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Pod vedenim viceguvernera MBS
MaridnaJuskasadfa ¥ 2 1996
uskutoénila preé rokovanie Investic-
r&ho wiboru Marodne) banky Sla-
wanska. Tentavykonny organ sa
bude stretavat Shyri razy do roka

a bude riadit a kentroloval plnenie
zamerov investiéne] palitiky NBS
Sueasfou kompetencil investidneho
wlbor e a) vyoracovavanio kratko-
dobe| stratégie, urCovanie cialoy

a priorit v oblasti spravy devizo-
wyoh rezary NBES,

Foto: Csaba Kerekes

Zjormnik & F |
arsku spolupracu a rozyvo|

| Claude Paye sa polas svoj-
vSRdna 14, 2. 1986 strelol
RO

Generaln
pre hospoc
{OECD) Je
ho pobyt
v bratislavskorm hoteli Forum s
MBS Vladimirom Masarom. Guwamér infor
moval vzacneho hosta o vysledkoch, kiore
MBS dosiahla od svojho vZniky a obozna-
mill ko so zamermi daiSieha rozvoja
kemearaneho bankovmictva na princlpos
oevedtenychv krajinach Eurdpske| ume
Hiavnaou temou rezhovors boll atazky spo-
jerds pripravou vetupu SR do OECD

Text a foto PhDr. |. Paska

Guvernér NBS Viadimir Masar s platnosfou od 15. februara 1996 vymenoval do funkcie
vrchne] riaditelky menového useku NBS Ing. Elenu Kohutikovu, CSe.,
a do funkcie vrechneho riaditefa obchodno-devizoveho useku NES RNDr. Karola Mrvu.

Ing. Elena Kohutikova bola od zagatia Ginnosti MBS yrohnou riaditelkou ekanomickeho
ueeky, do klorého patrll menovy odbor, devizovy odbor a odbor bankowych obchodoy

V rémici zmien v arganizacnej Srukture NBS bol 2 koo rokou 1995 ywivoreny samoslat-
ny menoyy bsak, Jeho vrehnym faditelom ea stal RNDr. Ing. Stefan Adamec, C8c.

E. Kehdtikova bola az do 15, 2. 1996 vrchnou riaditefkou-obehedno-devizovaho dsaku
MBS Od aprila 1994 jg dlenkou Bankove] rady NBS.

r

RMDr. Karol Mrva pracoval od roku
1991 v Ustredi Stat nky & 5|
venske; v Prahe na oddelen| sprawvy
dihow a nesxor na eddeleni dealingu
Po vzniky MBS bol veddcim cddelenia
spravy devizowvych rezery a od roku

5 riaditelom odbory spravy devizo-

) riafoania a
recarny a ako koordindlor sa wraznod
migrou zaslkdl o zavedenie zahranié-
neho plaiobrnghe styku v NBS
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NA AKTUALNU TEMU

POSLEDNA NOVELA ZAKONA
O BANKACH POSILNILA POSTAVENIE

A PRAVOMOCI

BANKOVEHO DOHIADU

Podfa dovodave| spravy k novels zgko-
na o bankach ,nove navrhovane vecnsg
riefenia spotivajl najmé v upresnen|
a posilineni postavenia a pravomoct ban-
koveho donfadu Marodne| banky Sloven-
ska, lak aby mohol zodpovednea plnit
ulahu kontrolovania Sinnostl komercnyeh
bank" Dalej sa v nej uvadza, ze navrho-
vané zmeny sa dotykaju tak oblasti povo-
lovaciehe konania prizaloZeni banky, ako
aj oblasti || ekonomickeha usmarnova-
nia, priebezneha kontrolovania a pripad-
ného sankciovania viedy, ked si banka
neplni zakonom stanovens povinnost.”
Pokismesa, bez hibde] analyzy, priblizif
sitie ustanovenia novely zakona o ban-
kach, ktaré vyraznejsie pesiltiujd posta-
vanie a pravomaoci bankoveho dohfadu.

