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SYSTEMOVY PRISTUP

PRI TVORBE

MENOVYCH NASTROJOV NBS

Strukiira menovych nastrojoyv na rok
1995 g anama A dostupna. Dalezite o viak
uvadarmil sinasledujuce zamery. oklore sa
v vieohecnosh centralne Banky usiluju,
Froym e plogng pbsobenie mentovych
nasirojov, druhym pouivanie vyluéne
nepramych fanam menovych nasirojoy,
ako su drokove sadzhy, cbohedy na val-
nem trh, a nie drokove stropy a uvarye
limity. Poslednym zamerom [e potraba, ak
nig nevyhnuingst. poklalmcgno ich  okam-
Zitgho" UEinku. Takto wmedzena kvaliia-
Iivria droverd 8] ked nepostinuje vietko, éo
smenavymi nastro)mivecne suvisl, deling-
jB maneyrovaci priestor v procese ich
zostayovania a doplfania

Zakladnou dlahau centralne| banky e
dosiahnutie [minimaine uéinne cyplyyhio-
vanie} akcaptovateing miery inflacie Tento
ciafowy wystiap musi oyl prirodzens, zabez-
petany systemavymi prostriedkami, kiore
su LUEinng, teda takymi, na kliore j@ miera
inflacia citliva. Mozno sublasif s tezou. 2e
miara inflacie j& perazny jav a od disponi-
bilne] masy penazi 28visi aj jg] konetng
daosiahnula hadnola, Vyehadzaoe 2 tejlo
premisy je udeing zvolil niZél sprosiradiu-
juci medziciel na zaberpetens konadne-
hociefa, Klorym g penagna Zasoba. Madz
i trownou 2 mierou inflacie (e vafah vie-
ohecna :;rrlr.-rujusrk (RIS LirmErmost| Ak
chee aentralna Banka ovplyynil inflagnan
e, Mie je Lo modne dostalocne peonou -
cho prostrednicivom pehaine| zasoby,
klord & v nadich podmienkach definovana
pafaznym agragatom M2 (oheivo, neter-
minovane a termingvang vklady vratans
devizoyych) pre jg] 2nacne siroky zaber
£ praktickych diwodoy bola pre menoyu
requldciu vyttlenend & Casl menave) 2450
by, na kiord ma centralna banka dosah
a kiora sa gznaduje lerminom menova
baza: Regulovanie; csobiine dodranie g
vhodne| drovne je operativiym, pra NBS
dastupnym priestorom, prostrednictvom
kioreho zvyajne médde ovphpehoval penas-
nuzasobua nasledneinflaciu

2

Ing. Jurij Jinosik
Mirodnd banka Slovenska

Mastroje, ktoré pouiva
~Narodna banka Slovenska (NBS,
centralna banka) sa obas stavaju
predmetom Sirdieho posudzovania
a hodnotenia, avéak zaujem
obchodnych bank a niektorych inych
subjektov vyvolavajl dost tasto.
Priich posudzovania profilovani
zohrava doleitd ulohu mnoho
skuto&nostl. Existuje, prirodzene,
snaha dotvaraf systém v Standardng
a Siroko akceptovatelne] podobe,
ale prijata verzia zdaleka nezavisi
lenod predstav a 2elanl. Praktické
rozhodovanie ovplyviiuje najma
intenzita uskutoénenia Ziaducich
zamerov, ale vyznamna je aj Uroved
ekonomického okalia, ktore vyivara
priestor na mo2né aplikacie. Hoci
sa menové nastroje javia do
Zznadénej miery len ako prostriedky
nazabezpedtenie menovych zdme-
rov, ich pscbenie je SirSie
a aktivnejsie.

Menova bEza sa definuje ako likvidne
peniaze, dire dbadivo mimo bank abanko-
Vi rezeryy |de o polencialne penaing
sdmjg, kiore prostrednictvom svojha efek-
trenahio poudiha umoc nans muiipikacnygm
elektom mazy v retalivie kratkom cass
wylvaral vhodne podmianky pre inflacng
prostreche a v konednom doslecku zvySo-
wat miery infiacia

Padrobrou anabyzou fakioroy, kiore tvo-
rig a ovplyviujo 2droje manove| bary sa
nebudame zaoberal. ldev rasade o dve
skupiny lakloroy -0 autonamne, klorg cen-
lraina banka moze avolyynil len obmedze-
ne g neprigma {napr. 2ahraniény okiuh
aviadny selkiar), a tzyv. menovo-pelilicke
reprezentujuce tu Gasi zdrojov menpve|
bazy. klord centralna banka moe priamo

generaval (refinanéne uvery, zdmie ban-

koveno systemu uvolfovane alebo staho-

vane prosirednictvom driby cennych
papiaroy)

Y ramorstruktory menoyve| bazy 58 stava-
ju predmetamsiale sa zvysujlceho 2aumu
bankove rezervy. £a pradpokladu statiing-
ha, ) ked sezinne ovplyviiovansho vyvoja
obeiva prave rezeryy bankoveho seklors
sustredujl, hoci dodasne, vaineg prostied-
ky. Rezeryy bankového sekiora zahinajy
pavinng minmalne rezervy a volng rezervy,
Pavinne minimalne razervy s jednym zraz-
hodujucich menovo stabilizejucich nasina-
jov & idde o Gasf pasiv bank, ktore supovinne
uloZena na osobitnom Uéte v centraing]
Banke, Valng rezervy sG penazng pro-
siriedky nad il uroven a su kedykolvek
poufiteing Mavyie, klordkolvek banka ma
tendenciu minimalizoval dr2bu velrych
rezeny, preloie nie st drodensg.

V pripade, fe posudZujeme Menove
nastroje z tohto pahlfadu, éoje nespome
neyvyhnutne, ide o system posiupoy
a s nimi suvisiacich forem, prostrednic-
v kioryeh modno ovplyviioval pefainl
masu. Dejess tek prostrednictvem (&) niz-
Sich drovni, a to predovsetkym bankovych
rezarv. Dolefite je, aby Strukiura meno-
yyCh nastrooy yyivarala prsstor niglen na
uvoiniovanie, ale g) na stahovanie (odéer-
pavania) likvidrych prostriedikoy,

MBS pri zastavovan! rmenovyeh nastro-
jov ma rok 1905 ywehadezaia lak 2 leorelic-
kych vichodisk a poZiadaviek. ako & zo
sifuacie v bankovem systeme v predong-
dzajicem cbhdobi. V ramaci skupiny syste-
movych predpokladay iSlo najma o
* Fdfraznenie vyuzivania rhovo korform-

nych postupoy menave] regulacie,

s yytyargnia elektivigho prigsion niglan
na belne uskulodhovane uvolfovanis lik-
wichty. ale-a) na g stahovanie,

= Zyyraznanie vyznamu tych nastrojoy, kio-
ryih OSinnost @ velmi rychia, a2 okamzita

Tanto pristiip bolo moEne uplatnit Rlay-
ni na zaklade niextorych podstatnych vec-
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nychizmien, medzi kiorgmi mali rozhoduje-

clwwznam predoviethym:

syyrazny narast korunove] likvidity pro-
strednicivorm aktivneho salda devizove-
ho fixingu a 5 tym suvisiace Znitovanie
savislosli komertinyeh bank na kratkodo-
bych zdrojach centralng] banky (grat 1),
spravadzany mimoriadne dynamickym
poklesom urakovyen sadzieh (graf 2),

* akeaptovanie Statnyeh pokladniényeh
poukazok (SPP) akoweznamneho penas-
neho produkiu (graf 3) a) v dosledku 2vy-
5ujiice| sa obozretnost shohodnych
lx&nk ori paskytovani Gverov,

s (gzvo| penaneho irhu & mognost usku-
Ieriovania pbchodov s{eho produkiami.

Vzlgdnaduiens| podobe mezna siluaciu
SUVISISCU SIMENCUYIMIBAsromi rarok 1995
oznatil ako predelinovanie (ch skladby.,
Z hladieka dgtinnost rozhadujice mencve
nasiioge zahitajl aperacie na volman trhu
potencialne vyuZivajuce dostatodne velke
a likvidne portfolia SPP, emigie viastnyoh
pokiadnicnych poukazak MBS (PP NBS)
v pripade newiralizace (sterilizacie) nadby-
teéne| likwidity, systam povinnych minimal-
nych rezery a ciastoéne lombarday uver
Dstatne nastroje su doninkove (swapy).
docasna (Uvergva limity, aukény refinandny
Uyver) aleboide o csabitny, limitovany drsh
cinreasti (zmenkove obchody),

Zasadny vyznam medel operativiymi
nastrojmi NES maju operacie navonom
friw Ide o nakup 8 preda) vybranych cen-
nych gagieroy i SPP) repoabochody stymi-
ta.cennymi papiermi a emisie viastnych
pokladnicnych poukazok, NBS v sucas-
nosti operativna riad| tieto eperacie pro-
strednicivom intermych posiupoy & usmer-
neni, ktoré zahrnia)u hlavyne maximalny limi
tir2by SPP ziskanych zo sekundarnaho
triw, ieh maximalny nakup 2 primarmeaho
predaja a individualne rozhodovanie
o emisii viastnych pokladnicnyeh pouka-
ok WV ramciemisil PR MNBS, kiore 53 preda-
va i aukénym systermom, sazatial nepred-
poklada dibdia doba splatnost!. Spodiatku
pajde skor-o gveroyanie \ch parameteay
a stanavenia optimalne| formy aukci

Menaye nasiroje NBS prasih v uplynu-
lyeh dvoch rekach viagerymi zmenami. Ak
pre‘rok 1983 bola v sivistosti so venikom
noveha taiu charakieristicka snaha
0 zabezpedenie beinych funkeoil-ekong-
mickeho systemu, nevynimailc an can-
tralnu banku, rok 1994 sa°stal zadiatkom
yylvarania podmisnok na viditeing zava-
dzanie Standardnych posiupoy a metad.
Fradpokladdme, 2o v roku 1995y 2dvislos-
I ma vyvol vonkaisieho okalia a definova-
nych zameroch centralneg; banky pojde
o talsia pokratovania tahto procesu vedu-
ceho k sprshladneniu dnesnaho sysiemu
odstranenirm gho nesfekiviych a nepo-

freryeh s0éasti. Ma zakiade prakfickeho
avergvania predpekiadame postupna
deladovanie a zosuladovanie exstujucich
postupoy. £z prioring povazujeme doke-
nalejdie poznanie vzlahoy a vaneb ovplyy-
fujicich ikviditu bankaveho systému, pre-
pajenas uveravého a finanéneha trhu

Graf 1

Ay konednom dislzdku oplimalizaciu aro-
kovegch drowvmi, kKlorgnie si v sulade s pred-
pokladganym vyvojom. Prostrednichvem
tychio progesov sledujeme prinlizenie sa
ku kvalitaliviemu nadeniu pefa2neho sys-
tému, kde zohravajd rozhodujicu Wohu
pararmetre drokovych sadzieb.

Wyvol refinanénych Uverav v roku 1994
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Graf2 Urokové miery na pefiaZnom trhu v roku 1994
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SPRAVANIE KOMERCN!
AKO SUBJEKT!

5] BANKY

)

EKONOMICKEHO PROSTREDIA

Ing. Dusan Preisinacr

Institir menovyeh a fnancnyeh stadii NBs

B

Jednou Zo Zakladnyeh charakteristik
komeréne) banky & migra tvorby wyno-
sovych akiiv zo ziskanych zdrojov. |de
o posudenie podielu vynosovych aktiv
na celkavyoh aktivach, kory stangvuje
Y NosovU schapnost akiv, prdom 2a
Slandardnd draven sa povazuje podial
wynosovych akliv na celkovyeh aklivach
wy&El ake 90 %, Mynosava sehopnaos]
akilv v bankovom sekiore sa postupne
stabilizovala a dosiahla élandardnd uro-
ven. Pozitivna Struktora akiiv z hladiska
ich wynosovasti sa viak napremistla do
Ukazovatelov ekonomicke| etakiivnost
komerénych bank, ¢o je sposobaneg
kvalitou portldha aktivayeh obchodov
ﬂ-‘i|l'|‘|& LIVEFDN

Syrieticky ukazovatel analyzy akliv e
wyjadreny v ich navrainost (ROA- raturn
orassets), Tento ukazovalal mo#ng roz-
lo#il na sugin

Fisk WYnasy
WYY aAkliva
O Umaznue posddit vplyy polodick

ktars fenta ukazavatel wana. Hodnoty,
klora komergne banky dosiabll za
posledng n polegiey, S0 viak 1

Tah.1 {Udaje siv )

30.6. 31.12. 3. 6.
1983 1993 1994

2isk 204 | 208 | 1107

VYMOSY '

nmnosy 1647 16,72 1547

aktiva

ROA 2.00 0435 1.71

Ingtitit menovyeh a finanénych
Studii NBS vypracoval analyzu
vybranych ukazovatelov ginnosti
komerénycn bank v SR. V tomto
prispevku chceme poukazat na
niektoré faktory a vazby, ktoré
umoZfuju definovat poziciu
bankoveho sektora, ovplyviiuju
jeho spravanie a v zakladnych
rysoch vysvetluji vybranu
skupinu problémov, ktoré
bankovnictvo v SR musi rieéit.

Ztabulky @ zreme, 28 akliva zabezpe-
Cuju dihodobo ustaleny prijen vnosow
Vynosy v absolutnom vyjadreni, akoa) na
[ednu Sk akliv su stabilizovang, ateda
Wykywy v nevratnost akily su jednoznad-
neovpiyvnena yywajom nakladow. V tejlo
stvislosll e potrebne kanstaloval, 2e
WyWD| wynosow wyadreny loh percentual-
nau tverbou na celoroénom objeme ja
vyrazne rovnomerne) S ako vyvol nakla-
dov, kde najima vorba ostalnych nakia-
clow & koncentrovana do druheho palro-
ha. W buducnosh bude preto zadjimayve
sledoval analogiuéasove) kriviky vyno-
sov a nakladov za ragne uclovne obdo-
(]IES

Ukazovalel ROA j@ mazna v modifika-
vanej fermea interpretoval aj ako vziah
1COYROA, 7 Klorého wwplyva, kolko 2dro-
jov patrebuje komearénd banka na jednu
S hospodarskehovysledku, tedaaka e
efaktivios wyuzitie zdrojov (v Sk

30.6.1992 | 31.12.1903 | 30 6.1994
50,0 ! - | 5as

Vafrukiure vynosovycoh akiivmaju
najvyrazne|s podiel dvery a medziban-

kove vikiady. Pritom viak visledovanom
ohdobi csemnastich mesiacov padiet
uvaroy neustale kiesal, v poslednom
polroku bol jgho pdkles absaldiny, na
ukar raslu medzibankovych vkladay
g ‘aklivnych obehodov s cennymi
papiermi. Madziradny narast bilanéng;
hodnety hankoveho sekiora pregsiavu-
1235 821 mil. Sk, prtom a2 82 % naras-
tu zdrojov sa pouzilo na fvarbu lychio
dvach skupin aktiv, Vyplyva to nielen
z orientacia komerénych bank do meng
rizikowych akiivso snahou dosiahnul
podadovanu kapitalovl primeranos(,
ale|eto-a) dasledok zleho dveroveho
partfolia. Nesplacanie uveray.a z toho
wyplyvajlce straly banky ioglcky kom-
panzu|d presunom 2drojoy do kvalitne)-
stchay podstaie bezrizikovych aktiv-
nych obchodoy, Graficke znazomenie
tohio trendu e na oor 1

oy Strukiore akby @z hladiska eko-
nomie komeréne) banky aéaing kontro-
loval a zabezpedil Standardny podiel
yynosovych akliv, v Slrukitre pasiv
nema ich vzajomny vziah z hladiska
rakiadovosti taky vyrazny vyznam, Sivi-
sito s moznosiol dosiahnutia tzv. pako-
viaho efektu, Go znamana, Ze rentabilita
aktivnych obchodov banky vyjadrana

Tab. 2 (Udaje st v %)

' 30.6. | 31.12.| 30.8. |
1993 | 1993 | 1994

Sapiil 15,16 | 1990 | 21,05

Uy

apitdl | ggr | 1238 | 1268

vynosmg akliva

L 877 | 1121 | 1144

aktrva

ROE 2427 | 388 | 1504
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Tab. 3
30.6.1993 31.12.19% 30.6.1994
kritkodoba pasiva - kritkodobé aktiva (v mil. Sk) 61826 77 a8 63444
kratkodole aktiva B7.73 61,85 f0,49
kratkodobd pasiva
0br.1
— > U U U U
+5.107
cP
Y ’
+11.719 cP CP GP
F 4 My _ v My
+35.821 " +17.503 KBn KB: KB: <
PR £ / o
» #1087 PMR PMR PMR
OA
"1 sa08 04 OA OA
Legenda: Y - medzibankove vilady
Z-7drmje PMR - poviinné minimalne rezeryy
U - iivery OA - ostaing aktiva
CP - canné paplera KB - komartnd banka
Obr. 2
d
|
kratkodobe
aktiva
b
d
kratkodobé
zdraje — =
\ g
o "‘ 0
aktiva
dalsie e
zdroje :

Interpretacia grafického zndzormenia:

4 = riskanie kratkodabych zdrojoy

f, o= pouditie zdrojov na tvorbu akiiv

d - plnenia Zivizkov splatenymi aktivami
= lskanie dalsich drafoy

f-pouditie zdrojoy

{ - plnania zdviazkoy

Vaajomnd matematické vizby definovanych finan-
Enyoh tokow;

f.a=h4c

2.deg

dg=f

dgedsd

v Siste] drokove] marZi dosiahne Grover,
ked je efektivnejfie vyuZival cudzie
zdroje, ako &éakaf na akumulovanie
viastnaho kapiialu. Synietickym ukazo-
vatelom analyzy paslv je navratnast
ghvity (ROE - return on equity), kiara
v &truktore pasiv predstavuie viastne
zdroja. Tento ukazovatal wiadrany ako
vziah zisk/ekvita |@ charakterizovany
dvorna lendenciami: _

a) Jeho v v sulasnosti vyraznefsis
ovplyviuj wkyvy v Sitatell ako zmena
menavatela, &ife droven navralnosti
ekvity skirodraZa tvorba hospodarske-
o viysladku ako Zmenay Strukilre pasiv.

b) Prisidasne] Strukidre akiiv a pasiv,
ked wwnosove aktiva predsiavuijo 50 %
aktiv a nakladove pasiva 84 % pasiv sa
potvrdzuje, 2e navratnost ekvity zavisi
vrozhodujice| miere od tvorby rozoatia,
teda od rozdielu medzl vynasayymi
a nakladovimi urakmi

Jednym z razhodujocich faktorow,
ktore ovphywiiogo liknditu banky @ miera
zostladenia Struktuny wynosowyeh aktiv
a nakladovyeh pasiv 2 casaveho hiadis-
ka. lde o posudenie, do akej miery caso-
v Striuklira aktlv reSpekiuja dasovd
Strukitru zdrojov alebo inymi slovami, &
5a zdroje banky pouZili na tvarbu adek-
vatnyeh aktiv, kioryeh likvidnost z £aso-
wanho hiadiska umozni splnenie zavazkow
komertng| banky v okamihu lch splat-
riosti. Gasovy previazanost aktiv a pasiv
charakterizujl ukazovatale viab. 3.

Z idajov je zrejme, Ze dlhodobo
maju komercne banky na uzeml SA
vyrazne viac kratkodobych pasiv ako
kratkodobych aktiv. Urgitd cast kratko-
dobych zdrojov mozno pouZila) na
tvarbu aktiv g diifou lehotou splatnosti,
aviak uvedene rozdiely uz predstavuid
neprigznivy dopad na likyiditu banko-
veEho sekiora.

