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Pefginicivo ma nazastupiteing
migesto v transformacii slovensks|
akonomiky na trhovy systam hospo-
darslva a ligd v procese restrukiurali-
Zdcie ekonomiky

Myslim sl, Ze malokio pochybuje
o tom, Fo konkrétne bankowy sekior
2ohrava wyZnamnd Ulohu v procese
prestavboy, ale a| fungovania trhowych
mechanizmoy. Pri terajfom presadzo-
vani makrogkonamicke] | parcialng|
rovnovahz a dotvarani procasu trans-
formdcie, dostava 5a do popredia
otdzka nage| pripravenosti na vwkona-
nig postupne; redtrukiuralizacie nasho
hospodarstva ako, aj financnej reStruk-
turdlizacie. Ta bude totiz predovsel-
kyrm uréoval dynamiky ekonarmickeno
wyvoja v dalsich rokeoch, kiorych hiav-
nym nositelom bude bankowvy a poisio-
vacl sakior a subjekly kapilaloveho
trhu. Pokial to dokaZeme zvladnut,
netreba pochyboval o funkénost
a efeklivnost posobenia nasho miade-
ho tvoriaceho sa bankoveho seklora
a dalfich spominanych sekioroy

ZA RAMEC REGIONU

Mase banky si v ostatnom ocbdobi
rozhindne nemohll stazeval na nedo-
statok publicity. Ak s admyslim kvall-
fikovanajgie dvahy v odborngj tladi
k nigklarym proablamaonm, 5 Klorymi
rnase banky v sutasnast zapasia,
potom v prezentacii nasich bank
v masmadiach, Klorg aslovuji Sirokl
verejnos!, boli vacsinouy kriticke pri-
spevky, Zda sa, Ze |@ lo a] v disled-
ku nie dost plasticke] informeovanosti
verejnosti o praci a plnenl funkcil
tychio ingtluci, oich sluzbach klien-
torm, presnosti, spalahlivosti ich vyko-
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FINEX '94

frig Aneedreg Danbe
Asocicicter Betvl o poistovnt

Druhy ro¢nik medzinarodne]
vystavy finanénictva,
bankovnictva a poistovnictva
FINEX '94 sa uskuto&ni
v najblizgich drioch
(20.- 23. septembra 1934)

v Banske| Bystrici. Je o pries-
tor na prezentaciu slovenskeho,
ale aj zahraniéného
finanéného, bankového
i poistovacieho sektora.
Zaroveri viak i prileitost
pre vyrobcov a obchodnikav
techniky a technolégie
tohto zamerania.

nu, zodpovednosti bank za zverang
prostriedky | navratnest poskytnutyeh
Uverov, o prisnom dodriiavan kade-
®u etiky bankove] prace a ich pracav-
nikov, A o, myslim si, platl a) o ostat-
rych

Oslovoval Gaslo a kvalifikovane
Siroku vergjnost zo strany bank, pois-
townl a subjektoy kapitaloveho trhu
povaziem za nevyhnulnes(. Dovera
siroke| verejriosti v tieto institucie je
ich zakladnym maoralnym kapilakem

Jednou 2 lorem oslovovania Sirc-
ke| verejnosti, prezentacie prace
finrancnych institdeil, bank, poisiowni
a subjeklov kKapitaloveho trhu a fch
jednollivych produkiov, propagacie
novych sluzieb, progresivaych pra-
covaych metéd, pohotovosti, pre-
srosti a kvality sluzieb vralane pre-
zentacie pneniku moderne| vwpodlo-
vej techniky a technologie do pefiaz-
nictva e aj organizovanie vysiav.

Preto Asocidcia slovenskych bank
podparije maedzinarodny yystavu
bankovnictva, finanéniciva a poisfoy-
nictva FINEX, \Vystava dava moznosf
pohladu nase| | zabranicneg] veranost
na pracy spomenutych intitdcii na
Slovensku, FINEX uZ tohZ prerasia
ramec regienalnehno pasabenia, a
ked sa vhucuje lakato myslienka tym,
#e za uskutotnuje v Banske| Bysirici

V Europe je znamych priblizna 12
vyslav s lematikou bankovnictva
a finanénictva. Mie je zriedkavosiou,
7e niekiorg Krajiny organizujl iaketo
vystavy | deakral rofne” (napr. ARa-
kirsko, Velka Britania). Zname s
wystavne mesta Frankfurt nad
Mchanem, Vieden, Londyn, Maoskva
Mitano, Hamburg, Budapest, Brno.

Predsednictve | zhromazdenie cle-
nov Asociacie bank a postovn coe-
nile & podporita inciative usponada-
tefow z  Banske) Bysirice
Prostrednictvom FIMEX-u sa na
Slovensko a do regiénud v smare
sever - juh: Poisko, Slovensko,
ttadarsko a staty byvale] Juhoslavie
a v smere vychod - zapad: Casko,
Slovensko, Ukrajina; Rusko dostdva
podujatia, ktore ma zviastny akcent
| svoje opodstatnenie

Banska Bysirica nie je zatial na
zozname vystavovatelskyeh miest,
aviak ma vielky predpokiady, aby
sa nim stala, aby sa aj u nas wyitvorila
tradicia vystav s tymto zame-ranim.

Ma | rofniku FINEX 1993 sa
Zudasinile 126 vystavovatelov na plo-
che 3600 m°. Vystavu s prezralo 20
000 navitevnikov. FINEX priaznivo pri-
jala | domaca verejnost, zaznamenall
sme rozsahiu publicite v masmediach
u nas | v zahranidi, Podla nasledneho
marketingowveho prieskumu, ktory zer-
ganizoval vystavovatel, FINEX splinil
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i komerdnég otakavania. Tie2 sprie-
vadny pragram vylvonl podmienky
a bol prilezitostou na nadviazanie
partnerskych konlaktoy, Osobilnd
pozomogt sl zasiui zmienka o medzi-
narcdne| konferenci, ktora bola
sucaslou vyslavy a temalicky bola
afigntovana na rozvol regiondlnaho
bankovnictya” Organizovala sa pod
geasciou  Ekonomicke) fakulty
Liniverzity Mateja Bela a Domu lechni
ky Z5 VTS v Banske| Bystrici. Ma
tomto stretnutl Bankowych odbornikoy
odznelo 11 zaujimayych prednasok
Teno rodnik wystavy choe nadviazal
na poziivre vysiedky Z vianajgka, najma
v oblast organizacie vystavy, rozsiruje
sa wyslavnd plocha na 5000 m' s racio
ralnejginm rozg i wystavnych expo-
niatov -do 3 pavilenov, Podla dosial 2na-
mych intormasi bude v lomio recniku
ovala viao wystavovatelov akao v roku
1283 (wviac ako 180 vratane zahramé-
nych, bez 23 bank a poistovni potvrdzu-
& zauwem bankowyeh krabiow o FINEX)
Lé&asinikrm yyatavy budl ap BM-5Systém

Slovakia, Burza cennych papierov
Zname inveshéne spoletnast, co rozsk
ruje koncepciu wstavy, Impulzom na
2olokonalovanie bankove) technky bude
nespome | pritomnost 90 dodavatefov
rnafmodemese) bankove] techniky, kiora
& neodmyslilelnoy stasiou plynuleho
chiodu pefiaznyach institeoi

Al sprievodny odborny program
naznatuje zaulimaves! a akluanos!
W temalickon zamerant 8 nepochylbne
zaujme odbornu bankovy a finanénu
verginost Bude pod nazvom Financne
inStitheia a irh, Pri definovani hlaviych
Zamerani by 52 mala pozormost sustredit
najma na suéasne prakicke otazky ban-
kewmictva a postownictva, akio a) kapilao-
veho rhu, Rad odbamikey bude wsiu-
povat v prey dent konlerancie | v ymoch
odbormyeh sekciach. Organizaton pama-
el &) na numizmatikow. Nielen ich urdite
prildka expozicia £ histdre penazi na
Stovensk, Statna mincovia v Kremnici
spolu 5 kremnickym Muzeom minci a
madal prpravil pre navstesnikoy idene
atrakinne podualia B expozicie,
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FINEX ako konkretny prejav pria-
me| komunikacie a prezentacie
pafaznych inslitdei 5 klienlelou pri-
spigva Kk Sireniv informacii a osvely
o pracl bank, poisfovni, institaoi
kapitaloveho tri, Stcasne je jednou
2 loriem prezentacie ndsho bankoy-
miciva -niglen pre domacud, ale g
zahramicnu vergnost