Pravomact bankovehe dohfadu Narod-
ngj banky Slovenska (dalej len bankowy
dohlad) sa realizuju najma prostrednic-
tvom nastrojov, kiora vyplyvail predoy-
Setkym zo zakona o bankach a zdkona
MR SR & 566/1992 2t o Narodne| banke
Slovanska v zneni neskarsich predpisov.
Fovinnosti a ndstroje uyedené v citova-
rych pravnych dpravach posobia niavne
vodi jednotlivyrm bankam, pobotkam
zahraniénych bank a pripadne aj zasil-
perniarn zahraniénych bank alebo obdob-
nych zahrani&nych finanénych ingtitaci
Z nich e modnéyyivoril dve skupiny zako-
nom ulozenych povinnosti a nasirojov,
Z kiorych prve pdsobia vodi uvedenym
subjekiom hlavne preventivne a druhe
pésobia najmé nasledna a pripadng aj
represivrie, ak hrozi alebo vznikla zako-
nom predpokiadana situacia.

Do prve) skupiny zaradime hlavne
povinnosti, ktoré vyplyvajl pniamo zo
zakona o bankach amoznosti bankovaho
dohfadu aktivne, na zaklade zakana,

2

JUDz, FrantiSck Hettes
Narodnd banka Slovenska

Napriek tomu, ze zakon
€.21/1992 Zb. o bankach (dalej
len zakon o bankach), ktory nado-
budel Géinnost 1. februara 1992,
bol od svojho prijatia uz patkrat
novelizovany (islo len o nepatrné
zmeny ¢i doplnenia, ktoré vyrazne
nezasiahli do konstrukcie zako-
na), vtomto roku Narodna rada
Slovenskej republiky schvalila
dalsiu novelu zakona o bankach.
Tuto vzhlfadom na jej vyznam, roz-
sah a konstrukciu mozno oznaéif
za velku novelu zakona o ban-
kach, ktorej vyznam preukaze jej
prakticka aplikacia.

dotvaral podmienky a Specifikovat povin-
nosli, pri dodrzani kiarych bankove sub-
|ekly wwkanavaji bankovl cinnosl, Druhi
skupinu lvoria nastroje, kiarg vyuziva
bankowy dohlad naslednena cdstrdnenie
hroziaceho, pripadne uZ vZzniknuigho
negativiisht stavu v bankovom subjekia
alebo v hankovom sektore. Tato skupina
sarealizuje v podstate lan na zakladaraz-
hodnuil, ktore sa vydavaju v osabitnom,
zakonne upravenom konanl. Taklo vyda-
ne rozhodnutia su sudne preskiamatelng

Z predechadzajiceho wyplyva, e dao
prvej skupiny mo#no zaradil bez poradia
dblefitosti tisto vwznamneSie zmeany
zakomna o bankach

1. Rozdelenie doterajgieho povelova-
cieho procesu na dve elapy, na konanie
o pavaleni na zaloZenie banky a na kona-
rie na yykon bankowych innastl. Takym-

e postupom bude méct bankowvy dohfad
nielen hodnotii pripravenost banky na
wykon ginnosti, ale a| zamietnul Ziados!
barky v pripads nepreukazania priprave-
nosti na vykon bankowych Sinnosti
Stcasne sa jednoznadne upravuje moi-
nost rozsinit povolenie na vyken banko-
yych Sinnosti o dalgie &innasti, ktora
nekol esle povolens,

2. Povinnost bank vydat akcie len ako
zaknihovane cenng papiare na meng
Tate povinnosf ma napomact sledovanie
vlastnickych struktor v banke 2 ich regu-
lovanie v nevyhnuine) miers. S Wmilo cie-
[om je prijata aj zmena § 16 zakonao ban-
kach, podfa ktore) na venik alebo 2vyse-
nie majetkoveho podiglu zahranicne|
osoby na zakladnom imani uZ zaloZzeng|
banky presahujuceho 3 % tohio imania
a na predaj banky, pobocky zahraniéne|
banky alebo ich asti je potrebny pred-
chadzajuci sdhlas Marodne) banky Sio-
venska. \ sivislosti s § 16 trebazvyraznil,
7e bez predchadzajiceho suhlasu
Marodnej banky Siovanska je kaZdy prav-
ny tkeon, na kiory je potrebny predcha-
dzajiei suhlas, neplainy

