneno a kapitalového trhu sa
sleduje zefektivnenie ekonomiky,
pradovietkym v oblasti hnanéngho
sprostredkovania. Vysledkem |e
ZlepSany pristup k dverovym zdro-
jorn, ktory ma za nasledok zlapsae-
nie vorkajse| ekonomicka) rovno-
vahy. Podobne sa wyhodnocuje g
zavadzame inych retoriem, napr
darfiove] reformy, progxportnych
opatreni a pod. v kontexte ich
vplyvu na celkovd stabilizaciu eko-
nomiky

Perspektivy dalSieho ekonomic-
kého vyvoja

Rating wyjadruje predovistkym
schopnost spinit finantné zavazky
v budlcnosti, Z toho vyplyva, e

8

zhodnotenie budlaceho vyvoja je
valmi délezitou sucastou ratingove-
ho procesu. Ekonomicka buddc-
nasf krajiny zavisl najma od vyvaja
jednotlivych vyasie uvedenyeh fak-
torov. Hlavny déraz sa kladie
na parspaeklivu exportnej schop-
nostl ekonomiky, ktora vychadza
predovietkym z kratke a dlihodo-
bych viadnych koncepcil. Ratin-
gove spoloénosti 1aktieZ beru do
vahy vplyy tzv. prijateingho sce-
nara najnepriaznivejsienc vyvoja
(reasonable worst-case scenario),
pridom sa zhodnocujl predoviet-
kym jeho dopady na vonkajgiu
poziciu Statu.

Ratingova skdla

Ratingova spoloénost Standard
and Poor's zverg|huje hodnotenie

Tab. 1 Medzindrodna ratingova Skdla

priameho alebo Stalom garantova-
naho zahranitnéha zadizenia vo
forme pismenovo-znakove] kombina-
gig, kiora je rozdelena na dva
zakladng stupne, investiény a nain-
vestifny (Spakulativiy stupen

Rovnaka skala sa pouziva pri hod-
neteni firiem (corporate rating) g
obcl (municipal rating),

Tote hodnotenie je len skratenym
wyladranim vysledky podrobne) ana-
lyzy & sl investorom na rychlu
origntaciu.

Do investiéneho stupna so zacle-
nene skupiny nodnoteni. AARA, AL,
A a BEB. V neinvestiénom stupni sa
nachadzaju oznatenia BB, B, ECC,
CC a C. Zmanienka + a - sliZa na
rozligenie postavenia v ramci pri-
slugne| skupiny. Porovnanie symbo-
low, Ktoré pouZivaju jednotlive ratin-
gové spolognosti je uvedeng
v tabulke 1

Standard and Poor's Moody's J BRI
Dihodobé | Kratkodobé Clhodobé -[Hmlkndubé Dihodobé 1 Krﬂ’fkqdnbﬁ
Investinyg stupef
AAA A+ Aaa P1 ASA Al
Abd+ A1 Aail Pi Abr Al
AR A2 Aa2 P2 AA A2
Ab- A3 Aa3 BA- A3
A+ Al A
A A2 A
A- A3 A-
BEB+ Baa1 BEB+
EEB Baa? BEB
BBEB- Baa3- BBEB-
Melnvestiény stupan
BB+ B Bai NP BB+ B
BB c Ba2 BB &
BB- D Ba3 BB- D
B+ B1 B+
B B2 B
B B2 B-
CCC+ Caal CCC+
GCcC Caaz cce
CCC- Caa3d CCC-
CC CcC cC
C C [#]
Default - pripad nepinenia zévazkoy
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Investi&ny stuper

AAA - Schopnost diznika splacat
urok a istinu je mimariadne silna.

Ad - Velmi silna schopnost diZnika
splacal svoje zavazky a od AAA g3
[i5i velmi malo

A- Silna schopnost diznika splnit
svoje finanéné zavazky s migrne
vydiou citlivastou na nepriaznive
dopady mian ekonomickych pod-
mienok ako v predchadzajucich
kateganach.

BBB - Primerana schopnost spla-
cal zadlZzenie za normalnych okol-
nostl. Pri zmane ekonomickych pod-
mienok je vyssia pravdepodobnost,
ze schopnosf splacaf zadlzenie
bude oslabena,

Spekulativny stuper

Investicie do cennych papierov
v tejto kateqaoni majl Spekulalivny cha-
rakier s ohfadom na moZnost diznikoy
splacal Uroky.a istinu

BB - Diznik ma najniz&iu nachyl-
nost neplnil svoje finanéng zavazky
v porovani s cstatnymi Spekulativiy-
mi kalegoriami. Prelrvavajlice neis-
toty alebo nepriaznive ekonomicke
alebo finanéng podmienky mozu
viest k neadekvatne| schopnosti
splacatl financng zavazky

B - DlZnik ma vadsiu nachylnost
na nepinenie si inancénych zavaz-
kov, hocl v suéasnosti j& schopny
splacaf istinu a urok. Nepriaznivé
finanéné a ekonomické podmienky
velmi pravdepodobing wwuslia do
neccholy alebo neschopnostl spla-
cat zavazky

CCC - Schopnest alebo neschop-
nest pinif finandné zavazky zavisi od
priaznivych linanénych a ekonomic-
kych okolnost, so znaénou nachyl-
nostou k ch neplneniu. Za nepgriaz-
nivych akolnesti nie je pravdepo-
dobne; ze diznik splatl svoje zavaz-
Ky

CC - Tato kategdria ma rovnaky
vyznam ako CCC, ale vetahuje sa
na neschopnost splacal dokonca: a)
podriadeny dlh - _subordinated
debt” - preratingu firem

C - Rovnaky wyznam ako pri CC,
pouZiva sa pri vyhlasenl bankrotu

B - anacum neschopnast spla-
cal zadlZenie natas a v stanovenom
objerme - defaull. Tato neschopnost

prefrvava aj po uplynutl odkladneg]
lehoty (grace period), alebo je ohro-
Zene splacanie aj potas cdkladng]
lehoty.

Standard and Poor's pouziva na
popis Uverove] bonily nezavislych
krajin Standardne formulacie:
= velmi silnd schopnost splacat van-
kajsie zadlzenie nacas,

* silna schopnost splacal vonkajsie
zadizenie nadas s velmi miernou cit-
livostou na depady nepriaznivého
WyWO)A,

= uspokojiva schopnost nacas spla-
cal zavdizky, citliva na dopady ne-
priazniveho wyvoia,

= primerand schopnost nacas spla-
caf zadizeni s minimalnou ochranou
pred dopadmi nepriazniveho vyvo-
&

= slabd schopnost splacat vonkajsie
zadlzenie prejavuji sa vyrazné neis-
toly & rizika,

= vilkd pravdepodobnost, Ze diZnik
nesplati svoje zavazky a bude newy-
hnutné restrukturalizovat zadlzenie.

Rating a Slovensko

Sucastou strategie vsiupu Na-
rodne| banky Slovenska na medz|-
narodné kapitalove triy bolo Uspes-
nou amisiou obligacii NBS paosilnit
svoje ratingove ambicie. V druheg|
polevici rokd 1993 NBS zadala spo-
lupracu s americkou ratingovou
agenturou Standard and Foor's,
kioru poziadala o stanovenie ratin-
goveho chednotenia Slovenske|
republiky.

Zaciatkom septembra 1993 zada-
la MBS v spolupraci s Nomura
International a Momura Research
Institute keordinovat pripravneg
prace na ratingovom procese. Ma
zaklade informacii o Slevensku,
ktora v tom Sase mal Standard and
Poor's kK dispozicii, bol stanoveny
indikativay rating Slovenske| repub-
liky.

Prvau velmi délezitou dlochou bolo
zhromazdif mnoiZstvo Statistickyeh
udajov odraZajucich ekeromicky
a spoloéensky yyvo), Kiorym presla

Slovenska republika v poslednom
obdobi. Mapriek enormneg| snahe
expertov Narodne] banky Sloven-
ska, Momura Research Institute vo
Viedni, zasiugcow réznych minis-
terstiev. a pracovnikov Statistickeho
Uradu neboloc mozné pozadovane
informacie zabezpedif v dostaioc-
nom mnoZstve, Kvalite a vypoveda-
cej hodnaole a vzdajomne| kanzis-
tantnost, a lo najma z tyehto dvoch
dovadoy

1. Mebell k dispozicii niektora
ldaje o vyvoji a stave Slovenske)
republiky z &ias byvale] federdcie.
Analytici ratingove| spoloénost
nemali moinost sledoval vyvoj za
poslednych pat rokov {napr. hrube-
ho domaceho produktu. rast expor-
tov do zahranidia, hrubého zadlze-
mia Slovenskej republiky & pod).

2. Druhym ddvodom bol nedosta-
todne prepracovany syslam narod-
nych Gétov a8 z toho wyplyvajlca
nutnost edhadoy vyvoja hrubgho
domaceho produkiy, agregéatnej
ponuky a dopytu a pod. Mapriek
tymio prekazkam sa experiom
Marodne| banky Slovenska a MNo-
mura Research Institute podarila
zostavil obsiahly podkladovl spra-
yu, na zaklade kiore) Standard and
Poor's bude méct v budicnost] sle-
doval ekonomicky vyvo] Slovenska

Poe prijati Indikativhehe ratingu
Marodnou bankou Slovenska nasta-
la druha faza ratingového procesu,
ktorou bol preskum na mieste (figld
survey}. Reprezentant Standard
and Poor's navstivili Slovensko
v poloviel novembra 1993 O tom.
Ze tejto navétaeve pripisovall mimo-
riadny vyznam svedsi aj skutotnost,
?e delegaciu viedol jeden z wyhkon-
nych riaditelov tejio agentlry.
Zastupcovia ratingove] agentury
pocas svoje) pracevne] navitevy
rokovali s napyyasimi predstavitelimi
viadne] exekutivy, zastupcami vie-
dajSich opoziEnych stran v parla-
menta, odborovych zvazoy, so za-
hraniénymi podnikatefmi, élenmi
diplomatickeho zboru USA na
Slovensku. Prijal ich aj prezident SR
a vtedajsi premiér. TaZiskova disku-
sia sa odvijala na pdde MBS
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RATINGOVA STRATEGIA NBS

Este pred zadiatkom samotnsho
ratingoveho procesu NBS v spolu-
praci so svojim oficialnym finan-
énym poradcom realne zhodnotila
vyhliadky na uspeinost celeho pro-
cesu. Po dokladne] analyze spolo-
censko-ekonomicke] situacie stano-
vila zakladny ramec svajich ratingo-
wych -ambicil, Na zaklade 1gjlo ana-
lyzy bolo nerealisticke predpokla-
dal, ze Slovensko méze dosiahnut
nodnotenie blizke urovni Ceske|
republiky (BBE), vzhladom na jg
lepsiu vychodiskovu ekonomicki
poziciu, peliticky stabilitu, jedno-
znatne deklarovang kratko- a stred-
hodobé ciele ekonomickej reformy
a ich naplhare. Preto bola wypraco-
vana strategia, klora sa vo svaje|
ekonomicke| casli opierala o porov-
nayanie hlavnych makroekonomic-
kych ukazovaleflov Slovenska
s yysledkami madarsks] ekonomiky.
Hodnotenla Madarska v lom Case
bolo BE+

Toto porovnanie [ nametom na
obsiahlu makrogkonomickd Stodiu
a vybaral lan niektorg vysledky,
kiore wyznievall wyrazne v nas pros-
pech by bolo zavadzajuce:. Ob-
medzim 38 preto len na konstatova-
nie, #& ambicie Slovenska doslahnut
rating v kategarii BB bali realisticke

BB- SO STABILNYM VYHLADOM
- USPECH ALEBO SKLAMANIE

Standare and Poor’s svojim hod-
notenim, potvrdila, e Slovensku sa
podariio dosiahnut uréitd makro-
ekonomickd stabilitu implamenta-
ciou linie podporovane] aj Medz|-
narodnym menovym tondom. Ako
predpokladall niektore ekonomicke
predpovece, pozitivng bola hodno-
lena predovialkym nizka hruba
zadlzenos! Slovenska, klord pred-
stavovala 82 % rognych wyvozoy,
stabilny narast devizovych rezerv
MBS a hankoveho sekiora na uro-
ven 1.8 mld, USD, niZgia Inflacia
a poklaes hrubého domaceho pro-
duktu. Cprot ymlo pozitivam
Standard and Poor's postavila rizi-
ko, Ze aopatrenia na zmiarnanie

10

dopadu skonomickea) relormy by
moehli vyustif do narastu inflacie
a zhorsena platobnel bilancie

Tolo nebezpetenstve Standard
and Poor's odvodzuje predoviet-
kym # kratke] existencie Slovenska
ako nezavisleho statu a najma
7 nestabilne] politicke] kKiimy. Ne-
exislencia jednoznacneg stanove-
rych predovietkym stradno- a diho-
dobych cielov ekonomickaho sme-
rovania Slovenska mala tie? svoj
podiel na tamto hodnoteni. Vie-
obecne a vagpe formulovans
zakladng principy nedavall dosta-
tony zaruku na rychle zlepsenie
ekonomickych vysledkoy,

Okrem politicke] nestability,
kitora najvyraznejsie ovplyvnila
hodnotenie, svoju dlohu zohrali aj
daliie negativne faktory. Patr
medy ne najmi praklicky zastave-
ny privatizaény proces, nizky pri-
ley priamych zahranicnych investi-
cil, prerusenie rokovani s Medzi-
narodnym menovym lendom, malo
spofahliva Statistika, zhorfovanie
bezneho uctu platocbnej bilancie
a razsah zlych poZidiek v banke-
vom sektore a v lejto
suvislosti najma obavy
ako rekapitalizacia potfalil
bankového sekiora zatazl

Tab. 2

Uveravy rating predstavuje ohod-
notenie rizika, Ze emitent alebo dlz-
nik nebude schopny v plnom 1ozsa-
hu a nadas splacal svoje finantné
zavazky. Ratingove agentury posky-
tuji informacie o dverovom riziku
prostrednictvom Skaly symbolov
kKtorg su indikatormi relativneho
slupiia kratko- alebo dihodobeho
rzika spoensha s invasticiow. Tiglo
chodnotenia su medzinarodne
porovnatelne. Z hiadiska diznika
(emitenta) ma vyzZnam pri stanovo-
vani trokove| sadzby podla jgho
kvality. UmaZnuje takliez |ednodu-
chy vstup emienta na medzinarocd-
ne finanéne frhy, rozsirenie invesior-
ske] bazy, urychlenie emisie a zni-
Fenie emisnych nakladov. Inves-
toravi poskytujg presnd informaciu
O Uverovom riziku spojenoim s pri-
slugnou transakeiou pri nizkyeh hra-
ni&nych nakladech. Takiiez tieto
informacie napomanaju investorow
pri strukturovan! investiéngho portic-
lig

Hodnotenie niektorych Statoy

viadny a sukromny sektor I st Poradie Standard Moody's
investiénej and
Vzhladom na vzam:.‘nrw itagivosti | Poor's
pomer poziliv'a negativ |e
leda mosne konstaloval, 2e
ratingové ohodnotenie na Cina il e o
urovni BB- ja primerane Istand 31 A A2
Teto hodnotenie je kazdy rok Gile M BEE -
akiualizovane. Standard and Indonézia ] BBE- -
Poors je velimi flexibiiny, o Grédcko ag el Baai
54 lyka aklualizacie ratin- ea 0 BEB Baa3
goveho hodnotenia. Ak
bude dosiabnutd predovsel- Mk il il e
ke politicka stabilita, klora Turecke . i oA
Vytvori priesior na vyrazny Madarsko 4 BB+ Bal
pokrok v rokovaniach |zrasl 46 BBB+ -
o Stand-by Gvers s Medzi- Kaolumbia 47 BEB- Bat
naradnym menoyym lon- India 49 BB- Ra2
Gom deresa 2 10T v [ 51| w0 |
\Zat
gkonomicke] reformy bude SF_L it .. -
mat svaje konkrétne formulo- Trinidad 58 = Ba2
vane priority a cigle, nic ne- Filipfy 64 B8- Bad
stojl v ceste zlepsenamu Brazilia 65 = B2
hodnoteniu, -
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KARTY, KARTY, KARTY ...

WV prva) castt masho rozpravania
o platobnyeh kartdch sme sa strudéng
wratil do ich lustdne, Dnes sa podrob-
nejsie pozrieme na jednotlive typy
kariet a ich charakieristicks vlastnost

Zaklad karty tvori obdlznik z plasty
5 vyslednou hrubkou 0O.768 mm a roz-
mermi 856 x 54 mm [(presne
856+0,12 ¥ 54 00+0.08 x 0,76+0,08
mm), ktary vyohadza z povodného
rozmerd magnelicke] karty a dnes
50 jeho fyzikalne viastnost defing-
vang normou 150 7816-1, Tulo
rarmu respakivjl takmer vEetky
Vo sudasnost vydavaneg karty.
Samoina lechnologa vyroby zaklad-
nej plastove] karty sa lisi v zavislost
od vyrobou, poudite] technolégie
8 buduceho typu. Majrozsirenejsie |e
wysekdvanie z plastove| tabule uve-
denaj hrdbky po lam, aka boli wwko-
nang gakladne fechnologickeé opera-
cie {potfaé; nanesenie magnelického
nosica nformaci, holegram, lamino-
vanig atd ). Mone je vEak g lepenie
Z viagerych vrstiev, a 1o najma v fom
pripadea. ak karta obsahule vysek na
vinkanie fotogralie a pod. Podrobny
pops technologie wvyroby viak pre-
sahuje ramec tohlo Slanku

Fodaobne ake pri penlazach, rozo-
znavame a) pri plastovyeh kartach
averz a reverz. Razne techniky a tech-
nologie pouZite na Zaznamenanie
nformacgie na kartu a sposob () komu-
nikdcle s prostradim uréull typ karly
a do znaéng| miery aj ohlasl e bud-
caho pouZitia.

Ma cbr. 1 je prehlad napiyznamne]-
Sich predstavitelov jednctlivich typow
Z tohta hfadiska. Modna a beine pou-
Zivana je kombinacia mekolkych sph-
sobov zaznamu infarmacie na jedng)
karta, V takom pripade hovarime
o hybridnej karte

FPogsnamka. Mebyva zvykom hovorif
o hybridne| karle v pripade kombina-
oie karty s vizualnym zaznamony infor-
Mmacie a imymtypom Kary

Skidl nez sa blizSie zoznamime & jed-
nativyrmi fyomi kariet. ukdfemea si niekio-
rg zakladng znaky na priklade typicke|
hybridne| platobne| karty (obr.2).

Averz karty

Zakladna potlad e realizovana tech-
nikou ofsetove| tlate, zriedkavajsie,
nayma pri malych sariach alebo lac-
negjsich kartach, technikal siglollace

Pri gisle karly, datume platnosti
& meng majitela karty g z bezpadnost-
nychr dévodov poluditeé raligéine pismo,
1zv. embossing. Blupen bezpetnosti je
¥ pripade cisla karty eite 2vySeny
pouitim podkladu s hologramaom

WV lawveg horne) Sast sa nachadza kon-
taktne pole a pod nim samolny. &ip.
Technike Cipovyeh karet budeme veno-
val osobinl Gast

Obr.1
PLASTOVA KARTA
5 vizudinou & magnatickym & nosicom informacie
Infarmaciou nositom informacis 5 Gipom na ingm fyz, zdklade
LoCa HiCo opficka holograficka
{lagerovi)
wysokofrekvendéng
| | | l
pamafova wired logic® JSmart” -stpersmart”
| | I |
| I
kontaking bezkontaktng
— NE— . 3
T S -G8 ogo
CARTE BANCAIRE fiologram
- Gl karty
P mani vyddvajice) banky
doba ukoniesia planosti
T meno majitefa karfy

magnaticky priciok poddfa 150 13 1502

L T o —
e PR 8 i ey e o ELond

E '_:-l:nju

adresa vydavajice] banky

s A

 owarany podgis majiel larty

B AR [

= 7

ik
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Revarz karty

Obr. 3

Karta s magnetickym nosiéom

V hornej Gasti reverzu jg v polo-
he |50 umiestnany magneticky
pruh, ktory tyarl magneticky aktivna
wrslva nanesend bud priama *n{ﬂ{'i-
alnzu tarbou s obsahom magnet
ky aktivnych prvkov, alebao pulepe-
nim valm tenkeho nosica takejto
vrsbvy z vhiodne] plastove) falie

Flecha pod magnetickym prus-
kom je welnerna texlom suvisiacim

s pouZivanim karty a byva doplne-
nd aj dal&mi informaciami voriaci-
mi wigcnasobng technicke ochran-
srvky karty, Technika tlace |e
oigE § vyuZilim mikralexiu,

Samostatnou Sasfou je podpiso-
va plocha v dolne) &ast reverzu.