Asociacia bank a peistownl @ pri-
pravena Fhodrolil priebeh a prings
vysiavy pre €lenov asociacie, prero-
kovat dalsiu koncepoiu vysiavnictva
wolamlo seklorg na Slovensky, najma
atazku ebsahove] napine, organ|za-
cie vystavy, teritorialne rozlozenie,
Sasovl periodicitu a pod. Polem
mdFeme prijal zasady a odporitania
na uas! na domacich | 2ahraniéniych
vystavach s uvedenou tematikou
ktora @ velmi ozko spatd s nemalymi
tachnickymi nakladmi, su o poduja-
tta obsahove | dasove naroéne
a vecns len obmedzens inovovatel-
neé: Aj o viak platia principy komeré-
nosh g efektivnozt
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REGULOVANIE

PENAZNE] ZASOBY

MECHANIZMUS PRENOSU

Mernova politika poskyluje v
suginnost & astainymi castami mak-
roskonomicke| politiky jeden 2 hlay-
nych kanalov na ovplyviovanie
agregatneno dopylu v ekonomike,

Utinnost zmien menove] politiky
podstalne zavisi od pohyboy v
pefadne] zasobe vo vziahu k dopytu
abyvatelstva po peniazoch. Obyva-
telstvo sa v konecnom dosledku
samo roznodne, kalko zo svojho cel-
koveho majetku chee drzal vo forme
penazi. Ak centralna banka _ponu-
ka® viac, ako vergnosf choe drzaf vo
forme hotovestl, znil hednoty tejlo
ponuky. 2 toho vwelyva, Ze najpres-
nejsi odnad dopylu verejnosti po
peniazoch (e velmi podsiainy pre
formaovanie menove] politiky. V tejlo
suvislosti wyslupuje do popredia
prakticka otazka Go predslavue
dopyt obyvatelsiva po peniazoch?
Vaasina ekonomov tradicéne definuje
peniaze v UL5om" zmysle ako sumu
kratkodobych vkladov v Komerdnyeh
bankach a obeziva v rukach obyva-
lelstva,

Pra nazornejiie vysvetlenie
mechanizmu prenosu, presne|sie
pra jednotlive fazy lohto procesu, v
ktorych zmena v menove| politike
pfisabi na spotrebu, investicie a uro-
ver celkoveho vystupu 2 ekonomiky,
uvedieme zjednoduseny priklad.
Fredpokladajme. Ze pred uskutos-
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frag, Peter Dovcialk
Netrochnet benileer Slevensiba

Prvoradou dlohou centralnej
banky je kontrola ponuky ban-
kovych zdrojov, a tym aj
regulacia ponuky pefazi
s cieflom dosiahnutia cenovej
stability. UdrZanie stabilnej
kipnej sily sttasne vytvara
menové predpoklady pre diho-
doby hospodarsky rast pri
zabezpecenl vysoke] zamest-
nanosti. Centrédlna banka
vEak pri konkrétnej realizacii
svojej menovej politiky narédZa
na problém, Ze svoj kone&ny
ciel, ktorym je menova stabili-
ta, méze ovplyvnit len
nepriamo a po uplynuti
ur¢itého ¢asu (zvycajne po jed-
nom roku a neskor). Celé toto
obdobie od uskutotnenia
zmien az po ich koneény
dopad na ekonomiku mozno
oznacift ako mechanizmus
prenosu (Transmission
mechanism).

Anovanim zmien v menove] politike
existuje rovnovaha na trhu pefazl a
tovaroy, Centralna banka zvysenou
emisiou penazl zvysl pefaznu mas
do take| miery, Ze jej objem prekrodl
dopyl po peniazoch (pri existujuce|
urovni dochodkov, cien a urokowych
mier). Tato skutecnosi sposobl, Ze

vereinost ma viac penazi v porovna-
ni-5 mnoZstvom fovarov na irhu, a
preto nakupuje vo zyysens| miere
Tento zvySeny dopyl po tovaroch a
sluzbach zvysuje domacl cenovu
nladinu. Inym sposobhom reakoe
verejnosti je snaha ulozit 57 svole
peniaze do réznych finenényeh
aktiv, €o 8a, prirodzeng, prejavuje
rastorm ich cien prigmodmerme S ras-
ticim dopytom po nich, Tym sa uza-
yrie prva faza lohto mechanizmu,
ked narast penazne] zasoby vywola
Zvysenie Urokovych sadziety,

K druhegj faze lohlo procesu
dochadza viedy, ked zmeny uroko-
wyoh sadzieh ovplyvnia agregalny
dopyl. &iZe celkovi spolrebu a
investiéne vydavky. Pri skumani
vzlahu medzi redlnym dopylom po
peniazoch a konednom dopade na
dochodok (pod pojmom dochodok
Ireba rozumiel celkove prijmy oby-
valelstva - mzdy, prijale aroky, divl-
dendy a ing prijmy} moZno najsl dve
podstatng vazby

Po prve, 2mena v dopyle obyva-
lelstva po peniazoch (8 nasladnymi
prafarenciami uloZenia si svojho
majetku) povedie k zmene Uroko-
wych sadzieb

Fo druhé, zmeny urokavych
sadzieb spdsobia zmenu agregalne-
o dopytu. Prostrednictvom tyehto
dvoch vazieb ovplyviuju zmeny v
realne| pefaZzne] zasobe uroven cel-
koveho vystupu z ekonomiky. 2
tohio zaveru vyplyva nasledujice:;
ak nercvnovaha v portfaliv z akyeh-
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kolvak dovodov nepovedie k pod-
statnym zmenam v urokowvych mie-
rach alebg ak spotreba nie je adek:
vatna zmenam drokovych sadzieb,
vazba medzi peniazmi a celkovym
wystupom vyroby rgexistule.

Agregalny dopyt velmi citlivo
reaguje na zmeny urckovych
sadzieb. Nepriamoumearneg sa vyvi-
jaju investiéng vwdavky vo vafahu k
Urokowvym sadzbdm, Firmy 2vylaj-
ne uvazujn o rozsireni svoje| vyroby
v Case poklesu Urokovych sadzieb.
Okrem investicil vEak urokove
sadzby postihujio aj vwdavky na
spoirebu. Vy&sie Urokove sadzby
pri uréite] urovni dochodku vyvolaju
skér sklon k sporeniu a mene| k
spofrebe. Vychadzajlo zo sklse-
nostl je dost fazke lzolovat Gcinky
drokowych miet od ich déinkoy na
spolrebu.

PASCA LIKVIDITY

Pri posudzovant Odinkov menove
politiky =i zasluhuje Lato otazka zvy-
gen pozornast Je to siludcia, v kKlo-
rej obyvatelstvo (pri urdite] urovni
urokovych sadzieb) absorbuja ake-
kolvek mnozstvo pafiazl, o kloré sa
zvyal ich ponuka. ¥V takom pripade
menova politika vykonavana oro-
strednictvom menaovych nastrojov
centralng| banky sa minie GSinky ra
drokove sadzby alebo na urover
déchodkay.