Pri dihodobs| drovni nesdlady v Easo-
vE| previazanost akliv a pasiv banka nig
|eschopna zabezpedit pinenie zavAzkoy
splatnostou aktiv, ale ziskanim nowych
Zdrojov, Priurcitom ziednoduseni mozng
(ke situdciu graficky snazomif (obr, 2),

Zoschemy vwplyva, e zdigje sa pou-
Fivajl nielen na lvorbu akliv, ale aj na
pineniezavazkoy. Banky realizuju finan-
&nu transakciu len na strane pasiv, Size
prirastok novych zdrojov |8 kompenzo-
vany Lbytkom siarych zavazkoy,

Likviditu banky vyrazne ovplyviuje
Struklura kratkedobych aktiv a kratko-
dabyeh pasiv. Najm#a porovnanie
podialu nestabilnych pasiv na kratko-
debych pasivach a likvidnych aktlv na
kratkodobych aklivach jedalsim ukazo-
vatelom likyidity kaomerdng| banky, Ktory

&h
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vyjadruje ekamiitd schopnost banky
plnit svoje zavazky aj v pripade nedodr-
Zania splatnych rezimav aktiv, najma
Uyeroy (tab. 4),

Veagjormnd vazbu Strukitry kKratkodo-
bych aktiv a pasiv komeréng] banky
vyjadruje tzv. likvidna medzera. Ide
o razdiel medzi likvidnymi aklivami
a nestabilnymi pasivami, ked prebytok
likvidnych aktlv umaZfuje ich pouZitie
napr. na rychle-Overave -expanzie.
£ udajov v&ak vyplyva opadénd pozicia
z hladiska likvidity - bankowy sektor
vykazuje prebytok nastabllinych pasiv
Vo vygka viac ako 61 mid, Bk, Znamena
to, 2& pripadng likvidacia zavazkov via-

Tab. 4

zanyeh na nestabiine zdroje by musela
byt krytd inymi ako likvidnymi aktivami,
resp. dodatkovymi zdrojmi

Zla uvary - hlavny problém
bankovnictva v SR

Uvery poskytnuté komerénymi ban-
kami predstavuu 80 % vynosovych akily
a 54 %z calkove| bilanéne| hodnoty ban-
koveho sektora. Ma|l najvacsi podiel na
rizikovo vazenych aktivach, ale tiez na
stratovych  aktivnych obchodach
komertnych bank. K 30. 6, 1994 prad-
stavovali klasifikovang Gvery (Uvery
s nedodranym splatkovym kalenda-

306 3112 30.8. rom) 52 394 mil. Sk, €o je takmer 21 %
1893 1993 1994 vaetkych poskytnutych Overoy, Stratové
Tkvidng aktiva Gvery pritom dosianli vyiku 24 033 mil.
Hmmw%ll 2243 2546 2338 Sk, Z Gdaiov je zrejmé pricrita vziahu lik-
vidity banky k Uverom, £o sa nezmenian|
nestabling pasiva pri postupnych presynoch v aktivnyeh
kritkodobé pashv pash-a(? %) 5457 5502 4535 operaciach komerénych bank.
Zavalmlnegathvnumozno povatoval
fikeving metzera 75434 -80 180 -61183 s{tutoénasf. Ze uverave portfolio sa
(v mill. Sk) dinodoba zhorsuje a v jgho Strukiure sa
Uvery postupne dostéavajl do skupin
s -hor&lm stupfiom Klasifikacie. Tento
Obr. 3
2a splécanie (very
spldcanis Gveru neklasifikovany gtandardny poskyinutis Gverd
uver e m— tver paf—
splécanie Gveru klasifikovany
-« uver
ab
neklasifikovany Standardny | poskytnutie Gveru
aver o uver e
pochybnyaspomy
Uver
stratovy
uver

trend wvyjadrujd schémy na ochr. 3
Vibarkovom sektore ako calku previada
tendencia vyjadrena na obr 3b. Sche-
ma 3a naznacuje postupne .ozdravo-
vania" (veroy

Z predehadzajice] &asti vyplynula
potiadaviks zabezpedoval likvidilg
Banky okrem ingho aj slladom v Easove|
lrukivre aktlva pasly. Sutasny nepriaz-
nivy stav avelyviuje v rozhodujuca)
miare Easova Strukidra wveroy, £ analy-
zy vyplynulo pouZitie kratkodobych
zdrojov najmé na poskyiovanie uverov
s dlihSou lehotou splatnost

Je prato pochopitalng, 2e komercng
barky, ktorych rozhodujlcou povinnas-
fou e zabezoedi! primaran arover likvi-
dity, reaguju na ¢asovl Struktlruzdro-
|ov {kde praviadail kratkodobe zdroje)
tym, 2e prispdsobujd dasovu Strukidry
akiiy, & teda najma dverov. Orieniacia
na kratkodobéa Uvery, resp. obmedzeng
poskytovanie dihodobych Overov e len
logickym dbosledkom snahy prispdsobil
finanéne toky aktivnych ochechodnych
operacil spravovanym zdrojom

Ciaglom komerénych bank pri ziskava-
ni zdrojov {pasivre abchody) a tvarbe
aktiv (aktivne obchiody) |& dosighnulie
poZadovanaj miery, resp. masy zisku.
Komplexnejgia analyza bankoveho sek-
tora si pretovyZaduje pesuditich ekono-
mickd pozigiu, gize Struktdru nakladov
a vynosov, ktora zahffa dva okruhy
problémoy

&) Analyzu vynasov a nakladov, kiora
yyustule do synietického ukazoyvatela -
prevadziove) Gdinnost,

p)Vzajomny vztah drokowychvynosow
a Urokeyych nakladov, kKiory wyjadruje
dalsisynisticky ukazovate!- ista droko-
VA maria

Cista Urokova marza vyiadruje vztan
rozpatia(tzv. Cisty arokovy prijem) kakti-
vam a definuje schopnost banky wyivorit
Za zdrojov.aktiva zabezpalujics takl
tvorbu vynosov, ktora umoZni pokryt
oetatng naklady vyplyvajice z Ginnost|
banky. Jej #tandardna Uroven jg 4,5 %
Pokles pod tito droved znamend rizika,
#a vzéjomny vziah rozhodujdcich polo-
Fiek wynosov (Urokové vynosy) a nakla-
dov (Urokove ndkiady) pri be2ne| vorbe
ostatnych vynosov a nakladov sa prav-
depodobne premietne do straty. Stan-
dardne |e tato previazanost vyjadrena
nasledujacimi vztabhmi:

drokoveyynosy - Grokove nakiady
aktiva

=4.5%

tatné vynosy - ostatné naklad
ostalng vynasy - | ¥ »35%

aktiva
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Tah.5
30.6.1893 31.12.1983 30.6.1984
Urokowd yynosy- Drokave naklady - §
— : 4 2,12
ostatnd vynosy - ostainé naklady
e -1.87 -3.96 1.0

Desiahnutie (ychto Standardnych
drovni ZabezZpedi nevyhnuing tvarbu
masy Zisku.

Skutoéne dosiahnute hodnoty za
bankaovy sektorsu v iakb 5

Forovnanie desiahnutych hodndt
s wyivorenym hospadarskym vesladkam
23 sledovang obdobis potvrdzuje, 2e
nazabezpetans Standardne] Uroyne sa
oremigine dastraly, gliebo v lepécm pri-
pads dolake) masy bilanéneho zisku,
kiora posplnen advadowych povinnost
nezabezped polrebnu vysku pouzital-
reho zisky

Jednotiiva Eiastkove analyzy patvr-
dzujuvelmi dzku vazou Struklury bilancie
kamerénaj banky na jgj ekonomicki pozi-
ciu wyjadrenl ukazovatefiml efaklivngst
(Gistou Lrokevou marZou, prevadzkousy
ueinnestouaid ) Sutasne sa potvrdilo,
Zav chapan| priorii v nadeni bilanéng
strukliry |8 rovnako ddlezite riadenie
pasiy, kioryrm banka ziska zdroje vystinu-
|bee je| prioty v chohodne| politike. aka
gjriadenie aklly, Jednoznaine moirio
kondtatoval. 2e Uspetnos! komerdne)
barky zavisi od kvalitnsho nadenta aktiv
I pasly. kipre zehladriue ich velmi uzku
vazhu. Sama sirukilra akilv a Strukiura
paslv este nedava precpoklad elekliv-
nast bankowych Sinnosti a obchoday, Ta
zavisi od respaktovania vzajomneho
slladu medzi zdrojmi a aktivami, kioré su
tymita Zdrojrni kiyle, lde najméa o prisnu
Gasovu oreviazanost aktiviych a pasiv-
nych obchoday. Znamena to, #eschop-
nosf banky pinif svole 2avasky a Uspesne
reaizoval svoju chohodnu palitiky zévisi
od dvisch rozhodujicicn skutodnosti

= od kvality portfolia akiiviych oheho-
dov, ktora & premigtnuta domaximaine
miely ich navrialnest. JezaloZzena na
Znalostitizik yehio obehodoy,

* od finangnych tekav prirgalizacl|
akllvnych ohehoday, klore musia byt
v tasavom sulade s finanényml tokmi
wyplyvajlaimit z plngnia zavazkoy.

Tiate podmienky nemoZno od sabd
oddelif, ani preferoval jednu pred dro-
hou, Kvalitne portialio aktiv pri ne-
respeklavani Casove| previazanosti na
pasiva, resp dasovy silad pri nelikyid-
nyeh aktivach. sav konecnom dosiedky
prejavi v potrebe dodaloéneho ziskayva-

nia zdrojov. ktord v2dy pre banku zna-
mena nakiady navyse

Uvery moZne v siéasnosti povaZovat
za fenomgn, Klory v rozhodujice| miere
ovplyviiuje niefen postavenie bankove-
hosekiora, ale a)spravanie komarénych
bank: Cielom tehto prispevku nia je ana-
lyzovat pricdiny zlaha uveroveho portfo-
lia. Maze jsf o zle vwwohodiska a ekono-
micke rozpracovanie podnikalalskaho
zamaru prijgrncom Uverd, o nedastalod-
né pastdenie rizik zo strany komerdng
panky, akoajo suhrnokelnost, kKlora
Kealiing a reainu podnikatelska akavig
nagativie ovplyvnia Padiel klasifikava-
ryeh uverov v sudasnosh vBak naznatu-
j&. Ze kvalitu uveray vo velke| migre
ovplyviidje nepripravenos! a nerealne
wychodiska podnikatelskych zameroy
Mech je vwEak pricging akakolvek. na
nenavratnost dverd musgis komaréne
banky reagoval

romeréne Banky pracuju najma
scudzimi zdrojmi, kioré v sicasnost
pradstavuju B3 % celkavyeh zdrojov ban-
koveho sekiora Preto j nevyhnuing, aby
zabezpadil svoju schopnos! plnif zavAz-
ky vodi veritelom. V iejto podiadavike e
obsiahnuta zka vazba na drovefi 2pla-
cania uveray. Banky musia vylvaral re-
zZervy na krylie slral walyvaligich z ne-
splacania uveroy, aby nebola ohrozend
ich likvidita. Z1& Lverove portfalio teda pri-
nasa sosebou negativne déeladky, ktors
mcEno zhrndf do tychito bodow:

1. Niglan &asowy nesilad medzi 2droj-
mia Gasovou strukiirou Overav, alea|
stale: rastuca rizikovest uverowych
abehodoy nutl banky ziskal dodatedne
zdroje na udrianie likvidity, £asio pad
takarm af drahsie.

2, Casl novyoh zdrajov sa pougiva na
splatenia predchadzajucich zavazkoy
pripadne tvorbu pavinaych minimal-
nychrezery. Tato dast zdrojoy, kiora nie
ie pouzita.na tvorbu akllv. resp. sa pohy-
buje na uzavreiom medzibankovom
trhu. nezebezpetuls tvorbu efektiviyeh

akliv umiastnenych mimo bankového
saklora

& Prevacizkove nakiady wwplyvajice
Zresenia klasifikovanych wverov ZniZu-
|G prevadzkova Géinnost banky

4. Tvorba rezervnych londov a re-
zerv, ktore] vyska je priamo umerna ne-
kvalite uvaroy, zniduje wwiku zdrojoy
uréenych na daléie dvery. Cize zdroje,
ktora banka ziskala zo splacania Uve-
row, pouZijena vorbu menej nizikavych
aktiv{statnecenne papiers, madziban-
kove vklady), &im kompenzue nzika zo
stale rashiceho podiglu stratovych Uve-
rov. Talo skutaénost spolu s dosiedka-
miirflacie sa premieta dotakého pokle-
su krytia najmé obednych prostriedkoy

podnikatelske) séry, ktory preblbuje |

platobnu neschopnost,

£ uvedengha mano sondlatovat. Ze
na relaiivnom (mozno g absolutnom)
nedostatky Uverovyah zdrojov, kiory
daklarule najma podnikalelska sféra,
ma vyrazny podiel rizikovos! a néspla-
cane uvaergy poskyinutych komerdnymi
bankami.

Talo skutetnost vyrazne ovplyviilje a
cenu Bankovwch produkiov, Nendvrat-
nostuvercy a 2 nej vyplyvajuca strato-
visl bank sa premieta do 2vySens] vor-
By zdrojov uréenyeh na ich krytie. Bez
ohladd na zdroj rezery (zisk, naklady) &
pochopitelng, ze banka toto tvarbu
zohfadniv cene za poskytovana sluzhby.
Ak za rezervy voria z ndkladov, |2 vazba
na cenu priama. Ak sa tvorla 2o zisky,
trelza ho dasighnutl wwnoami. Stralovest,
resp. ZvySenl rizikovasti uverov, pramied-
nutu do 2vygenych nakladov alebo do
pouditia vytyorenaho zisku. banky pre-
nagaju jednak do jednorazovych poplat-
kav za sluzby, ale najma:do urokove|
sadzby za poskytnute avery, Tato droko-
v sadzba v rozhodujice) miera ovplyy-
filije vEzabscnd trhovd drokovd sadzbu
akiivnych obchodoy Privorm bianky do-
sahuju privysoke) miere Urokove; sadz-
by relativiie nizkl Sistl Grokov marzu.

Hast klasifikavanych a v rameinich
stratovych Ovarcwy nie @ spresaclzany ich
odpisom prostrednictvom pouZitia
rezery. Makvaliing portfalic tverov, klarg
2vyBule vigobeonu urokova mieru teda
postihuie aj ziskova podniky, resp. kvalit-
ne podnikstelsks zamary, kioré 58
destavaju do finandnych probiamov
sposobenyeh vysokou urokovou zafaZe-
rGsiou

V koneénom ddisiedku sa teda
nesplacanie Uveroy adrazl v reakail ko-
merényeh bank voct diznikont, & uEvo
torme 2uiiang) ceny bankovich pro-
dukiov alebo v origntiaci na ing aktivoe
operacie

=
f



NA AKTUALNU TEMU

e
(=

oy

HYPOTEKARNY UVER
A BYTOVA VYSTAVBA

Ing, Som: Vianerovi

Indtiar menovych a linandnveh Soadil NS

W transformujucs| sa slovenske| eko-
nomike pocifuju mnohi podnikatela
| ob&ania nalighavl potratu tzv. pobiolo-
vyeh financnych prostriedkov na nehnu-
tefnosti, Jednouw z noznasti, aka tiato
prostriedly ziskal, g vyivorenie podmie-
nok na peskytovanie dinadobych -hypo-
tekarnych - verow

Pri rizden| otazky predmetu hypole-
kérnaho Lverd je snaha zabezpetil yver
najmenaj rizikovou nehnutelnoslou
thypatekau) Takou sa avia pozemky,
lesy, pomohospodarske a ahylne budao-
vy Medzi viac rizikove palria priemysel-
rira podnikatelske podniky, a to vehla-
dom na meniace sa cany, zavisie od
prosperty prdniku a studcie natriu,

Fredmetom stavebného hypotekar-
meho dveru mozu byl stavoy, kigre
postupne vznikajl stym, 2g hypotékou s
hotova stavba. Hypotekarne dvary by
mall byl uréens nialen na ziskayanie
phjekioy novou vystavbou, ale aj na
ohnovu a rekordtrukeiu uf exisiujocich
ohijakloy,

Papri nieseni otazok spojeryeh s apli-
kaciou nypotekarmych averay, klaré sa
tykajl najmg vytvorenia legiskativneho
rameca, institucionalizacie, ziskavania
zdrajov na ich poskytovanie a likvidity
rnasho wapialovaho trhu, vznika potreba
zmapoval potencialnych zaujameoy
o iver; ako a) potencialnych investoroy,

V sudasnosti sa nachadza v hiboke|
recesi stavebnictva, ktora wylvara prad-
poklady na perspeklivay ekonomicky
rasl. £ hfadiska invashicne] vystavhy naj-
vatsl pokles zaznamenala bylova
wystavbia, vyslavha nelytowych vyrob-
nych budov a inZinierska yystavba
Vyrazny pokles bytove) vystavby je cha-
raklarizovany najniEsim peétam zata-
lych bytoy v raku 1993, najvads! pokles
bol v druZstedne) vystavbe

Wystavba bytov | nebytovych budov
stvisl @ so ziskanim pozembkoy, kiorych
finanéng krytie maze byt tiez predmetom
hypolinancovania,

Vyrazne obmedzenie podpary Statu,
llberalizacia cien a zniZzovanie realnych
prijmoy abyvatelsiva maju negativoy
dopad na rozve] bylove) vystavby
a schopnost obyvatelsiva zabezpetil si
adekvalne byvanie TAto siludcia by sa
cala preklendli pomocou jednéha 2 eko-

8

namickych nastrojow naprames| podpon
bylove) wystavhy -hypotekdmeho dvery,
Bylova vystaviba ma po roku 1990 kle-
sajucytendanciu, k Somu pnspelo pre-
dovsetkym abmedzenie podpery 20
Statneho rozpadtu a pomale uplathava-
pie réznych nastrojov [e| rozvoja
V sucasnost sa zodpovednost za ohsta-
ranie viastngho byvaria prenagsa |edno-
Znaéhe naocéana. Povinnosiou Statu
aoheea jgviak vyivaral vhaodne podmian-
ky. Sitasne sameniaiviastnicke vziahy:

Do roku 1990 sa uplaifoval system
pripravy. reéalizagie & financovania kom-
plexne] bytove| vystavby. Stat riesil soci-
alnu pohtiku dotaciam na vystavbu siat-
nyah Byt 1echnickl a obclansku vyba-
venost, ako &) bezplatnym zabezpeto-
wanim pozemkoy, prispavkami a whod-
Ty Uvarrmi na vystavbu druzstevnych
Bylow & rodinnyeh domay, dotaciami na
najomna, leplo, energiu, vodu a daliie

sluzby spoiené s byvanim. Razhadnution

viady SH sa uvadeny system” v roku
1991 ukondll a umaznilo sa realizoval
ahinancovat wyslaviou len lunkéne ucele-
nych Gast slavieb v ramcl komplexneg
byleve) vystavby rozastavanych k 31,
121980, 5 ciafom ukandil ich wstavbu
podiatinangnyoh moznost Statneho roz-
pochu 5 dokonca roku 1983, Na vystav-
bu novyeh bylov v ramei niesania osob-
nych pairieb obGanoy viada ulaZila
poskytaval v roku 1991 zvyhodnene
paZidky s0 Znizenou Urokovou sadzbiou
minimaine 5 bodov oproti priemerme
urakove) sadzbe. Dobu splatnosti pdeic-
ky stanovila maximalne ra 30 rokow.
Majetkova ujma. klora vznikne z ohto
fitulu pefaznym ustavom, sa mala ubra-
dif zo Statneho rozpodiu

Na realizaciu druistevne] bytove|
vystavby sa do roku 1992 poskylovali
Lvery za zvwhodnenych padmienok

* doba splatnasti a2 40 rokoy. sa podi-
tala od dokenienia vystaviy. najdihée

vigk ad dvoch rokoy po zatat vysavhy,
prisvojpomocne| vwystavbe od troch
rokov po zadali vystaviy.

= 7 uveroy saplatila wrokova sadzba vo
viske 1%,

» ver =3 splacal ravnakyml polroSng-
i splatkamni 2ahffiajdeimia) trok,

= naklady na byvania sa uhradzal)
Z (veru a2 po vycerpani clanskych po-
digloy, gripadne ich Sastl, klora nebela
zmiluvnezabezpedena osohnym alabo
wacnym pinenim élenoy druZsiva, a pri-
spevkov poskylnutych dru2siva,

* banka poskytovala uver do vyiky
cetkavych rozpodtavych nakladow byto-
wihi domu 2niZenyeh o ngklady na ysta-
vana nabytova zariadenia, nekrytych
&lenskymi prispavkaml a Slenskym
padiglam V pripade poskylovania uvard
na vykananie petrebnych materiglove
a8 kapaeoiine zabezpedenych rozsiahlal-
gich uprav druzstevnych bytovych do-
mov bela doba splatnost dveru 10 rokay
5 Urokovou sadzbou 1 %6,

= paZithky Sanyeh sporitelnl na zloze-
nig Slenskeha pedielu na druzsievny byl
sa poskyiovall lenom druzstva so splat-
nosiou a2 10 rokoy a urokavod sadzbol
27 .