Ma to; aby sa majitel mahol pod

ne

informacie

Plasicova karfa s ma
.’I[]E—‘-IL,(]’.H IIL. NG |!|||agr:l;:||(:iﬂe'-1
karta) je zakladnym typorm karty
s kadowvanymi informaciami
g sucasnosh @ hsioncky najroz-
Slrenejsim druhom platobnych
kariel

Magneticke karty
¥ medzinarodnych
EURQCARD, MAS CARD
¥ bankowych zoskuperiach GRO-
UPEMENT DES CARTES BAMNCA-
IRES., ale aj u.nas v sigli S
ske| sparitelneg, a. =.. VUB 2 naj-
noviie ake Etandard Zdrufenia

sa pouZivajl

siafach VISA

pisal na plaﬁ:tc}u'f povrzh beznymi
pisacim prostniedkami, je na urge-
nom migsie nanasana Specialna
matna farba. Farba v plsacom pro-
siriedku spolu 5 podkiadovaou farbou
podstatne stauju pripadne snafy
faisavatelov o zmenu podpisu a s0
jEdrym z ochrannych prvkoy karky

Karta s vizualnym spdsobom

zéznamu informécie

Je zakladnym ypom
kariet. Pod vizualnym
spAsabkom  Zaznamu

Obr. 4

ne strojevo gitatelnyeh identifikacnyeh
dokladoy obtanoy, Ochrana prob fal-
sOvaniu sa KEle-‘f._D(:‘-C-JJ(:'! podobne ako
y pripade bankoviek a cennych
papieroy vyhradng kembinaciou Hato-
wych technik

He odou tychio Kariet je
ich cena, Rlora viak pouditim Special
rych 'H'“D\-'”Eh technik stipa praktic-
ky na Groven kariet s magneticky
NOSIGO |r!h_1r|'|'|-;]me Podstatnou navy-
hadou e nacpak nemeznost menil uz
raz zaznamenand informaciu- Priklad
e naokr 3

tivrow veh

pre bankove karty v SR na bare
zdruzenia EURCPAY. Z inych aka
bankowyeh oblasti je najrozSirana|si
systam magnetickych platobnych
kariet na czrpanie pohonnych hmot
BENZINOL. Velmi éasté j& ich pouitie
wo Tu |n| cii Identifikacnych kariet naj-
{ j&ich systemay kantraly vsiupu
do objektov, hotalovych a parkova-
oich karlat a pod

soboy umiestnenia prubu s magnehc
kou wrsivol na reverze karty, Vrohny

negtandardny

3 &1 g
H 'u' r_‘JZ% il |_] }‘JH{_‘J 11,‘|‘f'l I.Jr'l'llf"'ntL,I Hel
magrietickehs pruhu na
franclazskyvehn banko-

vyoh kartach, Spdsob

informacie rozumiemes

[aky spoOsoh ZazZnamu

klory & viditelny ludskym

Zrakom, Cize naprikliacd

- patlad réznou techni-
feic,

= gQravirovanie,

ing fraligfne

|_J:.'L_.IT|r_; |JI_IZI|I'\.'|I{‘! 1 NEcya-
livne)
haolagram

Glarony wocl

podpls a ine ruéne
pisane udaje

ine, napr. odtlatok

prsia,

- kamlai
AL
Taketo k&

= predeha-
gotsohoy,
arty sa zZvac-
ga wyuZivajl ako Rlubo-
v lkarly, karly flirigm
g matituci, ako al ident-
fikaéne karty, a to vrata-

Your design is our challenge

Hastede
905t id - Forx (0,84 023 B 56 77

umigstnenia magnetic-
keaho prubu na karte
v oEpOdna) Casi obraz-
ku je Standardizovany
normou 150 a vie-
a pouziva
/oria dodnes

platobne

obecne &
Vymimiku v
francluzske
|'-.-_'|”'}' CB, na '\|_l;_'II"\_\.-'I.Lf'| =H
pouFivajl aba sposchy
umigsinenia mai
keho prubu, K
Francuzsku su rozsire
0 kariy

mastne

nim ""I.-_,.C_|.I'Il._1||"|{E|J wrshvy
a treba zachoval kom-

IE ity & III..\_n*- 'Sle-
man

Princip zaznamu in-
farmacie na  karly

& magnelickym nosi-
&om je zhadny s prince-
RPOM 2aznamu pouziva-
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nym pri bednych magnetofénoch,
resp. pri paskovych pamatiach poéi-
latay, Zaznamova a ¢ilacie Zariade-
nie tvorl zaznamova a citacia hlava
g prislusnymi elektronickymi obvodrmi,
klord sa pohybuje po magneticke] vrs-
tve na karte, a o bud (ak, 2e kara sa
mechanicky posuva vo vodiace| Strbi-
ne srnimaca (obr. 5), alebo v pripads
napr. bankomatov |e karta zasunula
do Strhiny snimaca a pohyb cliace]
a zaznamove| hiavy j& zabezpeadova-
ny mechanickym zariadenim (obr. 6)
Padobne ako v gripade magneiofanu
je cely prub s magneatickou vrsivou
rozdeleny standardne do troch stop,
priom stopy 1 a 2 sU uréené ina na
tltanie trvalo zaznamenanych dal
a na stopu -3 [ mMoZny 8] £apis.
Cealkova zarnamova
kapacita magneticke)
karly e Standardne 226
pouzitelnych znakoy, Pre

MNA AKTUALNU TEMU

nost pristupu k' zaznamenanym infar-
maciam a tym vysoka moznost ch
Zneuiitia neopravonenym pozmefova-
nim alebo kopiravanim (o bazpednos!-
nych otazkach neskér),

» moznosi poskodenia zaznamu bod
fyzicky {poSkriabanie, oter a pod.)
glebo v ddsledku citlivosti na vonkaj-
gle magnsticke pole

* kratka doba moZneho vyuZivania
karty (typicky 1 rok).

Ma zvysenie adolnosti magnetic-
kyoh kariel prof zneuzitlu sa pouiiva-
ju tri zakladng matody ochrany, a o

|. Copytex - meicda optoelekiricke-
b merania parametroy Strukiory nosi-
&a magneticke] vrslvy, marania mag-
netickych viastinost zaznamove| stopy
a spolaény protokaol  datami zapisa-

magneticke karty sa
powdival dva lypy mag-
neticke] vrstyy lisiacg] sa
syojimi magnetickymi
viastnostami - 5 nizkou
koeraitivitou (LoCo - Low
Coercitivity) a vwsakou
koercitivitou (HiCo - High
Coercitivity)

Hlavneé vyhody mag-
natickych kariat:
* niZka cena prepocita-
ra na jednu kartu pri
sernove] vyrobe,
= relativne nenarotna
virobng technaldgia,
s jednoduchost a relativ-

" s
snaill ==

nymi na jednotiivich stopach. Takyto
Zaznam s& pri aphkacii karly autorma-
ticky porovnava s novym meranim

2. Watermark - na zaznamowve|
stope sa pri vyrobe karly vytvori
pomocou [ednosmerme|] magnetizacie
kontrolng znadka, klord nie & moing
beznou zaznamovou a Citacou hlavou
napodabnif ani zmenit

3. MM priznak - pomacou vhiodngho
algoritmu sa v ramci progesu perso-
nalizacie vypodita tzv. MM-kiGc
a tenio sa zaznarnuné FrHITHS !'T'IFEQI'"IH'
fickej stopy na kartu tak, aby nebol
priama opticky viditelmy. Pri viastnom
pouzitl karty, napr. v ATM, sa tento
Zaznam zviditeini pomoeou UV-svetia
a porovna s MM-klotom, akluding
wypaditanym 2 dat na karte.

VEelky uvedang metd-
dy komplikuj falzifikacio
takto chraneng| karty. ale
v ZFiadnom pripade
nepredstavujd  dpling
cchranu a neznemofiujd
jg] kopirovanie a ne-
opravnené pozmefova-
THE,

Opticka (laserova)

karta

Opticka (laserova)
karta je modarnym inlor-
macgnym -mediom, kiora-
bo aplikaéng obdobie
iba prichadza, Ja to
plastova karta formatu
130 wyrobiend # polykar-

ne nizka cena zaznamao-
vych a snimacich zaria-
deh|

bonatoveho laminatu,
klore] reverz (pracovnd

Hlavné newvyhody
magnetickych kariet.
» pbmedzena informadng
kapacila dand maximal-
nau hustofou zaznamu
a lyzickou dizkou magne-
lickepstopy, klora na
umoEnwe wozene uda-
oy potrebnvehn napriklad
rna ofl-line aulorizaciu
majitela, ulzZenie ddajov
potrebnyech na polylunk-
Gré vyuZitie karty
* ghmeadzena moZnosf
ZAZNAamU Na Kartu
® karka nema viasing
acpkL,
o relativae fahkd mo#

plochu) tvori lypicka
Zrkadlova plocha {obr.
7). Pod fou & umiestine-
na &pecialna vrsiva
velmi  Jemnozrnneho
fotoaktiviiahe matenalu,
Faznam sa vykorava
opticky laserovym (G-
com v sibednych vodo:
rovnych -stopach, Ked-
fe priemer 1Ea je velmi
rmaly, j@ mofng dosiah
nuf wysokd hustotu stop
a tymoa) celkova velmi
".-"_-,-',_‘-'\.l:]HI_I LA Emarmonvil kifl
pacitu. fo vietkych
informadényah nosicoy
pouZivanych pri plasio-
] vyoh kartach ma prave
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opticka laserova karla najpvacsiu kapa-
cltu na ulozenie dat, typicky 4,2 MB
hez rabezpedovacieho kodu a pribliz-
ne 3 MB so zabazpedovacin kadom

Vy=oka zaznamova kapacila pred-
uréuje aj poulitie aplickej karty
Iypickou oblastou 50 vysokobeped
rie identilikaéng systemy, kedie karta
umpoiiuje ulo#il v digilalizovans]
torme tzv. biometricka charakiarsticy
agsoby, napr. charakterlstiky hlasu
struktiru ceného pozadia alebo pam
larnych linii (odilatok preta)

Cpticky karlu modno Ospesne apli-
koval aj v lekarsive, kde umoinuje
ulgtemsa a priebeznd akiualizaciu cho-
robopisu, Udajov o celkovam stave
pacienta a dalsich infarmact o fom
pripadne digllalizovans Udaje vysted-
kiow Wysetrani

Charakteristickou viastnosfou optic-
ke karty wplivalicou 2 lechnologie
zaznamu |e skutocnost, Ze raz zazna
rmgnanu informaciu nemoino Zmenit
ani wymazal. Po uplnom zaplneni
zaznamovych stép sa dajd v dalsom
informacie iba cital To mdze, naima
v Dankovych aplikaciach, predstavoval
nevyhodu. SuZasnou nevyhodou e
taktie? vysokd cena kariet, ale najma
&itacich a zdznamovych zariadeni, co
ga vEak v budicnost pravdepodeobne
Zmeri

Aka priklad aktudine] aplikdcie optic-
kigj karty v bankovniclve mofno uviest
platobny system TERCIER EXPRESS
CARDS (TEC) Uriversal banky, a5, Ust
nad Labem, v Cesks| republike. 50
vydavana tri zakladne typy kariet
(Classic, Sikver, Gold) siiZace ako pla-
tobna a ldentifikacna karta pre siyk
5 bankou Klasicky PIM j& v tomio pripa-
da nahradeny digitalizovanym odtlaé-
koim prsta mafitela karty, kKiary
Lpecialne snimacie zaradenia
poroynava s arigmalam pr
kazdom pouZiti karty, ¥V bu
diucnosti sa predpoklada
wyuditie oplicks] karty TEC 3|
pri hezholovostnom nakupe
tovars v rameci CH

Holografick4 karta

Zaznam jg na jedne| stope
wytvoreny ultrajermnod hold-
gratickou technikau na trans-
parentry prifok plasiu, pod-
lnzeny odraznou hlintkoveu

Obr. 7

OPTICAL CARD

14

vrelvou, Zapis sa wwkonava zahnalim
driengho miasia, cin ddjde k mikro-
skopickemu odparaniu hlinikove] falis
a lym K zmene optickych viasinosti

Zmena uhla adrasu - Sllacieho optic-
kaho luca v danom mieste jg nasledne
yyhodnocovana ako vliasing jednotko-
va- informiacia, Zaznam je viditefng vol
nym okom; podobne aka v predcha-
dzajucom pripade viak nie @ moine
UZ raz zaznamenand informaciu menil
alebo mazal. Pamatova kapaciia @
obmedzana na 120, resp. 240 hitoy
Pataniove prava so vo vlastnictve
Sva)iarske| firmy Landis-Gy

Holograficks Karly na lomio prin-
pe sa pouiivajl v niektorych eurap-
skyoh krajinach najma ako predplaine
karty do telefdnnych automaloy,

Vysokofrekventné karta

Frincip 1ohto lypu karty spodiva vo
vy Zith wysokafrekvencnaho prenasu
medzi snimacom a karou (obr. 7). kda
snimac vyhvara vysokofrekvendneg elek-
tromagneaficke poie do urGile| vzdiale-
nosl zavisie) od konkreineho sysiemu
Ak sa v tejto vediglenaosti ocilne Karla,
paley nej wyvola odozvu. Jeho energia
sluZi podobneg ako v historckych krys-
talkach™ na napajanie adpovedacich
phvoday v karte, kloré reagujd vysla-
nirm vopred pavne od vyrobou nastave-
neho kodu do snimacga,

YW orasade rozoznavame. dva drahy
tohte typu kariet, a to karty pasivne
a karty aktivne. Fasivne karty reaguju
wySSie npisanym spisobom, aktivne
karty majlu v plaste vyraboom vslava-

T
flack g1
:.rq-i-l" 2:.'

nu jednarazovi bateriu, klora 2vysule
dosah kodoveho odpovedaca karty
Pra pasivrie kany [e maximalng vzdia-
lenosf medzi snimacom a kartou jed-
natky a2 desiatky centimetrov, pre
aktivne vysokofrekvendng karly sa
tato vzdialenost 7vysuje na 1 a2 2
rmetre. VMzhladom na moznost skryle|
montaze Snimaco tenlo [yp kaErly
vhodny predovietkym na kontrolu
vslupu osdb do objekiu a pahybu
¥ onem, a 19 aj swr'y'r3-'rr. .‘L['II']E.UIIJUH’
YW ablasti bankovniciva |e idedlne
wyZitie: akliviyeh kariet ako dopinko-
veho spdsaby oghrany na najcitiive]
sich miestach pristupovych systémoy

Cipové karta

Hred na dved treba poznamenal Ze
pojem JSipova karta® e velmi rezsiahly
a casio sa r'.[_Z'S[_'IN_"j'-\.'TlH I [:I."-E:'lujl_'-.-.

Ako Sipovd oznaculame akukohek
plastovl kartu, ktorda ma zabudovany
integrovany obvod (&ip) bez rozlife-
nia, o aky &ip ide {porovna] 5 obr 1),
Migktore Cipove karty maju dakonca
v nosici z plastu zabudovanych niexal-
ko vzdjomns prepojenych cipov. Podla
poZadovane] lunkecie sa & ynatorna
Etruktdra clpu a tym aj typ Cipove;
karty. A lak, ko nembézeme pouZit
telefannu kartu s pamalovym Sipom na
vyber hetovasii z ATM, nemazame
pouZifl ani intehgentnd”, tzv. smart"
kartu v obyéajnom teleldnnom auto:
mate. | ked druhy pricad je za urgtych
podmignok modny a perspaktivny

V oboch pripadoch vEak hovarlime
o dipovej karte. Teda pozor! Ak niekio
hovori, Ze pouZiva Glipoavd
kartu v nejake) aplikacii,
nie vZdy musi byl vhodna
aj na ind aplikaciu, a 1o
naprigk skutodnosti, 2e
iy typ Gipove karty 1@ na
futo aplikaciu vhodny

Kedze problematika
cipovych Karnel e velimi
rozsiahla a z hladiska
Lplatnenia v bankovmcive
predstavujl prave dipove
karty najperspakiivng|sic
médium pre-bezhotovost-
ng p:r'_l.‘{_‘.-t]!'I-E:! oparacie,
budeme im venoval samo-
statnd Gasl

a2 AL

Ing. Michal Sasinek
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BANKOVNICTVO
V. cast

AKTIVNE OPERACIE
KOMERCNYCH BANK

Doc. Ing. BoZena Petrjdnosouvd
Ekonomicka univerzita Bratislava

Aktivne operacie kamerénych bank nadvazuju
na ich pasivne operdcie. Je to logické, nakaolko
banky peniaze, ktoré sustredia formou pasivaych
operdcil, nasledns vyuZivaju na svoje viastne pod-
nikanie. Vy&lenit aktivne operacie ako vyluéne
podnikatefské ‘a ostatng operdcie ako napodnika-
telské nie je v praktickom ponimani tak jednoznai-
né. Casto sa stretneme s tvrdenim, 2e pasivne
operacie bank s prave tak podnikatelskeé, ako
aktivne operacie. MNa Strukture zdrojov, ktoré sa
prostrednictvem nich ziskali, ako aj na tom, od
koho a za kolko sa zdroje ziskali, z4visi v podstat-
nej miere efekiivnost bankovej géinnosti a jej zisk,
do kloreho sa tato priamo premieta. Toto tyrdenie
je dres o to viac opodstatneng, Ze ziskaf cudzie
zdroje od ekonomicke] verejnosti v atmosfére cel-
koveho nedostatku zdrojov v ekonomike nie je
vébec jednoduché. Podobne je to | v ostatnych
bankovych Ginnostiach, kde s banky prostrednic-
tvom prisludnych provizil vetahujlcich sa na |ed-
notlivé bankove sluzby mozu vyrazne vylepsit svoj
hospodarsky vysledok,

Hoci nig je jednoduché vymedzil aktivne bankove &in-
nosti, spravidla sa za aktivne operacie bank povazujl:

* (iverové operacie,
= investiéné Sinnosti bank.

Preva#ni tast aktivnych operacil tvoria Uverové ope-
racie, ktoré su klasickymi aktivnymi cperaciami komeré-
nych bank. Postupne sa pridavali dalsie, noviie formy,

napr. investovanie do cennych papierov. V' nasom ban-
kovnictve este stale prevazuje v aktivnych operaciach
bank Over, aj ked banky Goraz viac vo svojich aktivoych
operaciach vyuzivaju investovanie.

1. UVEROVE OPERACIE
KOMERCNYCH BANK

Fri verovych operdcidch wyslupuje banka ako veritel,
fe v akthvnom postaveni. V trhovych ekonomikdch banka
poskytuje celd skalu réznych dverov. MNajéastejsie sa
glenia z hiadiska casu - na kratkodobe, strednodobé
a dihodebé.

1.1 Kréatkodobé tverové operécie

Vo vyspelych trhovych ekonomikach medzi krétkodo-
be dverove operacie patrf:
= kontokorentny Uver,

» zmenkove dvery,
s rusitelské very,
= lombardny tver.

Majrozsirengjsim kratkodobym bankovym Overom je
kantokorentny Over, Jeho zakladom |g kontokorantny
uset vedeny v banke, kiory je kombinaciou vkladového
a Uverového Uttu. Ma tento (et prichadzajld vietky prij-
my prislusnaho ekonomického subjektu a na druhe| stra-
ne sa z neho uskutodnuju vietky platby. Ak si vydavky
vy&sie ako prijmy, beiny Utet sa dostava do debetu.
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Debetné saldo potom predstavuje poskytnutie konto-
korentného Uveru. Toto saldo viak nesmie prekrodit tzv.
Gverovy limit, ktory banka s klientom vopred dohodne -
v ramel dohody o kontokorentnorm Overs. Uverowy limil
sa stanovuje individuging, na zaklade previerky Uvero-
ve] spdsobilostl a vyvoja beZného UStu Klienta v minu-
losti,

Cohoda @ kentokerentnom uvere venika uzatvorenim
Uverove] zmiuvy, ktora nema predplisand zdavazni formu.