Fredpokiadajme hypoteticku situ-
dclu, ked hladina udrokowych
sadziel sa rovna nule. V tejto situa-
cil obyvatelstvo nachee drzaf ziad-
ne cenne papiere, zatial o peniaze
(hoiovost), Kiore tig2 neprinasajd
nijaky urok, su vo wwhode, preioie
sa dajl v kazdom ckamihy poufif
na vykenavanie obchodnych trans-
akeil. ize, ak by Urokova sadzba
tola niekedy z nejakych dovodow
nulova, narast pefaZzne| zasoby by
nepodnecoval k ukladaniu pefiazi
do cennych papierov a tym k zniZze-
niv urogkove] sadzby pod nulu
Marast mno?siva penazi by sa
minul Géinku na arokové sadzby a
ekonomika by sa ocitla v pasci likvi-
dily, kde by bola menova politika
nedcinna

MECHANIZMUS PRENOSU

A MENOVE AGREGATY

Centralna banka ovplyvnuje
dosiahnulie svojho prioriingho cigla
nepriamas pomocoud svolich meno-
wych nastrejoy (operdaciami na vol-
nom trhu, zmenou diskontne) sadzby
alebo zmenou vydky povinnych mini-
malnych rezerv). Pri koncipovan|
menove| politiky prelo hlada spojivo
medzi mencvymi nastrojmi a dosiah-
nutim svojho pricritneho ciela. Tymio
Glankom sU prave menova agregaly
(M1, M2), ktore uz majlu prigmy
dopad na cenovu stabilitu alebo na
zamestnanost. Aviak dokonca ani
tieto agregaty nie su Uplne pod kon-
trolou centralng| banky. Z tohto
dévodu si stanovuje viastny menovy
agregat MO, klory sa este blizsie pri-
Blizuje tomute cielu. Ako tento velmi
komplikovany proces prebieha v
praxi, mozno ilustrovat na nasleduju-
com priklage. Predpokladajme, 2&
cielom menove| politky na dany rok
je udrzat inflaciu vo wyike 5 %, &o |&
v sulade s rastom nomindlneho
hrubeho domacehs produktu. Ak
ceniralna banka predpoklada, Ze
tento rast mozno dosiahnuf pri 4 %
rasie menoveno agregatu M2, kiory
zase mbZe byl dosiahnuty pri 3 %
raste menove| bazy, potom miie
wykonaval operacie na volnom trhw,
tak aby dosiahla tento ciel, Po nie-
kofkyeh dioch uplatfovania tgjte
politiky. centralna banka zistl, Ze
menova baza rastie pamaly,
povedzme leno 2 %, a tak moZe
zwysil nakupy na volnom rhu. Ak M2
rastie prili& rychlo, povedzme o 7 9%,
cantralna banka, aby 2nizila rast
tohta menoveho agregatu zni2i
nakupy na volnom trhu alebo zacne
predaval.

Ceniralna banka viak mozs dosiah-
nul 5 % rast nominalneho hrubého
domaceho produkiu pri 4 % raste
menoveno agregatu M2 aj inym spo-
sobom. Méze znizit drokové sadzby
na &tatne pokladnidng poukaixy a
dosiahne ten isty ciel. Z toho wply-
va, = centralna banka ma dva spd-
zoby na dosiahnutie svojho prionine-
ho zamery, a to regulovanim meno-
vyeoh agregatay 8 menove| bazy,

alebo prostrednictvom zmeny Uroko-
wvych sadzigh. V tejto suvislost vSak
treba zddraznil, 2e centralna banka
na dosiahnutie svojich ciefov nema-
7o pouzit oba spbsoby sutasne.

Preto ma slanovenie menovyeh
agregatov za nasledok stratu kontro-
ly nad Orokovymi sadzbami? Dovod
spociva v komplikovanosh presna
odhadnuf krivku vyvoja dopylu po
peniazoch, pretoe predvidal prefe-
rencie obyvatelstva medzl periazmi
a inymi finanénymi aktivami (canny-
mi papermi) & zlozite. Ak centraina
banka prognozuje rast menovych
agragatov 0 4 9, tak 1akio vyjadreny
rast panazne| zasoby predikuje pri
urgitych sadzbach. Aviak ak ma byt
dodrzany rast pefaine) zasoby
presne o 4 % pri uvedenych vyky-
voch v dopyle po peniazoch, musia
urckove miery kalisal.

ZAVER

Fredmetom ekonomickych stadil
ie ngjst vzajomny vztah medzi mnoz-
stvorm pefiazi v gbehu a cenovau
hladinou v ramel mechanizmu pre-
nosy, Podla monetaristicke| teone
zvydania ponuky pefazi zapriéinuje
rast canove] hlading. Ma 10to otazku
wEak existuje aj iny ndzor, podia kio-
reho rast cien vyvolany napr. rastom
cien ropy na svelowych trhoch alebo
rast cien z titulu postavania mono-
polnych podnikoy wyost do nadmer-
neno dopytu po peniazoch, klory je
sprevadzany penainou ponukou, ¥
prvom pripade mezno obyinil cen-
tralmu banku, Ze spasobila inflacng
tlaky prostrednricivom zvySensg| emi-
sie pefiazi. V druhom pripade ju len
sprevadzala. V tejio suvislosti sa
natiska ofézka, éo sposohilo tlak na
rast cien v prvom pripade. Neda sa
viak vychadzal 7 predpokladu, Ze
infladne tiaky spdsobila ta z uvede-
nych dvech validin (pefaina zasoba
alebo ceny), ktora sa zmenila ako
pred. Preto nezéle?l na tom, ¢l Infla-
ciu wyvalala cenfrdina banka svojou
menovou politikoy alebe vznikla
vplyvom exogénnych faktorov,
FPodstatou zostava, Ze nadmerna
ponuka pefiazi pdsobl na & udrZa-
nie.
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BUDE NA SLOVENSKU

EFEKTIVNY KAPITALOVY TRH?

aplalowy Irh, na klorom dochs-
B dra kK sustredeniu ponuky
a dapylu po dihodobom kapits-
i, predstavue organickl sodas( finan-
énéha trhu, mechanemus g nshitocie,
kde sa stretavail ponuka a dopyt po
dihodobo uvolnenom kapitali. Eri
budovan! kapitalovaho trhu sa pouzl-
V|l nastroe dyooh abiasi
» nyesiicie do zakladnaha kapitah (po-
digly na vliastnicive),
= (ver

£ uvedengho vyplyva, 2a kapitalovy
trh okrem bankowysh a inych finanénysh
poZiciek zahifa a) irh cennyeh papleray,
V' sugasnom wyvajl kapitalowych trhov
moino sledoval dve lendencie:

a) dachadza k zniZavaniu dlohy
priamena bankoveho uvarovania,
nastava tzv. sekuritizacia rhu, klors
spocia v lom, 2e siEle viag linandnych
obehodoy sa realizuje cestou cenmych
papar,

b} rastie wenam kapialowoh trhov
riglen  narodnom, ale | medzingrod-
nom meradie, dochadza Kk intermnacio-
nalizacii naradnych kapialowyeh trhov

Prve kraky v rozvo)l slovenskeho
kapilakaveho Irhu 58 U7 realizovall 8 na
prvy pohlad sa zda, 2e v sdlade
5 celnsvelovym rendom. Slovensky
kapitalovy trh dnes prekondgva prvc
cletskes charaby a8 ma svoje. svlasinost),
klard Siwvisia s fransformacion na frhe-
Vi skanomiku. Mase podnikateiske
Subbjekly dnes majl modnos! ziskat
penidse 20 svoich vlastngeh vwynosow
a Zisku, madu sa obratl so zadosfon
0 phscku alebo mazu whladal inves-
torond, Klar veria v buddonos! firmy,
Skulatnasl je dnes ale ovela zlofilg)-
Sia, ako sa v predohadzajleom uva-
dza. |en maloklors lirma ma zriedkavo
dostalotnyg neraozdeteny sk, aby
mahla financoval svo] datsl fazvg|
Dalgia meznost & v zabazpadeni roz.
voa giskanim uveray # hank

&

fng. BoZena Chovencova, C5¢)
Filontommicled wniver=ita Hratislara

Slovensky bankovy sektor sidle nie |g
dostatoénym zdrojom kapitalu, pricom
urpkove sadzby s0 walmi vysoke
{befne okalo 20 %), 8o =i vyZaduje
roviiako vysokd mierd navrainasti
investicil. Okrem toho vadsie banky
bojuji 50 svajou "preaverovanostou”
z minuieho chdobia, mensie banky s
cehotng poskytoval svoje sluzby len
ohmedzengmu ckrubu ko,

Mapyhodneigia cesta pre podnika-
telské subjekty je ziskal na kapilalo-
varm Irhu prostriedky, kloré su Acnejie
ako Uver, ale zaroven umaziujd inves-
toram stal sa spaluvlasinikmi, To-s
gamopzrajme vyiaduje Tunkény trh
5 CENNYITI papierrm.