Ma individualnu bytavd vysiaviu sa
poskytovali:

» phZicky sporteine s dobou splatnosti
najpiac 20 rokoy od wdania stavebneno
pavolenia a & drokovou sadzbou 2.7 %,
najviac dosumy 250 000 Kis, privysiay-
bes dvema a viacerymi bytmi najviac do
surmy 300000 Kés;

= na vystavbu rodinného domu, kloru
uskutothovalo druzstvo, sa poskytoval
Uver do stanovene| Sumy s Grokovau
sadzbou 1 %, v oddvadnenyeh pripa-
doch pri zabezpedena| navratnost sa
mohol poskytnuf nad stanovent sumu
s Urakovou sadzbou 2.7 % Uver bol via-
zany na Gas wystavby urteny stavebnym
dradom a bol splatny [ednorazove pri
prevede radinného domu 2 druZstevrie-
ha do osubneho viasiniclva

Este zadiatkom roku 1983 Boll Overy
na druZsievnd bytovd vystavbu Kryte
redistribuénym uvarom od NES, posky-
tovanym za zvyhodnend urgkovl sadz-
bu 7.5 %. Stavabneg bytove druZsiva
ubrdczall za tieto Uvery Urak 1 % a8 %
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dostavala IRE, a.s:, {ktora prevzala od
SBCS cely objem uverov na druZstevnid
bytovu vystavbu) ze statneho rozpoétu
ako dhradumajetkove] ulmy
Dpatrenim ministra hinancil SR

Z okiobra 19922 vwhiaskou MF SR &
11819583 /b o niektorych opatreniach
na dabinancovanie druzstavne;a indlve
dudlre) bytove| wyelavby boll uvedsns
findnEnevyhody pranovd Bylova vystay-
bu prakticky v plinom rozsanu Zrusene:

Fre novozatatu vystavbu su uréena
len prostrigdky na Statnu premiu k sta-
vabinemu sporeniu, klere) vysku uréuje
zakon o Statnom rozpoéie na prislusny
rozpottowy rok. Statna prémia sa posky-
tuje stavebnemu sporitelovi kazdorotne
podas sporenia vo virgke 40 % rodéneho
viladu, maximalne viak €000 Sk
WV sucasnosl do vefahu so stavebniou
sporitainou nemoze vstupoval pravnic-
ka csoba. Podla pravidiel stavebngho
sporenia sparileia poskyluje stavebny
uver aZ po uplynull stanoversef minimal:
ne|doby sporenia(po dastabnull potreb-
nej nasgorens| sumy 2 ciefove| suny)

Ma zaklade splnenia stancvenyoh vie-
otgcrych padrisnok o stavebnom spo-
reni mdze sporilel ziskal stavebng Over na
ktipu byt alebo demu, vystavbu demu,
modernizaciu, rekongrukeiu a udrzbu
oytu alebo domu, oostaranis stavebingho
porermbl atebo uhrady savazkoy sdvigia-
cich s vysSe uvedanymi ucelmi

Stavebny uversa staveblnemu sporite-
lovi peskyine az pa vyplateni nasporens

surmy, pricom stavebinyg sporitel ja povin.
ny vinkulevat poistku na chiekt zalozreho
prava v prospach stavebne| sporileing
W splatkach dveru su zahrnute aj dioky
& urokovou sadzbou 6 %V pripade nut-
ne| potraby bez splnenia podmienok-sa
mozZe stavebnemu sportelov poskayinut
tzv. medzilver, ktory g YEak zaiaZeny
vySSou Urokovod sadzibou
Fravideing mesadné vidady, mimo-
riadne plathy, pripisang droky, splatky
stavebnych Uveroy, Statne prémie 8 ing
pripisang zdroje tvana prijmovy polozku
londu stavebneho sporenia, 2 prostried-
kow kloreho sa prideluji clelovésumy, na
kiore vzrnikne narok po spineni podrmie-
nok G stavennom sparan),
Finan&no-gkonomické nastroje.
ktore mapu posabif na wivaranie trou
byiow a medzy klore sa'zahffia | hypote-
karny uvar, su uvadeng v zakladnyeh
cdokumentoch Ivkajucich sa reformy
oytove| pofitiky v Siovenske republike
Z roku 3991V dokumentoch sa navrhu-
jenastimulaciu vystaviboy poskytoval
laklies danove ulayy ako nepriamu eko-
nomicky pomec a premia ze $tatneho
rozpocty pre ucastnikoy stavebnaho
sporenia, Uhrada za uiZivanie druZsiev-
nych bylov by sa mala stanovil tak, aby
Kryla splatky Overov g Oroky 2 nich.
Vynosy Z predaa Dytoy a nebylovych
priestaroy sa ravrkuu uéslove pouZivat
na rozva) byvama: Do praxe viak bol
doleraz zavedeny len systém stavabng-
ho sporenia

Z hfadiska medzingradneho porovna-
nia pripadio v Slovenske; republike na
1000 obyyvatelovw 307 byiov (podia stita-
niak 3 31991}, 80 jz v porovnan s Ces-
kiu republikou s 14,7 % mene|a v poroy-
nan s Gresperujucimi statm zagaana|
Eurdpy 026,322 33.3 % mang|

Vovlasinictve fyzickych cadb (IBV) bolo
50 % z trvala obyvanych bytow, vo viast-
nictve-druFaties 23 %, voviasiniclve obal
tkomunalne byty) 21 % e vo viastnictve
podnikoy | podnikove byty) B %V absolit-
e Clasike o pradstavale 1 617 828 nale
obyvanyoh byloy

Z hladiska viastnictva bolo vobdobi
180801993 rozostavanych dvonasobne
viac bytoy vowlasinictve fyzickych osdb
ako vo viasinictve druZstiev, Iolo porov-
nanie & podstatng vyssie (asi 8anaso-
bok) pri zacate] wwesiavbe MoiFnoileda
wsudzeval, 2e la2isko vystavhy sa bude
presuval na iIndividuginych stavebnikov

Fokles vystavby sa prejavil v dokon-
Govani byloy, ale edlewrazne|die v zadi-
mani stavieh, najma wstavhy najormnych
bytovyeh domay, ktora sa v podstate

Vyvo| bytového fondu

Bty r.1980 | r. 1981 | 11992 | 11993
-dokontend | 24705 | 208168 16370] 14047
- Zataté 37T8BY | Ba35) BIT| 4387
- rozostavand | B1 964 | 66325 ) 56587 | 135486

Pocet bytov na 1000 obyvatefov k 3. 3. 1991
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NA AKTUALNU TEMU

zastavila. Tento trand pokradule a|
v rokoch 1994 g 1995 hlavne z dévodu
neposkylovania zdrojoy 2o Statneho roz-
podiu & 2 rozpodtu obel,

Rizik& siéasnych podmienck

1) Paliticky a hospodarsky vyvo| Slo-
vengka veledovanom cbdobi 1990-1934
neumaZznilymrohych pricadoch plinenie
viddou schyvalenych wloh, ani vylverenia
posiupnychxrokoy potrebnych natrans-
formaciu vzianov v obilast byvania.

MoZnosti &latneho rozpodtu a stav
akanomiky sa prajavill neschopnostou
uhradit majetkovl ujmu perasnym Lsla-
vom, klaré poskytovall 2vghodnens
uvery na byltavi vystaviu,

Z hiadiska legiskativiych aprav pré
hypafinancovania nia (g dorlaSena anl
prablematika nalomreto grava - 5 moes-
nosfou urgif jednoznacne povinnosti
avzighy déastnikev (cchrana veritela
v Oripade, Ze sa uvery nesplacajl) apre-
vod vlasthiciva bytoy a2 nebylovych
priestorov vo vziahi k pozemkom

WV &tatoch s rozvinutou trhovad ekono-
mikcu sa hlavry daraz kiadle na nepria-
me ekonomicke nastroja, kde najddlazl-
tejgim stimulagnym nastrojom y bylovom
hospodarstive je dafiova politika. Danho:
va politika umodiuje stavebnikovi pri
poskylnut] hypatekarnaho Overu odratat
s| zaplatend Uraky 2 dafioveho zakladu,

V pripade podpory socidgineho byvania
sa uzatvaraju zmluvy medziviadnymi
institdciami zodpevednymi za byvanie
a verejnymi a sukromnymi financnymi
ingtitheiami, pricom rezdiel medzi Groko-
Yy sadzbami stanovenymiv Zmiuvach
a subvencovanymi misraml Urokoy pre
obéanoy. zyyhadnenyml na zaklade spi-
renta stanavenyah podmienck, 53 uhra-
dza 2 razpodity viddnyah ingtithsil

2} Z prahladu ekonomicks| podpory
oyiove; vystavby vyplyva poireba uepa-
kolenia dopyiu vyssimi finangnyml Ciast-
ami na dihsie Zasove cbdebie Barige-
rou pre poskyiovanie nypolskarnych
Uveroy v suéasnost je wyivorenie potreb-
nenc zakladnéha imania a ziskavania
zdrojov. Jednym za zdrojov finantnych
in&titagil by mohla byl dast venosoy
zpredaja bylov a nebytavych priestongy.
pripadne lingntne prosiriedky 2 FNM,
urgeng na posiinegnie zdrojov bank
a sporitelni na poshkytovamea Dvarov (5 28
zakona & 6019994 Zh.). Podpora byto-
vaj vystavhy nypotekarnym Uverocm e
spajend so stanovanim hranicne; miery
urokove;sagzby, priprekroteni kiorg|
sirgca Uver opodetatnencst,

3) Wydavky na byvanie v 8R v porovna-
ni o zahranitim a0 nizéie, aviak domac-
nastiwynakladaio vess podiel na ostatng
zakladng potreby - potraviny, dopravuy,
odisvanie s pod. a tentotrend sa nausidie
Zvyiule, Vysku cian nehnutelnost avplyw-
fujl lokalizagng fakiory, Pri existujics]
inflacli sa méze stat, 2 cielova suma

cohodnuia pristavetnom sporen: aleho
poskytnuty Uver nebudd stagif na dhradu
ceny bytu: Uhrada za u2ivanie bytod Dylo-
wych druZstiey sa ma sianovil 1ak, aby
kryta splatky Uverd a Uraky 2 neho, nakla-
dy naopravy a Gdribu, sprivuy a2 dalsie
naklady pramo SUVIAce S0 SRravoLa pre-
vadzkou bytevéna fondu

MNevyvaienos! prijmov a vwdavkoy
domacnost 3A midespisobif neschop-
rasl Ghrady najomnaho a v irsich vaz-
bach splacanie Gverov g rokav Z nich

4) Pre marketing hypotekarneho u-
vizru v obfasti byvanid e pofrebna zna-
losl mieden sugasnych petriel a trencoy
v ablasti byvania, ale aj solventnest oby-
vatalstva,

Doterajsle zistovanie ekonomickych
udajovaintormaci svypovedacou schop-
nosfou na celoslovensks) a okresne| urow-
nl nestadl na objektivnu analyzy & odhad
predpokliadangho wwvnia schopnast aliy-
vatelstva 2 podnikatelzke] sféry uhradzat
urdite druhy verow,

Trosidyv.oblest bveis

1) Ma zaklade predpokladov vevoja
obyvatelstva v SR do roku 2015 ma cal-
kovy pocet chyvatelov prakrocif 5,7 mil,
astb, £0 je v porovnani:s rekom 1294
naraste 8,7 %, Celkovy prirastok do raku
2000 predsiavule 165 887 obyvatelov
Koncepcia bytove; politiky a rozvoia

Hanskd Bywines

Index vitality obyvatelstva (predproduktivny/poproduktivny vek) k 3. 3. 1981
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bytove] vystavioy v rakoch 1884-2000
wychadza pri prepoéte potreby bylov
Z prognozovanaho stavu obyvatalsiva
araainehe ubyiku bytoveho fondu, kiory
bude trgba mahradit novou vystaviou,
Tie? sa uvaluje svratenim 20 aZ 30 tisic
bytay z fondu necbyvanych bytay do
trvala obyvaneho byloveno fondu. Pri
predpoklade poklesu vystavby v roku
18942 1995 na priblizne 10 hsic bylov
roéne bude potrebne na udrZanie urow-
ne byvania v rokoch 1986-2000 poslavil
roéneokoln 17 bsic bytoy

2) 7 hladiska potrieby. pri zehladfova-
ni indexu vitality ebyyateisiva a podtu
bylav na 1000 abywateloy, za jedno-
znacne nedaoslatodéne vybavenu oblast
biytmi mozno povagoval vyehodné Slo-
vensko 2 okresy Cadea a Dolny Kubin.
Tuto skutoénast potvrdzuje a8 sledova-
nig vywopa na urovnl zakligdnych uzem-
nych jednotigk - obgl, s vynimkou okre-
sov Svidnik a Humanne, kde dochadza
w hiranicnom pasme k poklasu orirastkov
abyvatelstva, pricom Standard byvaria
[wyjadreny podiom bytav na 1000 cbyva-
lefov a podtom bytov na 100 cenzovych
domacnasti) sa pohybuje nad prieme-
ram Standardu Slovenska. Zaroved je
viditalny rozdiel medzl mestom a yidie-
kom. Ma vidieku je v suéasnoest 1enden-
cla stagnacie (index wvitahty obywatelsha
do 125), pricom prirastky sa sustreduju
do 77-82 sidiel obvadneho wyenamu,

Podrobne|Sie Gdaje si v priloZenych
mapach (stabilizovany trend - index vita-
lity obyvatelstva 125-150, rasiuci trand
150175, progresivny trend 175-200
avelmi progresiviy Irgrd nad 200}

3} Hlavnym indikatorom pradpokiada-
nei potreby Bytoy & razvala byvania e
vywo| ooyvatelstva (populacie) a vyvo|
cenzovych domacnost, Doraku 2000 sa
vo vekovom zlozeni ohyvatelstbva prejavi
pokles podielu detske) ziozky populacie,
zyyiisg podeta podiel obyyataistva
v praduktivnam veku a oCakava sa
narasl potelnost obyvatelstva v popro-
duktvnom veku, Na Slovensku prebieha
proces starmulia obyvatelsiva, Prejavule
sa pokles priemerne] valkosti cenzave)
domacnosti (v roku 1290 bola 2.89)
2wyl sa podiel domacnost jednotlivoo,
najrma v poproduktiviom veku a nedpl-
nych rodin, &0 ovplyvnuje poziadayky na
velkostbyiov

4) Y nowyeh podmienkach de o dva
zakladna formy bytove] vysiaviy

» Statom podporovant bytovo vyeiaw-
bu najma pre socislne slabsie skupiny
ohyvatelstva doslanovens] vysky ich
prijmoy (prostrednictvom Statnych prog-
Mo}

= volng financovanu bylova vystavibu
regulovant trhovymi pedmiankami. Pr
oylove] vystavbe regulovana trhovymi
podmienkami prichadzaju do uvalhy byly
8 yyifou investitnou naroénosiou (za-

berpeddnis prosirigdkov na pozemon aj
vybudovame tachricke) infrastruktory
a bty & nizdou inveslicnou naroénostou
iforma nadstavhy, resp. vyslavba bylov
da priestoroy Sikmych striech). Pre
obéanay, ktori maju dostateény prijgm
alebo majetok sa uskuiotni vystavba ng
Irhoyyeh pringipoch

V oblasti rozvoja osobitnych fariem
bywania de o vystavbu slobodarni pre
mladych a slobodnychab&anoy, pre
slarfich obéanoy bytow v domoch
sapafrovalelskou sluzbou, penzionay
pra dochodooy a bylov pretelesne faZko
postinnutych obéanoy

8) Z hlagiska hypofinancovania, kloré
j& zaloZaneg na trhovyeh principoch, pri-
chadzajd do uvahy najma byly swyssou
investitneu narcénostou. Obyvatelstvo
ywoopraduktivnom veku | ne zaklade
demografickeho vyvoja sbstredena do
rigst, & Iym je dany predpekiad sustre-
dernia delske) zlozky populacie, Mestsky
syl Zivola uprednostnuge v oblast byto-
we| vystaviby dodavatelsku formu, &imsa
Zuysu|0 finantne poitadaviy nakrylie
vystavoy, Klientelowokrem Tyzickyah
osob buda | novovenikajuce a pretrans-
formovane obchodng spolodnest, Fao-
bearajoca sa wystavbou | spravou bytove-
R fondu, Valke podnikatelske subjekly
prejavull coraz vassi zaujem o stabiliza-
clu vlastnyeh zamasinancoy formaou rie-
sania ich bytove] siluacie,

Index vitality obyvatelstva (predproduktivny/poproduktivny vek) k 3. 3. 1991 za ZUJ
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@

SWAPY — DERIVATY

FINANCNEHO ]

Fre ucasinika swapove] operacia
swapy predstavuo mimosivahove,
resp. podsivahové abohody, 7 Ea-
soveno hladiska swapy predstavuju
terminove operacie.

Vzhfadam na Siroke moznost uplat-
nenia-a mnohostrannu charaktensitka
swapovych operaci definujems
swapy ako casovo obmedzeny vyime-
nu zavizkov a pohladavok medzi
dvoma alebo viacerymi partnermi,

Zayarky a pohladavky sa clenia
z hiadiska ich vecneho charaktary
na Urokove 8 menoye

Pri urokavych swapoch sa wymie-
fajl urckoye zavazky a pohladavky,
pri manovych swapoch sa vymiana-
0 zavazky a pohladaviky v rozdiei-
nych menach. Pri menovych swa-
poch sa premieta do zavazkov a po-
hladavok okrem kurzoveho aj troko-
wy efakl

Dalsie hladisko clenenia zavaz-
kow 8 pohladavok je ich delene na
aklivne a pasivie, Clanenie zavaz-
ko & pohladavok na aktivne a pasiv-
ne vyehadza z taho, akym sposo-
bom jadnotlivi swapovl partner
oclvarajl svoju swapgovl poziciu
Aktivre zavazky a pohladavky veni-
kKajil na zaklade nakupu cennych
papierav (obligacil, dlihopisov),
pasivie zavizky a pohladavky na
zaklade emisie, resp, predaja cen-
rych papierow

Mazaklade charakteristiky zavaz-
kov a pohladavok j@ mozné zostavit
masiedovng Clenenme swapov (pozn
graic: 1)

12

Ing. Eva Horvitova
Elkonamick:a univerzit Bratislava

Swapy predstavuji vyznamne
operacie na pefiaznom
a devizovom trhu. V tlohe
ucastnika swapovej operacie
je spravidla banka, pripadne
iny subjekt finan&ného trhu,
ktory ma moznost emitovat
cenné papiere alebo ma
pristup na devizové trhy.

Aktivne swapy (asset swaps)
predstavuju take operacie, prl klo-
rych jednotlivi swapovi partneri
olvoria svo|u poziciu aklivnou ope-
raciou z hladiska svoje| bilancis
(napr. nakup dihopisow)

Pasivne swapy (liability swaps)su
opearacia, pri Ktorych swapovi part-
neri otvoria svoju poziciu pasivnou
oparaciou 2 hiadiska svoje| hilancie
{napr. predaj dihopisoy).

Urokové swapy (interes! rale
swaps) predstavujl vymenu aroko-

Graf .1

RHU

wyoh zavazkov. Lrokove zavazky sa
stanovuju z rovnakeho kapitalu, ale
podia rozdiglng| urokove] sadzhy

Menove swapy (Cross currency
swaps) predsiavuju vymeanu zavaz-
koy yratane kapitalu v rozdielnych
menach, Urokove zavazky vanikaju
ako dbsledok toho, 22 pogas irvania
swapove|operacie jeden z partnerov
dispanoval menou, ktoré bola vwhod-
nejdia z hladiska vysky Grokove|
sadzby.

Kupdnovy swap (coupon swanp
fived 1o floating interest rate swap)
predsiavu|e vymenu dvoch uroko-
vychzavazkov, z kiorych jeden za-
yvazok je charakterizovany ako lixny
a druhy predstavuije varahilny drok

Bazicky swap (basis swap, floa-
ting ta floating interest raleswap) |e
vymenou dvoch urgkovych zavaz-
kow, pricom oba zavazky su defino-
vane na variabilne| urokove] bazea,
ale na rozdiginom type variabiing)
bazy (LIBOR, FIBOR, NIBOR, prime
ralea pod.)

ARTIVME

[ OROKOVE | [ menovE |
| Kuponove | | BAZICKE |

KOMBINOWVANE

| URokovE | | MENOVE |

| KupOnovE | | BAZICKE |
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Preto
vznikajl swapy?

Jednou z prigin vzni-
ku swapowvych cperacil
|e dominantné postave-
nie jedného z partnerov
na pefaznom trhu,

Daldou pritinou vzni-
ku swapov je ta skutod-
nosl, e dvaja swapoyl
partneri hodnotia roz-
dielne situdaciu na
pefaznom irhu a wwvoj
urckovej sadzby.

Prve dve priciny su
wychodiskom pra vanik
urokovych swapov,

Pricinou vzniku swa-
pov je a| preferencia
razdieglnej many jed-
nothivymi - partnermi
swapove| operacie.
Talo prigina je zaklad-
nym predpokiadam
vZniku menovych swa-
pav. Pri menovych
swapoch sa prejavuje
tiez dopinkovy Gginok
Urokoveho swapu.

WWhody dominantného
partnera

Fredpokladame, Ze
|eden swapowy partner
je dominantny, ma pri-
stup na medzinaradny
penazny trh, na kiorom
ma moznosl ziskavat
penjaze za wvyhod-
nejsich podmienok,
nes napriklad na malo-
obchodnom pefas-
nor alebo devizovom
triLl

Tymito dominantnym
partngrom méia byl
raprikiad velka banka
5 dabrou bonitou.

MNapriklad banka B ma
zaujem o fixne Grodeng
peniaze, ale na doma-
corm irhu nema moznost

Grafg. 2
BANKA L Fixny Grak BANKA
2 + prirdgka
Variabilny drok ol o

=5 » [ =
2|2 Bl 8| |8
S|~ |B = S
g2 |z g1 |2
El = 2 2|2 _E
Banlka B ziskava wihody;

1. komparativiyeh ndkladov, nakollo plati:
fiuné troky + prird#ka < fixny (rok na maloobchednom pefianom trhu;
2. ziskavaistotu, Ze sa nezmeni drokovd platha,

Grafé.3
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Orok v LSO
kapitdl v LSO

=

Emisia dinopisoy
v USD

ich ziskat, pripadne by
ich mohla ziskal lern za
nevyhodnych podmie-
nok. Banka Ama pristup
na medzinarodny pa-
fazny trh, L], ma mo2-
nost wyhodne ziskal
fixre rocens penjaze.

Banka A ma sama
zaujem o variabilne uro-
tene paniaze. Banka
A a banka B s yhodni
partneari pre swapovu
operaciu v désledku
dominantneho posta-
venia banky A, ako gj
v ddsledku prefarenci
drokov  jednotlivgmi
bankami.

Obaja swapovi par-
tneri ermitujo dinopisy.
Banka Aichrealizujgna
zahranicnom trhu (s fix-
nym trokom), banka
B na domdcom trhu
(s varnabilnym Urokom),

Swapovi partneri si
vyImania urokove za-
vazky (nakaolko abjem
emisie bol rovnaky, roz-
dielne sd len Urokove
platby). Dominantra
banka A siadtuje priras-
ku, ktora spolu s uroko-
WyIm zavazkom pred-
slavuje mizgie naklady
pre banku B, ne¥ su
aktualne naklady na
domacom trhu.

Banka A sa tedaroz-
delila o svaiu wwhodu
s bankou B. Rozdiel
medzl podmienkami
domaceho pefianého
irhuamedzinarodnaho
penaZného trhu je teda
priestorom, ktory |8
wyuZilelny v ramcl swa-
powych operacil (pozri
graf¢. 2).

Banka A v tomio ab-
chode nesie vadsie
riziko, spojend so zme-
nou urokovej sadzby,
ktord je vSak Giastodne
gliminované priraZkou,
kterd platl banka B:
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Povodna vyhoda dominantnegho
partnera sa premista do vyhod oboch
swapowvyeh partneraw.

V priklade bol uvedeny drakowy
SWAP, ale na zéaklade dominantna
pozicie jedného zo swapovych par-
tnerov mézu vznikaf aj menove
BWapY.

Rozdielne hodnotenie
pefiaZného trhu

swapovymi partnermi

Viakomto pripade je moZnd vyme-
na Urokovyoh zavazkov bez toho,
aby boll reaine emitovane dlhopisy.
V podstate ide oto, ktory z partnaroy
hodnotil wvyvoj Grokove] sadzby
spravne, resp. ktoré hodnotenie po-
tyrdirealny tri.

a ponuky a predstavuju vyznamny
trhowvy laktor wylvarania realne) (opli-
malne|) Urokove| sadzhby.