Kontokorentny Uver sa pouziva na vyrovnanie vykyvoy
beZného GEtu, na dihodobé krytie a sezdnne potreby
variabilného kapitalu a na kratkodobé investiéng vidavky

Hiavnou vyhodou kentokoreniného Overu je, 2e klient
nemusi pri kazde| potrebe kratkodobych pefiaZnych
prostriedkov znovu uzatvarat overovi zmluvu, Tento typ
tveru sa svojou velkosfou a umiestnenim v Sase prispd-
sobuje okamZitym potrebam klienta.

Uréitou medifikdciou kontokorentnéha Gveru je revol-
vingovy Gver. FouZiva sa najma pri podnikani so zahra-
niénou majetkovou ucastou. V ramei dohodnutého reval-
vingového tveru banka poskytuje klientovi kratkodoby
Gver na dohodnutd sumu, kiora sa nesmie prekrodif -
poziadavky nad dohodnult sumu sa berd ako nowvy
tver. Na druhej strane v pripade nevyéerpania celej
surny sa Uétujl poplatky za nevyéerpany éast (poplatok
s& dohodne v Overove] zmluve). Tento Uver sa poskyluje
dobrym klientom, u ktoryzh v uréitych intervaloch opako-
vane dochadza k poZiadavkam na Over, poskytovany na
fie isté Ucely,

Fri zmenkovych Gveroch ma rozhodujici vyznam
zmenka. Podla spésobu je) poulitia sa rozlisujo rézne
druhy zmenkovych poZiciek.

MNajrozéirensjsim zmenkovym Overom je zmenkovy
eskontny Over. Jeho podstata spodiva v tom, 2e banka
odkupuje zmenku od jej majitefa pred lehotou splatnost.
Pri odkupe - eskonte zmenky banka wychadza z nomi-
nalne| hodnoty zmenky, odpoditava diskont, &o je drok
Za tas zostavajic| do splatnosti zmenky. Banka naku-
pule zmenku od pévodnehc majitela, pripadne od maji-
tela, ku ktorému sa prostrednictvom rubopisu dostala,
a to na zaklade tzv. kipne| dohody.

Po odkdpeni zmenky sa jej majitelom stava banka,
ktord v termine splatnostl predklada zmenku 2menkeve-
mu diZznikovl na preplatenie. V pripade odmietnutia
zaplatenia alebo neschopnosti platif banka Ziada pre-
platenie zmenky od posledného majitela zmenky.

Banka pri nakupe zmenky poskytuje priamy pefazny
Gver majitelovi zmenky, avBak napriamo Uveruje hlavne-
ho diZznika, ktorému predklada zmenku v lehote splat-
nosti na preplatenie.

Pri nakupe zmeniek si banky uplatfujl rézne pod-
mienky, niektore eskontujd iba tle, ktorych vystavovatel
i majitel =0 el klientmi, éasto uprednostiuju obehodné
zmenky pred finanénymi atd. Treba si uvedomil, Ze na
odkipenie zmenky nie je pravny narck. Eskont zmenky
znamena poskytnutie Kratkodobého dveru - banka ju
odkupi iba vtedy, ak sa jej zda byl malo rizikové a ak ma
dostatok zdrojov na poskytovania overow.
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Eskontny Over méZze mat dve formy:
e jednorazovy eskontny Gver,
s zmenkaové obligo.

Pri zmenkovom obligu banka stanovl dveravy ramec,
do vysky ktorého prijima zmenky na eskont.

Druhou zakladnou formou zmenkoveho Gveru je
akceptatny dver. V tomto pripade banka neposkyluje
fakticky Over, ale tym, 28 zmenku akceptuje, poskytuje
svoje dobré meno ako zaruky, Ze diznik zmenku zaplati.
Akceptadny Uver vznika tak, Ze klient vypiSe zmenku na
banku, ktord juakcepluje, teda zaviaZe sa zaplatit zava-
zok dany zmenkou pri dospelosti, splatnosti zmenky. Pri
akceptovan! zmenky banka nepotrebuje realne peniaze
na peskytnutie dveru. Akcepiovane zmenky sa moiu
pouZil :

* na vyrovnavanie zavazkgv,
® na lch eskontovanie - ziskanie pefiaZzne| hotovosti,

Akceptagny Over sa v zahrani¢noobchodne] praxi
prejavuje ako remboursny dver. Na Zadost dovozcu sa
akceptuje zmenka vystavena vyvozcom na tzy, rembo-
ursnu banku. Tato banka akceptuje zmenky na zaklade
dokumentov, ktoré sa vzfahujd na prislusa obchodnd
operaciu. Vyvozca maZe lakio akceptovant zmenku
eskontoval v nieklore] dalge] banke

Gialsou formou zmenkoveho Uveru st ruditelské avery,
pri kiorych sa banka zaruduje uhradit za svajho klienta
jeho zavazok vobl tretej osobe, pokial sa diZnik dostane
do finan&nej tiesne. Tento zavazok byva vo forme oso-
bitne spisangj listiny - osobitny zarucny list alebo pri-
slusna dolozka - tzv. aval na zmanke.

V pripade rucitelskych Gverov banka viastne predéwa
svoie dobré meno, pine rudl za zmenkovy zavazok -
preto sa poskyiuje iba prvatriednym klientam.

Pri vietkych zmenkovych Gveroch banka dbkladne
Zvazuje ich riziko. Poskytuje ich len tym, klori s ddvery-
hodni a pri ktorych je velka pravdepodobnost ich ndvrat-
nostl. Hocl eskontny Over je skutoénym poskytnutim
penaznych prostriedkov a akceptadny, pripadne avalo-
vy Uver je len poskytnutim dobrého mena banky, banka
nesie pri nich (najma pri avalovom dvere) znadng rizike.

Lombardny Gver je Uver poskytovany bankou na
zéloh hnutelng] veci a riadi sa jej hodnotou. Pohybuje sa
od 60 do 20 % hednoty zalohu. Je stanoveny pevnou
sumou na dehodnutd dobu, po kiorej musi byl splateny.
Y opatnom pripade banka uplatni svoje prévo vyplyva-
jice zo zaloZného prava, Podfa toho, &o sluZi ako pred-
met zalohu, rozozndavame lombardny Uver na:
® cenné papiera,
= tovar,
= pohladaviky,
= drahé kovy a iné cennosti.

Lombardny Uver na cenne papiere jg najcaste)sim
typom lombardného Uveru. Je vyhodny pre banku i diz-
nika. \V pripade nesplatenia Gvery moZe banka zaloZena
cenné papiere rychlo spefa2il Pre diZnika tento dver
predstayuje moznest kratkodobe| pdZicky bez toho, Ze
by ihned musel predavat cenné papiere, ktoré viastni. Aj
ked cenné papiere zalozl, stale mu zostava na ne viast-
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nicks pravo. Vo vadsine pripadoy diZnik necdovzdava
banke realne cenné papiere, ale iba potvrdenku o ich
deponovani.

Lombardny aver ma#e banka poskytnaf a) na zaloze-
nie zmenky, Poufiva sa viedy, ked kiient patrebuje
velmi krdlkodoby Over a eskont Zzmenky nie je pre neho
wirhodry,

Lombardny Uver na tovar sa poskytuje na tovar, s kio-
rym sa dobre obchoduje - najlepéie na tovar obchodo-
vany na burze. Ani v tomto pripade viak diznik neodo-
vzdava banke tovar redine - odovzdava jef len skladis-
kowy list, kenosament, nékladny list - dokumenty, ktoré
mu znemoziujd disponovat s tovarom,

Mapriek zabszpeteniu Uveru fovarom je tento typ Uveru
pre banku riskantny, nakolko Gasio mdEe dbjst k velkym
wykywom cien, tovary sa prastand predaval, banke veznika-
ju dodatoéné ndklady spojené s kontrolou tovaru atd.

Lombardny Uver na pohfadéavky je kratkodoby dver
zabezpeteny pohladavkami. Pouziva sa v pripade, gk
podnikatelsky subjekt poskyine obchodny uver bez
toho, e by Ziadal vystavenie zmenky. Od banky potom
Ziada na svoje pohladéavky (ver, uzatvori s fiou Overova
Zmluvu a ako zabezpeku twverd postipi banke faktiru,
pripadne uz odberatelom uznanu pehladavku.

Lombardny dver na drahe kovy a iné cennosti sa
v praxi pouZiva zriedkave. Pre banku predstavuje malé
rizika - drahé kovy nepedlishajd znehodnoteniu a nie je
problém ich predat.

Okrem drahych kovov moZno ako zabezpeku lom-
bardneho tveru pousit:
® vkladné kniZky,
= Fivotné poistky,
= autorské pohladavky a prava.

Lombardny Over ma istl podobnost s kontokorantnym
uverom. Odliduje sa vEak tym, Ze je poskytovany na
pevnl sumu, Celd suma Uveru je Orotena Urokovou
sadzbou nezdvisle od toho, & ju kiient banky vyuzil

Uvedeny prehlad kratkodobych Uverov ukazuje Sirokt
paletu moinosti vo fungujice] trhove] ekonomike. V nase
bankove| praxi sa stale edte strelavame s kratkodobymi
Géelovymi tvermi. Okrem kontokoreniného a revolvingo-
veho Uveru banky poskytuil najma tieto Uvery:

» kratkodoby G&elovy Gver so splatnostou do 1 roka na
prevadzkové a investiéng potreby,

» kratkodoby Gver so splatnosfou do 1 roka na prechod-
ny nedostatok finanénych prostriedkov,

» preklenovacl dver atd.

Kratkodoby Gfelovy Uver sa poskytuje podnikatelskej
sfare na kratkodobé potreby sivisiace s podnikatelskou
ginnesfou. ako su napriklad: zédsoby, prevadzkove
naklady, pohladavky vo&i odberaielom a za vywoz,
dodavky zo zahranidia, investiény majetok atd. Utel, na
ktory sa Gver poskyiuje sa biizSie dpecifikuje v Fadost
o Over. Na dver sa uzatvara zmiluva, a to na celd dobu
trvania zavazku, maximalne vSak na obdobie jedného
roka. V priebehu kalendarneho roka sa dver moge
poskyinaf na ten isty Uéel i viackrat - samozrejme za
predpokladu, e jeho zaplatenie nie je ohrozeng,

Uver na prechodny nedostatok finanénych prostried-
kov sa poskytuje na prechodny nedostatok finanénych
prostriedkav, spravidla nezavineny podnikatelskym sub-
jektom. Uver sa mbZe poskytndf na;
= pdstranenie priciny finanénych taZkosti,

» zaplatenie bankovych Urokov a poplatkov,
» zloZenie prostriedkov na otvorenie akreditivu,
* platenie promptnych platieb atd.

Liver sa védy poskyluje na zéklade zmluvy, v kiore| sa
stanovi lermin a spdsob spldcania, pripadne ostatné
podmienky. Zabezpefenie Gveru banka poZzaduje pri
konkretnych averoch individualne, v zavislosti od miery
rizika. Uvedeny Gver je spravidla velmi kratkodoby - vasd-
inou nepresanuje 1 mesiac. _

Preklenovacl Over je Over na preklenutie tasového
nesuladu medzi potrebou a tvarbou zdrojov podnikatel-
skeho subjekiu za podmienky, Ze chybajice zdroje
vytvori do konca roka, ked?e tento dver sa splaca z dis-
ponibilnych zdrojov. Preto sa v Ziadost o Uver Epecifiku-
je tvorba zdrojov a polrieb v &leneni podla mesiacov na
cell dobu Eerpania a splacania dveru.

\ nase| bankove| praxi sa pomaly zadinajd objavovat
a] eskontne Gvery, aj ked zatial iba v pomerne malom
rozsahu, Su totiz viazané na roz&irenie platenia pro-
strednictvaom zmeanky, ¢o sa v nasom prostradi vzhla-
dom na vysokd platobni neschopnost fazke udomachu-
{e- Ma druhej strane tieto uvery predstavujl naroky na
bankové zdroje, tak ako hociktory iny kratkodoby Gver.

1.2 Stredno- a dihodobé Gverové operdcie

Patri sern poskytovanie Gverov, ktoré presahujd lehiotu
jedneho roka. Hranica medzi stredno- a dihodobostou je
uréend takto:

s sirednodobe dvery - so splatnostou do 4 rokow,
» dihodobé dvery - so splatnostou nad 4 roky.

Vo vyspelych trhovyeh ekonomikdch medzi stredno-
adlhodobé Overové operacie patria;
* emisnd poZitka,

» poZitka na Uverovy Upis,
» hypotekdrna pbZitka,
* spotrebné plZicky.

Emisnd pb2itka je priama pozicka bez sprostredko-
vatelskej funkcie banky. Vo svoje] podstate je priamou
poFickou podnikatelského subjektu, ktory sa v tomto pri-
pade neobracia priamo na banku so Ziadostou o Gver,
ale emisiou dihopisov sa obracia na celd ekonomicky
verejnost so Ziadostou o odklpenie jeho Uverowych cen-
nych papiarov, Banka viak Sasto poskyiuje sluzby spo-
jgné s emisiou cennych papierov, ako aj sluzby pri ich
predaji. Banka, pripadne skupina béank, &asf emisngj
pozicky spravidla odkupi. Casto emitentovi poskytuje aj
poradenske sluZby spojené s (konom emisie.

Uverovy Gpis je alternativou Overovej pozicky. Rozdial
spotiva v tom, Ze podnikatelsky subjeki sa neobracia s0
Ziadosfou o pbzicku na Sirokd verejnost, ale priamo na
banku. Uver dostava od banky, kiord si preverl, tak ako.aj
pri inych typoch bankowych Uverov, jeho Uverovd spdso-
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bilost. DIZnik podpisuje v tomto pripade banke tzv,
zavazkovy listinu - Gverovy Upis. Tato je dakazom pohla-
davky banky vodi nemu, nie je viak cennym papierom,
0 je newyhoda, nakolko veritel - banka ju nemdZe pre-
menit na likvidné prostriedky éste pred je| splatnostou
Miekedy uzatvara banka aj pri tomto dvere s diznikom
zmiuvu, v kioref sa konkretizuju vietky Uverave podmien-
ky.

Hypotekarne pbZitky sU pozicky, ktoré poskytujo
banky na zaklade existencie majetku v podobe nehnu-
telnosti. Patria k najstar&im typom bankového Uveru.
Poskytuji sa na zaklade dokladov o viastnictve domov,
pozemkov, hospodarskych budoy - skratka nehnutel-
nosti, ktoré zabezpedujd dver proti riziku jeho nezapla-
tenia. Zabezpecenim mdzu byt a) nehnutelnosti, kioré
v disledku poskytnutia Overu este len vznikna (napri-
klad wystavba nowyeh obytnyeh domev). Pokial je na
zaklade viastnictva nehnutelnosti poskytnuty dver,
hovorime, Ze je na nehnutelnost Juvalena hypotéka®.
Viedy nembie vlasinlk s uvedenym majetkom volne dis-
ponpval, a to a| v tom pripade, ked je prevazna casl
Gveru splatend

Tento Gver je velmi rozéireny pri financovanl domove-
ho fondu. PowZiva sa vBak aj pri financovan( investitnych
akcil priemyselnych podnikov. Velky vyznam ma aj v pol-
nohospodarstve. Casto sa vyskytuje | pri financovani
spotrebnych a inych Uéelov, napriklad pri vyplacani dedi-
Cov,

Spotrebné poZitky maju prevazne strednodoby cha-
rakler. Su fo uvery fyzickym csobam a domacnostiam,
sliZia teda na nakup spotrebrych predmeltoy - auta,
nabytku atd. Cast tychto pbzitiek ma vSak aj kratkodo-
by a dihcdoby charakter. V poslednom obdobl sa rozsi-
rilo poskytovanie pdzZigiek v kontokorentne) forme, &o
znamena cerpaf Over priamo na beznom Léte obéana.

V nadej praxi sa stretdvame prevaine s kratkodoby-
mi bankovymi dvermi, &o jo dbsledok ekonomicke|
neistoty. 5 narastajicou lehotou splatnosti narasta a|
riziko nesplatenia Gveru - preto v neistych dobach sa
poskytujl najma kratkodobe, pripadne do uréite] miery
aj strednodebé Overy. Ziskat dihodoby dver je priam
urmenim.

\ pripade poskytnulia dihodobejSich Gverov ide najma
o stredno- a dihodobé Gdelové dvery. Aj ked sa tieto vysky-
tujl v rznych formach, ide v podstate o dva zakladné typy:

» strednodoby G&elovy Gver - so splatnosfou 1-4
roky - na prevadzkove a investitne potreby,

» dihodoby G&elovy Gver - so splatnostou nad 4
roky, vat&inou do 7, pripadne 10 rokov - na investitng
potreby.

Okrem toho banky méZu poskytoval aj dvery spojeng
s privatizdciou. S0 to napriklad Gvery na nakup privatizova-
rej jednotky, na zasoby privatizovane| jednotky, na zloze-
nie draZobne| istoty a pod. MéZeme sa stretnufl af s Ove-
rom na zioZenie podielu do obchodne) spolotnostl, druz-
stva,
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1.2 Hodnotenle Overového diZnika

V pripade Ziadost o Over banka klienta ddkladne
zhodnotl, &im si podstatne zniZuje rizlko nesplatenia
tveru. Hodnoti sa:

* pravna spdsobilost,
* osobné diveryhodnost,
* hospodarska situacia,

Pravna sposobilost znamena, Ze klient je prévne spé-
sobily preberal na seba zavazky plynice z dveroveho
vziahu, resp. ze e pravne spdsobily rudif svojim majet-
kom. Ked je klient pravnickou osobou, preukaZe sa
vypisom £ obchodné registra, ked fyzickou osobou,
predloZi Zivnostensky list alebo ob&iansky preukaz.

Banka zarovef posudzule & majetkove pomery klien-
ta, spoluzodpovednost a moZnosti ruéenia za svoje
zavzky. Pri akciovych speloénostiach a spoloénostiach
s ruéenim cbmedzenym su majetkové vziahy a rudenia
presne vymedzene V pripade vergjnoprospesnych
spoloénosti, komanditnych spoloénosti, pripadne indivi-
dualnych podnikatelov musi banka presne vymedzit ich
majetkovd zodpovednost.

Osobna déveryhodnost znamena, Ze klient ma viastnos-
ti predurdujice staf sa spofahlivym obchodnym partnerom
banky. Za zakladne znaky déveryhodnosti sa povaiuju:
= gtabilng finantné vysledky,

e presné a v&asné plnenie zmluvnych a platobnych
zAvAzkov,

* minimalne alebo #iadne reklamécie na tovar,

e stdlost a spolahlivost vo vztahoch k banke,

= dostatoény zostatok na Utte atd.

Pri hodnotenl klienta banka vychadza z viastnych
dihodobych gkisenosli a z dostupnych objektivnych
informacil. Posudzuje spravanie sa klienta v minulosti,
pricom nevylutuje moZnost zmeny jeho spravania
v budidcnosti.

Y nagich podmienkach je hodnotenie déveryhodnost
klienta podstatne staZené. Vela podnikatelskych sub-
iektov vzniklo u nas iba nedavno. Aj v pripade stalych
bankowych klientov je v désledku transformacie ekono-
miky a tym zmenene| formy ich spravania fazko posu-
dzoval na zaklade minulych skdsenosti ich momental-
ne spravanie, resp. predvidal ich spravanie v buduc-
nosti, Naviac, neexistuji dihodobejsie objektivne Statis-
ticko-informadng zaznamy.

Hospodérska spdsobilost Ziadatela o Gver predstavu-
je kludovd Sasl skidky Uverove) sposobilost. Jej cielom
je posudit:

* skutoné hospoddrske pomery podnikatela,

= divod Ziadosti o Uver,

= &i mu maze byt (ver poskytnuty,

* za akych podmienck mu méZe byl Gver poskytnuty.