Bobre fungujuesi kapitalavy irh e
viedy, ak sl plig rozvinuté jgno funk-
CiE:

a) sprostredkovane kKapitalu pra
podniky od investono,

b} uréenie skutotna] nodnoty majet-
ki, na kiory suemitovana akcies,

) urnoznanie.zmeny viastniciva tohio
miajethu

Slovenskao (8 dnés Krajinou & najvac-
Eim pipGtom akcionaroy na svale v pre-
padie ra mnodsivo ohyvatelov, a) ked
v podstate moohi vlastniel v priegkehu
kuponove| privalizacie nechapall, o co
ide a ani v suGasnest nevedia, ako sa
majl spraval na kapilalavom frbu
K ich neistote prispievad tie? niekedy
rosporuplng pelemiky, kiore uvere|nu)e
tEe, kde sa siretavame s nazorm|
invEsioroy 2 vspelych irhovyeh ekono-
ik ktori hovara o'tom, e investoval
medno & sposobom hadzana Sipiek
Hia dvajsiranku Hstu Wall Street Jourmal,
kde 50 uvedeng akcie kotovang na
newyarskes burze. Efekt jg vra) lem isty
alebo eile lepsl, ako ked by sme rabill
linan&ng anatyzy alebo sa spolabll na
linangnyeh analylikov. Na tomta zakla-
de by sme mohll povedal, #2a spravna
rvestoval e len vee nabody a tajom-

st Uspechu spodiva len v Stast a nig
v ekonomickych slvisloetiach

Pohyh ¢len ma trhu cennych pape-
rov g pre laka v minchych gripadoch
tazko pechopiteinyg. Je to spisobens
skulgénosiou, Ze na eenu valyvajud
mnaha primarne | sekundarme faklory
a nahodnost, klord e spojena s paky-
bom cien je oyplyynana aj tym, e
budice zmeny cien je yvelmi laZko
predpovedal.

G0 HOVORI EKONOMICKA TEORIA

Uspokojive zdovadnenie v tefto
ablast sa usiluje dat moderna finanéna
ekonomia. ktorgd vyohadza z tedrie
efektiviyeh trhov. 4] ked tato teara je
nagne obsiahla, pokosime sa strucne
wystihnul je| zakladneg atriboty. Jej
zakladom je tedria raciendlnych ofaka-
vani, Efektiviy trh 2 podia nej taky trh,
kiory dokaze okamzite (asi do
30 sekund) absorboval vSetky Informa-
cle. Trh cennyeh papierov 2 elskiiviy
vtedy, ak s investorom dostupng vEet-
ky informacie a tieto informacie sa
odraZajl v cenach cennych papierov
Konkurencia madzt finanénymi analy-
bilermy wedie tiez k tomu, Z2e na trhu cen-
nych papleroy budl ceny vEdy adrazal
pravdivd hodnotu, ¢ize taku cenu,
lstara zahina vaetky informacie dostup-
ne invesiorom. Preco sl teda cenove
zmany na efekiivnom trhu nahodnea?
Ak ceny odraza)o vietky dostupne
informacia, polom sa zmenia lan viedy,
ak sa ebavia nove informacia, Ale
nove Informagie nemaizu byl predpove-
dane dopredu, prete anl cenove
Zzmeny sa nemdiu vopred predpove-
daf. inymi slovami povedans. ak ceny
akoil uz odrazaju vietko, o maino
predpovedal, potom zmeny cien akcil
musia odrazal len to, o nemoino
predpovedal
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Fopredny amercky ekanom Harry
Roberts definaval tri drovne trhove
elektivnosti:

» Siaba forma efektivnosti, pr kiorg
sucasne ceny cannych papigroy pine
ocdrddajl inflormace v zdzname o rmind-
Iyeh cendch . 2 tohio hladiska patam
NEMma Vy2nam pre prognazovanme bud-
cich cien skamaft rmdy minulych cien.
Tato slaba forma afekliviost jednoznac-
ne popigra vyznam techrickych analyz,
ktora sleduje zaznamy o cenach v minu-
lostl & patra po cykloch Ak existuje
slaba forma efekiivnosti na kapitalovom
friw, nig je moZne dosiabnut nadnorrmel-
ne vynosy Radanim. pravidelnost] vo
Vvl cieniakeil, pretoZe vaeiky zmeny
minulyeh cen wE 2ol absorbevang do
ceny cennghs papiera.

* Polosiina forma efektivnost, pn kiors)
cany odraail Informdcie niglen
o minulych genach, ale tiez vietky
ostame vergjne dostupng informacie.
Pri polosiling] farme afeklivnest nam
nepoméze anl fundamenlalna, ani
technicks analyza dasighnul vpisis
wyriogy, pralode vietky vergine dostup-
né informacie s0 ug davno sudasiou
cian cennyeh papleroy

* Silnd forma efekdivnost], pri kiore) ceny
cennych papieroy odrazajl viatky infor-
macie niglen verejneg dostupna, ale
i tajne (inside) informacie. Ziskal tzv
inside informiaciu ja prakiicky nemoing,
pretofe otakite informaciu sa budd usi-
lovat daiSie stovky a fisicky invesioroy
Fri te|to posledne| forme stektinest by
kapitalowy trh wyzeral ako idediny auk-
cry dom g Jadny investor by nemahol
tazif z dokonaleSich prognoz cien akell,
pretoZe cenng paplere majl skutctine
trhevli hadniotl & Zaden deub infarmac
nezabezpedi najvyisie vynosy.

A CO NA TO HOSPODARSKA PRAX?

Aby mala tedra efekliviych trhoy
prakiické upiatnenie, musia byl splna-
ne uriite predpokiady. V prax lungo-
vanie te-kiore) lormy eleklivneho trhu
priamoumerna #avisi od splnenia uva-
denych oredpokladey
s rychle rozirovanie dostalocnyah,

lacnyeh a dostuprveh Informaac,

» fabezpedenie konkurendnaho pro-
stredia na Irhig,

wovsoka llewdita trib,

= arayna reqgutacia irhu,

= kyaltna infrasirukiorg b,

*» rjzke transakéng naklacly

SITUACIA NA SLOVENSKOM
KAPITALOVOM TRHU A JEHO

PERSPEKTIVY

Kapilalovy trh na Slovensku je
wosUEasnostl plny rozporov-a velmi
neprehfagny. Yyjadruje o skutodnost,
Ze vadsina obochodav s cennymi
papiermi sa realizue na nearganizova-
nych trhoch formeu priamych obcho-
dov. Burza cennych papierov v Brati-
slave (ECPE) | Bratislavskad opdna
burza (BOB) a RM-Systaém Slovakia,
klorg predstavu]l organizovanég trhy,
g5 podiefajd v susasnogli zhruba len
ria 10 % realizovanych obchodow, Teo-
ralicky by cany na neorganizovanom
trhu mali zodpovedal Grovni cien na
organizovancm frhl, aviak skutognosf
ie Ina. Ceny sa odlizuju nielen na neor-
ganizavanom trhu v porovnanl 5 orga-
mizgvanym trhom, ale na samotnom
organizovanom- frhl existujl v cenove|
urovni znadna rozdiely. O lomlo sved-
Ela 3| posiedne dgaje kurzovych Hstkow
od 4. 7. do B, 71924 z BCPE a BOB
a vystedky 20, kala perodickych aukcil
AM-Sysieém Slovakia