Urokova vymena je motivovana
preferenciami swapovych partrie-
rov vo vzfahu k budicnosti, nemusi
byt sprevadzana swapovou priraz-
kou, resp. swapovou zrazkou, Riziko
swapovych partneroy je moZné eli-
minovat napriklad zrkadlovymi
swagmi

FPreferencla
rozdielnej meny

Pri manowych swapoch si swapovi
parineri vymaria rovnaka mnoZstva
kapitdlu v rozdielnych menach
v promptnom kurze, Prisplatnostiswa-
pu si partneri yymenia pdvodny cbnos

Partrer, ktory mal k dispozicii
poGas trvania swapove] operacie
vyhodnejgiu menu (svyE8im Grokom
alebo s rastucim kurzom) zaplati
viac v podaobe roku alebo na zakla-
de kurzove] doloziky,

Pri stanovovani swapavej prirazky
(zrazky) sa vychadza z logického
principu terminove| prémie, kloru
wy|adruje vziah 1)

by - :._l, &= TTE

Iy = Urokovd miera meny x

'y = Orokova miera meny y

T =terminowy kurz

P = promptry kurz

MNapriklad: ak Grokova miera DEM je 9 % a tro-
kova miera USD je 7 %, potom T-P sama
rovnat 2 %, P

Swapova prirdZka nie je nevy-

Pri uzatvarani takychto obchodov v pdvodnom prompinom kurze, hnutnou sudasfou menoveho
budejedenz partnaray swapu, spravidla sa
znasat riziko nepredvi- pozaduje v pripade
daného vyvoja Uroko-  Grafé, s lasne] wyhody partne-
v sadzby, napriklad ravswapovomobcho-
gk bude Urokovd sadz- de.
ba niz&ia ako dohod- 1. SWAPOWY it 2. SWAPOVY Prigbeh menového
nuté fixné Groky. PARINER. 1o JE, fron v URD PARTNER swapu znazoriuje

Rast Urokave) sadz- 3 A grafc. 4.
by mbze sphsabit vys- = - 1. Obaja swapovi
&ie vydavky swapoveé- & E 8 = partneri investulu do
ho partnera platiaceho B = amisie dlhopisav
variabiling droky, ale ~ = v rgznyeh menach
jeho vydavky nebudd : (spravidia na doma-
nikdy vyisie ako na = g cich trhoch).
prompinom pefiaZ- = g 2, Pocas splatnosti
nom trhu. & : dihopisov vyplacajd

Vznik swapov na gg §§ urcky v prisludnych
zdklade rozdielneho = st menach, vzajomne si
hodnatenia vyvaja trhu ich poskytujd.

md spravidla 3. Pri splat-
Spekulativne nosti dlhopisay
motivy Graf €. 6 gl vymenig pa-

Spekulativne vodne poskyt-
motivy v sd- max u' 7 viadov max u' nuty  kapital
vislosti so swa- Z (varoy v pévodnom
povymi operaci- PRIESTOR PRE SWAPY PRIESTOR PRE SWAPY kurze, prip. Za
ami nie su had- ' podmienak,
noleng pejora- —— i e O B e R T T, ktoré boli zviast
tivne, nekolko O 1 2 g4 B8 § 7 8 910 11 1 12 14 1511617 18 19 200 2 n
anl ozivu|l pe- _ 1) Kolektiv: Bankové
nagny 1irh, vel- PRIESTOR PRE|BANKOVE ORERACIE operécie, 5. 14, E5
kou mierou sa EU Bratislava, 1994
podiefajl na wy- minj u* 2 vkladov minu' z dveroy
tvarani dopytu = kg o) {Pokragovanie
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TEORIA MENOVEJ POLITIKY

Samuelson vo svojom znamom diele ,Ekonémia“ za&ina kapitolu o peniazoch citaciou
Beniamina Disraeliho: ,Jedina vec, ktora dohnala do Sialenstva viac ludf ako laska, sU
peniaze". Kedichjemalo, jezle, ale kedich je vela, m&Ze byt edte hordie. Kedy ich jemalo,
kedy vela a kedy ,akurat”, to viak nie je len otdzka nasho kazdodenného Zivota, ale je to
jedna z klutovych otazok makroekonémie. Dokonca, peniaze si uréitym spésobom
najaktivnej8im a najmocnejSim nastrojom na ovplyviiovanie ekonomického rastu (repre-
zentovaného rastom outputu hrubého doméceho produktu), inflacie i zamestnanosti.
Prave preto ich moZno pouzif v narodohospodéarske] politike pri riadeni ekonomiky. Tvor-
covia makroekonomickej politiky musia byt preto aj teoreticky dobre vyzbrojeni, aby im aj
tedria pefiazi pomahala riesit zloZité ekonomické i socialne problémy riadenia narodného
hospodérstva.

Kym vSak rozoberieme teoretické poznatky o vplyve pefazi na ekonomiku a moZnosti
ich vyuZitia pri riadeni a regulovani narodného hospodérstva, najprv sa zameriame na
peniaze samotné, na ich historicky vyvoj a funkcie. Postupne, v nasledujticich statiach,
rozvedieme problematiku penaznej rovnovahy a jej narusenia. Budeme si v&imat inflaciu
ako pefiazny jav, ako aj metodologické otazky jej sledovania a moZnosti a sposoby jej
predchadzania, a toi s vyuZitim tedrie racionalnych otakévani, Co by sa malo trvale oéa-
kavaf ajv na3ej ekonomike, je menova stabilita. | te] budeme venovat priestor, a tov stvis-
lostiach s cielmi menovej politiky. Rozvedieme dalej problematiku peifiaZnej zdsoby, jej
vyznam pre menovy politiku | faktory, ktoré ju ovplyviiujd, Zaradili sme aj problematiku
devizového kurzu z hfadiska jeho vyznamu pre menovi politiku. Osobitni pozornost
budeme venovaf harmonizacii a koordinacii menovej a rozpottove| politiky. Zavere&na
cast problematiky pefiazi a tedrie menovej politiky bude venovana Eurdpske] menovej
unii, jej etapam. V jednej z nich by sa malo najst aj Slovensko.

VysSie uvedena problematika je rozdelena do desiatich stati, ktoré budu postupne pub-
likované. Cheeli by byt skromnym prispevkom k $tidiu menovej problematiky.
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PENIAZE —
ICH VZNIK, VYVOJ A FUNKCIE

Prot. Ing. Irena Hlavaed, Che,,
Ekonomicks univerzita Bratsiava

Vznik a vyvoj pefazi z ekonomického hladiska

Histaria vzniku a pdvodu pefiazi zasahuje tisicky
rokay do minulosti, Cvplywhovall ju kulttrne | sociolo-
gicke laktory, ale najma ekonomicke, Preto nadrinemea
lan najddleditelSie ekonomicke dévody vznlku a stupne
VYVINu penazt

Otazka znie: Z akych ekenomickych dovodow vznikh
peniaze? Pretrvavajl dodnes tisto dovody? Co sa his-
toricky v peniazoch meni a ¢o zostava?

A ked sa peniaze siall sutasiou nasho kaZzdodenneé-
ho Zivola, malokedy sa zamyslame nad tym, &im viasl-
ne peniaze su, ako vznikli a aku majd historiu. Ale
sugasny moderny petiazny system s bankovkaml,
gekri, Statnymi a cannymi papiermi a dal&imi formami
sawyvijal postarodia.

Pre cely vyvin pefiazi je charakleristicke lo, Ze je
nerozluéne spojeny s narastajucou delbou prace
a s Mou suvisiacou nutnosfou vymeny, a to az po vznik
alrvanie vysokoindusirializovanych narodnych hospo-
darstiev. Prave z tychto ekonomickych dévodoy pra-
meniz aj funkele penazi.

Ma vznik periazi viak v konednom disledku posobiia
predovietkym nutnosivymeny, Prave vymena, jejkvali-
la, podmienky a stupen realizacie sa tak aljeklivie stall
kriterialnym aspektom v pefiaznom hospodarstve,
Spatnou vazbou sa dostaname k pefiaZngmu posudzo-
vaniu kvality vymeny, a to aj cez pefainé kritérium
vymeny - stabilng menu. Ale o sme uZ praskodili storo-
cia, aby sme dospell k tomuto poznaniu.

Snarastajicou delbou prace a stdpajicou YWimenou
tovaroy podet pomerov realnej vymeny prudko narasta,
napr. pristyroch vzajomne sa yymienanych wyrobkoch
potel prepocitavajucich sa vymennych pomeray
vzrastd nad. Tisio vymienansg pomery moZems 2nazor-
nil nasledovne: napriklad, ak sa maju medzi sebou
wyrmiahal tyritovary &, B, C, D, potom vznika 6vymen-
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nych pomerov, pri ésmich tovaroch vzrasta pocel
wymennych pomerov na 28 a pri BOO vznika uz 404 550
pamerav realnej vymeny kazdehotovaru za kazdy
tovar

Ak sa jeden z tovarov vyélent afunguje ako spolo&na
vymenna jednotka pre vBetky tovary, stAvasa leniotovar
peniazmi, Peniaze teda vznikajd ako Specificky tovar,
ktory je vo vztahu k inym tovarom ich vBeobecnym ekvi-
valentom, Kazdy vyrobok potom zasina mal svoju cenu,
vyjadrend v jednotkdach vSeobecneho ekvivalentu, teda
vijednalkach penazl - penaznych jednotkach,

V uvedenych suvislogtiach vznika problematika
pefiazného hospodarstva. Pred penaznym hospodar-
stvom zadinaju stat take diohy, akymi su uréenie penaz-
nej jednotiey, pravidiel fungovania penazi v obehu (od
viydarnia doobehiu a2 po stighnulie 2 obahu ) a urcovanie
ich Zziaduceho mnozstva v obehu a pravidiel fungovania
aj mimo vnudtorne] ekanomiky.

Pred genaznym hospodérstom doposial stoja dlohy
regulovania pefiaZnych funkeil, ktore sa rozvijail so
samotnym vyvojom periazl. Tiels dlohy zestavalu akiu-
alne nigten v teoril, ale a) v hospodarske| praxi. Nadale|
existuje nedonieseny problem Kritéril uréovania penaz-
nej jednatky. Najma po obdobi, edikedy zlato alebo dal-
Siedrahe kovy prestali pinitfunkeciu véeobecneho lova-
roveho akvivalentu, a dkedy prestala byt penaing jed-
nolka uréovana hmotnostou zlata (alebo ineho draheho
kaovu) v naj absiahnutého.
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Vznikali ndrodné menove jednotky, kior sa najpry
vymienall podia zlate] parity, 1o znamena podia pomeru
hmotnost zlata obsiahnutého v jednotlivych pefai-
nych jednotkach. Pomocou tejto parity sa zaroven pre-
pocitavall ceny tovarov Z vyjadrenia v jednych penaz-
riyeh jednotikach do ich vyjadrenia v inych penaznyeh
jednotkach

Vo vgeshecnost sa za peniaze povaiuje vietko, ¢o
sllizl ako vieobecne prijimany vymenny prostriedok
alebo platidlo. Vieme, ze v ranom Stadiu mall peniaze
formu tovaroy, Sasom saviak vyvinuli papieroveé penia-
ze a sekove utty, Vietky tieto formy majl rovnaku pod-
statrivl viastnost: prijimaju sa ako platobny prostriedok
pri ndkupe statkoy a sluZieb.

PouZivanie penazl presio niskalkymi historickymi
etapami. Peniaze sa vyvijali v éase: od tovarovych cez
papiercve; bankove, Sekove a vyvo| pokracduje dale.

Tovarové peniaze boli predovietkym take peniaze,
kiore sa vyskytovali ako vymenny prostriedok vo forme
tovary. Spodiatku sluzlo ako peniaze pri vymene velke
mno2stve tovaroy, Tovarowymi peniazmi bol dobyiok,
platno, olej, vino, diamanty a iné drahokamy, cin, med,
felezo, zlato, striebro a dalsie. Kazdy z tychto tovarow
mal uréite vyhody, ale a| nevyhody, napr. dobytok sa
neda delil na drobné, niekloré tovary by Gasom stracali
kyalitu a s niektorymi sa faZko manipuluje atd

Tovarove peniaze sa priblizne v devatnastom storodi
takmer wyiuéneobmedzill na kovy, Boli nimi predayvsei-
kymzlatoastrisbre: Obaboliligotave, ale strigbro pred-
sa len straca svoj lesk oxidaciou a bolo nizSie hodnote-
né ako zlato. Prave zlato vyhralo v konkurencii o presa-
denie sa jednehiotovaru ako peniaze. Tento lovar - zlalo
mal dalie déleZité predpoklady stafl sa peniazmi: ma
wysoku dpecifickl vahu a v malom mnozstve je obsiah-
nuta velka hodnota, lahgie sa odhaluje jeho faliovanis,
lahko sa prenasa a dobre sa da delif na mensie iastky.
Vacdina druhov tovarovych pefazi mala svoju viastnu
Uzitkovl hodnotu, TUmalo a doposial mé aj zlato: Robia
Z neho Sperky, pouZiva sa v stomatoltail, ale aj vinom
lekarstve a vo vyrobe pri produkeil inyeh tovarov
V' sugasnosti je viak vnatorna hodnota pefazi ich
nepodstatnou a naymeane] vyenamnou Gricu. Najddlezi-
tejsie je. aby sa prijimali ako peniaze na plateme.

Papierové peniaze vyilacili peniaze tovarove, kic-
rych vek astal histdriou. Vznikom papierovych pefagi
sa podla nazoroy vacding zapadnych ekanomoy vyjas-
nill aj otazky podstaty penazl. Samuelson napr. zdéraz-
fuje; ze vo veku penazi je lch podsiata vyjasnena tym,
2e uz sl peniaze ako peniaze, a nie ako tovar, Ziadand
nie kvl nim samym, ale kvlli veciam, kioré moéno za
ne kupit. Peniaze teda treba predavéetkym na to, aby
sa ich dalo zbavit, a nie na to, aby sme ich drzali kyvdl|
nim samym. MoZnao sa vaak rozhodnif a) o ich drzbe,
hlavne ak siich drzilelia ponechaji preto, aby lch maohli
v budusnost minat, Tuniekde viak u? prameni potreba

udr#al kipnu silu penazi, ktord by sa nemala menit ani
ich dihgeu dribou, Hodnota periazi sa takio dava do
sUvislosti s moZnostou mindt ich neskér.

Peniazé sa toraz viac zatinajd povaZovaf za spolo-
censkikarvenciu, a) ked tecria ani prax nadavaji zatial
postacujucu odpoved na to, o je kritériom pri urcen|
pefiazi umelou spolodenskou konvenciou. Vychadza
satakmer 2 tautologie, Ze ak sa urity statok zacne pou-
#ivat ako peniaze, zadnd si ho ludia cenifl! Je to zau|i-
mavy nazor, ktary vyusiuje do este zau|imavejsieho
paradoxneho zaveru: peniaze sa prijimaju prave preto,
Zesa prijima)u.

Pojem papierovych pefazi sa-alternuje pojmom
papierového obeziva, a to vo forme bankoviek, tato-
viek a minci. FouZlvanie papieroveho obeliva sa
pomerne rychlo rozsirilo, lebo je velmi praktickym
vymennym prostriedkom. Je Tahko prenosng, da sa
dobre skladoval | delif na nizsie i vyEsie hodnoty papie-
rovych penazi, ktoré mozno medzi sebou vymienat.
Mapr. za jadnustokorunovl bankovku dve patdesiatko-
runové alebo paf dvadsafkorunovych atd. (Vytlacenim
vacsieho & mensieho poétu nul na bankovku moZna
JZhmotnit! v nich vaésiu alabo mensiu hodnotu a pou-
Zijue desatinnu ststavu, mozne ich delit podia potreby.

Pri-existencil papierovych pefiazi treba véak dbal na
zabezpetenie takych opalren|, aby sa zabranilo ich fal-
govaniu. Papierove peniaze sastavajl vzacnymiajtym,
zeich nemd&u tladit a vydaval do obehu sukromne

osoby. Emisiou a vydavanim penazi co obehu su vo

veku papierovych pefazi poverovane specializovane
emisné inlitucie, a to centralne; resp. cedulove &
emisne banky.

Ak sadodrziavajo uréite emisné podmienky tak, Ze |8
moZné najméi obmedzovanie ponuky penazi, mo2e si
obezivo zachovaval hodnotu. Délezité pritom je, aby sa
dali za peniaze kupif statky a sluZby bez ohfadunato, Gi
existuje zlaté, strieborme alebo _vladne” krytie penazi,
Obyvatelstvo nemusi ani vediet, &ist alebo nie sd
peniaze kryte zlatom & inymi hodnotami, ani nemusi
vedie!l, aky je mechanizmus emisie. Jedno vEak musi
vediet Ze si bude mocf bez obmedzenia kupil za penia-
ze tovar alebo ich vymenil za iné hodnoty bez proble-
mov a bez podstatne) straty ich kdpne) sily. A dalej
musia obéania vediel, 2e:si mozu jednu formu periazi
premenil na ktordkolvek inu, a to za pevne uréenych
podmisnok.

Bankové peniaze sa objavuju v daldom Sladiu vyvoja
penazl. Nachadzame sa v fom aj v sucasnost. Banko-
ve paniaze - 1o-su predovietkym Seky vystavene na
vklady v banke alebo v ing| finanéne| institdcil. Banko-
wymi peniazmi mozno dnes platif takrmer vSatko, a preto
by malo byl potrebne Eoraz mene| hotovosti. Vo vyspe-
Iych trhovych ekonomikach sa v stéasnost pouZivaju
Uz pri 9710 platieb bankové peniaze a len na 2vyiok sa
pouZivaju paplerove peniaze,
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Dal&i vyvoj stivisi s uréitymi druhmi ,inovacie" pefa-
zl. Tato inovacia sa rychlo rozvija najmé v smere spoje-
nia ekoveho GEtu s vkladavym Gétom, alebo dokonca
s portfdliom Géastin. Takze ak sa viastnia OGasting, da
sa napr. vypisal $ek aj na hodnotu Uéastin, Taktie? sa
Sirpko vyuZivajl cestovné eky a Soraz Sirdie sa daju
pouZival plalelng & Uveroveé karly. BliZ sa a| tas vyuzi-
vania osobnych nelalfovatelnych debietnyoh karie
Debetna karta by pritom bola zachytena v centralnam
potitaél a dali by sa fou vykanavat aj velke pefazne
transakcie. To samozrejme prindsa aj nove Ulohy pre
centralne banky, pretoze taketo zmeny v charakiers
pefiazi prinasaju aj nove problémy regulovania jich
ponuky v ekonomike, ako aj prablémy kentroly periai-
ného obehu.

Vedlajsie efekty vzniku a vyuzivania pefiazi

Z ekonomického hladiska ma viak vznik pefazi via-
cera vedlajsich” sprievodrych efekloy; umoznil uval-
nenievyrobnych faklorov, zintenzivnenie sufaze, znize-
nia transakénych nakladow a pruznejai rozvo| hospo-
darstva.

Uvalnenie vyrobnych faktorov je sorievadnym javom
zdokonalovania vymeny a vyvoja periazi a pefaznych
funkeii. V hospodarstvach bez akejkelvek delby prace
by peniaze nemall Ziadnu ekonomickd opodstatnenost,
a teda ani funkénost. Ak oy kaZdy produkoval len to, &o
podaduje pre vlastnld potrebu, nedochadzalo by ani
k Fadnym vymennym probigmom. AvEak uz len gringj-
nepatmejse| delbe prace, a lo uZ aj v naturainom hos-
podarstve, vznika pri vymene jeden zavaZzny prablem,
a lo problém ohodnotenia tovarov, ktoré sa maju medzi
sebou vymenil. Ak napr. X ponika tovar A za tovar B,
kiory wyrabi Y, otazka je: kolko jednotiek tevaru A zod-
poveda jedneg| jednotke tovaru B? Ale aj naopak: Kalko
|ednotiek lovaru B zodpoveds jedne] jednotke tovaru
A7V lomto pripade ide o jeden vymenny akt a vzajomny
kwantitaliviy vetah dvoch tovaroy. Ide o dva pomery
redlnej vymeny, 2 fo A jednotiek vodi jedne) B jednotke
aopadnym smerom - B jednotlek vodi jedne| A jednoet-
ke. 5 tymito pomaearrmi suvish a) redlnost vyrmeny, ale aj
redinost vyrmenne] hodnaoty tovaroy,

MNetrebia osohitne dokazoval, Ze so venikom pefaz-
ného hospodarstva vznikli obrovske moznosti a vyhody
aplikacie pefiazi ako prepocitacej jednotky. Peniaze
Umecgnill znizif pocel pomerov vymeny. To umoznilo zni-
Zzoval naklady na Gétovanie, ulah&ovalo hospodarske
rozhodnutia vzhfadom na trh, Setrilo &as a naklady na
zaobstardavanie informacil. Peniaze tak prispell k uvol-
novaniu produkénych faktorav a umoznill tym ich rych-
lejsie a réznorodejsie pouzitie

Zintenzivnenie sufaZe je jednym z mimariadne dale-
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Zitych wvedla)sich produkiov”, naima aplikacie penazi
ako ziCtovace, resp. Uctovne| jednatky. To zaraven
lepéle vyhovuje systému trhového hospodarsiva:
Umozfiuje jeho pruznost tym, e trh poholove reaguje
na dopyt a ponuku lovaray prostrednictvom porowna-
vaniaich cien, &o v podstatng] miere vyivara lepéia
predpoklady na zintenziviiovanie ekonomicke] sutaze.

Znizenie transak&nych nakladov |e tiez délezitym ved-
lajsim produktom zavedenia pefiazne| jednotky ako
pétavne] jednatky. Dosialvymenované prednost a vyho-
dy penazi a pehazne| jednotky platia, samozreme, aj pre
zavedenie kafdého ineého lovaru ako peniaze, niglen
zlata a drahych kavov (miZe to byt napr. nafta, plyn atd ).
Ale maze to byt af iné médium, kioré sa pouziva namies-
to pefiazl. Peniaze, pefiaznd jednotka, uttovna jednotka
budl sa nadale] rozvijal, a tov smere vytvarania spoloc-
ne hodnotove), resp. ekonomicke| merne) j[gdnoiky -
spolo&nej meny. To bude nadalg prispieval ku zniZova-
niu transakénych nakladov a usetreng prostriedky sa
mazu wwuil efektivnajSie na rozvo) hospodarstva.