Takéto hodnotenie klienta je vndtornou zdleZitostou
kaZdej banky, pricom za najdolezitejSie prvky vecneho
hodnotenia Gverove] bonity sa povazuju kvalifikécia
manazmentu, Géel pouzitia Gveru, analyza a kritika
Uetovne| uzavierky, aktualna obchodnd situdcia, vyvoj
v budicnosti a ostaing kritéria Overove] bonity.
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1.4 Zabezpetenie uveru

Mapriek dokladnému hodnoteniu Ziadatela, a to aj
v pripade pozitivheho vysledku, pozaduje banka vo
valtSine pripadov dostatoéné zabezpedenie Uveru,
ktore jej umozriuje v pripade nesplatenia Gveru uplatnit
riaroky vodi diznikovl, resp. tretej osobe a dosiahnut tak
v kaonednom dbsledku Ghradu Overove] alebo Urokove|
pohfadavky

V naSich podmienkach su prostriedky dverového
zabezpetenia vymedzene obchodnym zakonnikom
a obéianskym zdkonnikom. Za Uverovym zabezpede-
nim, ktoré maze mat réznu podobu, je v kone&nom
dfsledku vzdy majetok - hnutelny alebo nehnutelny,
viastny majetok Ziadatela o Over alebo majetok tretg
osoby, ktord za Gver rugi,

V podstate jg mezne vytypoval tri sposoby Uveroveho
zabezpelenia;

» redlne zabezpedtenie,

* gsobné zaistenie,

e zéruka Etatu, pripadne banky.

Redlne zabezpafenie znamena, Z& predmetom ruce-
nia je majetok, ktoreho je klient viastnikom alebo spolu-
viastnikom. M62e (st o uz existujuci majetok alebo maje-
tok, ktory sa zadovazi z poskytnutého tveru. Uver moz-
no zabezpedif réznymi formami hnutelneho a nehnutel-
neho majetku:

» nehnutefnym majetkom,

» hnutefnym majetkom,

® vkladmi vinkulovanymi v prospech banky,

= cennymi papiermi,

= asobnym majetkom podnikatela,

» dalimi formami obsiahnutymi v ob&ianskorm zakonniku,

Pri zabezpeteni dveru realnym majetkom platia urdi-
te pravidla:

* Uver mozno zabezpeéit iba predmetmi trvalého
charakieru, s ktorymi sa lahko obchoduje

» Pri zaloZeni veci alebo prava platl, Ze tato vec nemdie
byt dalej pouzivana diznikom.

* Banka nikdy nezapotitava stopercentnd hodnotu
zaloZeného majetku, nakofko kalkuluje s moznym
znehodnotenim, pripadne s poklesom cien,

Ruéenie trefou esobou je dalfou formou Gverového
zabezpetenia. Pri tomto rugenl banka skoma
* prijmy ruCitela,

» moznost rudenia prostrednictvorn hnutelngho, pripad-
ne nehnutelngho majetku rucitela,

V pripade rucenia majetkom rucitela sa rucenie ste-
lesfuje v tzv, ruitelskej listine, ktore] prilchou je
ZaloZna alebo zadrZnd zmluva. V pripade mensieho
rizika, resp. mense| sumy Overu, moZe ruditel rudit
svojim prijmom, éo sa stelesfuje vo finanéne] zaruke
rucitefa.

Banka sa obracia so Ziadostou o uhradenia zavazku
na rucitefa len v pripade, ak tento zavazok nemobze
uhradif priamy diZnik - klient, kigry s bankou uzatvoril
Uverovd zmiuvu,

Osobitné rufenie sa pouZiva v uréitych pripadoch,
napriklad pri dvercch na bytowd vystavbu, na rozvo
odvetyl ald., ked zaruku za tieto Overy prebera &tat,
samozrejme, ak to dovoluje hospodarska prax lej-kiore|
krajiny.

2. INVESTICHNE CINNOSTI
KOMERCNYCH BANK

Fovodnymi a typickymi aktivmymi cperaciami komer-
&nych bank bolo poskyiovanie uverov. V priebehu &asu
sa viak banky toraz viac zadall crientoval na investova-
rie najma do nehnutalnost] a cennych papierov. V s0-
casnom obdobl v bankach vyspelych trhovych akono-
mik fento typ aktivng] cinnostl banky nadobuda stale
viac na vyzname, &o 58 spaja s procesom sekuritizacie,

V konednom dosledku to Znamena, Ze podstatny &ast
aktivnych operéacil bank tveria operdcie s cennymi
papiermi, Gasto nazyvané aj obchody s cennymi papier-
mi, resp. investitné bankovnictvo.

Znamena io, Ze banka:

®= investuje svoje prostriedky do cennych papierov,

* obchoduje s cennymi papiermi pre seba a pre svojich
klientov.

2.1 Investicie banky do cennych papierov

Banka ako velky investor mdZe nakupoval cenné
papiere réznych spoloénosti. Subor cennyeh papierov
sa vola portfélio. Portfdlio cennych papierov minimalizu-
e rizika spojene s investovanim a zabezpetuje optimal-
Ny pomer wwnosov K riziku,

Pojem portfdlia moZno chépaf aj Sirkie - ako portfdlio
vietkych bankowyeh Investicil, nislen investicl do cen-
nych papierov. V takom pripade chapame portfdlio ako
sdbor realnyeh alebo finanénych investicil, pripadne
oboch typov investicil banky,

Za podmienky rozvinutého, vyzretého a dobre fungu-
jiceho finanéného trhu s0 viak investicie do cennych
papieroy najpruznejgie - je moing ich promptne prelie-
vat prostrednictvom finanéneho trhu vizdy tam, kde pri-
nasajl eptimalny vynos pri fo najvacse) eliminac rizika.
Vytvarit dobré portidlio cennych papierov nie je vobec
jednoduché. Pri jeho tvorbe treba mat stdle na zreteli
Zmysil portidiia - rozdelenie, diverzifikaciu investicnych
rizik a optimalizaciu vynosov. Portfolio, ak je dobre utvo-
reng, znamena najefektivnejgiu formu investicie. Taketo
partfélio musl vak byt optimalne, pripadne sa k optimu
&o najviac priblizovat,

Pre jeho zostavenie sU nevyhnutné nasledujice pod-
mianky:
= znadny kapital,
= kvalifikované analyzy investitnych moZnostl,
s informadneé zazemis,
= odbornl kvalifikovani pracovnici atd.
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Maly investor uvedené podmienky zvacsa nesplia. Je
pre neho ovela vyhodnejsie spojil sa s kolektivnym
investovanim do investiénych a podiglovych fondov.

Banka ma na vlastné investovanie do cennych papie-
rov ovela vyhodnajsie podmienky. Napriek lomu casto
nevykonava tlto ginnost sama, ale vytvara si pre tento
lyp Sinnost] investicng spolodénost a investiéng fondy.

Pri zostavovani portfélia je jednym z najdéleZitejgich
kritérii riziko. Ak je portfélio vhodne zostavens, jeho rizi-
ko mdZe byt niz&ie ne¥ riziko spojené s ka¥dou jednotli-
vou investiciou, ktord je stasfou portidlia. Je to preto,
fe riziko celého porifdlia nie je priemerom rizik jednotli-
vyeh investicii obsiahnutych v portféliu,

Riziko eeleho portfdlia cennych papieroy zavisi od:

= vzdjomnych vziahov vynosov jednotlivych cennych
papierov v portfaliu,

= od rizikovosti jednotlivich cennych papierov portfdiia,

* od vyiky kapitalu, ktory sa do jednotlivych cennych
paplerov investoval.

Pre vhodne zostavené portfélio je ddlezity vztah vyno-
sov jednotlivich cennych papierov v portféliu. Malo by
platif pravidio, ze ak u jedne] investicia portfdlia je vyso-
ka pravdepodobnost vynosu, u drubej investicie by mala
byt vysoka pravdepodobnost nizkeho vynosu. Vzajomny
vziah - korelacia vynosov cennych papierov maze byt
= pozitivna,
= negativna,

* nulova.

Pri pozitivnej korelacii sa vynosy cennych papierov
pri pohybe ich kurzov na finanénom trhu pohybujl rov-
nako - rovnako rastu a rovnako kiesaju, Tenlo typ korela-
cie nia je pre portidlio Fiaduci, Riziko sa lak nerozklada
a nie je ovela mensle, ako keby sa investovalo do jedne-
ho typu cenného papiera,

Pri negativnej koreldcii st vynosy cennych papierov
ohslahnutych v portféliv v opatnom pohybe. Prl raste
vynosov jedného cennégho papiera vynos druhého cen-
neho papiera umerne klesa. Tento typ koreldcie je pre
partfolio najvyhodnejéi, Zial, v prakliickom zZivole sa
s takou zavislostou stretavame pomerne zriedka

Majéastejsie sa vyskytuje tzv. nulova korelacia.
Wynosy cennych papierov su navzajom nezavisle, neko-
relované. Hocl sa nimi riziko neznizuje tak vyrazne, ako
pri negativne korelovanych cennych papieroch, su
v portféliu Ziaduce. Mapokon, v praxi sa najtastejsie
stretavame s lymto typom korelacie.

Portfolio, a) ked: je optimalne utvorene, nemoze elimi-
novat celé rizike, s ktorym sa investor na trhu cennych
papierov stretava. Na tinanénom trhu sa vyskytuje dvo-
jaké riziko:

» trhové riziko,
= Specificke riziko.

Trhové riziko je spojeng s neistotami, ktoré sa vysky-
tuji v cele| ekonomike, tyka sa vietkych podnikatel-
skych subjektov rovnako, preto sO mu vietcl investor
rovnake wystaveni, NemdZeme ho zmiernif ani vyivore-
nim portfdlia.
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Specifické riziko sa dotyka iba uréite] firmy, pripadne
el najplizsich konkurentoy, teda urditého okruhu podni-
katefskych subjektov. Prostrednictvorn vhodne zostave-
ného portfélia ho mozno podstatne znizif, pripadne
uplne wyligif. Pre investora zostava len trhové riziko.

Znizeme rizika, jgho diverzifikacia, ma v porifoliu cen-
nych papierov svoje zakonitosti, sve] priebeh. Uz pri
malom poéie cennych papierov (4-5 druhov), ak sud
vhodne korelované, moZno dosiahnut podstaing zniZe-
nie Epecifického rizika, Diverzifikdcia totiZ znizuje riziko
najpry rychlo a potom pomalsie - pri vatsom podéle roz-
nych druhov cennych paplerov sa riziko takmer nehybe.

Podmienkou znatnej diverzifikacie s pomerne malym
poétom druhov cennych papierov je viak ich negativna,
pripadne nulova korelacia. DoleZité e, aby neboll pozi-
livne korelovane, Vatsinou viak akcie majd tendenciu
pohyboval sa na trhu rovnakym smeram, o 2niZuje pri-
nosy diverzifikacie

Ak sa vytvori podla horeuvedenych navodov dobre”
portfolio, neznamena to, Ze je to raz navzdy. Portfalio
nemdZeme chapal ako nieto nemennég, ale ako Zivy
organizrus, kKtory musi byt v neustélom pohybe, Tak
ako sa menia podmienky v ekonomike, to sa odraZa na
finanénom trhu, odraZa sa zaroven a] na kvalite portfdlia,
Freto je nevyhnuing neustala ho obmiefal. V praktickom
Zivate sa v slvislostl s tym maZeme stretnot
& 5 pasivnym,

» gkiivnym portiéliom.

Paslvne portfdlio je také, ktoré mbZe dihdiu dobu
zostal bezo zmeny. Ustavitnég zmeny portfélia si toti2
spojeng so znacnymi nakladmi. Pri jeho tvorba wybera-
me také cenne papiera, ktorych cena v podstate zodpo-
veda ich hodnote - ich trhova cena nepodlisha va&sim
WVYRYVO.

Aktivne portfdlio je take, o kioré sa treba akiivne sta-
ral. Sem vyberama laké cenné papiere, kioré su pod-
hodnotené a predpoklada sa ndrast ich ceny. V pripade
vysokeho cenoveho narastu ich treba v zlomovom bode
predat a opal nakipit pedhodnoteng cenné papiere.

Kazdeé porttdlio je uréitou kombindciou pasivneho
a akthneho portfdlia. Podla toho, kofko sa mu choeme
venoval, volime medzi nimi proporciu. Va&Sinou viak
aktivne porifdlio zaberd asi 20-30% celého portfdlia.

Uvedené pravidla tvorby portfalia platia pre banku
rovnako ako pre kazdy iny podnikatelsky subjekt, kiory
sa zaoberd finanénym investovanim. Preto viak banka
investuje, &o ju vedie k tvorbe uréite) Struktdry svojho
portfolia? Iste nemaly vyznam ma motiv dosiahnutia
zigku, GiZe investovanie s o najvacsim vynosom a s o
najmensim rizikom.

Casto v&ak banka sleduje &j iné zamery. Prostrednic-
tvom nakupu cennych papierov sa snazi oviadnuf uréité
spolodnosti, na klorych ma zaujem - tento je &asto moti-
vovany snahou zlepsit finanéné hospodarenie a likviditu
danych spolo&nosti tak, aby prostriedky, ktoré do nich
banka vioZila, boli navratng. M&2u to viak byl aj iné
motivy,
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Investovanie banky a tvorba vhodného portfolia so
v nadich podmienkach obfaZnou éinnostou. Je o sposo-
bené nevyzretosfou nagho finanéného trhu a celkovou
neistotou v ekonomike, &o nedovoluje exakingj8ie odha-
dy budiceho vyvoja a s tym spojeny redlny odhad prav-
depodobneho wyvioja trhovyeh cien cennych papierov,
Mawyée, chybdjl dostatoéne informacie a kvalifikovane
gnalyzy finanéneho trhu. Mapriek tomu nase komeréné
banky zaginaju postupne rozvijal investiénd Zinnosf
a usiloval sa o whodné portidlia.

2.2 Obchodovanie banky s cennymi paplermi

Pri tvorbe porifélia banka neustale ebchoduje s cen-
nymi papiermi - nigkiore predava, ing zasa nakupuje. Pri
obechodovani méze sledoval dva ciele:
= investiény,

e Spekuladny,

Investitng ciel znamena, Ze banka investuje do cen-
niych papierov dihodobejsie - uklada do nich svoje pro-
siriedky s motivom pravideingho vysokého vynosu spo-
jenéhio s malym rizikom. MoZno ho spdjal s tvorbou
najmd pasivne] Easti portfolia.

V' pripade dihodobejgg| investicie do cennych papie-
rov musi banka, podobne ake aj kazdy iny podnikatel
sky subijekt, zvazil
s aky typ cenného papiera kipi - (verovy alebo majet-

s aky vynos cenny papier bude prindgat - hruby, ale
najmé gisty (po zdanent),

= ake naklady sU =pejené s drzbou cenného papiera,

e akd je vy5ka infldcie a jej vplyv na zakdpeny cenny
papier a Jeho vynos atd.

Pri investovani do cennych paplerov sa banka neza-
ohide bez kvalitnych informacil o vEetkych strankach
investicii, aby tak mohla odhadnif Eisty vynos so
zohladnenim rizika a faktora Gasu, Rizlko &asto zniZuje
vynosy a zyysuje naklady, Faktor Gasu sposobuje, 28
dnesny vynos nie je to istd, ¢o mdze rovnake mnozsivo
penazl znamenat o rok, &i o pat rokov. Budice vynosy
maju spravidla mensiu vahu,

Spekulaény ciel znamend, Ze banka kupuje cenné
paplare vadcsinou iba kratkodobo - na niekolko hodin,
dni, pripadne tyzdaov, aby ich v najyyhodnejgom bode
trhove] ceny predala so ziskom .

Spekulacia s cennymi papiermi nie je nidim protiza-
konnym, skdr naopak. Spekulacia pdsobi na finandny trh
pozitivne. Zakladom &pekulacie je tvaha, aké okolnosti
posobia na trhova cenu - kurz canneho papiera, resp. ¢
ich cena bude stupat alebo klesat. Pohyb trhove] ceny
a v koneénom désledku kurzovy rozdiel medzi predaj-
nym a nakupnym kurzom |e zakladom zisku.

Technika Spekulaci mdze byl rozna. Epakulu;a sa:
» so vzostupom kurzu - .4 la hausse”,
» 5 poklesom kurzu - .4 la baisse".

Pri spekulaciach so vzostupom kurzu sa cenng
papiere nakupuju za predpekladu, Ze ich kurzy stipnu,
g & sa budd moct predat za wy38i kurz, ako sa nakapili.

Maproti tomu pri Epekulacii 5 polkdesom sa cenneg papie-
re v uréitom momente predavajl, aby sa po uréitom
tase kupili za niz3l kurz. Spekulacie sa via#u skor
k aktivnemu typu portidlia.

Spekuldcie s cennymi papiermi sa zdaji byl na prvy
pohlad jednoduché. V praxi viak znamenaji ddvernu
znalost mechanizmu obchodovania s cennymi papiermi,
ako aj trhoveho prostredia. Ani bohata skusenost neza-
ruduje, 2e cdhad vyvoja KurZoy cennvch papierov bude
spravny. Okrem redlnych faktorov, kloré moZno pormear-
ne spolahiivo odhadndl, poscbia Gaslo na kurzy cen-
nych papierov nahle a neotakavané vplyvy. Spekulacie
sii teda spojene s velkymi rizikami - vysledkom miaze byf
znaény zisk, ale g| sirata.

Dbchody s cennymi papilermi viak mo#no rozoberat
aj z inych hladisk:

1. Podla sposobu vybavovania rozoznavame:

= obchody na vysporiadanie ,per arrangement”,
= priame obchody.

2. Podla Easu realizécie rozoznavame:

* obchody prompinég,

* obchody terminové.

Pri obehodoch na vysporiadanie musia byt vEetky
obchody (nakup | predaj) nahlasens do vopred stanove-
ného terminu, pridom v najbliZsi pokladniény def sa
uskutoni ich zaStovanie. Nakupy a predaje =a navza-
jom vykompenzujd a vyplatia sa len zvySujlce saldd,
a fo za kurzy vyznatene na burzovom |istku.

Pra priame obchody |e naproti tomu fypicke wyrovna-
vanie pohladavok a zavazkov priamo medz predévajl-
cim a kupujucim.

Promptné obchody znamenaju uskutodnenie obcho-
du s cennymi papiermi ihned {obchody cash) a ich
dodavku do miekelkych dni pe |eho uskutotneni.

Terminové obchody znamenajl uskutodnenie oboho-
du aZ po dohodnute] lehote, prigom v praxi 0 s nimi
spojané dve zakladna techniky:

« terminové kontrakty,
= prémiove obchody.

Terminove kontrakty (futures, fulures contracts) zna-
menajd, g kupujliel a predavajici sa dohodnd na usku-
to&neni fransakcie v uréite] lehote a za prislugnych pod-
mienck. Ziadna zo stran nemd#e od obchodu odstupit

Prémiové obchody znamenaju Gasovy posun usku-
toénenia obchodu po jeho dohodnuti, Jeden z partneroy
si naviac wyhradzuje prdvo odstipit od pinenia zmluvy
v prislusnom termine, za ¢o-zaplati premiu - opeiu.
Obchody s cennymi papiermi mdZe banka vykonaval:
® priamo,

» prostrednictvom organizovaného trhu.

Y sudasnosti sa u nas vykonavajo najma priame
obchody, ale postupne sa zagina rozvijal organizovany
trh. Ma organizovanom trhu vystupuju burzy a institdcie
mimoburzoveho trhu. U nas je to Burza cennych papie-
rov Bratislava a Bratislavska opéna burza na burzovom
a AM-5 Slovakia na mimoburzovem irhu,

Burza cennych papierov Bratislava je akciovou spo-
lognostou, ktore] akcionarmi a zdroven clanmi su predo-
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vEetkym banky. Svojim Elenstvom & wyivarajl predpo-
klad na obchodovanie na tejto burze

Ma Bratislavske] opénej burze je mozné obchodovat
prostrednictvom brokerskych spolocnosti. Ked si pozrie-
me ich zoznam, opaf medzi nimi dominuju banky.

RM-S Slovakia |e zatial jedinou ingfitdciou, kiora ma
licenciu na organizavanie mimoburzoveho trhu, Mé2e na
fiom obchodoval kaZzdy - vEetky pravnicke | fyzické
osoby, teda aj banky.