Spolagnost Kiiz ki
86r8 A RS

fdlovant aktie)

MNaltaa.s.Ghely 22508k | MBOSk | 20765k
Plastiks 13005k | 14265k | 1100k
Talramat | M08k | 5605k | SB9SK
[nekinans akrish

iz DSk | ZImSk | 2215k
PoviEske strojdrme 05K | 1408k | 1158k
Harmanecks papierne | 5008k | 4508k | 5338k

Tato silvacia dnes do znadne; meery
napomaha rdznym Spekulantom, diva
moZnost nakupoval lacnedie na (ed-
nom Irhu & predaval drah&le na drus
P I, Ak yyehadzame 2 te) skulod-
riosll, 2e nearganizovany trh predsla-
vuje dnes takmer B0 % viotkyoh
abchodoyv a lied 2 loho, #e na tomta
frhu sa predavall a kupuju akce za
niz&e ceny, potam mozema fiez kon-
Stataval, Zza na Slovensky sa zadala
raeyijal nova lorma lighove| ekonamiky
Lay,"akciove vekslactvo. Priginou tohio
javu e predovietkym nedostaiotnd
razumiteinast a informovanos! na
kapitdlovam b, Invastor palrebujl
informiace, kloré by ch presved&il, 2e
abchodujl za najlepsiu canu. Moman-
lalna siiuacia na kapiialovom frhu
nenasvediuje tomu, e by sa uberal

cestou-efeklivnosti. Ma druhg| strane i
meno ez polal oldzko, S na nasom
kapilalovam Irhu existuju subjakly,
ktoré majd mesnos! ziskal informacie
v predstihu. Vo vyhooe a v predstihy
pri ziskavani informacii su dnes inves-
ticne londy, kiorich zastupcovia sedia
v predslavenstvach a dozormych
radach akciowych spoloénosti. Tym sa
naskyluje moznost ziskal doverna
intermacia | tzy. horoce tipy”, Sveddl o
tom & ta skutodnos!, Ze najvassl podiel
ohichodoy pricada na fondy

W iejto obhiastl g zviast doleiig, aby
tie2 bola |legislativine zabezpetena
oohrana pred insider dealing.  Frobiem
tzv. insider dealing je trvalym problé-
mom wietkych trhovych ekonomik.
Faodslatou e nakup alebo preda) cen-
nych peparov osobou, kiora dostala
doyvernd infarmaciu ¢ spolocnost & Kio-
red cennymi papermi hodld obehode-
val Za takdlo informaciu ss povaruie
la, klora nebola zvergjnena a klora
ovplyvr Irhovd hodnotu, Vo wspelyeh
gkonomikash sa sprostredkovania

takychto anformacii, €1 uz zo strany

manaZeroy spoletnoetl alebo Statnyoh
Gradnikov, povazuje za trestny &ln

Pre kapitalovy trh na Slovensku |e
zviast dolegita, aby sa podstatna Gast
pbichodow & cennyml paoiermi presunu-
la na burzy, kiorg budu realizoval velke
ochchody, &im sa aj informacie o ce-
nach, dopyle a ponuke stand vergjne
Zname: Na druhe) strans musia el
zlepsil systém abochodovanma, aby
transakcie bol ryehlesie a sasl dolez)-
& e, aby rychio v realnom case doks-
zall presoval informécie o obohodowiani

Dalsim problémom je likvidita: kapi-
tloweho rhu, Slovensky kapitalovy trh
nig j@ dostatoéne likvidny. Slovensko |
unikatne a) v lom, 28 v poravnani s roz-
lohau a pedétom obyvatelov ma dve
burzy, ktara mald nizku likviditi a prob-
lem (vzhladom na nizky obrat) prezi.
ta kKapitaloyvom trhu sa tie? minimalna
prejavule aktivita penaZnych ustavay
nehoveriac o tom, Ze podmienky
poskytovania slugieb drobrym akcio-
narom skdr edradzajl. ako Bkajd.
Banky v trhovych ekonamikach patria
medzi najvyznamnejsie finanéng insti-
fucig, kioreg podporuju obchovane
5 cennymi papiermi. Na zadingjucich
kapialowych ithooh majld nezasiupitel-
nu Liohi predovietkym preto, e pred-
stavu)l diveryhodmy prenk, kiory ma
skusenast z finanénymi aperaciami
amaja kvalifikovany aparal. Yo vadsine
krajin pritom realizup a) velku Gasl (2.
mimoburzovyeh obochodov, o by

¥
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v nasich podmienkach tie? prispelo
k sprehladneniu tribu.

Z hladiska zahraniéného investora
58 ukazuje nas kapitalowy trh velm niz-
kenvy. Owvplywfiujd to nielen ekonomicka
prohblamy, ale | polincka nestabilita
spoloiEnost

Prighfadnost kapitdliowaho (rhu jg pod-
mignena apatreniami v legistativne]
obiasti. Ma kapitalovom i 58 v prigbe-
hu Einnest filtrujd mnohe nedostatky
a prekaZky braniace |eho rozvo|u.
V poslednom obdobi ol lie? novelizowa-
ny Zakon o cennych papieroch a o inves-
lignyeh spolatnastiach a fondoch
Ciastkave zdkony a wh novelizacie si
viak malo aginng, pokial absentuje
disledne prepracovand koncepcia kapi-
Abowvahio Irhu, klord by v cele) Sirke chira-
nile investora pred nezadocimi wkywmi
akonarmiky a najma pred Spekulativrymi
obchodmi. Pravna requlacia kapitalove-
ha trhu f8 tiez fakicrom, kiory v sudas-
nosh bredi priley zahranicrgho kapitalu

MNA ZAVER FAKTY

0O DOTERAJSOM VYVOU

V minulom roku-baol slovensky kapl-
talovy trh “podchiadeny”. Ceny akaoil
boli hiboko pod nominainou hadnolau,
Len rigkoko cennych papiarov prekro-
gilo svoju rmominainu hodnalu, lan
S nigktorymi sa obchodovald inleneiv-
ne: Kaneom minuleho roku-a zaciat-
kom 1ohlo roku nastalo oZivenie spoje-
né 5 rastom kureov akoll Tento rast
viak nelrval diho, ako to dokumentuje
nasiedujic) graf

Gral je zostrojeny na zaklade tyz-
denneho indexu 34X, pravidelng uve-
rejficvanam v tyFdenniku TREND ad

7. 1-1.7.1984. Index SAX (Slovenski
akeiowy index) vyjadruje pabyb cien
na BCPB, kiord ho pripravuje v spolu-
praci § invastiénou spoleénosfou
Credit-anstalt, Podiatosna hodnota
bola 100 k 14, 9 1993, ked mall viet-
ky akcie zaradene do tohto indexu
sviju burzovd oenw, Do indaxue SAX 54
saradenc akcie, ktoré dosahovall naj-
wyEsia hodnoaty podia nasledujacich
keriterii: )
1.akoie zaradens do indexu tvoria
spolu rozhodujicu Gasf obratu na trhu
akgli,

2. podiel akcie zarédene; da indexu na
calkavom obrate burzoveho trhu akci
d frekvencia, s akou sa s akoiou
obchodovalo alebo polel obehodnyeh
dni, pofas kiorych sa ¢ danou akeiou
abchodovalo.