PruZnejal rozvo] hospodarstva tiez sivisi s vywvojom
pefazi. Motorom pre rasta rozvoj hospodarstva st
investicie. Tie viak predpokladaji uspory. PefiaZné
hospodarstvo ich vyuZiva na hospodarsky rozvo,
MoZnonamietal, Ze aj v naturdlnych hospodarstvach sa
investuje a Setri. Ale kazdy hospodarsky subjekt maze
investoval len tolko, kolke si uSetri tym, Ze nespotrebuje
&asf zosvolho tavaru a v tejto Sasti svojich Gspor vwymeni
lento tovar za invasticie. Tak by zodpovedall Uspory”
kazdeho hospodarskeho subjekiu jeho investiciam.
Vo naturalnom hospodarstve sa teda nachadzajl brzdy
a prekaiky hospodarskeho rastu, Len penazné hospo-
darstvo, s penaznymi usporami, moZe podnietit pruz-
nejsl a rychlejdi hospodarsky rast, a to vyuzitim pefaz-
nych Gspor prostrednicivom Uveru na investicie. Hospo-
darstvo tak pruznejsie reaguje na poZiadavky rozvoja.

Impulzy rastu su lieZ sprievodnym javom pafazného
haspodarstva. Vznikom pefazi sa prelamili* hranice
medzi individualnymi dsporami a investiciami v fom
smere, Ze prostrednictvom wyuzitia penfaznych uspor
sa maZe viac ulahéif invesiovanie, a tym sa stavaju
impulzam rastu hospodarstva. Uspory prostrednic-
tvarm ich vyuZitia formou Uverov umoEiuji vyrovnat roz-
diely medzi potrebou investicil a mnoZstvom zisku,
ktary by bol potrebny na financovanie. Uverom wyuzite
Uspory zaroveri prispievaju k lepse] alokacli produk-
gnych fakloray, Menia viak dofasné proporcie medazi
spotrebou a akumulaciou. Ak sa dspory 20 spotreby
Lpresuna” dveromdo akurmnulacie, akcelerue sahospo-
darsky rast, ale zarovan s tym mdze menit vyvo] spotre-
by. Pefiazne hospodarstvo dava takto impulzy K rastu,
ale méZe tym ovplyvnil ap vyvo] spotreby. Musi sa viak
dbal na to, aby sa pritom neznehodnotili uspary, éo by
sa mohlo lahko slaf, ak by ga Overy poskytnuté na baze
uspor nepouzili na efektivne investicie.
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Funké&nost pefiazi v ekonomike

Kym klasicka ekonomia venovala pomerne vela
priestor podstate penazl, modsrng pefiagné tedrie sa
zamertiavaju viac na funkénost penazi v ekonomike.
Dalo by sa povedat, za zaujem sucasne| tedrie menove|
palitiky nehlada odpeved na otazku, éo je podstatou
pefazl, ale skdr na otazku, Go je na pemazoch najpod-
stalnejéie, Co by sa z nich dalo najlepsie zuitkoval pri
rigdeni ekocnomiky? Podla toho, ktora 2 uvedenych ota-
zok sa povazule za prioritny, rozdelujl sa penazne ted-
rie nametalisticke a naminalisticke.

V stitasnosti sa povaZuje za pehiaze vielko to, &im
sa da platif, a preto je-aj aklualna otazka: .Co plati ako
peniaze?” Vieme, Ze povodne uréity fovar s vysokou
spotrebnoy, a preto a) vysokou vwmennou hodnotou
preberal pefaZné funkcie. Aj v sugasnych modernych
pefiaznych hospodarstvach poskytuje niekedy uréity
tovar (napr. cigarety) penaznesluzby, Zvycajnetobyva
v pripade vysoke| inflacie. Pri bezporuchovom vyvojl
ekonomiky sa véak uplathu)u pefazneé funkeie charak-
teristicke pre zdrave penazne hospodarstvo V sicas-
nosti sa da povedat, Ze v tedri existuje zasadna zhoda
nazaoroy na vznik a funkcie periazi. Venuje sa viak
pozornost dalsim otvorenym otdzkam tedrie penazi,
Menisa  slovnik" penazne| tecrie, ¥V praxi sa viac hovo-
ri omene ako o peniazoch, o menave stabilite a kupne
silemeny a mene| o funkéncsti pedazl. Ale tedria zatial
adekvaine necsvetlila, to spdsobild tilo potrebu praxe
zavadzal nové pomenavania uréitych pefaznych veli-
cin. Prax vaak nastoluje aj otazky na pohlad uz zodpo-
vedang, napr. 6o savsutasnosti povazuje za peniaze?

Ako peniaze glatl to, &o plni pefaZné funkcie. Ked
ohiehali pinohodnetng, resp. substanéne peniaze, pri-
pisovall sa im nasledujice funkcie: funkela miery hod-
noty a meradla ceny. furkeia obeziva, platidla, pokladu
aneskor prostriedku akumulacie a uspor, ako aj funkcia
svetovych pefiazi, V sutasnosti sa v moderne] ekono-
micke| teoni vymedzujd tri polia, v kiorych sa peniaze
prejavuju funkéne. Hovori sa otzv. triade pefiaZnych
funkeil. Peniaze pésobia vo funkeii:

1. ako zutlovaci prostriedok{pafiazna, resp. meno-

vd jednotka),
2. ako platobny prostriadok,
3. ako depozitny prostriedek.

e zildtovacia jednotka

Feniaze akg ~—-——1-———— platobny prostrisdak

ey | |/

—~ depozitny prostriedok

Cikrerm vymenavanych penaznych funkcil treba vsak
spomenul, ze existuju dve Uplne rozdielne predstavy

o peniazoch, ktore sa tykaju charakteru ich jednotlivych
funkeil. Po prvé predstava o tom, 22 vo funkcii z0&tova-
cej jednotky maju peniaze za Glehu ohodnotenie viat-
kych tovaroy, sluZieb a wkonov privymene. To zname-
na, 2& maju fungovat pri stanovovani uréitych hodnoto-
vych relacii a pri uréovani cien. Peniaze majl teda
v tejlo funkeii fungovatl ako hodnotoveé meradio; ktoré
predstavuje uréitt abstrakind menovu jednolku absiah-
nutunapr. v OM, USD aleiv Sk adalsichinych. Podruhé
predstava o tom, 2e vo vzlahu k pineniu funkeil pefazi
ako platobného prostriedku a depozitného prostriedku
sa chapu peniaze v zmysle konkretneho pefiazneho
mnoZsiva, kioré predstavuje ponuku pefiazi ekonomi-
ke. Ta sa vytvara prostrednictvom celého bankového
systému, Lj. prostrednictvom emisne| banky | komerd-
nyeh bank. Rozsah panuky penaziv narodnom hospo-
darstve sa anigntuje a viaze na ciele pefazneg|, resp.
menovej a uverove] politiky. Prihliada sa pritom na
pofiadaviky pefiazneho dopytu, ale zohladnuje sa aj
refpekiovanie penaznych funkaif

Ulohy &tétu pri realizacii pefiaznych funkaif

Bezproblémoveé fungovanie celého bankového sys-
temu si vyZaduje aj vysokorozvinuie formy monetarne|
grganizacie a riadenia. K nim patria predovietkym
nasledu|uce predpoklady:

» lagislalivne normovany Statny poriadok existencie
penazi a uveru,

* organizacng zabezpedenie zascbovania haspo-
darsbva peniazmia Uverom,

e slanoyenie zabran inflaénym procesom.

Uvedena tri predpoklady nadvazu|l na uz spomenu-
té tri funkeie pefiazi. Na vytvarenie a dodriavanie tych-
to predpokladov mo2no pozeral aka na znak fungova-
nia moderneho penazneho hospodarstvae trhovohos-
podarskeno charakieru. ¥V teorii za¢ina prevazoval
nazaor, 2e najma plnenie; resp. zachovavana, panazs-
nych funkell je potrebné regulovat. V riadeni narodného
hospodarstva |8 polrebne respektoval pisobnost
penaznych funkcil. Lepsie pinit penazne funkcie, zna-
mena aj ovplyviioval v pozithvnom smere trhovy mecha-
nizmus tak, aby irh bezporuchovo pinil svaju Glohu, aby
bol miestom bezporuchove] vymeny. Zachovavanie
a reipektovanie penaznych funkeii sa tak stava jednym
zo zakladnych kriteril cielavedomeho regulovama aria-
denia ekonomiky,

Pri zabezpadtaovani realizdcie penaznych funkeil
v modernych penaznych hospodarstvach ma preto
dalezité ulohy &tat. Na jedne| strane &tat zavadza rdm-
cové podmienky penazneho a Uveroveho poriadku ana
druhej strane zasahuje tie2 aktivne do monetarnych
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procesov. Kompetentnymi organmi Statu, ktore rladia
tieto procesy, st viada a centralna emisna banka. Tato
banka je bud autonomna, alebo zavisla od pokynov
viady, Otazka autonomne] pasobnosti ermisne| banky je
dalefita, aviak najddleditejSie je to, aby sa pri riadent
ekonomiky re§pektovali pefiazné funkcie, a to nieien
vemisne banke, ale aby ich redpektovala vo svaje| hos-
podarske) politike | viada.

Zazakladnidlohudtatu reba povaZovat to, aby daval
zaruky, ze sa budu reépektoval pefazné funkcie. Ulo-
hiou &tatu teda je, aby zabezpecoval realizéciu natrinu-
tych pehainych funkcii. Pochopitelne, Ze tita svaoju
Ulohu stat najlepsie maZe pinil viedy, ak fiou poverl Spe-
clalizovan indtitciu. Takouto inglitdciou je spravidia
préve emisna banka ako centralna banka Statu.

Jednou 2 najddlezitejBich uloh Statu pri riadeni mone-
tarnych procesav |e, aby prosirednictvem Statnych
ramcovych predplsov stanovil, akym spbscbom sa
vytvara menové jednotka, kiora pinl funkeiu pefiazl ako
zuttovace] jednotky. Svojou podstatou |e viastne jed-
riotkovou ekonomickeu (hodnotoveu) mernou jednot-
kou, Urtovanie menove| jednolky je pritom ekonomic-
kou a nie administrativnou prikazovacou éinnasfou
statu. Migkedy sa viak aj v sucasnych penaznych hos-
podarsivach povaiuje urcene menove] jednotky viac
za administrativnu ako za ekonomickd dlohu Statu,
najma v lakem pripade, ak ide o hyperinflaciu alebo
menovl refarmu.

Okrem uréovania menove] jednotky vo funkcli perazi
akozuttovace] jednotky ma Stat zadlohu zabezpsdil, aby
mohli peniaze nerugene fungovat aj vofunkcii platobnéha
prostriedku & vo funkci depozitného prostriedku.

Fungovanie pefiazi ako platobného prostriedku bez-
prostredne nadvizuje na flungovane penazi vo funkei
meny ako zUgtovace] jednotky, klord Stat uréuje ako
zakonny platobny prostriedok. Tento musi podia zakona
prijimal na uzemi $tatu Kazdy pocan. Zakonnym platob-
nym prostriedkom byvaji spravidia bankovky (od urcitej
wySse| penazne) hodnoty) a mince (nizéie od uréite) hod-
noty, ale naima aj v hodnotach nizéich ako je jedna
menava jednotka), Uréilé penazne hodnoly savydavajl
a| ako tatovky (lieZ od uréile] penaine) hodnoty nizgie)

Zabezpecenie funkcie pefiazl ako platobného pro-
striedku vychadza z toho, ze musia byl vidy k dispozi-
cii penaznézasoby v ekonomicky opodstatnenom
a pozadovanom rozsahu, a to tak va torme hotovosine),
akoaj vo torme terminavanych pohladavok bank. To
Znamena, e &tat prostrednlctvom emisnej banky mus
zasahoval domonetarmych procesov, aby sa zabezpe-
&ilo zdsobovanie hospodarstva peniazmi tak, aby bolo
hospodarsko-politicky Ziaduce a postatujice

Depozitnd funkeiu nemaze stat nanadif, ale nemoze
riariadif ani akykolvek drok. Ak sa totiZ chee-platobny
prostriedok ,akumuloval” na depozitny prostriedok,
nesmie tento depozitny prostriedok stracat kipnu silu.
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Toznamena, ze akumulovanie platobneho prostriedku
do depezitného prostriedku by malo prebighaf bez
hodnotovych strat, a preto by mal &) drok a urCovanie
jeho vyaky respektoval funknost pefiazl ako depozil-
ného prostriedku.

Stat moze presadzovat (a| ked bez zaruk) princip,
aby sa zachovala realna kiupna sila meny, resp. aby
bola mena zstabilnou pri wymene. V danom pripade tak
statu pripada dalia dolezita dloha, a io prostrednic-
tvam vhiodnyech stabilizaGno-poelitickych opatreni pri-
spief k zabezpetovaniu zachovania klpne| sily, resp,
stability meny

Dalou, trefou aktivitou posoberia $tatu pri exisiencii
pefiazneho hospodarstva st nielen jeho zamery stabili-
zatného ale aj konjunktdrno-palitického ovplyviiovania
prostrednictvom monetarmych opatreni, vratane opat-
reni emisno-menove| politiky, Tento rozsah dloh e
Zakladnym ,ntervencnym” spdsocbom pdsobenia
slatu. Ale dotyka sa spomenutych aspekiov opat pro-
strednictvom realizdcie penaznych funkcil, a o funkcie
menove| jednotky a funkeie depozitngého prostriedku
\ podstate viak ide o to, aby bola pefiazna a uverova
politika aktivne uplatnena pri dosahovani cielov tzv
Jmagického Stvoruholnika”, ktorymi sd: pina zamestina-
nosi, stabilizacia cenove] Uroyne. rast @ rozvo| Nospo-
darstva a vonkajgia hospodarska rovnovaha. Zo viet-
kych tychto cielov viak v ekonomicky vyspalych Sta-
toch dominuje zabezpetenie stabilng) meny. -

Vychadzajuc z praxe, zda sa byl u2itoény poznatok,
e Specifikom moderného pefiaZného hospodarstva e
to, e &tal ma mat najskdr jasnd koncepciu monetarnej
politiky - a najma vypracovanie menového programu
emisnej banky, v ktorom dominuje prave clel menove)
stability a respektuju sa pritomn 2 pohladu tohto domi-
nantného ciela aj véetky ostatne pefazne funkcie:

Viethy tieto vyssie uvedend .pefazna’ ulohy Statu,
ako sme uviedl, méze najlepgie pinif emisna banka ako
gpecializovana institucia S5tatu na problematiku meng-
ve] politiky, Avsak Easto ani emisna banka nedokaze
celif tlakom, ktoré vyplyvaju z preferovama inych cielov
z  hrotov magického Stvoruholnika® v porovnani s cie-
lom zabezpedovania stabilne] canove] trovne.

Ma druhej strane viak aj v modernych pefaznych
hospodarstvach vznikajl | pri konjunkilre menave
problémy a neexistuju teda len menove probiemy pri
hospedarske] depresil, v ktore| niekde sa v paslednom
obdobinachadzala a) nasa ekonomika

Peniaze a mena

Podla moderneg| tedrie sa povazuju peniaze predo-
vietkym za sprostredkovatela vymeny, pretozeak hos-
podariace subjekly vyslupuju ako UEasInIe! vyTmeny -
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ako kupujoci ¢ predavajici, ide v konednom dbsledku
vidy oto, zamenif tovar zatovar. To jevady koneény ciel
WITIENY.

V praktickom 2ivole sa véak v type pefiazneho,
vymennahs (a nie naturalneho) hospodarstva vymena
tovary za tovar neprejavule jasne. pretoZe len hospo-
danaci subjekl tym, Ze napr. predava tovar za predajnu
cenu, neyvldi jasne to, 2a tym viasting aj kupuje tovar. To
|& preto, 2eten, kto predava tovar, edte hned nemysli na
konkrétnu podobu uréiteho tovaru, kiory potom neskar
zakdpnu cenu kapi,

Prave veunutim uvedeného Gasovehorozpatiavyme-
ny tovaru sa vymena tovaru rozpada na kdpu a preda;.
To znamena, Ze hospodariacemu subjekiu sa pri kon-
krétne; vymenea nejavi potreba dostaf opat konkrétnu
podobu fevaru, ktory si raz bude cheiel kupit. ale javia
34 mu dva samostatné akty:

- zasvojtovar (T) dostane tovar - peniaze (P), a potom
za tovar - peniaze (F) maie kopit tovar, kiory potrebuje
\ymena tovaroy sa tak javiako dvaakly: T-P-T.

Preteoriu viak ostava déleitym poznanie, Ze ajked'sa
vymena tovarov javi ako dva akty: predaja kupa za
peniaze, v kanednom disledku ide vidy owymenu tova-
rov, & to tak na drovni vnutrostatne], ako aj na arovni
medzinaradne|. Z tohto hladiska sa potom peniaze funk-
&ne javia ako urgita prepoditavacia jednotka, ako
.pomocna” prepoctitavacia tovarova, resp. hodnotova
jednotka, v ktorg] sa vyjadruju uréite hodnoty, kioré sa
nachadzaju bud v podobe konkretnych tovarov, alebo
siuzieb, ato jednak tie, kioré sa nachadzajunairhua jsd-
rak tie, kiore sunazhromazdens v podobe 2asob lovaru,
wyrobeneho v minulosti. Pritom samotna hodnotova jed-
notka nemust byl cdvodzovana z tovard - peniaze.

Tato prepocitavacia, resp, prepodtova jednotka je
funkénou aka jwymenna” - tovarova, resp. hodnotova
jednotkova miera, ktora sluzi na prepocet hodnoty jed-
néhe tovaru na hodnoty inghotovary, WV tychio sivislos-
tiach mdézeme pomerne jasne vidie! rozllSenie pojmu
peniaze od pojmu mena. Kym peniazmi sa stal Specj-
ficky tovar, ktory mohol sprostredkovavat vymenu,
a tymio tovarom - peniaze bolo predovsetiym zlato
mena nig j@ penjazmiy lomlo zmysle, ala e vymennou
hodnotovou [ednotkou, kiora je iba pefaznou funkciou
tovarove] hodnoty a nie tovarovou hodnolou samaomotl
Ta isté analogicky plati o mene, klard nefunguje viak
lany penaznat lunkeiivymenng - uétovne] jednotky, ale
funguje a) v ostatnych pefaiznych lunkoiach

LIZ na tejta Grovni poznania mézeme rozligifa) sivis-
lesti uZitodna pre riadenie menove] paditiky. Menova
politika si bude musiel klasl za ciel prave starostiivost
o urovanie a vyva] tejto yymenne| hadnolove] jednotky
- meny, a to tak v rozsahu vnutrostatne), ako aj zahra-
niénej vwmeny. To Znamena, e 8j na vymenny vziah
tovarov budemepozerat niglenakonavztah: T-P-T, pri
ktorcem bolo potrebné pozeral sa na peniaze (P) pri

yymene predovietkym ako na ich potrebne mnoZstva,
ale |e nutne pozeraf sa na vztah kupy a predaja tovaru
ako na vzlah, klory sprostredkuje mena (C), leda: T- 0 -
T, pri ktorom je nutné pozerat na (C) ani nie tak ako na
mnozsivo, ale predovietkym ako na potrebu meny ako
stabling| vymenneg| hodnoty, resp. patrebu stabilne|
meny.ako stabllne] prepotitavace| hodnotove] (IStav-
nej) jednotky, a to bez ohladu na fo, akuma iata jedniot-
ka podobu, & LUSD, DM, SK ald.

Ajvodbdobi, ked mala prepoecitavacia penana jed-
notka hmotnu padobu, nebola Ziadnym kvanhitativiym
pajmom, ale Zila si svoj sarmostatny Zivol. Ale mena ani
v sucasnosti nig e len nefakym kvantitativoym poimom,
ked nema hmoind tovarova podobu, Mena je urgitou
narodohaspodarskou velitinou, ktord je nutne pririade-
nl narodneho hospodarsiva indtitucionalizoval, Mena
ma svo| samostainy Zivot a-svo|u samoestalnu narodo-
hospodarsku pasobnost.

Z hiadiska rozlidenia perazl a meny sa zastavime
eite raz pri otazke, klora sa perlraklovava v teorii: &
maju, resp. cimajl mal peniaze, klore majl syojuurdiiu
narodohospodarsku funkénost, aj svoju viastnd hodno-
tu, ktora nezavisi od hodnoty inych tovarov, kloré sa
vymietiajl, Najstargie, tzv. klasickétedrie davali na uve-
dend otazku kladno odpoved, Tvrdill, #e peniaze,
a teda aj pefiaZnd jednitka musia maf svoju vlastni
hodnoty a Ze [ato hodnota pefazi jg uréena hodnotou
samatného periaZného statku. Od druhe| polovice
minuleho storofia zacina prevazoval ndeor, 2e paniaze
nemusia mal-a-ani nemajd svoju vlastnu hadnotu
W sucasnosti panuje jednoznacny nahlad, Ze peniaze
nemajl Wiastni hodnotu, neexistuje teda ani samostat-
ny tovar - peniaze, kioré plne zastupila mena. Pomeno-
vanie - peniaz - véak Zludovel” a tdomacnil sa i v ledrl
natolko, 7a sa pouZiva dodnes, a to takmer ako synony-
mum meny. Aviak ta ma len odvodent hadnotu, a to od
kupne| sily penazne) jlednotly, resp. kupne| sily meny.