Banky tak maju moznost obchodoval s cennymi
papiermi na véetkych nasich trhoch. Toto cbchodovanie
vEak nemusi jednoznadne znamenalf, Z& banky cenné
paplere nakupujl, pripadne predavajl pre seba, &aslo
to robia pre svoju klientelu, ktora ich o to svajimi pisem-
nymi prikazmi poZiada. Viedy viak uz nejde o investicnd
tinnost banky, ale o sluzbu banky klientovi pri obchodo-
vanl s cennymi paplermi

3. HODNOTENIE AKTIVNYCH
OPERACI KOMERCNYCH BANK

Aklivne cperacie komer&nych bank si podnikatel-
skou dinnosfou bank v pravom slova zmysle. Od kvalily
ich manazmentu v podstatne] miere zavisi uspesnost
kazde] banky. Mozno prostrednictvorn nich dosiahnut
vyrazny podnikatelsky zisk. Zaroven su, najma v oblasti
uverovych operacil, najrizikovej8imi ¢innosfami kazde|
kornerérie) banky.

Aj nage banky, hoct maju velké problemy aj na strane
ziskavania zdrojov, sa prave v oblasti aktiviyeh ginnosti
stretavajl so znadnymi faZkostami. Neista ekonomicka
situdcia, kiord sa vyrazne odraZa na hospodaren| podni-
katelskej sféry, ako aj na solvantnosti obyvatelstva
a v deficite statneho rozpodtu a rozpodtu komunrdlnych
organoyv, podstatne sfazuje pracu banky v oblasti
poskytovania Lverow,

Banky s0 kritizované za ,necchotu poskytnuf Over”,
ekonomicka verejnost, najmad podnikalelskd sféra, sa
pravom doZaduje Gveru. Casto si neuvedomuje, Ze
banky poskytujd Over z dotasne uvolnenych zdrojov
ekonomiky, kioré sl sistredili predovistkym prostrednic-
tvom vkladov, Ak odhliadneme od faktu nedostaiku
zdrojov, ktory je typicky pre kazdl ekonomiku nacha-
dzajicu sa v procese transformacie na trhovd, zostava
lu stdle este dblezity faktor rizikovosti Gveru, ktory
v konednom désledku znamend, Ze v pripade jeho
nesplatenia banka nielenze nedosiahne zodpovedajicl
zisk, ale moZe sa dostal do vyraznejsich tazkosti
v oblasti svoje likvidity., Ani deficit £laineho rozpoglu
nepbsaobi na moinosti poskytovania dveru podnikatel-
skej sfére prave najpriaznivejgie. Dodatoéng zdroje,
ktore vo forme dlihu z ekonomiky odéerpava a kioré sa
pouZivajl najma na financovanie neproduktiviych &in-
nostl, by mohli prostrednictvom bankovych Uverov pri-
spiel k rozvoju ekonomiky. Banky sa v siiéasne] neistej
situdcii rad8ej rozhodujd pre takato investicie, kedze
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nakup Statnych dihopisov je investicia spojend so zauji-
mavym vynosom, naviac oslobodenym od zdanenia
a zarovern investicia bez velkého rizika. Investiénd cin-
nost nagich bank, ktord sa niekedy podklada za podni-
katefsku &ginnost bank v pravom slova zmysle, |e tiez
u nas iba v zaciatkoch. V aktlvnych operaciach bank
esle stale prevazuje tver

Rozvoj Investovania bank a vytvaranie bankovych
porfalii jg priamo Umerné rozvoju finangného trhiu. Hooi
sa na nasom financnom trhu dosiahli uz uréite vysledky,
stale este nemozno hovorif o rozvinutom, resp. vyzretom
finan&om trhu. Z toho dévodu je Investiéna cinnost
nesmierng narotna, je lazké odhadnil wwwojové trendy
trhovej ceny, chybaju potrebné informéacie, skiseni
odbornici, kvalifikovanég analyzy a prognozy atd.

Investitng Sinnost bank podstatne menia organizad-
ni schemu kazde| banky. £ klasicke|] bankove| Struktdry,
ktord pozostavala z bankového centra a pobolkove)
sigte, sa banky stévajl zloZite|d3imi telesami - s celou
skalou dearskych spolotnosti, ktore zaloZili, pripadne
spolocénosti, do ktorych poich zalozeni investovall a zis-
kali tak kontrolny balik ich akeil. Banky protrednictvom
finanéného trhu objavujl nove meznosti investovania do
réznych odvelvi nase| ekonomiky. WV disledky investic-
nych ginnosti sa klasicka banka, ktora bola initdciou
poskytujicou predovietkym dver, meni na modarny
podnikatelsky subjekt = ovela vacsimi moznostami.

Mage komeréne banky su zatial bankami univerzalne-
ho typu. Hoci v EurGpe je wyrazny trend k univerzainosti
bankowych &innostl, domnievam sa, Ze by nade] ekono-
mike prospelo zaloZenie niektorych &pecializovanych
bank, ktoré by univerzalne orientovane banky vhodne
doplinili. I8l by najma o investicné a hypotekarne banky,
Zamerané na dhodobejdie Uvery a investiénd Sinnosti.
Zatial pre existenciu tychito bank chyba potrebna legis-
lativa a podpora centralnych organov. Moino by to stalo
za zvazenie.

Recenzoval: Prof. Ing. Oto Sobek, CSc.
Ekonomicka univerzita Bratislava
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METODICKE PRISTUPY

KU KALKULACIAM HRUBE]
UROKOVE] MARZE

freg. Alenet Longerierone, €50,

Flecaromicke fekeredter UM Bensbd Bistrice

talkulagie urokove] marze musia
pinit ave zaklagne funkcie: informac-
nua regulacny. Uvedane funkeis su
vZajomne previazang . lnformadna
funkeia drokove marée o predpo-
klad na vEasnu a cieltvo orienlovand
regulaciu _s@ravania sa” banky ana
druhg| strane informacie owysledkoch
banky nemaju Ziadnu hodnetu, ak
neovplyyriuju spravanis nositelov roz-
hadnuti,

Kalkulacie hrube] irokove] marze
poskytnu wwchodiska pre kalkulacie
jednativych Uveravych a viladovyoh
bankowychobenodoy. Metdy kalkil&-
cle Urokove| marZe midZemergzdeliina
tzv. tradicne metodyanametady, klore
suvisia & rhovou orientaciou banky.

1. TRADICNE METODY

Tradicne metody bankovych kalku-
lacii vychadzaju z bilancie urokoyyeh
yynasov a nakladow

Banka moZe avyioval svoj zisk
Z urckovo-uverowych
obehodov tym, Ze Zni-

Kalkulacie hrubej Urokovej
marZe chapanej ako rozpétie
Urokov z vkladov a drokov
Z Uverov patria medzi déleZité
nastroje realizacie cielov
banky. Pokial sa v minulosti
zostavovali kalkulacie hrubej
urockaovej marze ako nasledné
kalkulacie, v sitasnostl tieto
tvoria dblezity predpoklad pri-
jatia kvalitnych rozhodnuti.

Pri POOL-mealode sa porovnava
priemerna hodnola pasiviyeh obeho-
dov k jednatlivyrm aktivivrn obehodom
(poznamka: viatky pasivasu v jed-
nom kosi, stratia svoju Identitu),
Teoralicky to znamena, Ze banka by
mala poskytoval kontokorentny dyer

za primeranu hodnoty pasivinyaoh
okchodoyv. Prakticky vypocel hrube]
drokove] marie mazeme lustroval na
priklade tabulky &. 2
Z uyedenych wwpotiow vyplyva, Ze
banka z jednotliviych aktiviych obcho-
daov ziska percentualny viynos, rovna-
cisarozdielu pereentavynosu z urdite-
o druhu abchodu (napr. 2 overy
s dobou splatnost do 1 roka, 1), 16 %)
a percenta priemerngho urokoveho
nakladu it 10,6 %), tedavynos 5.4 %
Uyedeny zaver nemozno povazoval z2a
celkaom spravny. nakolko sa v uvede-
nom postupe straca vplyy daléich
obechodoy na tvorbu zisky, synergicky
efakt a efekt kKamplementarity medz|
jednotlivymi bankavymi abchadmi
Migktoré postupy vypodtu hrubej dro-
kovejmarie sa snatia uvedeny nedo-
statok eliminoval tym, Ze vypedsl
vyohadza z predpokladu, #e banka
Ziska polovicu Zisku zo strany aktiv
a polovicu zisku 2o strany pasiv.
Cruhyz tradignych metodickych
pristupoy ku kalkulaciam hru-
bej drokove] marZe vywohadza
z predpokladu, e medzi jsd-

notlivymi poioZkami bilancie
existuje zavislost (napr. hmiot-
ny investicny majetok banky
musi byl kryty dlhodobymi
zdrojmi), KaZda polozka aktiv
buds financovana vietkymi
polozkam) pasiv a kazda

suje naklady spojene so Tah. 1 Sohéma bilancie Grokovich vinosov a nakladoy
Ziskanim kapitalu, zvy- =
Suie vai'r‘lur;f: Z v rlﬁ:z wych Crokovg oy . N.ﬁmm.ﬁ'w
’ : L jednotiivich obchodow: 2 jednotiivich obchoday:
obchodoy, resp. kambinuje abchod 1 abehod 1
uvedene spdsoby. Z hiadis- ahohod 2 ghchod 2
ka metodického po-stupu ‘
mazno rozhisit ;
a) tzv. POOL- metédu, obchod 7 obehod n
b) tzv. metddu podla jednotli - priemem winosy = prigmerng rdklaty =
wych poloziek bilancie. suma vynosow i suma nakiadow! o

polozka pasiv bude pouiia vo
vigtkych polozkach aktiv
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Tah. 2 Schéma POOL-metddy
Aktivne obchody: Pasivne obchody:
% podiel chehodu % Uroenia % podiel obehody Y Grotenia
Uvery klientom Vilady klientov
10 iver do 1 roka 16 20 neterminovand vklady ]
30 aver do 2 rokoy 17 10terminovang vklady do 1 mes. 8
30 dver do 4 rakoy 20 A0 terminovand vklady do & mes. H
30 uver nad 4 roky 24 Adterminovand vklady do 12 mes, 14
100 % priemerny rokovy vnos: 100 % priemerny drokovy naklad;

01x16+03x17 40322040324 =
1645146+ 7 2=189%

hrubd drokovd marka=19,9 - 108 = 93%

02x6+01xB+04211+03x14=
12408 +44+42=106"%

Livedeny postup llustrujeme na nasle-
dujucom zjednodugenom priklade,
v kiorem uvazujeme siymito polozkami
aktiv: hotovest (H), avary klientam (L),
cenne papiers (CF) a pasiy: being
uety khantov (BU), terminovand viklady
klientow (TK), dsparme vklady (L)

V uvedene| bilancii [e horizontalneg
zobrazend, akymi poloZkami pasiy
av akajStruklure boll financovans |ed-
notlivé poleZky akthea veriikalne, ako
boll poulite jednotive polozlky pasiv,

\V prakticke| aplikacii uvedengho
pestupu su najdélezitejsim proble-

Tab.3 Schéma metddy podfa jednotlivich poloZiek
Aktiva Pasiva
Katenoria i Priradeng Kategdria p.j. Priradena
akiiv pasivum pasiv pasivum
75 BU m H
H 100 0 TK Bl 200 95 1
15 by an. Gk
i g5 BU 10 H
U 250 s TK TH 195 05 U
50UV B CP
an  BU 15 H
cP 150 B0 TK i 105 S0 U
a0 W 40 GP
500 500 500 500 )

Ma zaklade uvedeneno posiupu |&
madne zastavil a) ey, maticowv formil
Bllancie

Tap. 4 Maticovd forma bilancia
Aktlva Paslva Suma pasfy
BU TK LV
1.HP Fam s 100
2.0 85 105 50 250
a:0p 30 80 40 150
Sumaakiiv | 2000 195 105 50
Struktdrapasiv  Struktiraakily
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mierm kritena honzontalne] Struktury
bilancie, kiore respekiujl;
e tzy. finalny princip, klory Znameana
Ze banka must pr meklorych zdrogoch
sledoval ich pousitie,
s {7y, Zlate bankove pravidio, Klore
Znamena, e banka musl dodrZiaval
casovy sulad medzi ziskanymi a pou-
Zitymi prostrigdkami,
= princip rentability jednotlivych ban-
ovych obchodov, Coznamena, Ze
Banka si vytvara horizontalnu Strukdir
podla vysky urocenia jednotlivych
aktiv a pasiv

Tradiéng metody kalkulaci hrube)
tirakave] mare pri ich prakticke] apli-
kacil su spojene s niektorymi nedo-
statkami a problémami. Maznym kritic-
kym bodom je, Ze pri vypodtoch sa
pracuje s priemarnymi hoedngtlami
ktoré nezohladfujl tasoveé hladisko
rozdialne doby splatnosti g rozdislne
urakové sadzoy pri jednotiivych ban-
kovych ohohodoch: Z uvedenych
oriemernych hodnat nemusi byt zrej-
my skutoény vyvo) urokov. Dalsim
nedostakom uvedernych meatdd je, 2e
bilancia urokgoy je zostavena po skon-
ceni sledovaneho obdobia alebo pred
jgho zatiatkom, £o fie2 vyvolava
ndirinutost prepodtov od reaiiy
Uvedeny nedostatok m&zeme v ban-
kove| praxl aliminovaf prostregnic-
tyvom vhodného informatcneno systé-
mu banky, ktory umoznuje pracoval
= aktualnymi infarmaciami

Majvaznejsim naedostatkom tradid-
nych metod kalkulacil je. Ze nezohlad-
Ui vzajomne vziahy medzi jeanoili-
vymi obchodmi. Uvedene tyrdenie.
mozeme Hustraval na nasledujtcam
priklade: ked banka dosiahla pri Gyve-
roch klientom hruBd orokovi marzu
napr. 13.3 %, pricom uvazujeme so
sumau aktly 22 mid. Sk, z ktore] Gvery
klientom dosiahli hodnotu 5 mil. Sk, na
Zaklade POOL-meiody by bolo moZne
wyvodif nie celkom spravny zaver, Ze
Z celkoveho zisku banky rapr, 100 mil
Sk, pripada na uvedeny obehod 67 mil.
Sk, 1. |67 % zisku banky. Tentepastup
y kalkuldeii by mohol yvaugeroval'
myShenku, e hez tohto obchodu by
bhanka nebola dosiahla 67 % svojho
zigku. Taketo uvany su nespravne,
nakoflko neuvazuju s alternativnymi
moznosiami investovania's podobnou
mierou vynosnost a rizika a nezehlad-
nuju skutetnest, 2e-pohyby na strane
gktiv sl previazane s pohybmi na stra-
ne pasiv. A metoda podla poloZiek
(vrstiev) bilancie sa v bankove) praxi
stretava s nepochopenim, nakelko
yypodhysald podia jednotlivychwrstioy
su komplikovang a mene| prehladne
ako pri POCL-metode

2. TRHOVO-ORIENTOVANE

METODY

Pouzitie uvedenych metad kalkula-
cle UrGkove] mar2e suvisi s celkovou
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orientaciou banky na finanény frh.
Okchody pre klientov baniky musia byt
lepsou alternativou pouzitia zdrojow
z hladiska ich wviazanosti a vysky uro-
kow ako oparacie ra finanénom trhu,
pridom sa predpoklada, e katdy jed-
notlivy obchod banky ovplyviuje |g]
dosahovany zisk. Komseréng banka si
musi na strane pasiv zabezpedit lep-
sie podmienky na ziskanie finanényeh
zdrojov, ako su podmianky na penaz-
nom a kapitalovam trhu s na strana
aktiv musi dokazal lepdie pouzif inad-
ne prastrigdky, ako ponukaju pod-
mignky na finanénom trhu.

Predpokiadame. Ze komeréna
banka poskytla Stvorroény Uver va
vySke 100 000 Sk za drek 17 %3 kryje
ha terminovanymi vikdadmi droenym|
11 % Palam

Hruby zisk = drokowy wynos - drokowy ndklad
100000 x17-100000%11=
17000 -11 000 = 6000
Hruba Grokovd marZa= 17 % -11 % =6%

énom trhu, dokazala dodatotne ziskaf
15008k (17 D00 - 15:500),

b}z €iastky zavisie| od vyhodnyeh
podmienok ziskama financnych pro-
striadkov vy porovnani-s podrmiankami
na finandnom trhw;

urokavy naktad z uvedenéhoobchodu
11% 20 100,000 =11 000

priemerné drokové naklady na trhw:
13,8 % 20 100000 = 13 800

Banka tym. Ze dohodla prl depazil-
nom obchode lepiie podmienky, ako
su na finanénom trhu, dosiahla doda-
tocny zisk 28005k (13 800 - 11000),

€) z tzv. prispevku zmeny struktdry,
ktoreho sudasiou su menove kompo-
nenty a transformacia splatnosti:

Uvedena hodnaly budemes porovna-
val sosadzizami na finanénom trhu.

Pasiva:
priemerné vinosy na finanénam trhu {%)
sadzhy
d-rofmy dohodnuty uvar 17
4-rofné obligacia 15,5
dEnne penaze 123
Aktiva:
priememé naklady na finanénom trhu {%)
sadzby
roeny dahodnuty vklad 1
roing peniaze 13.8
danné paniaze 123

Hruby zisk z uvedeneho obohodu
6000 Sk a hruba urokova marzat e sa
sklada z nasledulteich kemponentoy:

a) z tiastky zavislel od wwhodného
dohodnutia podmienok veru v poroy-
nani s pogmienkami na finanénom
fri

YyNos 2 uvedensgho tvera;

17 % 20100 000 =17 000
priemerny wnes 2 finantného trhu

15,5 % #0100 000 =15500

Koemeréna banka tym, #e dohodla
vyhodng podmisnky poskytnutia Uyve-
ru v poravnani so situaciou Aa finan-

aktiva:

15.5% =12, 3% =3.2% 20 100000, 1. |. + 3200
pasiva:

12.3%-13,8%=-1,5% 20100000 t. | -1500

Celkovy prispevok zmany Strukidry
|8 3200 - 1500 = 1700 5k

Struktura hrubého zisku banky
Z uvedeného obechodu 6000 &k |e
nasledovwna: _
#1500, 1. | 25 % lvorl zisk banky
z vwyhodnych podmienaok dvery, (vys-
Sia urokova sadzba, ako je urokova
sadzba na financnom trhu pri rovnake|
dobe viazanost zdrajov),
» 2800, 1. |, 46,7 % tvori zisk banky
2 vyhodnych podmienok jgdnorosne
viazaneho vkladu (niZsia urakova
sadzba z vkladoyv v komparacii s prie-
merfymi sadzbami na finanénom
tri),
= 1700, 1. 28,3 % tvarl zisk wyvalany
Zmenou Struktury, kde |e zahfadnena
tasova transformacia vkladov na
Lvery s riznou dobou splatnost
Tab.5

Pri uvedenych vypodloch nebola
zohladnena povinnost banky wyivaral
povinng minimalne rezenyy (3 % 2 1er-
minovanych vikladov a 9 % z netermi-
novanych vkladov). éim dochadza
k- znizovaniu podiels vikladow pouzi-
tvch pre bankove cboehody, pri ktorych
by banka mohla dosiahnul urokovy
WIS

Twverbu rminimalnych rezery |8
mazne zohfadnil karekiurou sadzieb
urokov z vkladov alebo karekturou
sadzieb finanéneho trhu na zakiade
wvadanych vztahov (pozrn tabulku 5)

Zuvedanaho vyplyva, 2@ banka
z netermimavanych vkladoy napr. vo
vyske 100 000 Sk musi 9 % uloit ako
minimalne rezervy anemdze ich pou-
Zif na poskytnutie dveru, &o ovplywni
yysku urakove| marze nasledovne:

neterminovany vidad: 100 00

2 toho minimalng rezerva: 9000

niakladowvy Grok: 11 % 2o 100 000, 1.} 11000
wenosovy irok: 17% 2971000, £ | 15470
hrubd Orokova marda: 1,41 %, t.]. 1410

Tento priklad predstavuje len zjed-
noduseny pahlad na 12y, rhovo-arian-
tovane postupy kalkulacli urokove]
marze. Tie suU v sudasnost rozpraco-
vang do ziozitych maodelov izv. efekiiv-
nehao troku. ktore umoziujd zahladfio-
val pri vypoctoch rozne faktory na
finanénom trhu, pricom vypocty su
modifikovane | podfa jednativych dru-
hov obehodu (pozri: Schigrenbeck,
H.: Erfragsarientierles Bank-manage-
miant, 3. viyd,, Bern Stultgart 1981, s
78-275)

Aplikacia uvedenych maodelov g
vyZzaduje v prakticke| cinnosti sloven-
skych bank vytvorif informacéng a ria-
diace predpoklady a zohladnit situa-
ciu na nasom finanénom trhu, Ten sa
postupne formuje a v porovnani so
zahtanitim pdsobia na fom nieklare
zakonitosti v modifikevane| podobe.