Co bolo pridinou boaomu na rhu cen-
nych papieroy na zadiatku tohta raku?
Mriohi odibornicl z 1ejlo oblast ga zho-
duji v tom, 2e slavensky kapitalowy trh
kopiruje & urditym pneskorenim cesky
triy, Vzrast bol wyvolany umelo tym, Fe
leuriry akeil ra ceskom kapitalovam trbu
zacali klasal, investon vyéerpali svoje
meznosta fladajo daigie moznosti
ebchodavama na Slovensku, hlavna
skuplji akele za nizky cenu. Spekula-
tivne zamery dall impulz na zvysenie
dopyt, &Gim vyrazne rasti ceny. Trh sa
postupne ‘prehnal” 8 dasle k stavy,
ke ponuka vysoko prevesila dopyt, ¢o
wyvolalo spétne pokles cien

Vlastnikmi akeil s0 va vele] miera
tiez ochéamna, kton vstagl do kuepono-
va) privatizacie s omyslom, Ze pri prve)
prilezitost evoje akcle predaju. K tomu
prispiagva tigé zhoréujuca sa socidaing
situacia, z oho vyplyva, Ze v mnohych
pripadoch 'sa predaj akaii stal 2 hladis-
ka ziskania prijmu nevyhnuinoslou

Viyvoj SAX v 1. polroku 1944

Makoniec | Ul akeionpar, Klarl baoli
povodne rozhodnuli svaje akcie podr-
Zat, ich zadal predaval po prebiehaju-
cich valnyeh hromadach, ked zistli. fe
ich spologénest su stratove & teda
nedastanu dividendy

Dalsim Taklorom, klary ovphynil
yysoky preda) akeil; 2 inflacia a moz-
nost devalvacie meny. Len negpafrna
Eas! indwidudlnyeh investoray nakiapila
Aove cenng papere. Drubou strankou |2
lig# 1o, ke prevaing vacsing akcionarow
NEROZNa prava a mo2nost akoionara.

Az do sudasnosh jg-zreyme, 2e oo
verisky kapitalowy rh 20 strany zahranic-
nych investoroy j& maly zaujem Objem
obehadoy sa zmensil a) z loho dovody,
28 dodlo k odlevy zahranicneho kapia-
lu, klory & nasiel moznost investovania
na inych vyhodnegich trnoch. Je zraj-
m, Ee pre hromadny vstup zabraména-
ho kapitalu musia byt vytvorens hlavne
legislativie podmisnky

Moznost dalsieho wvija na kapitalo-
vom triu s rozne. Pohybuju 33 od pesl-
mistickych az po vysoko optimisticke
predpoveds, & hladiska druhe) viny kKupo-
nowvey privatizacie (g ddlezie, aby Kapitdlo-
vy trh mal dabre prepracovant koncepoiu
a ez uZ lepde prpravenych a informova-
ryeh indwidualinych investoroy
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POISTENIE A POISTOVNE

Doc. Ing. Vikioria Cejkova, CSc.
Elorionricle unfverzita Bratisiava

Tramstormacia nase] akonomiky. rozvijanie a upevio-
vanie Irhovyeh principov e obdobim, v Klorom sa nacha-
deza nada spolotnosl. Cely lenlo proges e spojeny 5 pro-
gesom monetarizacie ekonomiky. V omlo pomearne
dihom obdobl stipne vwwenam & Oloha pefazi a penaZne|
palitiky v hospodarskyeh procasoch. Rastie lie2 vwwanam
pefaZnych ingtitaci, kioré poskytuju pefaing siuztby, L |
bank, poisfovni, sporitelnl.

Serial ¢lankov o poisteni a poisfovnicive si kladie za
ciel Informoval a vysveiloval vasikym zaulemicom & pra-
covnikom bank, poisfovnl, sporiteini, Siroku podnikatel-
ski vergjnost, obéanov, ake:i Studentov Skal ekonomig-
keho a pravnického zamerania o |lgito vyznamne| sftére
trhove] ekonomiky.

Litelia 2 nddelenia poistenia Kaledry penaZniclva EU
v Bralislave wybrall pre lento serial akluaine lémy: poiste-
nie, jeha dlohy & vyznam v rrhove] ekonomike, poisiov-
niclvo ako odvietvie trhove] ekonomiky, poistenie a riziko,
poistng vefahy, ich wyenam a dlohy, poistenie, poistov-
niclve a pravng predpisy, poistna maternatika, jej dlohy
a wyznam v poistovnictve. klasifikacia poisteni (poistne
odvetvia a poistne druhy), dozor nad poistovnictvom
ochrana zau|mov poistenych, zalstenle, jgho Ulohy
a vyznarm,

POISTENIE, JEHO ULOHY A VYZNAM
V TRHOVEJ EKONOMIKE

Veelky zmeny v ekonemike sa priame edrazalu
i v poisleni, v poistovniach a v poisfovace] éinnosti.
Roezvo] vedy, techniky a kultdry prinaga na trh nove
moderng vyrobky, nové ¢innosti a nové technoldgie,
a tym | nove rizika, s klorymi musi poistovna, cbtania,
podniky a podnikatelia pocitat a kalkuloval. Poistovne
musia preto sustavne pripravoval nove poistng produkty

Kedie g malo takych rizik, ktore nie je moZne poisti,
zasahuje poistovacia innost do vsetkych oblasti hospo-
darskeho a socigineho Zivola spoloénosti.

Kazdy wiyw v ekonomicks] siluach podnikoy a v 2ivot-
nej urovni ckéanoy ma bezprosiredny vplyy na zauem
o poistenie. Tento zaujem v krizovych obdobiach Klesa
A nacpak v konjunklare vyrazne sldpa,

V podmienkach trhove] ekonomiky plaia poisfovne
a poislovnictve svejou poistovacou ginnasiou Ulohu stabi-
lizdtora ekonomicke] Orovne podrikoy a Zivolng] urovne
obyvatelstva v pripade neotakavane] - nahodna] udalosl,
Okrem toho sa poistovanim posilfiuie zodpovednost Tyzic-
kych a pravnickych osdb za ich ekonomicky a socialnu
oblasi. Sat podporuje rozvo] poistovania aj prostrednic-
tvom danl a uplatfovanim zakonnych a zmluvnych povin-
nych foriem poistenl. Te'mu potom umoZhuje presuvat
rodpovednost za socialnu situgciu a ekonomicky stabilitu
na podniky, obyvatelstvo, poisienych a poisfovne

Zaujemcom o poistenie umaZnuje poistenie razloZif
viasiné naklady a tym udriiaval ich pravidelnost, tie?
rmieru Zisku a a| samotny zisk. U cbGanoy poisienie pod-
porue stabilitu, ich #voing] Orovne, ale tie? zabramuje jg|
poklesu v pripade ndhodne] poistng] udalosti

Poistenia a poislovniclve priamo alebo nepriamo
zazahuje do vietkych Sinnostl, tyka sa kaidého obiana,
podniku, spolognost. Poislovniclvo patri medzi najstakbil-
nejsie a najprosperujicejsie odvelvia. Jeho rozvoj g
v nasich podmienkach vytvara vznik novech pracovnyeh
prilezitosti. Bez dobreho fungovania nezavisleho poistov-
nictva nemozno vyhvorif volne a slobodne trhove hospo-
darstvo,

Viznam poisfovnictva spoBiva v tom, Je:

(do podnikatalske] sfary,
do fiveta ohanov, Statu)

- rasahuje do vaatkych Einnasti v ekonamike,

- wytvdra nove pracovné prilezitost,

= oyvplyviuje fungovanie trhovej ekonomiky
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Co rozumieme pod pojmom volng trhové hospodérstvo
v poistovnictve?

Hozumieme tym, Ze Statne, akciovae a iné (a) sdkromné
poistoune) vyuFivajic siobodu podnikania v ramel existugd-
cich pravnych predpisov samostaine riesia ofazku prigtia
alebo neprijatia rizika do poisiema. Na druhie| strane sa
paistentmu poskyluje prava slobodne sa rozhodnul vyhbral
a1 avou poisloviu & poistenie. Charakiernslikou nezavisiého
poistovniciva g liek 1o, #e poislovita mé pravo razhodnil
sa, kam a za akych podmienok bude invesloval Sast poist-
neho fondu a ingeh svojich rezery. Len wybvorenim yehio
padrienck je schopné poistenie a poisloviiclve prijal
a vykonaval dlohy, ktord ma pinit v Struktre trhove] ekano-
rmiky, to znamena, staf sa nositelom poistnéhn rizika

Poistovnictva syoje dlohy maze plrif len viedy, ked je
umoznene, 22 sa maze slobodne rozhodnol

vo vybere poisfovatela {poisfovng).
-a nisteny
“xg v wihara poistngch podmienak, poistnyeh odvetyl

& poistmych druboy,

vovyhera poistného nzika,
bt} posioviva
wa vyhere moinosti umiestnil Sast poistného fondu

ainych rezery na finanénom trhg

Poistenie predstavuie v Irhove] ekonomike také pefal-
né vefahy, prostrednictvom klorych sa tvoria a rozdeluju
pefiaing fondy, U | poistné rezervy, tzv. poistovacim spd-
sobom.