Cim je v&ak uréovana hodnota meny ako pefazna
jednotka, resp. &im 2 urfovana kupna sila meny a ako
sa vibec ma uréaval mena? Odpoved na uvedene
ofazky nie j@ doposial jednoznatne zodpovedana
Fanuje viak nazar, Ze kupna sila meny - pripadne
menove| jednotky jevo svoje| podstate urGovana tiez
pomerom vyroby a spotreby v uréitom narodohospo-
darskom celku. To znamena, Ze aj veli¢ina meny (ako
urgitd hodnola lovarove] wymenne| jednolky) Je vysled-
nicou nejakého pomeru medzi vyrobou a spotrebou.
Podla lohlo ndzord je irelevaning, aka je hodnota statku
&i matanalu, z ktoreho sa urlity peniaz {mena) robl

Kedze [ hodnota many uréovana pomeram vyroby
kspotrebe, ateda ajnaopak: pomeromspatreby kvyro-

be, zawisi hodnota meny, a teda aj jei kupna sila na jed-

rg| strane od déchodkov v uréitom hospodarskom
celku, z klorych sa kupuju uréiie statky a na druhej stra-
ne od mnoZstva statkoy, Kloré prichadzaju nafrh na
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predaj, a to ako suma ich cien. Tento pomer sumy
ddchadkov k sume cien tovarov, resp. naopak, potom
udava uréita priemerni kdpnu silu meny a uréitym spo-
sobom aj determinuje menovd jednotku.

Panuje nazor, Ze vwiku kipne] sily meny urélje prie-
merna cenova hladina. Ked sa ceny zvySuj, kipna sila
meny ako vymenne] jednotky klesa. Hovorime, ze sa
hodnota meny znizuje, a tym sa mena znehodnocuje.
Teznamena, 2e medzikipnou silou meny a prismernou
cenovou hladinou je nepriamoumerny vziah. Pretotrva-
|& wykywy v cariove] hladine spdsobiujd bud vzostup,
alebio pokles kipnej sily meany.

WModermna ekondmia vyehadza z ioho, 2e ak je kopna
sila meny akovymenng] jednotky uréovana faktormi,
ktoré svojou ekonomickou podstatou spodcivaju vo vyra-
be 2 spoirebe, a hodnota penazng] jednotky zavisi len
a len na vzajomnych vziahoch wyroby a spotreby, tak
kipna sila pefiazne] jednotky nie je uréena hodnotou
materidlu, na klory je naviazana penazna jednotka
{remusi 1o teda byl ani zlate, ani iny drahy kov). Previa-
da ndzor, & hodnotu pefaZne) jednotky uréuie cenoys
hladina lovarov a sluzieb. Avaak ked sa hovori o cenove|
hladine, frebamat na zretelitzy, Styricenove hladiny, a lo
vzhladom nato, Zev trhovom hospodarstve existujd Styri
zakladne trhy, na ktorych sa tvoria ceny. Predgvietkym
e 1o cena tovaroy, dalej cena prace, cena kapitalu
a cena deviz, klord vychadza 2 trhu deviz, resp. Z trhu
tovarov alebo sluZieb na medzistatnom, medzindrod-
nomtriw. Navgetkych irhoch by mala byl slabilnamena.

Historia dokazala, Ze ani zlato nebalo v stave.zabra-
nif znehodnoteniu, pripadne zhodnoteniu penazne
jednotky. Toale znamena, 2e zlato by nestaéilo ani aka
zaruka stability meny, Vysvetiuje sa 1o tak, 7e ak e
menova jednotka uréovand napr. vahavym mngZstvom
zlala (teda ak je mena .zakolvend” v zlata), je hodnota
menove| jednotky pripatana k cene zlata, Ale redlny
haospodarsky zivot sivwynucoval odpitanie sa penazne|
|ednotky od zlata. Histdria pritom ukazala, Ze to boli dva
pohyby tohto odputania sa penazne) jiednotky od zlata
Jeden pohyb nastaval viedy, ked sa cehova hladina
tovarov a sluzieb ocitla v prudkom pohybe. K druhemu
pohybu odpdiania sa dechadzalo v pripade prudsieho
pohybu ceny zlata. Ak teda nastane pohyb na sirane
zlala a z réznych dovodoy by sa pefazna jednatka
neodpltala od zlata, v takom pripade by musel maft
pohyb-cien zlata nepriamo umernd odozvu v pohybe
hladiny cien tovarov a sluzieb. Preto je potrebne v kaz-
dom pripade, ak sa chee udrzaf stabllita menovej jed-
notky, odpital, resp, odIGEl zlato od penazne] jednot-
ky, resp. presnejsie, odpdtal penaznu jednotku od
zlata,

Skusenosliz poslednyech desatrodinds poudlill, 2e mie
e dblezité, ba ani utelng zotrval na tedrii zlate] meny,
pretoze a| v lakom systeme mdZe dochadzal k velkym
menovym porucham. Historia prekonala zlato teda nig-
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len ako tovar - peniaze, ale aj zlato ako , kotvu® mencve
jednotky. Aj ked sa sporadicky | v su€asnosti azyvaju
hlasyza navral k zlate] mene, realitou je fungovanie
Jpapierove]” meny.

WV pripade papierove] meny sa vykywy v cencve| hla-
dineg prenasaju takmer automaticky vo svojon dbsled-
ku na kapnu silu meny, resp. bezprostredne sa dotyka-
U hodnoty pefazne| jednotky, Na zakiade loho savieo-
ridedukule, Ze v pripade papieroyve] many mozno ovla-
dat urGovanie kipnae| sily menove| jednotky regulova-
nim cenove} hladiny. Tedria pondka dva spdsoby ceno-
vej regulacie: bud sa regulujdrepresivne samotne ceny
ué wytvoreng" na trhu, alebo sa regulujd tie Sinitele,
kloré su pre wwivaranie cien na trhu smerodatng, to zna-
mena, #a sa reguluje vwyroba a déchodky, V oboch pri-
padoch regulacie hovorime olzy. regulovangimene. To
viak neznamena, Ze uvedenea dva pripady regulacie
vyGerpavaju moznost regulacie meny. Aviak vSade
lam, kde sa zaviedla regulovana mena, viade tam sa
pristipilok usmerdiovaniu cenovej hladiny, ato voviet-
kyeh spominanych Styroch skupinach, 1.|. cien tovarow,
prace. kapitdlua deviz. V trhovych ekonomikach
wapalych Statoy s liberalizaciou cien funguje v sucas-
nosti pohyblivast menove) jednotky. &o sa prejavule
najma v oblast medzinarodnych menovych vztahov vo
forme pohyblivych vymennyeh (resp. devizovyeh) kur-
zov, o viak nenarisa princip nutnosti zachovania
menoyej stability.



TEORIA

(Dokondenie zo sir. 14) _
dohodnute, swapovi partneri splatia
dihopisy

Priebeh menového swapu bal
Znazorneny pasivnym menavym
swapom. Pri aktivnom menovam
swape dochadza k nakupu dihopi-
sov jednotlivyrmi partnermi

Aktiviny menovy swap znazoriuje
grafé, 5.

Primenovych swapoch dochadza
a| k vymene drokovych zavazkow,
klorea mozu mal heto formy:

a) fixné Groky za fixne uroky,

b fixne draky za vanabilne droiy,

c)variabilne uroky za variabilng

uroky.

Fri viethych swapovych cperaci-
ach vystupuje ako dolezity Einitel
Urokova sadzba. Urokova sadzbaje
motivatnym fakiorom véetkych
akiivnych a pasivnych operacil
bank. Komaréne banky vyuzivaju
v ramel svojich operacii priestor
kiory predsiavuje drokove rozpatie
medzi minimalnou drokovou sadz-
bou z vkladowv a rmaximalnou uroko-
vou sadzbou 2 averoy. Pre swapove
operacie je priestor vymedzeny

Tabulkac. 1

inym spdsobom, a to ako rozpalie
medzi minimalnou a maximalnou
sadzbou z vkladoy adale] ake pries-
tor medzi minimalnou a maximalnouw
sadzbou z gverav (pozri gral &, 86).

Jednatlivi swapaovi partnen prefe-
rujd rézne Urokove sadzby podia
toho, vake| sl pozicira podia ofaka-
vanych zmien vo vyvol na penaz-
nom trhu, Preferencie vyjadrujd ta-
bulky&ia & 2

Swapovi partneri nie vZdy maju
moznost uplatnif svoje prefarencie
Urokavej sadzby, Napriklad dlznik
(platitel uraku) nema moinost ziskal
kapital na fixne drocene| baze. Rizi-
ko wariabilngho droku je moZné ali-
minoval naprikiad tym, Ze sa do-
hedne CARP, teda maximalna urcke-
va sadzba, kioru diznik zaplati pri
zmenach trhove] arokove| sadzby
smeram nahor. CAP mbze byl
suéasiou swapowych operacil, ale g
samostatnym produkiom finanéne-
hotriw

V pripade, Ze | swapowy partner
v pozicil veritela, maze elimimoval

Vivoj urokovel
migry

Rast
Preferencia

trokove] sadzby

Pokles
trokave] sadzby

Fixng DlEnik Veritel
Grakovd sadzba (platite! troku) (prijemea drokoy)
Variabilng Veritel DiEnik
Grokova sadzba (prijemea droku) (platitel droku)
|
Tabulkaé. 2
Pozicia v swapovef | ms ik Veriter
; Gperacl ! : ;
Preferencia {platitel Groku) {Prijemeca droku)
Fixna Pri raste Pri poklese
lrokovasadzba drokove] sadzby {irakove) sadzby
Vamahilng Pripoklese Pri raste
Urokova sadzha (rokovej sadzby lrokovej sadzhy

svoje riziko vyplyvajuce z poklesuy
urakove| sadzby dehodnutim mini-
malne] urokovej hranice, klora mu
diZznik zaplatl V takom pripade ide
o dohodnuty FLOOR,

Urokova sadzba COLLAR pred-
stavuje rozpatie; v kiorom je stano-
vena maximalna g) mimmalna hrani-
ca urokove] sadzby. Maximalna
sadzba sa vzlahuje na diznika, mini-
malna sadzba predstavuje uréitd
zaruku pre veritefa, takZe diZnik
viastne kupuje CAP a predéva
FLOOR a veritel kupuje FLOOR
apredava CAP.

Vyhody swapovych operacil

1. Ugastnici swapovych operacii
riaju moEnos ziskal Gvery s niz&imi
nakladmi.

2 Podla vyvojovych tendencil trhu
a urokovej sadzby majl mofnost
swapovi parinan bud fieto tenden-
cie vyuzif alebeo ich eliminovat,
nakolko mézu ziskal fixne alebo
vanabilne Groteny kapilal,

3. Swapovi partneri maju moZnost
ziskaf menu, kiora preferuja.

4, Myhoda swapovych operdci
spoftiva v male] pravdepodobnosti
siraty jedneho z parinerov, nakolko
pripadna strata je relativna, spravid-
la ma znevyhodneny swapowvy parl-
nar take podmienky, ako sa na
proampinom trhu. Vynimku predsta-
vuju len spekulativne motivovang
swapy.

5. Bwapy umoEiuu optimalizaciu
portfolia z hladizska jeho rizika (Uro-
koveho a menovehao),

B. Swapy rozsirujll moZnast ope-
racil komearénych bank, kioré mozu
bytich sprostredkovatelmi aj konet-
nymi uZivatalmi

7. Bwapy sa podiafaji na tvorbe
optimalneg| trhove| urockowve| sadzby
najm& prostrednictvom predaja
cennych papieroy.
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BN Rudolt Pozgay, Che.

ESTO A ULOHA BZCS, A.S.,
V PLATOBNOM SYSTEME

SLOV_::NSKA

Bankove zactovacie centrum Slovenska, a.s.

V sddasnosh exlstuie na Slovenskis 30
bank, 2 ktorysh 10 51 pobocky zabranic-
nych bank. Banky pdsobia v jednotiivych
regionaoch Slavanska prostredniclvom
vyEe 1100 pobodiek, expo#iur a flidliok
Vywa] bankoveho seklora meraneho
pactam bank zarnameanal za posled-
nych pal rokov prudky rast (pozrigral 1).

Bankove zudtovacie cantrum Sioven
gkd. .6 (BZOS, a.5.) zohrayva kiudovu
ulohu v platobnom systéme Slovenska
Vielky banky s v sdlade s nariadenim
Marodne] banky Slovenska (MBS povin-
né uskutotnoval medzibankave platty
prostrednictvom BZCE, a.5. Padobna
silacia bola a] 2a byvale; Ceskej a Slo-
vEnske| ledarativne] republiky

BZCS, a.5.. bele zaloZené ministrom
financi 5H v auguste 1992 ako newyhnu-
na reakcia pripravif sa na roz-

BZCS ako akciovu spolotnost kontro-
luje dozorna rada, klora pozosiava zo
sigdmich Clenay, klor s valeni na val-
nom Zhramazdeni

Zakladnymi éinnostami BZCS. a.5.. 50
veulade so Slalutom a stanavari

ajzutlovanie medzibankovwych pla-

liets,

i) informacna podpora bank

V. oblast informadne| padpary bank
bola vwbudovana cenlralna dalabaza
o Uyveroch a lie? dalabdsga o sluZzbach
tank. V spoluprac s policiol je priprava-
vana dalabaza o stratenyeh dokumen-
toch BZCS, a s ties disnibuue kurzove
listhy bankam a dal&im instiloeiam.
V minulom raoku BZGS, a.5., vydalo pre
patredy uvarovych pracovnikoy bank
Specialinu publikaciu Stredne hodnoty

fimancnych ukazovatelow ekonarmickych
cinnasii v 38:za rak 1833, Centraing
databaza o Uvercch, aka &) uvedena
publikgcia boll wywinuta v dzke) spolu-
praci 5o specialistami z viaoerych bank
(pozrigrat 2)

Medzibankove zaétovanie na Sloven
sku je ZaloZene len na elekiromickom
pranose platobnych oparagil. Platobng
transakcie v maedzibankovam zadtovani
sa-vykonavajd na prinsipe krytia kazde;
platby peniazmi na utte (tzv.; grogs-sal-
tlement). Zufasinens banky musia mal
Uty v NES. Tielo Odly s0 tolozneé s Oéta-
mi povinnych minimalnych rezery, Sys-
ferm uma?nule uskutoshif zudtovanie lern
v beiZny uctovny def, V sutasnosti (e
miZng uskuloEnit v BZCS tieto ypy pia-
tobnyeh transakcii:

» platobiny prikaz,

delenie CSFR. Prace na  Graf 1 Rozvoj bankového sektora na Slovensku * inkaso,
wylvoren claarngoveho cen- splatobny prikaz trete)
fra zacinali ad nuly. Nebach slrany.
fudia, bud &iac 20 7 i g s
udia, bugdova, potitace an) Realizovang ransakoe su
know-hiow. Aplikating prog- 05 v velahu k ustom povinnyoh
ram na clearing bol kupeny 50 minimalnych rezerv neodvo-
ad GHNE. Vdaka veligmu si- ] tateine a konetne
hu vsatkyeh zainterasova- 15 4 Platebnéa transakeie su
nych na vybcovan noveno Standardizovang. Banky za-
clearingu, BZCSzacaloza 20 10 bezpatuju prenos platab
tyzdnov Tungoval a uspes- 5 o riveh transakol do a 2 BZCS
ne praculs dolere. Zacialok 0 I : a.5. cez lelekomunikaéne
sa daluje k8, februan 18983, |qan 1944 1002 1903 prostriedky (siel s protoko-
kel biola razdelena byvala fom'X.25 atebo BBS) alebo
PR Y L Banky 2 5 22 s T
SROIGHENA TN yZIoKy na disketach alebn
BACS a s |g@privalnaake- —_— magnetickych paskach.
ova aspolodnosl. Zakladny  Graf? Clearingove centrum pra-
kapital pradstavuje 298 mil EE F— euje v 2ryale dalej uvedsna
Sk, Akcionarm BZCS sy b harmonogramo. Banky
banky na Slovensku, BACS H'“'””‘ A E"'HK_'“' E mGau viosl subory s platob-
W slcas el u:lashu?d akio- |1;|_|E|1,|T ( —|— —|—\ i I{LIFHT nymi transakciami do claa-
naroy, Mapscsinmi akejgnammi LT "‘—"'l ringu od 16.00 hod. popa-
sl NBES d velka komeréné 4 T ; L ludnl v den predohadzajic
banky, MBS ako fAajvacs e SR Zudtovaciamu dhu (den 0
akaciondr viastnl 40 % akeil. T BROSE - BETTLEMENT (V7 MENAGH) 17} a2 do 11,30 hadiny dopo-
Swydok patrl kornerdnym ban- SHYYUZITIE UETON MINIMALNYCH REZERY ¥ KBS ludnia zuttavacieho dha
kam. Jedna banka moze A} VYSLETNA Ell.ﬂ-r-.II:.!'J.nSUI'!'IA-EI (dan D)V #avislosh od
viastnit napeac 20 % akon Tn GTHTFRLATICE 'F'r:‘“z TG tasu dorugenia su trl odhidna
napvacsie kamercne banky :$lkﬂ::ztretﬂ|mmy typy poplatkov za jednu
R A
viastnia spolu priblizna 35 % 51 KAPAZITAC 500000 rarisakiiza deil transakeiu. Velke platby sa
Akl — akcepiuju do 13,00 hod

24



&

FREDSTAVUJEME

popeludnl. Medzl 13.00 8 14.00 hod_sa
clearing v BZCS uzatvara. Od 14 00 de
16.00 hod, uBtovneho dha [ a vyivara-
e vysiupoyva subony pre banky,

Pouzilie inkasa si vyZaduje dohodu
samnterasovanyeh stran a individualny
suhlas platitala v sulade s podmisnkami
dohody. £ ddvodu kontroly platobnych
podmienok proces spracovania inkasa
ca predizujea dva'dnijpozr graf 3).

Paopri domacom medzibankovam pla-
lebnom slyku BZES: a5, lie? vytvara mic-
tovanie medzigtatnyeh platieb s Geskou
republikou Vtomto pripade vEak mazu
byl spracovans transakcie len typu pla-
[mibrgho prikazd. Za ucelom

princip DWVR {dodavka versus platba) na
kapitaiovom trhu. Burzajgnapoenatakna
BZCS, akoa)na Stredisko cennych papie-
rov {SCF). Podas obchodnehe dia ma

burza moznest zablokoval cenne papiers.

v BCP a subezne alebo po skandeni
ubchagdného dna posial plalobre prikazy
doBZCS na financna vysporiadanio

V strucnost uvedisme niekolo Stafis-
tickyeh Bisiel o clearingu. V pryych
mesiacoch fungovania clearingu. na
racialkuroky 1993, sa denne spracova-
lov priemere 115 lisic transakaol V Spié-
ke to bolo 1680 tisic transakeil za den
V etdasnost sa v BZGS spracule prie-

Medzirepublikové platby

rgrng 200 lisle transakell danne
& v Spicke 413 lisic transakei
Podial medzistatnych platiet s GR je
priblizne 3,5 % z celkoveho poéil spra-
covanych transakci (graf 5).
Friemearna hodnota jedne iransakaoie
& priblizne 137 hsic Sk, Privellkych plat-
bach je tookolo 110 mil, Sk Denny ehbrat
pefaZl v clearingu s& pohybue v prig-
rmere okolo 26 mid, Sk
Hardwarovu zakladiu cleanngu tvona
dva pocitate A11 od liemy UNISYS
Drahy 7z mich je zatozny a siGzina wvo|
ateslovanie
MNewvyhnutnou podmienkou realizacie
sutasnych a budioich akiivit
e existencia kvaliingho

medzistalnych platieb sa Gralg
v olearingu vytvorita umala
banka s nazvom CLEA, Najej BANKEA,

Léte sa zhromazdujl véatky
platoy do CR. Po uzatvaren
uttovneno dia BEZGS, as:, N
konvertuje vsatky transakcie
Z 5k na ECU. Sdbor s transak-
ciamisa potornodetle do fes-
keha clearingu v ONE, Trans-

/e

I"“’||
L ¢

s CLEARING CLEARING ’/_E‘"“ :
SLOVENSKEJ REPUBLIKY ||  CeskesepusLicy  /F ,w
e

komunikacneho systemu.
Pretio sa pred jeden a pol
rokarn zadalo BZCS & reali-
zaciou projekiu vyspelého

o d madzitiankoveho: kamuani-

kacénehe systamu (MKS),
ktary e zalozany na Standar-

; BANIA ¥
akcie vslupud do 2Ustovania i L __’/’\),f'—h\
fia nasleciujuc Getoviy den T {ECU——{ECU el \
MBS maie dat suhlas a L —D Wit 9 ( ]

nebankovym subjekiom na - ) B kv e ff'\ \"*—/I
tlenstvo v clearingu ako Lz, BANKAC Ao A TR
Irede strane, klord moze mal
instun koogtom bank v clea-
[ungu len na zaklade dehody Grat4 Realizdcia principu DVP
2 '3';_‘”‘;3”’” . i BANKA B -

refou slranou v clearingu ~.. -
mize byl dileZita hnanﬁﬁa Akl SLEARING
inGhlaeia, ktora ma yyaoam- T/kv/d_ﬁﬁ
ny vplyw na oohyb pefaz A B e
v akpnomike. V clearingu sd { T T AUATA
glebo mozu byl akotretie \ 1} ZABLOKOVANIE
strany tietoinstiluce: e ; 2 DODAYHA
= Autonzacns cenlram Slo- : K\x,___,/

vinska, & 5., (ACS) pre pla- “TL
labne karly, (_\

» burzy: Burza cennych pa- S STREMSKD ﬂg-léip's]‘EH PAMERCY

pieroy Bratislava . a.s

(BCPR), Bratislavaka op-

Potet denne spracovanych transakeii (v tisicoch)

tha burzs, 8.5, (BOB), Grafs
Ri-System.
Fredpokladame, ze po- a0
sledne dyve uvedans indtitu-
cie budu napeene na clea- 500 4
ting do konca roku 1995
Prad deliniliviou uzaviea:- 200
kow uélovngha diva v ACS su
very, Kloresenikl potas dhia 100 4
mad# bankami, ractovann
v BZCS na baze zidtovania g

veajpmnych sald (pozn gral
i}

Priame napojenie burz na
BZCS umaiinuje reallzoval

W PRIEMER: |
W SPICKA

1803 1994
PRIEMER 115 165
EPICKA 160 387

doch OS5I 5 homogennaou

hardwarovou platfor mou vo

vEetkych bankach

Komunikacng poditace
aka brany do bank su Linix-
RiSCove pogitate HP
SO00ME00.