Upravend lirokova sadzbaz vkladu =

napr. ;10,91 =

Upravena sadzba finanéného trhu
=sadzba finantného trhu x (1- sadzba minim. rezerv)
napr: 6,37 =7 x(1-0,09)

Urakova sadzba z vkladu
1-sadzba minim. rezary

11
1-0,09




POSTREHY = PODNETY

PRIVYSOKE RIZIKA VERITELOV

T tase, ked Prva staveba sporital-
Ma, a. &, evidue u takmer Serim-
liona zmiay o stavelnom sparent,

2atina g5 doraz viac jg| klientoy zaujimal
a-moznost ziskal stavebny dver. Podla
2rmluvrveh podrmienol mia na jgha pri-
delenie naror kazdy siavebny sporitel
a 1o do vysky maximaine 50 % cielove)
sUMmY. Zvyseny Zaujem o stavebng uvery
je podmigneny nedostatkem valnych
lverayych zdrojov v komerénych ban-
kach, lakze pgra-mnetych klientov je sta-
vahny uver prakticky jedinym spdso-
bdm, ako mazu ziskal paniaze na ohra-
du nakladoy, Kloré suyvisia s riesenim
bytovych problémov. Stavebny Over e
navyse pre klienta velmi vyhodny
Zatazeny & tofiz len 6 % orokovou sadz-
hou, kKiord Prva stavebng sporitelna
garantule pocas cele| doby [eho splaca-
=]

Kedie jednou & padmiznak na ziska-
e stavebnasho uverd (& mirirmalne dvog-
raena coba sporenia (2o podmienky, 22
klient vig# polovicu ciglove) sumy pri
uzayreth zmildy), vanikmne progm kientcm
Prvie| stavebne] spontefne narok na jeho
pricdelenie ud ooniekolRo mesiacay, Tym,
GO potrebuju peniaze sHor, no nespfﬁa|u
padmisnku - dvajrodnéha sporania, Zati-
na Prva stavebna sporitefia prave
Y lomio obdalid poskyloval 2y, medzi-
overy, Na rozdiel 'od stavebnych Overow
wiak na ne nevenka slienlov zakenny
narak. Pri pasudzavani eho Ziadost
o medziiver j& reznodujoce jeha hodoo-
fiace dishe, no predovietkym jgho bonila
Medzigvery su Orocens Urgkovou mierau
10 %, prigom 2a ich poskytnutie klignl
nihiradi Ziadan poplatok:

Wosuvislost so stavelnymi e
| medzidvermi, ktorg moino vyust na
yestavbu alebo kipu domu a byl na
leh modernizaciu.a rexonsirukciu, na
chslaranie  slavebneho  pozemku
a zaohstaranie & prastavil nebylowych
priestaroy na byl | viak namieste olbz-
ka, doake] miery, je@ u nas legisialivne
rabeZpatena navratnost tychio pro-
striedkay, Talo otazka |e o lo nabehave)-
dia, o Co akivalnejtia zadina byl privafi-
zacia bytového londu. Prvd slavebna
sparitelfia je pripravena pokryl svajimi
tyermi zhruba 80 % lychio nakladaoy,
w nickioryeh pripadoch viak moie hrowl
privelka nziko 2z oh nenavratama. Ak
latiz diznik prestane splacal uver na
kupu bytu, stavebna spomielia a iny
yental o bez poskyinutia nahradnéha
bty pripadne nahradného ubytovania
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nemaie zo zalozneho bytu vystahovat
Flatny abciansky zakonnik toliz neuva-

Zuje o zalodnom prave v katastr nehinu-

lelnasti a anl & |eho realizaciou
Butasiou nasho pravneho poriadku nie
ean deafFohbny zakon. Dosial poznames
len drazbu nnutelne| vec), kiora viak pre
pripad zalozneho prava v katastn
netinuteinast nemoZe prichadzal do
Crvarhy.

Tymite | daldirmi medzergmi” v platneg|
legizialive sa dihsi das zacberala skugpi-
na expatov zloZena z pracovnikov Prve
stavehne| sporileing, rakaskych | namese-
kych odbornikiy. Jej cielom Tolo wora-
coval take navrhy legislativiych zmien,
klore budu v sdkade s pravoymi Sysié-
rmami yyspelych suropskych demakrac
a zarover budd zodpovedal a) domadcim
patrebam prakiického divata, Viacere
zmeny v legislalive sa lobd ukazall ako
vysnstine akiualng niglen v suvislosl
& averavou dinnoslou stavebne| spontal-
na, ale aj pre vialky pefaing nstitucie
ha Slavenskuy, kioré budd wstupoval ako
zalo?nl vartelia proywkong roznodnulia
predajom nehnutenost!

Vychadzajie 2 pravnych poriadkoy
¥ zapadne| Eurcpe a dihoroénych sko-
senost v Nemecku a Hakisku, vypraco-
val spuminany tim expertov niekolko
navrhov na legislativie zmeny v obGian-
skom zakonniku i v ob&ianskom sudnom
poradiu, Do obhéansieho zakonnika by
podfa tychto odporiéanl bolo petrebne
zakolvil napriklad ustanovenie, podia
kloraha v pripade, & nedbjde 7o sirany
clZrika K rigdnemu 4 yeasnemu spine-
niu pohfaddvky zabezpetans| zalofnym
pravom v katastn nehnutefnost, me |2
salodny veritel po svojam uspekajeni na
majetku dizoika govinny poskylongl dizni-
ki) byltovi nahradu!. Teraj@a pravna
Crava ot pamatd len e rezm najm.
Y& 711 obdranskaho zakonnika su taxa-
flvne wymenovane dovody, podla xlo-
pyeh modno 5 privolenim sodu vypoves
dal ridjom. Sod urel povinnost woratal
byt & rozhodne o tom, € ten, v prospeach
kaho sa byl vypratava, (g povinny
poskytnuf bylovd nahradu alebo nie
Vzhladam na absenciu jednoznacng|
pravie| bpravy sa zaloZni veritelia
(banky i stavebng sporitelng) dostava)l
dio velke) neistoty. Sutasny pravny stav
im tatid neumo®iuje bez problemoy
uspoko)if svoje pohfadavky zrealizova-
lelmym zalcEnym pravom. Ak by 1ol bol
vieritel Zaviazany este g povinnosfou
paskytnol bytovl nahradu, 8 namiesia

afazka, ¢ pn lake siine| pravne| oohra-
ne diznika budis moel panky vralane
stavebnych sporiteinl fungoval bez vas-
dich prablgmoy

Lstancvenio & 2684 obéisnskeho sid-
naha poriadku. v ktaram sg hovaorl
@ wykona rezhodnutia: iInym vhodnym
spdsabom”, navrhuje spominany 1im
expertoy doplnit o nasledujuce Znerie
Ak iny vhodny spdsot nezabezpetuje
uspokojenie zalginéhg verdela, musl
precseda senatu narfadil whaon rozhod-
niitia predajom nehmnualinost ez onla-
du na nepamer vygky pohlfadavky
opravnengho a ceny predmetd’. Takvio
postup totid logicky vwplyva z podstaty
zaladne) zmiluvy ma nehnutelnost Veritel
sa polom nemoze dostal do nevyhedng|
silugcia kel fomu, 2e predeada senalu
nariadi yykan rozhodnutia inym vhod-
nym spisobom” - napriklad zrédkam 2o
mzdy, no fie sa mozu sial problematicks
u nezamestnansho venlela, &o dnes nie:
e a2 taky Znedkavy pripad

Z dalsich navrhovanyoh zmien
y obéianskom sudnom poriadky mazno
ggie spomenul navrh nového znenia
patanovania o pristupeni k drazibe, kKiore
upravuje § 355 Jeho zmyslom je
dosiahnet fednotnost tohio konaria, pre-
tnZe povaha drazobneho Konania vylu-
cuje, aby sa na ften sty predmel exaki-
cie (na nehnutelnosl alebo e podiel)
viedlo wacers samestainych konanl
Podobny postup by nebol ani oSelny
a ani hespodarny. Dals| veritelia, kior
navrhuju drafbu tef iste) nehnutelnost,
mildu-len prstopil K U2 nariadens] dra2-
be a musia prijal konanie v takom stave,
voakom e v dase prislupu. 35 drazbeu
nennutenosi sivisi 8 odporuGania zni-
Al wySku 2loiens zabezpeky na Styrtinu

odhadnef oeny nehnutelinost, pretoze

podla lerajsieho prava (@ polovica
cohadne) cany velmi vysoksd a mohla by
v budconost neprigznivo vplyvat na
Zaujam o kupu

Tielo | cfalbie navrhy legistativnych
zmign Him cdbarmikov 2 Prvg) slavebng)
sporiteloa v-spoluprac) s nemeckymi
| rekuskymi expertami podrabine razpra-
coval 8 v majl 1. r. boll prediczansg Mini-
slerstvy spravodlivest SR a MNapyssiemu
sUdu SR Po posudeni v tyehta prganech
a v Legislativig] rade viady SR by sa
nimi mall zaoberal posianc! Marodng|
rady SR

JUDr. Elena Klimegova
Prva stavebna sporitelfia, a.s.
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SPRAVODAJSTVO

Z VEDENIA BANKY

W Trinaste rokovanie direklaria dria
12, mdja 1924 malo na programa nfor-
maciu o plnenl Statneho rozpadlu
Slovenska| republiky za 1. Sivrirok 1994
o dopade rozpoctového haspodarenia
na menovd pelitky MBS, Balo konstato-
vana, e v plnenl tatneho rozpodéiu sa
zadinaju objavoval nigktorg pozitivhg
prvky (ako napriklad zlepsenie v ploeni
prijmove| Sasti) & vyvo jg blizky predpa-
kladom maenoveha programu NES

B Strnaste rokovanie direktoria NBS
sa uskutetnilo 19. maja 1994, MNa prog-
ramea bol novy Pracovny predpis NBS o
pokladnicnom plnen Statneho rozpoctu,
uétovani na utoch roZpodiovyoh orga-
nizacil, &tatnych financnych akliv a pasiv
a statnych oéelowych fondov v MBS,
Move pracovne poslupy pre vedenia
agendy ool po pripomienkach schvale-
nea uvere|nl ieh Vestnik NBS

Direkiafium hodnollo sudasny slay
na trhu kratkodobyeh cennych papie-
raov. Podla odajov MBS v preom Sterfro-
ku 1994 wydalo MF SR spalu 13 emisii
gtatnych pokiadniényeh poukaiok
Mapriek tomu, Ze sa v tomte cbhdabi
Zvysil podel nepriamyth utastnikoy frhu
50 Statriymi pokladniCriymi poukaikami
2 2 na 36 % &0 moZno hodnotil velmi
pofitivne, zaujem o kratkodoba cenng
papiere koncam Stvriroka poklesal
Direktonum prato uloZilo prstusnym
Olvaram urobit doslednejiu analyezu a
navrhnul riegerie

Clenovia dirgktdria lie? prerokovall
informaciu o hospodarenl NBS v preom
Etyriroku 1994 a oboznamili-sa so Zaver-
mi Technicke] komisie MMF, kiora bola
na Slovensky v dicch 23 2.- 4. 3. 1904

W Fatnaste rokovanie direktoris NBES
posudzovalo dva okruhy proolemaoy.
Pryym bola Sprava o stave obrany a
gehrany NBS, druhym hospadarenie
NEBS za prvg Styri mesiace, Dirakldeium
sehvdlile plan hlavnych ulicgh na rok 1994
a uloZile prislutnym radilelom Osekow |
odboroy vypracoval polyny k schyvile-
nyrm 2asadam obrany a-oghrany

B Sesinaste rokovanie direktoria,
klorg bolo 20 B 1924 posudilo: menavy
W) 2a april 19934, Bolo kenstatovana,
Ze miera Inflacie 5a v lomio mesiaci
spomalila a dostahla 004 3. Od zadiatku
roka dosiahla 3.0 % Schodok Statneho
rozpodiy sa zniZil o 2.2 mid, Sk
Podiefall sa na tam | zwvySeng prijmy 2
danl pravrickyoh 8 fyzickyoh asob vo
vyske 3.8 mid, 5k Devizavé rezervy v
aprill varastli o 59,3 mil, UsD a k wltimu
masiaca dosiahll 533.8 mil. USD bez

hodnoty Ziata. Plaobna bilancia 2a prve
dva mesiace roka ja gasivna vo vyike
2:2 mid. -5k. ¥V aprili sme zaznamenali
pozitiviy 2vrat a) va vyvoll viladov, ked
karunove vklady nebankovyeh subjak-
v werasti oproh marcy o 36 mid, Sk,
Korunove uvery 2oslall v podsiate na
urovni marca.

Clenovia direktoria vzall na vedamie
infarmaciu o pineni dibove] sluzby, Podla
doterajgich informaci s MBS pini vsetky
zavazky v splacan devizového dihu SR
VoG zahraniéiu v urésnych terminoch

Eireklarium lie2 vzals na vedomie
Zaveretnu auditorskd spravu Ulovne)
uzavierky MBS za rok 1993, Audit vyxo-
nala renomovana zahraniéna firma
Deloitte and Touche. -ip-

B Pod vedenim guvernéra NBS
Viadimira Masara sa kenalo 27. 5, 1994

deviate rokovanie Bankave] rady NBS,
Riggilo olazky ykajice sa vnutornych
ginnosti Narodne] banky Slovernska
a Facberaln sa vyhilassnami a spravami
o komerénych bankach v 3R Marodna
banka Slovenska uviedla vo svojom sta-
noviskl, Ze obsan interview S0 zasiup-
com Svetove| banky uergjnanom 25. 5
1994 agentirou Reuters bude konzulto-
val 5 predsiavilelmi Svelove] banky vo
Washingtone

Ma programe rokovania bala | pripra-
va pracovneg| navitevy prezidenta
Deutsche Bundeshbank Dr. Hansa
Tigtmeyera, ktarého pozval guverné
Marodne] banky Slovenska Viadimir
Masar. Vzhladom na posiavenie
Deutsche Bundesbank v Eurdpe moZno
lute navilevy povaizoval za velml
wyznamnu -jrm-

KONSTRUKTIVNE ROKOVANIA

Wykanny riaditel belgicke] skupiny. Medzinarodnéha menového fondu pan Wille
Kiekens rokoval v utorok 31. mdja s guvernérom MNarodna| banky Slevenska
Yiadimirom Masarom. £a pritomnostl veduceho grvého surdpskeho odbora MMF
Emmanuela Zervoudakisa a staleho zasiupcu v 58 Andreasa Geargiu rokovali o
vysledkooh pobyiu misis Medzinarodnano menového fendu na Slovansku, Potas
navitevy Slovenska pan Wilie Kiekens navitivil vodné diglo Gabéikovo, z0&astnil sa
na parade ekonomickych ministrov viddy SR na Urads vi&dy SR Péna Kiskensa pri-
jal i predseda viady SR p, Moravéik. podpradsedniéka vady SR p. Schmbgnerova a
statny tajomnik MF SR p. Trojék.

Zastupcovia MMF kondtatovall, 22 priebebh vaslkyeh rokovani bol kongtruktivry @
obe strany dospall k zhoda, Ak sa spinia podmianky, kiore obsahuje Memorandum
hospodarskych palitik, prijate viadou SR, (e predpoklad, 2e v palovic {Ola by mobol
by pradiozeny Rade raditelov MMF navrh na schydlenie paZicky stand-by

Willie Kiekens sa pochvalne wyjadril o ginnosti MBS a wyzdvihal ciglavedomy
postup centralng] banky pr plnent menoveho programu Text a foto: -ip-

Na fatografil sprava: Stafan Adamed, riaditel menového odboru NBS, Emmanuel Zervoudakis {MMF),
Viadimir Masdr, guvernér NBS, Willie Kiekens (MMF), Elena Kohdtikova, vrchnd riaditefia NBS
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STANOVISKO
SVETOVEJ BANKY

Marodna banka Skovenska v sivisiost
g0 spravou tladove] agentary REUTERS
Zo dia 25 maja 1984, v ktore] sa uva-
dza, 2e Styri slovenské banky
{Siovenska sporitefha, as., VUB,
Investitng a rozvojova banka a
Konsolidatng banka) maju problémy,
PoZiadala Svetovl banku o wysvetlenia.
DAa 27. 5. 1994 dostal guvarnér NBS
Viadimir Masar stanaovisko riaditala
Svetove] banky pre strednl Eurépu
Kemala Darvisa. Pige sa v fom: Vazeny
pan Masar, dozvedell sme 5a, #& spravy
a lafkostiach slovenského bankového
sysiEamu. kiore tlagi adajne poskytol o
Hewer wyvolall valey rozruch a dpekula-
cla: Radi by sme pomohl objassil 10t
siludciu vyhidsanim, 2ep. Hewer nepo-
skytol Ziadnemu novinarovl intarview, v
ktorom by hovoril o stave jednallivych
bank®. W liste sa dalej uvadza, 28
zastupea agentury Reutars poloZil p
Hewarovl ninkolko otazok. tykajucich sa
podpory restrukiuralizacie finansnsho. a
podnikoveho sektora SR, uplatfiovania
nastrojoy menove| poliiky NES & pod.
Pan Hewar vysvellil hiavne body progra-
mu, klarymi by mehla SB-pamaet pr
reforme bankovnictva, dmienll sa o tom,
Z8 pocas niekofkych nasledujicich
mesiacov by Svalova banka choela spo-
lupracoval so slovenskymi ingtitaciami
na rozvo|l programu reformy, na S0 by
maia siadl a) pozicka EFSAL (poXitka
na podpory podnikoveno a finanéngho
sekiora). SUdasne sa ale v liste hovori
“Hewerpva konverzaci 5 novingrom na
kanci akrihicho stola nelrvala viac ako
pEr mindl & neboli am Fadne oodvolaviy
na Ziadnu &pecilicka banku podla
meng. Valm lulujeme, 2o spomenuty
navinar pripravil 2 ejto konverzace pre-
kritenu spravu’

5 lymic stanoviskem dostala NBS
zarovell aj malerial, v kiorom sa hodnatl
stucasny stav linanénaho seklora na
Slovensku & su v fom navrhy, kKlorymi
chee Svatova banka podponf reformy
celgho slovenskeho finandénéha syste-
rmu. Hovori ga v fam, e reforma finan-
Eneho sekiora vo vielkych transformu-
heich sa ekonomikach predstavae
jednu.z hlanenych vleh relomy, pretoze
banky musia zmenif svoju ulehu 2
pasiviyeh pridelevadoy Overov v cen-
tralnGm planovani na aktivnyeh, riziko
oohadujucich spostredikavataloy. Pritam
su mnohe banky zalakans Zlymi ver-
mi* z ebdobia pred relormou. Y mate-
riall S8 sa dalg) wwadza: “Tieto proble-
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my s& netykajd vylugne slevenskych
bank, 50 skér being vo vietkych trans-
formujucich sa ekonomikach. Slovenské
banky s0 v mnohom ohfade v lepse|
poFicl ako né banky v tamio regione.”
Svetova banka v sucasnost pracuje na
navrhu pazicky EFSAL, pomocou kios,
by sa mall riegil &trukiurdlng problémy
tinanéngho a padnikovéha sekipra
Slovenske| republiky. Tieto problémy sa
rmusia riesif spelu so starymi nefunkény-
mi uvermi vytvorenim ochranneho sys-
tému, posiinenim riadenia & bankového
dohladu.