Poisfovac) sposoh rozdelovania predstavuje uplalio-
varie principu soliddrnostl, podmienenej navratnosti
a neekvivalentnosti. lde teda o yytvaranie paistnych fon-
dov alebo rezery z prispevkov poistenych [poistngho)
a wyplacanie poisinych nahrad (resp. plneni} za ujmy
spasobeng poistnou udalosfou, ktora pogkodila majetok,
zdravie aleho zivot, pripadne éinnosl a zaumy poistens-
hic,

Paistenie |p viastne etekiivna forma tvarby a prerozde-
lovania penaZnych rezerv, | | poisinych fondov, kioré
yykonava specializovana (komeréna) institicia - poistov-
na alebo zaistovna

Lo poistnyeh fondey prispievaljiu vaetel poistenci (napr
majitelia motlorovyeh vozidiel), avaak |len len, kioremu
venikne poistna udalos! (napr. havaria vozidla pecas pre-
vadzky na ceste), dostane vyplatenu poising nahradu
podia poistng| emiuvy, bez ohladu na 1o, akou ciastkou
do poistenia prispel, Casf ziskanych prastriedkov (poist-
neho) vklada poistovna do rezermeho fondu, klory sldz
na poskytovanie poistnych nahrad v budicom obdoki
Pritarmn plati zasada, Ze poisteny neméie dostal viac, ako
|2 jeho mateniding ujma (strata), ktord utrpel poistnou uda-
lsiou

Foislovaci spasoh rozdelovania poistnych fondov
vylvira poistng vzfahy, kioré su charakterizovang urdity-
mi Specifickymi Srtami
= sahidarnosiou,
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* podmignenou navratnosiou,
» neekvivalentnostou.

Solidarnost znamena, e poislencl prispieval paistng-
mi prispevkami, L | poistmym, do poistnych fondoy
Redpekiu| zdrovert 10, #e poistnég nahrady 80 poskylova-
ne len tym clenom nebezpetenskeho spolotansiva,
u klarych sa realizuje poistna udalost

Podmienend navratnost vicienych prostriedkoy 2na-
mena, fa posing nahrada sa poskylne poistansgmu len
v pripade, ak pastane poistng udalosl, klora bola vopred
dohodnuld v paising] zmluve a v poistnych podmien-
karh

Meekvivalentnos! znamena, & poistng natirady nie su
zavisle od vysky zaplatensho poisingho. Poistng nabrady
m&zu byl vacsie alabo naopak mensie, ako e zaplateng
peistne, kiore bolo do tej doby zaplatenea.

Poistenie | zarover vztah, pri ktorom poistovia pre-
bera na seba zavazok, Ze poistenemu uhradi wmu, kiora
mu vzikla v zmysle poistnych podmienck. Uvedeny
dohodnuty zavazok sa realizuje za uplatu, kiorou |g
poisine. Pravny vziah vznika medzi poistnikom, poiste-
nym a poistovatelom, pripadne a) medzi poisfovaielom
a poskodenym (pozr nasledujdcu schamu),

| otk ||

Polsfovatel

Pobkodeny

Foistrié @ cena za poskylovanu poistni echranu
{poistovaciu sluzbu) - poisleme. Poistng jg limitovanea
cenou poistaného majetku, velkastou rizika, Groviiou
vlastnych nakladoy poistovatefa a ekonomicky primera-
nym ziskom paistovatela.

Foistenie sa podia zakona SMNR €. 24/1881 Zb. o pois-
fovnictve v zneni zakona SNR & 251982 Zb. a dalsich
upray tohto zakona (dale) lan zdkon o poistovnicive)
maza wykanaval viacerymi formami: na zdklade zmiuvy -
zmluvné poistenie, ktore sa maze realizovat ako dobro-
volné poistenie alebo ako zmluvné poistenie ulgZeng
zakonom - alebo inymi pravoymi normami - zmiuvng
poistenie - povinne alebo ako zakonne poislenie vyplyva-
juce zo zakona. Formy poistania znazomuje 1alo sche-
ma:

Pod poistovacou Sinnosfou rozumieme:

AN

dojednavania poistenia,
[eho sprivy a poskytovanie poistaych ndhrad

N\

sprostredkovatelskii Einnost |

LY

| raisfovaciu Einnost ‘
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POISTOVNE

Folsfovne v Slavenske| republike s0 organizovane
podia zakona o poislovnictve a mézu mal nasledujuce
pravne formy:

s Slatny podnik,

& glkeiova spolotnost,

» poisfovac spolak,

= cbchodné zastupitelstva zahraniénych poistovni

Vsetky organizaéne formy poistovni maju jednotng
pravne predpisy na pednikanie v poisfovnicive, pre
finanéne hospodarenie, a s tym a| relativne rovnake pod-
mignky pre svoj Fozvol.

Ma uzemi Slovenske| republiky podla zédkena o pois-
fovnictve md2u v oblast) poistovnictva padnikat pravric-
ké a fyzicks osoby, kioré majd predpisand gravnu formu
a klorym bolo udelena povolenie na vykon poistovace]
spolognost (koncesia). Pozrt prilohu - zoznam poistova-
tefov v 2R. Zakan o poislovnictve sa zmiefiuje o paisiov-
niach aj o zaistovmiach ako dvoch zakladnych formach
vykonavania podnikatelske] cinnosti v poisfovnictve.

Foistoviu ake Stdiny podnik so sidlom na uzemi
Slovenske] republiky méze zalozit Gstredny organ Statne|
spravy republiky (ministerstvo), Zakladatelom doteraz
najvadse] poistovne (byvale] Slovenske) Statnej poistov-
ne) v zmysle zakona o poistovnictve bolo Ministerstvo
finanzil SR Pokial ide o uvedenu statnu peoistoviu, tato
sa v procese velke| privatizacie u# prefransformovala na
akciovu spolocnost

Akciova poistovacia spoloénost j@ najrozSirene|sou
pravnou formaou podnikania v oblasti poisfovnictva v trho-
wych skonomikach sveta

Mozno predpokladal, Ze tato pravna forma ga stane
a) v nasich podmienkach previadajicou. Zahranitng
subjekty mézu zalozif poistoviu so sidlom na uzemi
Slovenske| republiky len v tejic pravne] formea.
Oznacujeme ich aj pojmom komeréné poistovne.

Poistovaci spolok - na tzemi SR motu v poistovnic-
tve podnikal aj poisfovacie spolky. Poisiovaci spolok
|e zdruZenie obéanov, kioré vykondva poisiovaciu
ginnos! pre svolich &lenoy na zdaklade poistnych
zmldv. Poisfovaci spolok nema vykonavat zarobkovi
cinnost, feda anl podnikatelskd Sinnosl. Poisfovacie
spolky By mall wkonaval socialno-podporng cinnos|
svojich clency a mali by podliehal dozoru nad pois-
fovnicivom

Zékon o poisfovnictve oznaguje za predmet podnika-
nia v poisfovnictve poisfovaciu a zisfovaciu éinnosi a dal-
Sie Sinnosti & mimi suvisiace, pricom za suéast poisfova-
ce| Sinnostl sa povazu|e tiez a| cinnosf.zamerana na
predohadzanie Skodam (zabranna cinnost).