Rychlasief, kora jgzaloze-
ngd na protokole X.25, & ako
gdatova siel prevadzkavana
Eurotelom so Specidlnymi
slusbarmi pre banky. Euralel
e zodpovedny za prenos
meclzi komunikagmymi porta-
rmi, Waetky ostatne Ginnosti su
v kompetencii BZCS; kioré
2odpoveds 2a:
= riadane sale,

s gchranu sete (Kacovy ma-
nazment, kryplovania
5 DES a REA algorytmami)

¥ sutasnosti je do MES
napojenych 11 bank a zosta-
vajutce sa napoja v hlizke|
buddcrosti.

Vnajbliz&omobdobi BZCS
zameria svoje usilie na:

1) v rmeadsibankovom zud-
tovani zavies! do praxe fran-
sakciu pre ryehle plathy
kiora je urcena najma pre
platby velkych hodndt

2) v medzibankovom ko-
mUnil<adnem sysléme zasal
prace zamerana na realizaciu
elekironicke) posty a elekiro-
nicke] vymany dokumeniow
s podporow homekanking
a corporatebankingu.
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B. PetrjanosSova:
Podnikanie a banky,
FITR Bratislava, 1995, 184s.

Podnikanie a banky

Prechod od centralne plano-
vanej k trhovej ekonomike pri-
nasa so sebou podstatnu
zmenu vo vyzname pefiazi
a bank. V centralne planova-
nej ekonomike boli banky,
resp. vtedy v nasich podmien-
kach jednotn& Statna banka
teskoslovenska, v podstate
len vykonnymi organmi cen-
tra, ktoré podnikom prikazo-
vali, ako maji so svojimi
pefiaznymi prostriedkami
nakladaf a v stulade s dlohami
&tatneho planuim .pridefovali*
dalSie pefiaZné prostriedky.

O avere v pravom slova zmysle sa
viedy sotva dalo hovorif a dasledky
tohto dverovania pocilujd nastup-
nicke banky Statne| banky esko-
slovenskej dodnes v podobe newy-
hovujuceho portfolia.

WY trhove] ekonomike podniky same
rozhodujl o svojom penaZnom hos-
podareni g obehodné banky hospo-
daria podia kamerénych principoy,
a preto poskytuju (alebo mali by
poskytoval) len takeé uvery, kioré
povaZull za navratneg a ziskove.
V dbsiedku toho'sa pochapitelne
menia) vziah medzi bankou a podni-
kom - nejde uZ o .pridelovanie”
dverd, ale o poskytnutie uveru na
zaklade podrobneho preskumania
ekonomicke| situacie diZnika a jeho
perspekliv do budicnosti. Na druhej
strane podnik uz nie je odkazany len
na jednu banku, ale moze si vybral
medzi Coraz vacsim mnoZsivom
chohodnych bank lu, klora mu
poskyluje najlepsie sluzby.

Zmenena situacia sk vyZaduje
podstatné prehlbenie znalosti o vza-
jomnom vziahu bank a podnikov,
atotak nastrans bank, akoajnastra-
ne pednikoy. V ostatnom Sase sa
objavili niektore publikacie, kloré so
urdené pre pracovnikoy bank (nagr.
Kolektiv: Bankove operacie, J
Makuch a kol Komeréne banky),
Mansgia pozornost sa v nase| literatu-
re venovala druhe| stranke tohto
vzlahu, a to rozsireniu poznatkov
podnikov o veciach relavantnych
pre styk s bankow. Prave takyto cha-
raklar ma posudzovana publikdcia,
kiora e uréena predovielkym pre
podnikovy selktor

Praca podrobne oboznamuje dita-
tela s cinnostou abechadnyeh bank,
alovidy z aspekiu podnikoy, klore
prichadzajl do styku s bankou. Fa
vieolrecne| uyahe o ulohe bank
vekenomike a osobitne o lch vyzna-
mea pra podnikateloy, rozoberajl sa
v publikacii v logickom slede otazky
domaceho | zahranicneno platobne-
ho styku, ukladania doéasne vol-
nych prostriedkoy podniki v banke,
poskylovania uverav a inych banko-

wych sludieb (factoringu, forfaitingu
a leasingu) a napakon aulorka venu-
e pozornost problematike cennyeh
papieroy

Mezaprela pritom svoju pedago-
gickd profesiu: |atka sa podava
velmi zrozumitelne a lapidame. jed-
natlivé state su uzavreig zhroutim
najdalezitejsich poznatkoy a navyse
dava konirclne otazky, na zaklade
ktorych by si mal ditatel overit, &i
popisant probiematiku pochopil. Je
moZna, Ze tenta &ty bude na nigkoho
posobif Skolometsky, myslim siviak
Zevaddina Sitatelov ho privita. Disku-
tabilng je formulovanie urditych Uloh
pre Citatela na konct jednothvych
stati, ¢o by podia majho nazoru bolg
vhodngjsie do ucebne| pomdcky

Fosudzovana praca nie je vedec-
kym diglem a ani s takuto ulehu
nekladie. Je toviak velmi senozne
a s znaloslouvec spracovana pub-
likacia, kiora sleduje predovietkym
prakticke Ucely, To sa autorke poda-
rile spinif wynikajucim spasobom
Publikacia posid?i hlavne podniko-
ve| sfere, jg viak velmi vhodnou
soméckou pre kazdeho, kio sa zauji-
ma o cinnosl bank, a najma o ich
vziah s podnikmi. Som presvedée-
ny, e pre osobity Styl wwkladu ju pri-
vitajua) studentivietkych typov Skl
a kurzaw, klor sazaujimaju o proble-
matiku bankovnictva

Je samozrejme, Ze praca podob-
neho druhu musi astat na urcite|
urovni zovSeobecnania a nemsZe
zachadzal do konkretnych podmie-
nok aperacil jednotlivych obchod-
nych Bank. Je viak predpokladom
na to, aby podnikatel na zaklade
solidnych a obsiahlych znalost
o bankovych operaciach posadil
panuky jednotlivyeh bank a rozhodol
sa pratu, ktora mu poskytne najlep-
Zie podmienky

MaZno teda otakaval. Ze posu-
dzovana publikacia prispeie k skva-
litneniu stykov medzi pednikovym
seklarom a abehodnymi Bankam
Ao e napakon jg] hlavny ciel

Otto Sobek
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Opatrenia NBS

3. rokovams Bankove| rady NBS (17
2 1885) schvalilo Opatrenia NBS, kio-
rym sa ustanovujl podmienky na vyko-
navanie 2menarenske| cinnost yzicky-
mi a pravnickymi esobami-a Opatrenia
MBS, Kiorym sa ustanovuiu podmisnky
na vykongyvanie niekiorych obochodoy 5
gavizovyml hodnctami imymieschami
nez bankami. Tieto opatrenia upravuju
cinnes! pravnickych a fvzickych osob,
KIﬂrD na zaklade koncesne| listing Ziy-
n AVajl Zmeng-

sdvch Wrg
rensku Sinnast | up devizo
sirigdkoy), pripadrie s povolenim Narod-
re| banky Slovenska vwkonavail niekio-
re-obchody s devizavymi hodnatami
(predaj devizovych prostriedkoy na
turistiki

HEre

opatrenia Zjegnodusujl post
ktoryoh nebankove subjekty
|O"IH a|u Zmenaren aF-ulrr'm- pre-
:L,*.r.l,c.m:, m panukavl povinnast vziahu-
jucu-sa na devizove prostriediky, Vyplyva
10 20 skutodnost, Ze tymilo nebankovym
subjekiom sa slanovu)e rovnaky rezim
‘B POVITINE .'I=.:Hf_|u~:.h—_.l‘|,rrl o=
nikataiskym subjaklaom
W sugasnaost vykanava mimobanko-
va zmendrensivo prinlizne 550 nebanko-
wych subjekiov, z kioryeh 20 % ma
opravnenie gj na preda) devizovych pro-
strigdkoy -jo-

u-

Novinky v oblasti
stavebneho sporenia

Prva stavebna sporitelia, a.s., vstupi-
a o religho roku svojho phsobenia na
slovenskorm finandnom triw. Takmer 400
fisic stavebnych sporitelov a celkova
C ma vyEe 48 mid. Sk evediiao
gynamicxom rozvajrtalionstitticie. Popri
medzilvercch s urokovou sadzbou 10 %
zacing poskytoval prve stavebna dvery s
parantovanou urakovou sadzbou 6 %
kloré mé2u spariiella 20 ‘k'j[ "IHJF;Pi[:].' po

dvoch rekoch soorenia. 7y

P
2ioYa au

] privatizacio

bytov. Radée| viastnictvo ako najom -
laka & zakladna onentacia Prve] staveb-
ne| sporitelng, a, &, narok 1995, O tych-

lost| 5 priprav

loskutodnost
roch

mava
cove
oooved
vyhercom

ch, ako ajod. éch?drﬂ?-
(8] ¥ I:|:| 5185 l—""l...

ma)y

avanie cien plul'n -:!-I:Slallm
vzirmna| kampane "4

Pracovneé stretnutia v NBS

Warodny banku-Slovenska navstivil '.'l..e.:ur{-ﬂdentmbanbkn3| narodnej banky'd. Rodrigues (na fotografi viavo).
hastretnuti s guvernérom NBS a za Giesti Clenoy Bankowaj rady NBS sa prerokovali nigktord otazky veajomng]
spojuprice v oblast technicke) pomoel & wwmeny Infermacii,

[Oia 3. tebruars 1995 Marodnd banku Slovenska navativila po prvykrit delegicla Federal Reserve System of
Mew York, kford viedla jaho vicepregidentka R, J. Puschal. NBS na rokavaniach o nadviazani vzajomng| spolu-
prace astupoval vicepuvemer Marian Jusko a dalsi denovia Bankovej rady NES. Foto: lvan Paska

Literarne ceny VUB

Jednou 20 sponzorskycn aktivit Veeobecne| uverove| banky, 8.5, e pomoc slovenske|
Iir lﬁ"uﬁj pearbe for oL sufade Literdrne ceny VUB. Rada pre udefovanie tyohio cien ma 9

tlanoy v zastupen A% FOCIRCE Organizzci '3r ovateloy ":_:\ Wenska ',}i"l' kil
3 literamieha fongu, M g
Ceany saudeiu|d za najlepliediela vydang v prec 4
zis aliteratury fakil, csobline v kategdrl pre dospelych & pre detl. Sudasnes sa ocenu|d pri
slugné vydavatelstva a distnbdtori. Dc:ll rofinika lejlo sulaZe prifblasilo 21 wiavatelsliay 53
diel ptvodne| slovenskej literatury vo vaetkych kategonach

PrezidentVUEB a's., Jozel Mudrik 8 februdrat rslavnostne odovzdal ceny v nasledujd
cich als] : cenu za najlepsiu prézu pre dospelych Petrov Halkay zakninu Skarado
trinésta kamnaty : atelstvu Slovensky spisovatel, cenu za najlepsiu zbierku poézie
pre dospalych Pay lovi Hudakevi za knihu Silvester 1998 a vydavatelstvu Litera Fresszo
Spigske| Move) Ve, cend za najlepéie dielo literatdry a faklu pre dospelych Viadimirow
Minagovi za knihu Odkial a kam, Slavacl & wydavalafstvu Remedium v Bratislave, cenu 2a

venskychsoi-
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najlepsiu prézu pre deti Joliusovi Balcow
z& knihy Strigdrcnes prizdning a vydavalal
sivu HEW) v Bralislave. cenu za najlepSiu
basnickl zoierku pre deti Milanoy Ruluso
vi 28 zhierkl ZvigratniCek a vydavalelstel
Tranoscius 2 Liptovekeho Mikulaga, cenu
za najlepsie dielo literatary fakiu pre deti
kalektivy autcroy-za knihu Fat pratekaoy na
fuke a vydavatelstvu BUVIK v Bratisiaye
cenu za najpredavanejiiu knihu pre
dospelych vydavatelsivu Slovensky spiso
vatal za knihu Pavia Dvoraka “Zlata kniba
Bratislawy” a distributoro 1eila kniby, 1ak-
liez vydavalelsivu Slovensky spisoyvatel
2 ¢enu za najpredavanejSiu knihu pre mia-
ade? Milanoy Ferkaowl za MNové povest) slo-
vanske adistnbutorovi= irma Pezali v Kase
ciach

Propozicle sutaZe na tento rok doglinila
VUE o osomitng prémiu za pdvodni publi-
kaciu z gtlash linanénichva a penaznictva

Pahlad na acenamych autoriy kniznyeh publikici

Clearing uz dva roky

acwatkomfebruara

Hmeds VaTE g i:- rEn
sku {8 .-" 1';]*]*3] P' o prileziesli sana
picde Bankowsho saciovacisho centra Slo
vensks, &5, (6 2 1995]) uskutotnilo slaw-
restng stretnulie ywenamnych predstavite-
e becae b bdnk, Marodne| banky Slo-
vanska. spolotnosll | akcionaray canira
afretnulie olvonl predseda predslavensiva
a generdlny riaditel BZCS, a5, RNDr
Hudall PoZgay. CSc. MBS reprezentoval
viceguwarner Ing. Manan Jusko, pozvane
prijal aj zastupca jednej z najvacsich

skych a sy [ ank - Deutsche

F|H’N

Bundesbank pan I—-'lrn
rady, Bank ol E ngland zastupovala [:w
Aghowarth, MNa podujati sa20&asinil| 23stu)s-
ca Asociacie clearingovych domov pan
Kearney, pr A prezidenta asociacie:

Caglam stretnua bolo pripoment &)
vojrotne bezchybne lungovanie
o Gentra na Slovensku, kloré 2abee
petupe medzibankowvy plalobny siylk medz
bankarmi v 5R Ijulllll g f|.,||lr.f|'*1 1Ny
T SF NAZONY AE aho rwn‘qnpl i-
tobnye wEetkym zhladis
lea tatrych platieh falsigho
SMETHEnEa Vo vyvo) slovenskiaho banko
wiho seklors

Domaci medzibankovy plalobnyg siyk
5a uskulothuje vwwiutne prostrednictvom

1 - Bankoy A

Bnska;a s

re zdoraznil viceg
IJH'-: |III.J “..:‘..n an dusko, Je o v sdlade
g nariadenim MBS, podla kiorsho vietky
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Banky mosia pousil pre vnultrastatny
medzibankowy styk Bankove zictovacie
centrum, Slovensky bankowvy systém. ako
uviedol, charakigrizuje v !
erhoiovastnyoh platisk
G |r|ll o W5 T
micky, swyluGenim ,papierovych
cli

Dalgim poziivoym prvkom nasho pla-
tobného systemu |r- .'f::' r'i" uzi Ir:‘r' pre

BEraLry, aie

elektro

fransak

lizacie prer
MEnty pn
[T, Acdqufzv &1, ru:-:-tp rudu*1:||3c:-|0|1e-'
BZCS za Utelam rychleho pefa
wysporadania, sa povazuje zd ve frmi prog-
resiviy: Efeldivne sa uskutoéiuje aj
fing '|-.-_l[-_|ff-,""-'n.;.rlf Tez medz

znaho

komunikatny system budovany v gascil
BZCS patri medzi Spickova riedenia v Eurs
pa Do tdahio I:nrrnui-ra-:';nr--“'-
budecoskoer

systemu
eryeh 15 bank

Ny 10ZVE). uuplmldr: DM TansaEkcH spra-
covanych v BZES sa ku konou dvajradne-
ho obdobia 2dvonasehil (na zadiatku sa

10 tisic fransakecli denng

sOracovavalo
dnasyyie 20

ch red z.;r i prodllk u F"- I|I.a 8]
klory umozni uskutoSnoval prevody pe
Zimedz uclami klientoy v reainom &ase

; Sierny urychieniu toku

|| anc |‘r'L' (&1 L=l ko 'I}

Na slavnostnom siretnut pri pril

osti druhaho wiot

zatatia finmosti BZOS, 4 5., 58 zucastmli wwznamni

zahraniGni hostia, Na fotoarafil spravic pani Harmann a Saffnar, Deutsche Bundesbank, pani Ashworth, Bark

of England, pan Kearney, Asocgicia clearingovych demay

Fota; Ing. Maridan Sloviak
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THE SYSTEMATIC APPROACH TO
THE CREATION OF

NBS MONETARY INSTRU

Juraj Janosik, National Bank of Slovakia

Financial instruments used by the
Mational Bank of Slovakia (NBS or the Cen-
iral Bank) are occasionally exposed to
broad-baszed censure and evaluation and
freguenily attract (he interest of commer-
cial banks and other business entities,
Many important factors should be taken
inte account when evaluating the rangs of
monetary instruments. Naturally, much
effortis still baing put inta standardizing the
exlsting systam; howevear, the currently
adopted version depends primarily an the
wishes and expectations of the NBS. The
practical decision making process is
determined mainly by the intensity with
which the desired aims are pursued and by
the-economicenyironment which must
accommodate the practical applications of
this systam. Despite the fact that monetary
Instruments are largely implementad for
[he fulfiliment of monetary action plans,
their funetion is much more far-reaching
and maore retroactive

The 1995 monetary instrument structure
has been made transparant and accessi-
ble. Howewver, it should be noted that the
characteristics of goals pursued by central
banks are genarally the following

« iha surface function of the monetary
Insirurments;

= thia ceniral bank's goal of using exclu-
sively indirgct monetary instruments such
as interes! rates and free market transac-
lions inslead of maximurn interas! rates
and credit limits; and

» the provision far the immediale imple-
mentation of the employed financial instru-
mertts 10 the grealest possible extent.

The quality level characterized by the
aforementioned three criteria may not have
a direcl impact on the monetary instru-
ments. bul it doees help 1o defing the scope
of maneuverability when any of thess inatru-
ments are designed or supplemantead.

The primary task of MBS lies in maintain-
ing andfor effecting an acceptable rate of
Inflation, This ultimate goeal is naturally
accomplished by means of systematic and
gffective measures, i.e. those measures to
which the inflation rate is senaitive, lLisgen-
erally held that inflation rate is 8 monetary
tunction and that it rises to a certain ulti-

male limit which is proportional to the avail-
able money supply, Based on this premisa,
it seams more appropriate tochocseagoal
of low rank that would serve as an infermis-
diary aim In the pursuit of a final goal such
as the regulation of money stock. |tis gen-
erally recognized that the monay supoly
and the actual inflation rate tend 1o be in
direct proportion toceach ather. [I NBS
wishes to influence the inflation rate, the
Bank may be ursuccessiulinits attermpts i
il relies solely upon the regulation of the
money supply. Because of its broader
scope, the money supply endemic 1o Slo-
vakia can be defined as the aggragate M2
consisting of notes and coing, deposits
andinterast beanng bank accounts includ-
ing forex depaosits. For the foregoing prac-
tical reasons and for purposes of monay
regulation the NBS administers the  mone-
tary base® of M2 aggregated monay sup-
ply. which is comprised of notes and coins.

The maintenance of an appropriate
monetary base velume is performead salely
by the NBS by means of regulating the
maney supply and consequently the infla-
lion rate which is propertional.

The monetary base is defined as the
stock of aneconomy’s most liquid financial
assats, |.e. the banknotes and coins out-
side the banks plus the money resenes in
the banks. Thase ara potantially available
financial resources, which through effec-
live use, enhanced by the multiplier eflect,
can establish in a relatively shorl time, the
adequate conditions for inflation and{inally
may cause theinflation rate fo increass,

Itis not within the scopa of this article to
deal with a-detailed analysis of tactors that
create and influence the monetary base
resources. Nevathaless, it can be stated
that there are two groups of factors, i.e. the
autanomous factors influenced by the NBS
anly indirectly and under certain applica-
ble restrictions (e.g. foreign capital market
and the governmental sector) and the
group of monetary-opolitical factors, which
rapresent the part of monetary base
resources directly generated by the NBS
(refinance loans and subscription of secu-
rities, which are released or withdrawn
resources of the banking system).

ENTS

With regard to the-monetary base struc-
ture, there is growing interest inthe Bank's
maney reserves, Undear the assumption of
a stable money supply development,
regardless of fls sometimes seasonal char-
acler, the money reserves of the banking
sectorare, even if lemporarily, still the only
concentrated financial resources which
arefreely avallable.

The banking seclor reserves consistof
the compulsory minimum reserves and the
free reserves: Compulsary minimum
resemnves are animportant currency stabiliz-
irg instrument and they correspond o the
portion of the other bank's ligbilities delibear-
ately keptin the MBS, Free reserves refer to
the money kept in the NBS in excess of the
compulsary reserve amount, These
reserves can be accessed al anytime;
moreaver, banks are encouraged Lo mini-
mize the amount of Iree money raserves
kept in the NBS, because these reserves
are nol interest bearing financial assets. If
themoneatary instruments are to be evaluat-
edintarms of interast, the analysis of which
Iz absolutely necessary, it has to be dong
through a system of procedures and relat-
ed methods which direstly control the
monay supply. Contral is effected by strict
rationing of the monetary base with the pri-
mary focus an the rationing of the money
resarves kepl in the banks. Animportan
point isthat the monetary instrument struc-
ture should creale the proper interval for
both the release and witdrawals of liquid
financial assels.

The MBS has designed its monetary
instruments for the year 1985 based on beth
the thecretical assumptions and require-
ments and the banking system position as it
was recorded durlng the preceding fscal
period. Amang the systemalic assumptions
adopted, there were the [ollowing:

* lo-emphasize the uge of the market
conforming proceduras for currency ragu-
lation,

= to create an effective interval for both
releases and withrawals of iquid financial
assels,

s |o stress the imporance of those instru-
rrients whose alficiency can be character-
ized as sufficiently responsive.
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The apphcation of the-atorementionad
sirategy has been deemed apprapriate
because of cartain substantial material
changas, amongwhich the most important
ara the following:

s the sharp increase in liguidity of the Slo-
vak Koruna through the active forex fixing
balance and the subseguent reduction of
the commercial banks dependency on the
short-term resources of the MBS (see
Fig. 1}, which was accompanied by a sig-
nificantdrop in interast rate (see Flg.2).