Wisia Svetove| banky navEiivi v prie-
behu niskofkych tyzdhov Slovanski
repibliku, aby teto zatezitosh predisku-
tovala spolu so-slovenskow viadou,

VUB NA PREMIERE
VYSTAVY CEETEX

Vo dricch B, - 12. maja 1994 sa
v Londyne uskuloénila vystava fechno-
logil & investicil 2 krajin slrednej
a vychodne| Eurépy (CEETEX 94).
Usporiadatel vystavy spolpénost
Starling Publication Group plo nie e
wvysiavovatelskou firmou, ale yydavatel-
skou skupinou. Zahima dve vydavatel-
stvd Sterling Publication |Lid, a Garnhill
Punlications Ltd. Obe spolotnost vwda-
vajl rdzne magaziny, almanachy, pre-
Rfacly, knihy temalicky zamerang na
uréith oblasf, resp. odvetvig, ktore su
yEuk z hladiska yyznamu a dosahu
{a2ks porgvnalelng s titulmi od yydava-
letoy, ako su Euromensy, Economist,
Wall Strest Journal atd.

Zo strany usporiadalela Slo o | rogs
nik teto vystavy so vsetkymi zaciatod-
nymi nedostatkam| (neujasnenast kon-
cepcis, slaba publicita, ehybali sprie-
vioring akcie ated ),

Vopavilanoch 1, 2 'a 3 na Earl's Court
v Londyne vystavovalo viac ake 1000
vystavovatelov 7 Geska, Slovenska,
Ruska, Ukrapny, Kazachstan, Uzbe-
kislanu, Albanska, Stovinska, Chorvat-
gka, Polska, Rumunska, Madarska,
Bielorusks, Estonska, Lotygska, Litvy,
Macedanska, Reprezeniovala sa aj
expozicia Eurcpske) unie,

£ jednatlivych expozicll najviac upd-
tale Cesko, Madarsko a Rusko.
V opreych dvach pripadoch majma so-
slredenosion o preciznostou {napr.
wydanim narodnych katalogov, zriade-
nim stanku gestora narodneg|” expozicie
a pod ). v trefom pripade najma roz-
Siahlosfou vystavenych expozici & pod-

tom adastnikay, Expozicie nigktaryoh
krajin utrpall tym, Ze naboll umiesinens
v hiavnom pavilone. Platl to najma
o axpozicii Ukrajiny, klora bola pomemne
kvalitna a rozsiahla,

Expozicia Slovenska bolz umiestnena
v zadnej Castl hlavnej budovy. Ugast
hola ¢o do podtu pomerne skramna. 2o
znamych firlem mozno uvies! ZEES
Martin, Zleziarmne Podbrezova. Tatramat
Poprad, Chirana-Prema: Starg, Tura,
Tatralan KeZmarok, Slovenske teleko-
munikacie Bralizlava, Vodohospodarska
wystayba Bratisiava., RM-:systém
Bratislava, S0PK Eratiziava, Central-
Slovakia Bralislava. Zo sfovanskych
finandnyeh in&tituci a bank sa zatasine-
la len Véeobecns Uverava banka, a.s.

Stanok YUB, a 5., navitivili g} pan V
Devecka - obchodny atase velvysianec-
Iva SR vo Velke| Britanii, pan M. HoSak -
komisar blrz v SR, tedaktori BEBC -
redakcie pre Slovensko a éasopisu
Hospodarske nowviny,

Ueast VUB. as., na premigra vystavy
CEETEX 84 mozno hadnotil pazitivie
- gko prispevak K nadvazovaniu novyeh
a upevneniu uZ gxistujucich kontakiow.

Ing. Lukad Cervendk
Vieobecna Uverova banka, a. s,

NA STAZ DO USA

Viznamnou sotasiou vzdelavacich
aktivit In&titdtu bankoveho vazdelavania
MBS je Specialny program Bankers
Abroad, klory Ingtiat w2 po tretf rok rea-
llzuje v spoluprac| s Ministersivom
financil USA a USAID - americkou
agentirdu pre medzinaradny rozvo).

Frogram umoZnuje wwbranym skoven-
skym bankovym pracovnikom Stodium
na amernckych univerzitach a nadvazne
I 5132 v amenckych komerényeh ban-
kach 8 moZnosiou zamerania sa na
vybrand bankova problamatiku

Cely program financuje viada USA a
je sucastou velkoryse) pomogr v pras-
pach rozviga siovenskeho bankovnictva

Wyznam tejto aklivity zddraznila | prija-
tie predstavitefoy Institity bankovéha
yvAdelgvania NBS a slovenskyeh Ugastini-
kow programu Bankers Abroad veley-
slancom WSA v Bratislave panom
Theodorom Russelom dia 17, maja b r

Riadite! insttutu Ing. Dugan Garay
informoval velvyslanca USA o stave |
Urovnl v oblasti pripravy a zvwsovania
kyalifikacie pracovnikov v slovenskych
bankach a vysoko coanil rozsah a Kvall-
u pomoct UISA v iejio ablasti

_gr-.
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SERAVODRAJSTVO

H. TIETMEYER: SLOVENSKO JE NA DOBREJ CESTE

Prezident Nemeckej spolkovej banky v Bratislave

Druhy Juncyy def navitivil Slovensko
prezident Nemecke| spolkove] banky
Hans Tietmeyer, Do Bralislavy prigiel na
pozvanie guvernérg MNarodnej banky
Slavenska Viadimira Masara, Naviteva
fohio prestizneho svelového finanénika
na Slovansku sa v odbormych kruboch
povauje za velmi vyznamnl a svedéi o
pozich, ktard si ziskala Marodna banka
Slovenska, o ddvere a zdujms o rozvo
siovenskaho bankoveho sektora.

Dale2itos! navitevy Ssfa napvplyvne}-
Se| eurdpskaj Ustredne| oanky potvrdilo
| prijatie na najvysse] urovni - Or. Hansa
Tietmeyera prijal prazident SA Michal
Kovad, predseda viady Jozef Moraviik,
podpredsedniéka  viady Brigila
sehmagnarova, minister fimancii Rudolf
Filkus, a ake sme u? spamenull, rokoval
s guvernerom Marodnej banky Sloven-
ska Viadimirom Masarom

H. Tletmeyer u prezidenta

Prezidant 3R Michal Kovad pofas roz-
hovorov & Hansom Tietmayeram aceni|
Zauem, xtory Nemecke prejavue o roz-
vt vzlahov s nagou krajinou, Maznadil, 2a
Siowvensko by privitalo pomog prastred-
nictvom vacgieha olvorenia sa trhu zo
slrany Fapadnych krajin,

Stretnutie 5 navingrmi

Prezident Memecke| spolkove] banky
(DBB) Hans Tietmayer sa spolu s
guvernaram MNarodre| banky Slovenska
(MBS Viadimirom Masarom stretal v
ramci svojho programu | s novinarmi

Viadimir Masér na tiadove] kanferancii
uvigdal, Ze 5 Hansem Tietmeyeram
heverl predoviatkym o Olohe a postave-
ni centralnych bank v podmienkach trho-
ve| ekonomiky, o lch vzfahu ku komerd-
nym bankam, o skdsenostiach z povatl-
Zacie vo wohodnoam Memeacky, o poiste-
fl vikladov, ovzajomne] spoluprac bank,

Dalsou velmi wyznamnou oblasiou
vEajormnych rozhovaroy predstavitelov
DER a MBS bola informicia guvernéra
NBS Viadimira Masara o wysledkach
rozhovoroy s Medzindrodnym meno-
vym fondom (MMF). Uviedol dale|, ze
Memecka spolkova banka poskytia sio-
vanskae| centralne) banke pomoc edte
pred ja| venikom predovietkym staka-
mi slovenskych bankovyoh pracovni-
kov, ¥V sugasnost pomoe DBR spodiva
napr. pri rekonstrukeil bankového sys-
temu a v dalsleh oblastiach, napr.
aktudine su otazky poislovania vkla-
dew

Vo odpovediach na otazky novinaroy,
ktore boll na marga infarmacili agentirny
Reuters o niektorych siovenskych
komerénych bankach, guverngr NBS
Viadimir Masar zddraznil, fe v komard-
nych bankach na Slovensku nedocha-
dza k ziadnemu dramatickému vywolu a
problemy, klore kamerne banky riedia,
sd vysxyluju v procese prechodu na
friovy ekonomiku, Lviedol, e keby
banky nemall problamy, svedéilo by to,
Ze v nich neprebieha transformacia, V
tomto zmysle sa konall | rozhevary s
panam Tietmeyerom

Stanovit jasné pravidla

FPaodla Hansa Tietmeyera, aka uviedol
na tlacove] konferencii 2. jOna s brati-
slavskymi nevinasmi, existujo medzi
Memeckou spolkovou bankou =
MNarodnou bankau Slovenska dobré
vzfahy. Okrem ingho pavedal: ,Ulahy,
ktorg riesite, nie sU fahkeé anl porovna-
telne s DBB, ale mamea vela pedobnich
sklsenosti” Vyjadnl tieZ presveddenie,
Z& situacia v Eurdpe povedie k ulahée-
miu v Krajinach, v kiorych prebigha
transtormacia. MNadebudol som dajem”,
povedal, .2e tato krajina |e na dobra]
caste | napriek lomu, Ze musi vyriesif
este vela uloh: Treba stanovit jaané pra-
vidld v zodpovednostl centralng) banky
a komerdnych bank". Uviedol tiez, Ze

zamiefanie kompetenci mofe znams-
naf, 28 centralna banka nemdze polom
dakladne pinif svoje tlohy. A tie pre
nezavisld centralnu banku, ako pove-
dal, si: zaoezpedoval dobri menovi
politiku: Stabilita meny je toliz zaklad
rozvoja slabilne) ekonomilky Statu

Ako vyplynulo dale| 2o slov pana
Tietmeyera k otazkam kompelencil,
centralna banka by nemala zvyhodfo-
valt stat pri kryll rozpodtovaho dlihu
wvihodnejSou Urokovau mierou.

K otazkam spoluprace obech bank
Hans Tietmeyer uviedol, ze tato by mala
pokratoval v ablastl lechnickyeh infor-
macii a poradanstva, sta2l bankovyech
adbornikav, vzajomnych rozhovorov o
krokoch v menove] politike. Vyjadril sa i
k zaujmu nemeckych kemerénych bank
o Slovensko. Lvledal, Ze takéto rozhod-
nutla prinaglezia wyluéne do kempeten-
cie samotnych komerénych bank a
patencidlnych investoroy, kior s musia
vopred zmapoval podmienky na inves-
tovanie v SR, najma v oblasti existancia
jasnych a presnych pravidiel

Fan Tietmeysr kondtatoval, 2e prave
nedavne rokovania a vysladky 5 MMF
yyustia pravdepodobne do skeraho zis-
kania zalohove] p&Zifky, fo sveddi o
tam, e Slovenska, ako povedsal, je na
soravng) ceste, | ked bude treba riesit aj
prekazky. -ab-

Na stretnutl s novindrmi zlava Hans Tietmayer, prezident DBB, Juraj Matejovsky, Viadimir Masér, guvemndr NBS
29
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TOPICAL ISSUES RELATING TO

THE CROWN PAYMENTS SYSTEM

OPERATING IN THE SLOVAK

Cash payments assume the transfer
of financial assets from one entity 1o
another without a banks' participation.

Direct dabit can be executed
exclusively by banks through their
system of administering clienls!
accounts. SBuch a system provides for
making payments and the sub-
sequant clearing of these accounts
(the Banking Terms of Trade). Direct
debit accounts can be of different
struciure. Their basic definition is
stipulated in the Commercial Code
(Act No 513/1891 of the Collection)
section XX and XXV, i.e. current
and deposit acocunts, Based on the
definition of the ralationship between
a bank and its respective account,
the structure of "nostra® (our) aceoun
and "lorg” (their) account is applied,
i.e. the nostro account being our
acoount opened in ancther bank and
loro account being the aceount of
anather bank or a client opened in
our bank.

The standard of the paymants sys-
tern is decisively influenced by the
following factors:

* [egisiation - in the Slovak Republic it
is mainly the Banking Tarms of Trade
that sel guidelings for administering
bank accounts, effecting payments
and clearing these accounts (/ssue
by the MNational Bank of Slovakia on
18 January 1984), and elaborating
the commercial conditions for the

a0

REPUBLIC

Dy fein Kysucky
Creneral Credit Beanlk {.5.c.

Broadly speaking, the Crown
Payments System, organised
by banks and financial institu-
tions, enables cash and direct

debit financial transfers among
individual physical and legal
entities. The system provides
not only its own financial trans-
fers and payments by means of
bank orders or on behalf of the
clients of individual banks, but
also a set of diverse proced-
ures through which financial
transactions are made.

implementation of accounts In indi-
vidual banks in the Slovak Repulilic,

» the standard of complex banking
sysiems - until 1993 the prevailing
system had been the "Aulomaled
Banking Operations System” (ABQ),
which was replaced by new, modern,
aulomated systems currently used In
individual Slovak banks, g.g. the
“Integrated Banking Operations
Systerns® (IBA) has been adopted by
the General Credit Bank j.s.c.. Tha

system - consists of a set of several
software programs covering the
majority of banking operations,

= the structure of work crganisation
and the changea in the banks' attitude
towards the client - the owner of finan-
cial assets. The "client infarmalion sys-
tern” creales and stores information on
clients, their accounts and further ne-
cassary data. |t enables the bank o
record the diversity of relationships
among the glignts and the account
ownership rights of individual clients.
Tha right to make changes {o data
records: is vested in the Database
Supervisor, the person responsible for
database maintenance. Besides tha
utilization of thess new software pack-
agee, & bank's hardware and the
capacily of ils premises facilitate its
general operation,

* the standard of the banking ser-
vices market and risks related to the
aconomic (and ina wider sensa polit-
ical) situation in the area where the
bank carries out its operations.

The prevalent typas of risks are the
following:

a) political risks on the par of the
payer or payee (economic sanctions,
ban of imports),

b} the risk of transfer, refusal or
incapability to pay (insolveney),

c) the exchange rate risk, depreci-
ation: of currancy (inflation rate, de-
valuation rate),
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d} the markel risk - as a con-
saquence of changes in the produc-
tion, sale and purchase (incapability to
meat the conditions of the contract for
technical, financial or othar reasons),

a) the risk of trade - as'a con-
sequence of failure to deliver, dalay
and delivery of poor quality goods, or
failure on the part of the purchaser to
receive the delivered goods.

The most frequent type of crown
payments within Slovakia are
‘smooth” payments (remittance and
bank transfer).

The basic terms and conditions for

smooth payments

Opening and administering the
accounts

The provisions of the Commercial
Code stipulate the procedure of con-
tractual opening-and adminisiration of
accounts for two basic categories,
B

* tha current account,

= the deposit acocount

Lpon the signing of a contract and
submission of documentation, the
banks open current accounts far their
clients for activities related to
accounting operations, The client can
fave several current accounts ima
bank according fo separately pre-
sented documentation for each of
them (e.g. an enirepreneur's current
account for a physical or authorised
person) unless there is a legal restric-
tion on the number of current
accounts. This area requires a basic
classification of clients. The following
structure is usually applied:

a) residents

- gntrepreneurs to the extent stipu-
lated by paragraph 2 section 2 Act
Mo. 513/1991 of the Collection,

- Slovak citizens - the rest,

by} nan-residents - foreigners

- entrepreneurs to the extent stipu-
lated by paragraph 21 and 23 of
Act 513/1991 efthe Collection,

- citizens of other countries,

- the rest,

A decisive principle for this area of
work is that the opening and adminis-
tering of accounts in 8 commercial

bank can be done on a contractual
basis-only (2.0. a contract foer a per-
sonal account).

The types of accounts

The National Bank of Slovakia is
responsible for inland money transfer
operations. Il also sels conditions far
administering clients’ accounts and
the method of monay transfers and
clearing, for its own accounting pur-
poses as wall as for all other Slovak
commercial banks. Accounls can be
classiflied into the following cat-
20ories:

a) current accounts for money trans-
fers,

b} contocurrent accounts - can have
a credit and a debit balance,

¢} deposit accounts, deposil accounts
with & notice, deposit books, ete,

d} credit accountis - for loans extend-
ed to a client. A credit account can
only be opened if a corresponding
current account already exists,

g) other accounts - according to the
client's requirements and needs,
e.3. investrment funds, stc.

If an account iz opened on the
basis of tha intarnal bank regulations,
or in arder to cover a bank operation
(ewg. internal bank accounting, inter-
bank money transfers) no contract
with the client 1s drawn up. Internal
bank accounis are typically of this
type:

The contract to administer an account

The bank effects money transfer
and clearing operations for the bank
clientele in accordanoce with the
Banking Act (Act Mo 21/1882 of the
Callection is still valid in 1994) and
the SBCS regulation No 51/1822 on
money fransfers and clearing opera-
lions between banks, or its amend-
ment issued by the NBS, The contract
for the current account is signed with
clisnts (entrepreneurs, other autho-
rised entities and citizens) who apply
for the opening of an account

Following a discussion with the
client about the conditions (the pro-
cedure of opening the first accoum,
the reguired documentation} an offi-
cial representative of the bank stlaff
gives the client a copy of the contract
including appendices. The supply af
information packs - the extent of docu-

mentation necessary for the opening
of the current account is at the dis-
cretion of the bank representative,
e.g. If there |5 a need o emphasize
the changes in the bank procedures
resulting from new legal amendments
related to the opening and adminis-
tration of accounts, or if the client
expresses a wish lo be informed
about such changes. During the can-
tract negotialions for the current
account there are two basic trends;

= (he copy of the contract is com-
plete, l.e., it contains all the neces-
sary data (the identification of the
client and the bank) as well as (he
bank’s terms of trade,

* the copy of the contract is sep-
arated from the banking terms speci-
fying the administration of clients’
accounts, money transfer and clear-
ing operations in these accounts.

Whereas from 1921 1o 1993 it was
more appropriate to apply the aspect
of complexity, since that lime there
has been a prevalling tendency o
separate the contract and tha "condi-
tioris®. This change is a direct resull
of qualitative changes in the clientele
(the differentiation of the clientele,
increasing professional standards,
etc.).

The decisive procedures
in administering clients' accounts
and effecting money transfers
and clearing operations

The provisions of the Commercial
Code reguiating the contract for cur-
rent accounts (referred (o as “con-
iract") are not binding, with the
exception of paragraph 711,
Therefore the contractual parties can
deviate from the grovisions in the
contract and even exclude some of
them. The bank stipulates the genaral
provisions adopted from the
Commercial Code and their applica-
lion in the individual sections of the
contract, as adjusted lo the condi-
tions of the local money lransfer car-
ried out by the bank. Provisions of
paragraph 711 are binding, i.e. the
contractual parties cannot deviats
fram the set principles (8.g. the
bank's right to require reimbursement
of costs for effecting the money trans-
fer and the duty of the bank to rectify
mistakes in accounting records with-
out unnecessary delay).
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The application of paragraph 709
point 2 of the Commercial Code ta
the opening of a current account for
severdl persans (authorised and
physical) is possible upaon the pre-
-santation of a written authorisation by
future account holders stating that the
account holders (whose names are
given in 1he autharisation) empower
one of them o act on their behalf in
dealings with the bank. |n these
cases the bank official will record
“joint current account” on the first
page of the contract in the upper
righi-hand cornar.

The Commercial Code does not
stipulate the exact date when the
bank oblains the right to handle the
assets. It is, however, Important so
that the date of eniering the paymaent
can be decided, |t is also necessary
to set a date from which interest I8
compounded. With cash payments
tha bank is entitled to handle the
assefs on the same day. With direct
debits the bank ¢an start using the
assels when there is tangible evid-
ence that the assats have baan cred-
itesdd o the owner's acocount, or when it
has accounting records proving the
crediting of assets (o the payee.

The total period betwesen the pay-
ment order and the crediting of the
payee's account cpen in another
financial institution depends on the
dates specified in the contracts of
other financial institutions with thelr
clients, i.e the contract between the
payer and his bank and the paves
and Ris bank, For this reason the con-
tract dogs not Include a specification
of the total time for cases of Interbank
money transters. The fotal time |s also
dependent en lhe dales of proces-
sing and clearing in the Bank
Clearing House of the SR (BZCS).