Poistovacia &innost |e podla zakona - dojednavanie
poistenia (uzatvaranie poistnych zmidv), jeho sprava
a poskytovanie poisinyeh nanrad (plneni) za poistng
udalosti, likvidacia peistnych udalostl, ako aj sprostred-
kovanie poistenia,

Fod poisiovacou Sinnostou leda rozumigme:

» dojednavanie poistenia, jeho spravu a poskylovania
poistnych nabrad,

» sprostredikovateiskl Sinnost,

= zais{lovaciu Sinnost,

Za poistovaciu ginnost povaZuje zakon a| sprostredko-
vatalskd &innost, Je to Ginnost zamerana na uzatvaranie
peistnych zmluy medzi fyzickymi & pravnickymi oscbam|
a poistovitami.

Zaistovacia ginnosf v sulade 50 zakonom jg vymedze-
na ako €innost na delenie rizik, ktore vznikll v stvislosti
s realizgciou poistenia. Ide tU o Specidlny zabezpedovac
system medzi poisfoviami.

Za tinnosf suvisiacu s poislovacou a zaisfovacou gin-
nostou zaker povaiuje Sinnosl, Kiord podporuje a rozvi-
ja poistovnictvo, Taktie? slG# na zaistenie splnitafnosti
zdavazkov poislovne a tiez na efeklivne Investovanie
dodasna voinyoh pefainych prostriedkov, 1. |. Easti
rezary paistani na finanénom trhu

ULOHY POISTOWNI

Z hladiska fungovania poistenia na dnegnoem stupni
vyvoja sa ekonomické dlohy poistovnl rozélefujl do
troch hlavnych cinnosti
s nahradova ¢i technicka éinnosl ako prvotna poistova-
cla ginnost poisiowni,

* preventivna i zabranna Ginnost, klora bola zaradena
do pracovnych programov poisiovnl neskdr, ale postup-
ne nadobudajuca stale vacsi vyznam,

* kapitdlotvorna & podnikalalska Sinnost a 2 nej vyplyva-
juza uloha poisfovni - zlcastioval sa na finanénom pod-
nikani na finanénom trhu

Pévodnou, ale este aj dnes zakladnou Ulohou pois-
lenia je teda nahradzal 3kody a kryl zwyiene potreby
poistenych, resp. poskodenych, a tak =a sprostredke-
vane zucasthoval na odstranovani poruch, spdsobe-
nych nahodnymi udalosfami - v konetnom désledku
na ekonomickej situacil jednotliveoy, podnikatelov,
podnikoy @ organizacil. Poistne subjekty poskytuju na
tenio ucel vopred prispevky, L | poistné do poistneho
fondu, a to pravidelne alebo jednarazovn,

Tieto prispevky sa stavaju podiefom jednotliveho dlena
v dobrovolnom alebo povinnom paisteni, L | - v nebez-
pecenskom spoincenstve, resp. v subore poisinikov, na
celkovo ofakavane| skode tohlo spolofenstva Sucasne
je poistne zdrojem pre tvorbu poistnych fondow, kloré
slizia poistovni na plnenie prevzatych zavazkov, 1. |
poistnych nahrad.
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ZOZNAM POISTOVATELOV POSOBIACICH V SLOVENSKEJ REPUBLIKE
(stavk 15.2. 1994)

A. POISTOVNE

1. Slovenska poistovia, a. s., univerzalna poistovfia,
ma pravo vykonavat poistovanie vSetkych rizik na
Gzemi Slovenskej a Ceskej republiky, sidlo general-
neho riaditelstva je v Bratislave, Strakova 1. Oblastné
zavody ma v SR, a to v Bratislave, v Nitre, vo Zvolene
a v Kosiciach.

2. Ceska poistovia - Slovensko, a. s., ma pravo
vykonavat poistovanie réznych rizik na poistnom trhu
v Slovenskej republike od roku 1992. Zameriava sa
na poistovanie rizik v priemysle a podnikatelov. Jej
sidlo je v Bratislave, v RuZovej doline 13. Agentury
ma v Trenéine, Nitre, Ziline, Martine a v Kosgiciach.

3. Kooperativa, a. s., - holding. Sidlo holdingu je
v Bratislave na Bajkalskej 25. Zameriava sa na pois-
tovanie podnikatelskych rizik na uzemi Slovenskej
republiky od roku 1991. Poistuje i niektoré Specialne
rizikd a postupne zacala vykonavat i poistenie oséb.
Ma agentury v celej SR, a to v Bratislave, Trencine,
Banskej Bystrici, Martine, Novych Zamkoch, PreSove
a v KoSiciach.

4. Otc¢ina, a. s., bola zalozena v roku 1990 a od 1. 5.
1991 zacala posobit ako univerzalna poistoviia.
Ponuka poistenie majetku, poistenie pofnhohospodar-
skych rizik, zivotné a urazové poistenie. Sidlo jej
Ustredia je v Nitre, Stefanikova 88. Regionalne riadi-
telstvd ma v SR, a to v Bratislave, Nitre, Trenéine,
Banskej Bystrici a v KoSiciach.

5. Union, poistovacia a. s., ma pravo vykonavat pois-
tenie majetku, poistenie uUrazu, poistovanie rizik
v zahrani€no - obchodnej &innosti a iné Specialne
poistenie v SR. Vznikla v roku 1991, sidlo generélne-
ho riaditelstva je v Bratislave na Tolstého 7. Ma
i svoje poboc¢ky, a to v Nitre, Novych Z&dmkoch,
Liptovskom Mikula$i a dalSich mestach.

6. Slovenska investi¢na poistovna, a. s., vznikla 31.
12. 1991 v KoSiciach, svoju poistovaciu ¢innost
zacala 1.7. 1992. Ide o univerzalnu poistoviu.

7. Ergo, a. s., zaCala vykonavat svoju €innost 1.11.
1992. Mé& pravo vykonavat poistenie pre pripad
vyuzitia pravnej pomoci a iné Specialne poistenia
v SR. Sidlo poistovne je v Bratislave, Panenska 24.

8. Spolocnost pre poistenie exportnych uverov, a. s.,

je poistovha, ktord vykonava poistenie vyvoznych
uverov proti komerénym rizikdam a nezaplatenie
zo strany zahraniénych odberatelov. Pdsobi v SR
od 3. 2. 1993. Sidlo poistovne je v Bratislave, KriZzna
52.

9. Allianz poistovna, a. s., Bratislava, KoSicka 37.
Oblastné riaditefstvo pre stredné Slovensko je
v Martine. Vykonava Zivotné poistenie, déchodkové
urazové poistenie, poistenie lieCebnych nakladov
a iné poistenie. Povolenie k €innosti v SR ziskala 26.
1. 1993.

10. Komunalna poistovna, a. s. so sidlom v Ziline, na
HodZovej 9 poistuje majetok, vSetky druhy rizik a vSe-
obecnu zodpovednost za Skody. Poistovaciu Cinnost
zacCala realizovat 1.1. 1994.

B. POISTOVACIE SPOLKY

1. Betliar, poistovaci spolok zaloZzeny v roku 1928, je
to pohrebné podporné zdruzenie. Vykonava poiste-
nie pohrebnych vydavkov pre svojich &lenov na
uzemi SR. Sidlo ma v Betliari, Zlata 134.

C. OBCHODNE ZASTUPITEI'STVA ZAHRANICNYCH
POISTOVNI A SPROSTREDKOVATELIA V SR

1. Zurich Versicherungs-Gesselschaft-Zurich-poistov-
fia, so sidlom v Bratislave, Drotarska cesta 16.

2. Gothaer Versicherungsbank z Kolina, SNR.

. GRECO International, s.r.o. Pribinova 25,
Bratislava.

. Jauch a Hubner, Sturova l/a, Bratislava.

. UNO BOSS, Razusova 29, Lucéenec.

. Allsec, spol. s.r.o., Kuku&inova 5, Banska Bystrica.

. Rolling Hudig Hull Slovensko, s. r. o., Lipského 4,
Bratislava.
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