» the acceptance of the government
treasury Dills (GTEB) &5 an important mone-
tary product {(see Fig.3) even if it was the
result of the issuance of bank loans on the
part of prudent commercial banks,

* [he developmen! of a financial market
and the relaled possibiities for the bank to
iradeits products if needed.

Inits simplified form, the 1985 situation
concerning the monetary instrurnents can
bedascribed as a testing peried for the
instruments coming into use. With respectio
the attained efficiency among the primary
manetary instruments emplayad, the iree
market operations offer potential benafits
starmming from the sufficiently large and lig-
uid portfolio of GTB; the issuance of NBS
bonds that serve o limit excessive fiquidity;
the system of compulsary minimum
reserves; and 1o a certain extent also the
lssuance of Lombard loans. The remaining
instruments used are derivative instruments
(swaps); temporary instuments (credit fim-
Its, -auction refinancing loans), and also
some spacial restricted scope activities (il
of exchange deals-and bond ransactions),

Theoperative instruments of fundamen-
tal importance are tha NBS bank opera-
tions in the free capital markel. These oper-
ations include purchase and sale of selacl-
ed securifles {GTE), REFC deals and the
issuance of tha NBS bonds. Currently the
MBS bank actively administers these oper-
ations through the publication of a set of tha
internal guidatines and recommendations
which are mainty concarned with the mgs-
imurm lirmit of GTE volume held by the sec-
ocndary market buyer, the maximum
allowed purchase volume from primary
sale; and the adoption of Individual deci-
sions on the |ssue of home company
bonds. With regard to the NBS bond [ssues
sold by auction, a reasonably short maturi-
1y period is initially assumed. Initially the
verifization of the parameters of the issues
and the determination of the optimum aue-
tion method are of significant importance.

During the past two years, the monetary
instrurments of the NBS bank have experi-
enced several conceptual changes. While
1893, marked by the foundation of an inde-
pendent Slovak Republic, can be charac-
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terized by efforts to secure the proper func-
tloning of the econamic system and NBS
operations, 1994 became the starting paint
lor the éstablishment and introduction of
stendard practices and methods, We
assumea that in the year 1285, pending the
development of the econemy and the
scope of the defined objectives of the NBS
activities, will ba marked by amove to mare
transparent banking system effected
through the elimination of ineffective and
redundant practices.

The practical validation checks should.

Chart1

halp to harmonize the existing procedures
and standard practices. Because of the
numerous factors influencing the banking
systerm liguidity, the craation of a nexus
between the lean and financial markets
and the oplimalization of interest rates,
which were not adjusted to the anticipatad
development, are the highest pricrities.

Having mastered these processes, we
hope to be able to achieve a guality man-
agement of the maney system, in which a
decisiva role will be played by the interes!
rate parameters,

Development of refinancing cradits in 1984
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COMMERCIAL BANK OPERATIONS
AS PART OF THE
ECONOMIC ENVIRONMENT

Ing.Dufan Preisinger

Institute of Monetary and Financial Studies

Assets and Liabilities
- Two halves of a whale

The accrual od earning assets as part af
the total assets acguisition made by a com-
mercial bank sarves as the prime indicator of
acommercial bank's operations, This indica-
tor, whichis calculated as the ratio of earming
assets to the total acquired assets, detar-
mines the earning abifity of assets. Accord-
ingly an earning assets ratio greater than 0%
of the total assetsis considered to be the
standard average valug: The earning ability
of assets in banking has been gradgually sta-
bilized, having afiained the above mentioned
standard value. However, it the earing
potential is followsd more closely, then it
becomes evident that the favourable struc-
ture of assels has not yet had an impact on
other efficiency indicators of commarcial
banking operations. This is due primarily 1o
the poor quality of commercial bank’s asset
transactions portfolio, i.e. the bank loans pro-
vided io the borowers. The synihetic indica-
tor of the analysis of assets s expressed as
the return on assets (R.0.A.), which can be
calculated as the productof the prafit to eam-
inge ratioand the eamingsto assets ratlo, The
R.OLA, ratiols usedin assessing the extant of
the influence of the individual companants
from which the R.O.A. indicator is derived,
The typloal velues achieved by the commer-
Gial banks in the SR during the past three hall
year periods ara given in Tabla No. 1,

A5 evidenced by the data in the table, itis
obvious that the assets have resulted in a sia-
bilized infiow of eamings. Both the absolute

Tab.1 {41l data in per cent)
306 | 91.12.| 30,6
1983 1893 | 1994

profit E

6arnings 12,14 2,08 | 11,07

aarmings

T 1647 | 1672 | 1547

R.OA. 200 | -0,35 1,71

The Institute of Monetary and Finan-
cial Studies has worked out an analy-
sis of a set of banking operation indi-
cators for the commercial banks in
the SH. In this article we wish to exam-
ine some of the indicators and the
business ties that influence the bank-
ing sector so as to define the actual
status of the banking sector and to
highlight a specific range of prob-
lemns, the latter of which has yet to be
solved by the Slovak banking busi-
ness affiliates.

garnings and (he unitearnings per 1 Sk aresta-
bilized; therefore any deviations of the R.O_A.
rafio are dus to the evelution of benk cperating
costs. Hence itshould be added that eamings
over time expressed as a percentaga of the
annual acguisition volume are significantly
more steady than tha costover time, where the
main increment of the item ,Other Cost®
pocurred in the sscond half of the calendar
year, Therefors, itseamsonly naturatic render
an analysis of the analogous charactar of the
graphs of earnings and costs svolution versus
time for the annual accounting period

The R.O.A ratio In its modified form can be
interpreled alsoas theinverled value agual 1o
100/iR.C.A, ), which directly Indicates the val-
ume of rescurces needed by a commercial
bank to obtaln 1 Sk of profit, i.e. it corre-
sponds o the bank resources effectiveness

sharp fall). This decline was counteracted by
an increase in interbank deposits and in
active securities trade. The inferannual
increase of the banking sector balance sheet
value was recorded at 35.821 million Sk, of
which as much as 82% of the accrued
resources were used for creaton of thesetwo
groups of assets. This development is nal
only implied by the fundamental operation of
commercial banks, which is orenled lowards
reduced risk assets while aiming 1o achievs
the required capital adequacy, but it is also
evidenced by an unfavourable loan portfolio,
Mon-repayment of loans and conseguent
bank oparating lossaes are logically compen-
sated through fransfer of resources into high-
arquality asset fransactions which are practi-
cally nsk-free. The graph corresponding to
this- development trend is shown in Fig.1.
As a commerclal bank's operations should
be as gfficient as possible, it might seem
acfvisable (o control and secure a standard
share of earning assets proportional 1o the
share of liabilities; however maintaining such
a ratioisof no such crucial importance as far
as cost ettectiveness is.concernad. This s
dusto the lsverage effect” which is defined
a5 the rentability of the active transactions
performed by a bank and expressed as the
net intarest margin value, Bacause of the
laverage effect, atcertain times it may ba
more effactive for & commercial bank to use
horrowad forsign resources, than 1o wait until
s own capllalis accumulatad. The synthetic
indicator pertaining to the analysis of liabili-

Tah. 2 (Al dati In par cent)

fae (In Sk) 30.6. | 31.12 | 30.6.
Period Dats Ended: 1943 1893 1954
30.5.1993 | 31.12.1993 | 30.6.1994 saulty
50,0 [ = | 56,5 loans 15,06 [ 1918 | 21,05
; aquiry
The substantial share of earning assets R ;
can be attributed (o loans and interbank S RN | Mese | dedd
deposlis. During the Investigated 18-month | 8aulty
period the share of loans streadily decreased 25385 877 | 1121 ) 1144
(during the tast half of the year it recorded & R.O.E 2427 | <368 | 150
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Tah:3
30.6.1993 31.12.1993 | 30.6.1994
short-tarm liabilities — short-term assels (inmillin Sk) 61826 77 881 63 444
short-term assets
short-term fiabilfties Ll SlE NNt
Fig-1
=10 : :
> +5.107 u U g
CcP
™ 11719 cP oF cp
z T P b Lokl
+35.821 [ | 417503 | | KBn T, S s 0
PMR / / .//
o +1.087 PMA PMR PMA
OA ;
— a0k OA oA OA
Legend; MV - intarbank deposits
@ - [BS0UTTES PMA - mandatory minimum capital reserves
- loans DA - other asseis
GP-securities KB - commercial bank
Fig. 2
d
stort-term
assels b
[PA A
short-term
resource ﬂ—-)r
5 k
othear i
assels
additional e
resource

Intarpretation of the Cash Flow Diagram:

2+ short-term resourca acnuisition

b, - utilization of resources for creation of assets
o - meeting ohlipations through asset repaymen
£ - additional résource acquisition

I - utilization of resources

i~ fulfiiment of obligations
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futual mathematical corrakalions relating tothe prin-
cipally defined cash flows are following:

l.a=b+c

2.dep

desf

4. gads+f

ties is the return an eqguity ratie (R.O.E ),
which represents the bank’s own resources
within fis liabilities structure

This indicator, which is calculated as (he
profit to equity ralio, can be characterized by
the following two lendencies:

a) Current evolution af this ratio is influ-
enced more by the fluctuations in the numer-
ator than in the denominater of the fraction,
18- H.0 E reflects the creation of profits more
tian changes in ina liabilities structure.

) Fora given structure of assets and liabili-
fims with up 10.90% sarning Assels and up to B4
% cos! liabilities, | has been proved, thal the
retiirn on equity ratic is determingd primarily
by the created margin, which is the difference
between the eamings and the costal funds.

Among the prime indicatarsthat infiuence
a bank’s liquidity is the timing of the eaming
assels and cost llabilities. This facior evalu-
gtes to what extent the time siructure of
assets raflects the time structure -of
ragources, orif the bank's resources have
been used for the creation of adequate
assets with adaquately timed liquidity allow-
ing the commercial bank lo meet its liabilities
atthe time of their maturity. The eroas-linkage
of the matured asset and liability accruals is
characterized by the follewing pair of indica-
tars given in Tabla Mo 3.

As imphed by the above data, the commer-
cial banks in the SA will, in the long run, be
faced with subsiantially more shori-term.or
currant liabilities, than with shor-tarm assets
A certain portion of the shorl-term resources
could be slso used for the creation of assets
with-a longer maturity peried; however
because of exisling differances; thiswould
have an urfavourable impact on the lguidity of
the banking sector, In the case of long-tarm
giscrepancies betwean cross-linked accruals
of assets and liabilites, a commercial bank is
Lnableto secure fulfilment of its obligations by
simply receiving repayments on its matured
assets and is forced (o seek additional
resources. With relative accuracy the situation
can be documanied graphically (Fig.2).

Frem the foregoing diagram it follows that
the resources are Used notonly for creation of
assets, but also for the fulfilment of obliga-
fions. Banks effect the financial Iransaction
only anthedabilities side, which meansthatan
nGreasea in the new resources is compensal-
et by a decrease in long-standing |iabilities:

The liquidity ofthe bank is primarily influ-
enced by the structure of short-term assels
and habilities, Another imporant indicator of
a bank's liquidiy, which dendtes the spead
with which a bank is-able to meet its obliga-
lions even il the maturity of the assefs, mostly
loans, is not rezpected by deblors, is defined
asthe comparison of the unstable iabilities o
short-erm ligkilities and the current assets 10
short-term assels ratios (see Tabla 4),



&

The mutual relationshp betwesn & bank's
shorl-term assets and liabllities structure is
exprassed by the  fiquidity gap”, which iscal-
culated as the difterance between the current
assels and the unstable liabilities. [nslch a
casze the excess current assets could be
used forthe fast expansion of bank loans, The
exactopposita position inregard toliquidity is
attained if the banking sector reporls exces-
slvaunstableliabilities amounting 1o &1 billlon
Sk, Imsuch a situation any liguidetion of liabil-
ities linked to unstable sources would have (o
b caversd by additional assets other than
the shorl-term assets.

Problemn Loans
- A Cardinal Banking Problem in the SH

Loans provided by the commercial banks
represent 60% ofthe earning assets and 54%
af the total balance sheet value of the whole
bankingsector. They have the biggest share
of the risk weighted assets and also the
largest share of & commercial bank's unprof-
ifable azset ransactions, As of 20 June 1994,
classified loans {loans with s defaulted
repayment imetable) representad 52,394
million Sk, which comresponds to nearly 21%
of the bulk of tnans provided, whersas the
credit iosses|{iredeemable loans) amounted
1o 24,033 million Sk From the guoied figures,
the tap pricnty of & commercial bank with
regard o the ratio between the bank s liguidi-
by and the bank's stock of loans is evident
The atorementioned ratic applies to any typs
of confinuous financlal transters in assets.

Mot surprigingty, problem loans have a neg-

Tab. 4 ative kong-term detrirmental effect on the loan
portfolio, the structure of which is gradually
31U§§é 3:5";32' ::ﬂégﬁq changed as many of the loans are gradusally
s shifted into loan groups of a lower classifica-
S e %) 2243 2646 2338 tion. This rend is documented by the diagrams
in Fig.Ma.3. Within the banking sector az a
unstable liablities . . whale, \he frend depicted in Fig.3b is the most
DSIALE MDIIES ey a: : ! ! ; Fal
shor-tarm ||'gbi|i'ﬁﬁ'£m JSAST, Snle 4933 common, The dragram in Fig.da indicates a
Ry ¢ gradualimproverment of the lgan portfolio
: The requirement sel out in the foregoing
hrilicn S 1345480380 61183 paragraph is centinuous assurance of the
pank's liquidity through the harmonization of
Fig.a
320 Inan repaymeants
loan repaymernts non-classified standard granting of foans
loans — loans :
loan repaymants classified
loans
3b
non-classified standard granting of loans
loans loans e ——————
Y
doubtiuland bad
loans

y

non-performing
loans

thetiming between assats and Habililies. The
current unfavourable situation is infleenced
mainly by loan timing. As implied by the
results of analysis conducted, utilization of
shorl-term resources for long tenm loansis
advisabla.

Conseqguantly, itis understandable that
commercial banks, whose fundamental duty
I5 1o pravide for thelr adequate liquidity level,
respond to the iming structure of resources,
rather than that of loans, with prompt action,
Their arientation towards short-lerm credits
andfor restricted availabllity of long-term
cradits sesme fo bealogical consequence of
the effort to match the cash flows from assel
fransactions lo managed financial resources.

The abjective of both commercial banks’
resolrce acouisition activitias {liability transac-
tione)and of he creation of assats (assat trans-
actions}is ioobtain herequired rate, arvolume
of profit. As a consequence the more complex
analysis of the banking sector would require an
assessment of the economic posjtion of the
bank; I.e. i5 cost and income structure, the
analysis obwhich incormporates two areas:

) Cosl and income analysls, which entails
\he calcubation of the bank’s operating effi-
CIEnCY.

b} The ratio betwaen tha interest cost and
interes| income, which is expressed by
anather indicator - the net interest margin.

The netinterast margin represents the ratio
of net interest income 1o total assats, and it
defines the bank's ability to transform
resources info assats, 8 process, which
secures the level of income sufficient to cover
ottver costs incurred in the course of the
bank's operations. lis standard valugis
approximataly 4.5% Values of netinterest
margins lower than this limit suggest that the
ratic between the major income items (Inter-
esl earnings) and the cost of funds (interast
cost), both ol which result-from the normal
generation of other incomes and costs, is
probably projectedas an oparating loss, The
standard expressions which correspond 1o
this type of operating conditions are:

Inferast gamings - Intarast costs

i =4.5%

other earings - sthercosts

assals &

Fulfilmant of the above condibons, | & attain-
ing the standard indicalor valugs, secures the
requirad operating profitability of the bank and
Ihe Greation of the necessary profit volume.

The'values for tha SR banking sector are
givenin Tab.5. By comparing the achizved
values with the profils gainad during the peri-
odofinvestigation. we have armved at the con-
clusion that the inabillity 1o maintain the afore-
mentioned standard levels has resullad in
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Tab.5

30.6.1993
interest eamings - interest costs 357
assets
other earnings-other costs -1,87

assets

either operating losses or in the better case, in
a lower gross profit volume which after the
deduction of taxes and charges fails to secure
the required amount of disposable income.

The executed partial analyses confirm the
close connection between a comercial
bank's balance sheet values and its econom-
ic position expressed through a set of effec-
tiveness indicators (net interest margin, oper-
ating efficiency, etc.). Concurrently the bal-
ance sheet structure management priority
assessment confirms the importance of man-
aging the liabilities side so as to acquire bank
resources needed for reflecting business
policy priorities and the management of
assets. It is clear that the successful opera-
tion of the commercial bank depends on the
quality of asset and liability management,
while the close mutual relationship between
both sides of the balance sheet has to be rec-
ognized. However, the structure of assets
and liabilities alone cannot guarantee the
effectiveness of either banking operations or
concluded financial transactions.

This depends on how far the implications of
the mutual relationship between the
resources and the assets, which are covered
by these resources, are taken into account.
Of utmost importance is the strict cross-link-
age in timing of the assets and liabilitiestrans-
actions. The cross-linkage implies that the
bank is able to fulfill its obligations and to
implement its business policy succesfully,
subject to the following two conditions:

« the quality of the asset transactions port-
folio, which affects the maximum value of
ROE. based on the assets transaction risk
assessment

 asset transactions cash flows, which
have to comply with the timing of the cash
flows relating to the settlement of obligations.

The above conditions may neither be sep-
arated, nor given unequal weight. A high-
grade portfolio of assets alone, without rec-
ognizing the necessity of timing with assets
with liabilities, or without considering the tim-
ing of fixed assets will, in the end, lead to
additional resource acquisitions and conse-
quently higher operating costs for the bank.

Today bank loans are considered to be
34

31.12.1993 30.6.1994
4,91 212
-3,96 -0,80

highly influential not only in the whole banking
sector, but especially in the commercial
banking sector. The purpose of this article is
not to analyze the causes of a bad loan port-
folio. These could stem from either a borrow-
er's adoption of false assumptions and the
submission of a poor banking project, or an
insufficient loan risk assessment by the bank
as well as the complex occurences that neg-
atively influence the quality and implementa-
tion of the aforementioned business activi-
ties. Today classified loans are more com-
mon than ever indicating that the quality of
loans in majority cases is influenced by poor-
ly prepared and unrealistic banking projects.

Whatever the cause may be, the commer-
cial banks have to react to problem loans and
their related non-repayment.

Commercial banks work mostly with for-
eign resources, which, at present, make up
for 83% of total financial resources of the
banking sector. Therefore, the banks are
required to fulfill theirobligations to theircred-
itors. The above requirement is closely linked
to the bank's repayment policy. Banks have
to create reserve funds for the coverage of
losses incurred as a result of unpaid loans in
order to avoid an undesired decline in bank
liquidity. Hence, a problem loan portfolio car-
ries negative consequences, which can be
summarized in these 4 points:

1. The discrepancies between the timing
structure of loans and resources and the con-
stant risk of loan transactions require supple-
mental resources needed to maintain their
liquidity; in some cases this results in even
more expensive acquisitions.

2. A portion of the new resources is used for
the repayment of past obligations and/or for
the establishment of minimum reserves. The
resources not used for the creation of assets
are directed to the closed interbank market;
therefore they cannot be used for creation of
effective assets located outside the banking
sector.

3. Operating costs incurred because of
classified loans that diminish the bank's oper-
ating efficiency.

4. The establishment of reserve funds and
the creation of reserves, the amount of which
is inversely proportional to the level of poor
quality loans, directly reduce the bulk of
resources allocated to the new loans. These
resources are acquired by the bank through

loan repayments and are used for the cre-
ation of low-risk assets (governments bonds,
treasury bills, interbank deposits). Conse-
quently the risk of the steadily growing ratio of
problem loans is mitigated. This use of
resources together with the inflation effects
has resulted in the decreased financial cov-
erage of the current assets of the private busi-
ness sector, consequently impairing the sec-
tor's ability to make payments.

Referring to the aforementioned state-
ments we may infer, that the enhanced risks
and non repayment of loans provided by
commercial banks are the major causes of
the relative ( or even absolute) lack of loan
resources as often cited by private business
representatives.

This condition has had a significant influ-
ence on the prices of other banking products.
Non-repayment of loans and consecutive
operating losses incurred by banks have
adversely affected the creation of resources
earmarked for loan coverage. Notwithstand-
ing the type of resource used for the creation
of reserves (operating profit, cost), it is evi-
dent that the banks will include the resulting
cost in prices of bank services offered. The
amount of reserves allocated from cost is
directly linked to the prices of bank services.
If the reserves are allocated from operating
income, then the resources have to be estab-
lished through earnings. The enhanced risk
level of problem loans, which influences cost
increases or solicits the allocation of profits
gained to reserves, results in either increased
single fees for the bank services, or as is often
the case, an increased interest rate on pro-
vided loans. The interest rate on loans provid-
ed by the banks decisively influences the
general rate of interest in the asset transac-
tion market in such a way that for a high aver-
age interest rate, the banks obtain a relatively
small interest margin.

The continued growth of the number of
classified loans, many of which are not
repaid, is accompanied by the depreciation
of the aforementioned loans, by means of
established reserve funds. A poor quality
loan portfolio, which increases the general
interest rate, negatively affects profitable pri-
vate businesses and/or entrepreneurial pro-
jects of a high quality, most of which are
marked by a lack of financing caused by
increased loan interest charges. Finally, the
non-repayment of loans is reflected in the
negative response of commercial banks
toward borrowers as evidenced by the
increased prices of banking products and by
the redirection of assets to other avenues of
investment.