As far as financial assets payble in
cash or debited from the current
account are concerned, the bank
clears: them on the day of operation
and debits them to the clienl’s
account. The first of these operations
is the debit. The account holder 1S nol
entitled to interest on these amounts
on the day when these assets are de-
bited to his account. Paragraph 386 of
the Commercial Code applies 19 the
axpiry. of the cantract for the current
account, The right to the current
account balance is void in 4 years'
timea (from the day of contract expiry).
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~ The bank applies paragraph 37 of
Act Mo 21/1992 aof the Collection -
proving the client's Identity in each
transaction whose amoun! s higher
than 100,000 Slovak crowns. With
authorised entities this duty is fulfiiled
by prasenting the order of payment
with all the necessary data. Whan cit-
izens subrmit their identity cards, the
hank afficial will note the proven lden-
tity in the appropriate document (for
gxample  payment wvoucher).
Documents without a pre-printed col-
umn fer recerds proving: identity (8.9.
countar voucher, a deposil voucher,
payments from deposit bogks, ete)
must be endorsed by the number and
sarial number of the Indetity card,

The provision of paragraph 38 of
Act Mo 21/1892 of (he Collection on
confidentiality of information concern-
ing the client is applied in the follow-
ing way. Without the client's consent,
the bank will grant information to 8
selecled group of applicants upan
thie submission of a wrillen applica-
tign centaining all the necessary data
(ztamp, referance number of the let-
ter, client's dentification data, eto):

- courts dealing with civil court pro-
ceedings,

- bodies active in presecution,

- financial bodies dealing with tax
matiers in which the client is Involved
(provisions of Act Mo 511/1883 of the
Collection),

- gtate notaries dealing with inher-
itance (Act No 95/1863 of the
Collection on state notaries and
administration by state notaries as
amended |ater),

- administrative bodies for informa-
tion on bank accounts only.

The Status of the General Credit
Bank, Inc. in Crown Payments and

Settlements in the Slovak Republic

At present (data as of 31 March
1984) the key data an money fransiar
are the following
- total number of accounts 1,303,848

- lotal number af clients 1,062 656
- avaraga daily number

af entries 255315
- total number of new

accolnts in March1994 33,686

- iotal number of accounting
eniries processed
in March 1284 5,853,610

Cn the basis of these data it can
be concluded that the General Credit

Bank j.5.c. has been coping well with

the increased reguirements resulting

from the rapid growth in the area of
banking services.

The General Credit Bank's Principal

Targets for Crown Payments and
Settlements in 1994

A task of utmost imporiance is o
introduce, In accordance with the AlS
project of gradual extention of on-line
processing, 4 new payment sysiam
(1BA system payment module - integ-
rated banking operations). This
raquires the creation of suitable con-
ditions (HW and 5W) for successiul
banking operations and procedures
stipulated for the respective period of
time in “The Focus of Business. Policy
of the General Credit Bank j.s.c."

Ancther area in which we would
llke to maintain the dominant position
of our bank is tha interbank money
transfer within the SR and the Interna-
tional money transfer with the clien-
tele in the Czech Republic. To llus-
trate this point it must ba mentioned
that we provide 37 per cent of the
telal money transfer in the SR and
approximately 67 per cent of the total
meney transfer between the CR and
the SR (at l2ast 5 thousand entries
per day of the total moneay transfers 1o
the CR).

Our bank has been actively
involved in the fulfilment of tasks
resulting from the objectives and
strategies of the Association of Slovak
Banks and |nsurance Companies,
QOur institutional clients {e.g. the
Slovak National Insurance Company),
local governments of towns and vil-
lages (we have al least 2,800 clients
of this category) will Undoubtadly
increase thair damand for prompt,
error-free money transfers. Our high
standard of services: will ‘act 1o pre-
garve our eminent position among
Slovak commaearcial banks:




CREDIT RATING OF

THE SLOVAK REPUBLIC

At the baginning of September
1993, the NBS also started to co-
ordinate necessary groundweork for
the credit rating with Nomura
Securities and the MNomura
Hesearch Institute. On the basis of
information about Slovakia avail-
able to S&P's at that time, a prelim-
inary rating was rendered to the
Slovak Republiz.

@he of the most important tasks
the NBS was faced with at the ini-
tial stage of the credit rating
process was to collect an enorm-
ous amount of statistical data
which would reflect the real eco-
nemic and soclal development of
the Slovak Republic. Despite an
Herculean effort an the part
experts of the NBS, the Nomura
Hesearch Institute in Vienna and
other representatives of various
ministries and the Slovak Statistical
Office, quantity, guality, content
and mutual coherence of the cal-
lected information were inad-
equate. The reasons were as fol-
lows:

1. Certain data reflecting the
development of the Slovak
Republic were not available, in par-
ticular those from the time of the
former federation. Due to short
track recards, the credit rating ana-
lysts could not follow, for example,
the development of GDP, net
exports and gross international
indebtedness for the period of the
last five years.

2. Insufficiently developed and
applied methodology of the national

Ing. Maridan Kovdd
National Bank of Slovakia

The strengthening of the
National Bank of Slovakia's
credit rating ambitions was an
integral part of the Bank's
strategy to tap international
capital markets. This objective
was to be achieved through a
thoroughly prepared and suc-
cessfully launched debut
bond issue. The NBS has
commenced close collabora-
tion with the Standard and
Poor’s since the second half
of 1993, when S&P's was offi-
cially requested to assign a
sovereign credit rating to the
Slovak Republic.

gocounts necessitated estimates of
how the GDP and aggregate supply
and demand developed over the
last five years.

Despite these difficulties, the
experts of the NBS and Nomura
Hesearch Institute succeeded in
preparing a very detailed draft on
which the experls of Standard and
Poor's would be able to build track
recards of tha Slovak economic
and social developmant.

The second stage of the credit
rating process (the field survey) fol-
lowed after the indicative rating

had been accepted. Representa-
tives of the S&P's visited Slovakia
in the middle of November 1993,
The debut credit rating of Slovakia
was of significant importance even
for S&P's. This is evidenced by the
fact the field survey team was
headed by one of its executive
directors. While in Slovakia, the
team members had the opportunity
to raise various issues with the
coalition and opposition MP's,
trade union leaders, represanta-
tives of governmeant authorities |
foreign and domestic entrepre-
neurs, US diplomatic staff etc.
They also spoke to the President
and the Premier of the Slovak
Republic,

The core discussion took place at
the NBS

The MNational Bank of Slovakia
Credit Rating Strategy

Before the whole credit rating
process began, the NBS together
with its official financial advisor had
realistically appraised its chances
for success. After the thorough
analysis of social and ecenomic
conditions had been assessed, the
objectives of the NBS's rating
ambitions were set. On the basis of
the results of the analysis, it was
unrealistic to expect that the rating
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would be close to that of the Czech
Republic (BEBB), given the coun-
try's better economic brink posi-
tion, indisputable paolitical stability,
explicitly stated goals and targets
of its econamic reform and the
rasults achieved by the Czech
Republic in this respect. The rmain
underlying assel of the strategy
was the comparison of the main
macroecenomics indices of the
Slovak Republic with those of
Hungary which was rated BB+. The
in-depth comparison of these
indices could take entire theses
and the extraction of those that
might render a favourable analysis
of the Slovak Republic from the
overall economic context will cer-
tainly be misleading. | would rather
confine myself to the staterment that
it was a realistic expectation to
achieve rating in the BB category.

.BB- with a stable outlook” -
Success or Disappointment

The credit rating has confirmed
that the Slovak Republic has
achieved certain macroeco-
nomic stability through the

development of the balance of
payments, This risk is & resuit of
the shaort track record of the Slovak
Republic as an independent slaie
and most of all from its unstable
political climate. The lack of
expressly stated and clearly
declared and =set short and long
term goals of economic reform has
also undoubtedly contributed to
such a rating. An exceadingly gen-
eral and vague formulation of such
goals did not assure the feasibility
of the rapid improvement of eco-
nomic achievements,

Folitical instability, albeit the most
significant minus, was not the only
contributing factor 1o a such rating.
Amang the others, the factors of
the utmost importance were as fol-
lows:

e the temporary termination of the
privatisation process

= the low inflows of direct foreign
investmeant

= the low reliability of statistics

e the breakdown of Stand-by talks
with the IMF

s the deterioration of the current
account of the balance of payments

* the bad debt in commearcial
banks' portfolios in particular the
burden the state budget as well as
private sector will have to bear
when restructuring and re capitalis-
Ing these banks

Taking into consideration the
pros-and-cons ratio we can say
that the credit rating BB- is appro-
priate

Credit ratings are updated sach
year. Standard and Poor's is flex-
ible in up- or down- grading its
assessment. [ political stability is
achieved and significant progress
in Stand by negotiations are com-
plemented with concrete achieve-
ments in the privatisation process,
and economic reform assumes
definite shape, a better rating can
be expacied.

Conclusion

Credit rating represents the
assessment of the risk that a bor-
rower will not be able fo
meef his financial coligations
on a timely basis. Rating

agencies indicate to
investars the relative level aof
risk associated with particu-

lar investments. Tha rating

standards wsed are interna-
tionally comparable.

A borrower (Issuer) bene-

fits from & rating when a rate

of interest is assigned o his

financial abligation; further-

maore a rating helps to differ-
entiate the quality of an

issuer. It also facilitates an

issuer's access o interna-

tional capital markets,

widens’ his investor base as

well as lowers the cost of an

issuUe.

An investor is provided
with the primary cradil risk

assessment at a marginal

cost. Such information helps

implementation of the meas-

ures that were also support- | Gountry a'ﬂrm;ﬂ S&P's | Moody's
ed by the IMF. The main

favourable economic devel- -

ppmenis that have had LA i el P
impact on the rating are as lceland 31 A A
foliows: Ghilli 34 BRE -
» the low level of gross inter- Indonesia 35 BBE- L E
national debt which repres- Grencs 90 EBE Baal
ents 82% of annual exports, Czech Rep, 40 BBB Baal
s (he stable increase of for- - T R Ba?
eign exchange reserves of | Mexico

the NBS and banking sector | Turkey 42 BBE- Bal
amounting to LISD 1.8 billion, Hungary 43 BE+ Bat
» the lower inflation rate and Israel 48 BEB+ -
more mild decrease in GDF Colurmbia 47 HRB- Bal
tha?l::;ic?aaézﬂ-ivea ara out Indig i L i
weighted by the risk that the | _Venezueid 3 £ S
measures aimed to mitigate | _Slovakia 57 BB- :
the negative impact of the Trinidad 58 . Ba2
economic reform might result Phillppings B4 BB- Bad
in increasing inflation and the Brazil B5 = g2
constant deterioration of the

if restructuring an. investor's
invastment portfolio.
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INSTITUTE FOR M ONETARY

AND FINANCIAL STUDIES

Status and Objectives

As the Mational Bank of Slovakia
(NES) plays a significant role in the
farmation af economic palicy,
bears responsibility for monetary
policy, and enters into a host of
nexuses with international banking
and financial institutions, the asso-
ciated decision-making: processes
are highly complex.

The demanding role the NBS
plays is all the more intensified by
the state of the Slovak ecanomy,
which is currently in the process of
transformation, Hence, It is difficult
1o use standard approaches com-
mon in stabilized economies; there-
fare, speciiic solutions need to be
implemented.

Given the above circumstances,
the Bank Board has decided to
establish, as of February 1, 1994,
the Institute for Monetary and
Financial Studies.

The: Institute is directly subor-
dinated to the Governor of the NBS.
The function of the Institute is to
promulgate objective information
on foreign and domestic economic
developments, to establish a the-
oretical backgreund, and to create
conditions so that the executive
bodies of the NBS are able to make
objective decisions,

Af present, Slovakia does not
have any research institution
engaged in systematic research in

Doc. Ing. Jozef Makich, CSc.
Dirgctor
of the Institute for Monetary
and Financhal Studies of the Mational
Bank of Slovakia

the field of manetary theory and
policy, Therefore, the Institute for
Monetary and Financial Studies of
the NBS shall be generally seen as
a body that aspires to evolve into
ona of the leading authorities In this
field in Slovakia.

The research itself will be con-
ducted using several different
methods, starting with monitoring
foreign developments, through the
Institute’'s own analyses and fore-
casts, and culminating with
research of a theoretical nature.
The assumption is that, at the
beainning, the research activities of
the Institute will mostly embody the
former two above mentioned forms.

Scientific and Research Activity

a) Department of the National
Economy and Monetary Studies

This department will be respons-
ible for research focused mainly on
monetary and fiscal policy as it
relates to other areas of economic
policy associated with the MNational
Bank of Slovakia's fulfillment of its
fundamental role defined as main-
taining the stability of the currency.

Within this context, the Institute
will analyze and prepare forecasis
for the development of relevant
macroeconomic phenomena, with
special emphasis on the individual
factors of monetary development,
and proposa measures within the
jurisdiction of the NBS in line with
the need lo stabilize the Slovak
economy as wel as to addrass the
theoretical principles of contem-
porary economics,

In the long run, the: Institute:is to

become engaged heavily in the fol-
lowing areas:
» analysis of the problems associ-
ated with the selection of a monet-
ary policy designed to stabilize the
davelopment of the economy in the
current period of transition; analysis
and forecast for the long-term
development of selected economic
factors against the background of
the forecasted developments of the
world ecanomy;
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» autling of the prospective devel-
opment of the Slovak crown into a
fully convertible currency, solution
of the problems associated with the
relationship between the
autonomous monetary policy, a
free movement of capital, and a
stable exchange rate of the Slovak
crown;

» study of the relationship between
manetary and fiscal pelicies, the
role of the public sector, problems
of the state budget deficit:

» analysis of the selected aspects
of industrial, structural -and anti-
monepoly policies in relation to the
transfer of ownership, and other
changes in the microsphere, ana-
lysis of the allocation processes,
and the study of income and social
policies;

* monitaring the development of
economic, political, and in particu-
lar, monetary and financial theories;
menitaring the implementation of
the associated principles of the
economic and monetary policy of
Slovakia;

* comparison of the economic
development of Slovakia with other
countries of Central and Eastern
Europe with the aim of generalizing
and utilizing their transformation
processes for the purpose of
preparing proposals designed to
medify the Slovak transformation
program;

* monitoring the development of
the move toward a greater global
economic integration in Europe,
with Implications for the measures
of the Slovak economic and monet-
ary policy designed to meet the
prerequisites for Slovakia's admis-
slon to the Western European in-
legration process

b) Department of Banking and
Financial Products

The complicated ties and various
Interests, which play some role in
the formation and development of
the money and capital markets and
arise from the internal and extarnal
conditions, impose high demands
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on the decision-making processes
In this field. The respansibility of the
Central Bank for a stable monetary
development as well as the need
and the necessity to regulate the
volume of currency in the economy
makes it necessary to scrutinize the
mechanisms affecting the behavior
of Individual units of the financial
system. The selection and utiliza-
tion of proper monetary tools, their
combination and utilization in time,
and problems associated with the
increase or decrease in money
supply together with the effort to
suppress and sellle various con-
flicts of interest inherent to the
financial markets, represent the
fundamental determinators that are
to become the subject of the
Department's research activity,

In particular, the Deparment is to
concentrate on the fallowing prob-
lern areas:

» formation of the tools for monet-
ary palicy and the analysis of their
utilization in association with the
development of the maney supply;
» study of the behavior of the finan-
cial market participants, in particu-
lar, commercial banks, which serve
as an important scurce of inferma-
tion for the NBES when making
prompt decisions (a precondition
for the formation and development
of a healthy banking system with a
proper capital adeguacy, and for
examining the relationship between
risk, profit, and liguidity);
 relationships of the NBS and the
institutions of the capital market
from the point of view of the pos-
sible impact the banking sysiem
may have on the capital How; mon-
ltering individual monetary aggreg-
ates in association with the devel-
opment of the capital market in a
transitional economy;

* foreign capital and its impacts on
currency stability;

» study of the relationship between
the derivatives market (and its
products) and the banking system;
s monitoring the development and
innovation processes on the inter-
naticnal financial markeis, and the
evaluation of the cppartunities to

utilize some principles and experi-
ence domesfically.

Information, Documentation
Processing and Organizational
Activities

The objective of the information
and documentation processing ser-
vice is to supply high-quality, rele-
vant information from both local
and foreign sources in order to
support various research programs
using computer and communica-
fion technology. The main task is to
establish a specialized information
system focused on monetary theory
and policy, money, banking, and
finance, which would at the same
time serve as both a documenta-
tion processing center (for the
development of an internal data-
base) and a background research
source (background research of
various topics), as well as a library
{mainienance of a stock of books
and journals). x

Either on its own initiative or com-
missioned by the NBS, the Institute
will organize various scientific. and
specialized events, in particular,
sclentific conferences, symposia,
specialized training courses, sem-
inars-and specialized reviews at
local as well as international levels.

The objective will be to improve
the guality of analytical materials,
forecasts. theoretical studies, con-
cepts, and information in general.

The carnerstone. of the organiza-
tional activity will be cooperation
with sclentific and educational insti-
tutions in Slovakia, e.g. the Banking
Training Institule, the Bratislava
School of Economics, the
Economic Institute of the Slovak
Academy of Science; the Institute
for Forecasts of the Slovak
Academy of Science, the Center for
Strategic Studies, etc., as well as
forgign centers (research facilities
of central banks. universities of
econamics, research institutes con-
centrating on economic issues).



medzindrodna vystava financnictva, bankovnictva a poistovniclva

inlernalional exhibition of finance, banking and insurance

internationale ausstelung fiir finanz-, bank- und versicherungswesen
20. - 25. 9. 1994 Banska Dystrica, dlovakia

Il rodnik



i LA . -
e i el n TN
Lo i
-I'll.-! Ji\_f.. I." ¥ -
[ X .:f N -
" - - - ;: 1]
2 m ':-
I. :'_!
s =" m > ta .
<. '
B — W e .:‘;"‘ '- l'-I-'l - L
L k] -
Er N F - )
T . O
IR =
% , = « 7 T
(L :
i - = =
= - o 2 e
S v = ‘a ol ) .
sin y .
) N
| i : =
i
v .
| .
"; - i
‘.\"5 B
‘&%
= o *a Louw
T '
. = - . e
L ]
¥ L] . - B
Wi
|
B
N ¥ - .
[ ]
o .
1L .
= i o i o
= ¥
|- . L
- ]
g I
. o
a L=
|IIlI ) W %"
N = 5 R
i . oo~ .
r e RS
LA | Cal "
I [ -
. B i
wi
. “ = iz
i ; . | = B
3l : B E s §
-
w
] B -
N Y - i
' - G
¥ = _ I -
" N L LT
= o .
- RCCE R
- L}
w
I =
- g1 ==

[ B
- -'-
v
e
)
|.|
I i
I.
]
. b
-
o B &
a v
. | i
.'f'
-
. 1
by e
= .
o= ¢
o l_.‘
=
[
':..ﬁ [ .
LI .
fi
y =
i
a
- =
i
»
"
w
..
- .
s
- |
i
I I)Zl
a
-
L3 L]
L
o™
I I
L
- I I =
o -
——
a -

bt
-] B
[
I-rﬁ [ .I I
R, e
r‘ L]
o
N N - =
W n o3
m |
2.4 “a
-
-
e .
o
. e
-
L Z; :-l'.!
L]
"_l -
N & A
g .
Limpat,
.
-
- I' : 1.4
_.q-_'l - ! .
m )
I .
Wi . .
-
M OmS
0
o o
11 B
. R Y
[
1 Sram
L]
oo
S ooom
i I v
- = N =y Sy
- = I -
-
i .
-

- a =
T e .
. i» Il T WE LW
- = [ o E
= ) :
1 m gury mm iSe®
1
B i
. r— re— L 9
. I = 10y
»
=] S = S i“ =7 -
4 b =
=
= mcud =m = ¥ s =Yl =
A v
. -|I|
L
. = -
W i
R o
- ¥
e I B
| B . B
= -
. i‘:‘.ﬂ:rs.‘.'_: I
- "5 d
5.'.!;‘ Cowm @
“{l- - ¥
et 1 .
.., )
N B
B %1y % .
e woo
I B - U - -
.
...
- . LS
. L3
x
. Wt F ! _;
B Al e
¥ I
1
oo W= r 1N = - =)
R
L] - s L
!; - oa 0T el N
I ~ Y = - =
= == 54 h."-.! -lt‘.--
- - i By e ) | =
.
T e e
= .

o
=t
uad

EI. ] 6II.:".I 1 :’4_

ey
1! ity