3. Movynt spdsobom je rieSena posta-
venie dozorne| rady. Clen dozarne| rady
nesmie byf Slenom predstavensiva ani
zamestnancom tejiste) banky, anitlenam
dozome) rady alebo predstavensiva ing
banky, a zaroven nesmie byl prokuristiom
dlebo aschou opravnenou podla zapisu
v obehodnom registrl konat v mene tej
iste] alebo inej banky. Clenovia dozor-
nych rad su dalej zodpovedni za vykon
bankovych Sinnost. Dozorma rada riadi
organizatnu 2lodku banky, klora zabez-
pecuje systém vnutome| kantroly

4, Banky su povinné vopred piscmne
aznamil Marodne| barke Slovenska zria-
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denie kaZde| pobotky na dzemi Sloven-
ska Ak pojde o pobocku v zahranidl, j@
potrebny predohadzajici sublas Narod-
ne|banky Slovenska, Privyddvanisuhlasu
na zriadenie pobotky banky v zahranicl
5a bude hodnotif najma finanéna situdcia
v banke, nakladrost zrealizovania pobod-
ky v zahran&i a realnost tohto zamerd,

5. Banky s povinné zachovaval usta-
noveny pomer kapitalu a rezerv k akli-
vam, pripadne zavazkom aj na zaklade
kansolidovane] Ustovne] zavierky.

6. Celkova suma dveroy a zaruk pos-
kytnutych vaetkym esobam, Ktorg-maju
oesobitny vzlah k banke, nesmie prekrodi
100 % zakladného imania banky. Jedne|
osobe s osobpilnym vziahom k banke

mo#no poskytnut Uver a zaruku najviac

do wysky 25 % zékladnehoimania Banky.

7.8 ciglom zabranit moinej korupeii,
pripadne uzatvaral rizikove obchaody,
bole prijgte-usianovenie, pedla klorého
banka nesmie paskytnuf Uver na splate-
nie fiou vydanych akeil, spiaténie akcil
wydanych akcionarom, kiory ma kontroiu
nad bankaou, splatenie akeii vydanych
pravnickymi osebami, kiore s0 pod kon-
trolou hiavaychakeionaroy banky a spla-
terie akoil vydanyeh pravnickymi osoba-
rr, ktore s pod kontrolou banky,

B. Najma v zaujme legalnegha ziskava-
ria Informacil o solveningsti a spofahli-
vost klisnia banky & pre potreby banko-
vehodohfadusa na zaklade novely Zako-
na o bankéch buds wylvaral tzv. register
bankowych tveroy a zaruk, v ktorom sa
budi zaznamenavat udaje o uveroch
a zarukach poskytnutych podnikalel-
skym subjektom a o prijatych inych
zavazkoch v siovenskejalebo cudze|
mene, ktorychvyskaie najmens 3milichy
Sk V pripade cudzejmeny sawvyika uréu-
| po prepodcie kurzom stred vyhlasenym
Maradnou bankou Stovenska.

9, nevyhnutnych pripadoch bude mal
barnkovy dohlad prave ulozit preverenie
spravnosti uctoynictva i v pricbahu roka

10, Auditorovi sa uklada povinnost
inned pisamne infarmoval Narodnu
banku Slovenska o skutoénastiach, kiore
mdzu ahrozovat ¢innost banky. Sucasne
58 auditorovl uklada vypracoval aj nes-
kratenti spravu podfa osnovy zostavens]
Marodnou bankau Slovenska, v ktorej
podrobnaigie popise skulatnost uvede-
ne v sprave o overovani roénej Gétovng|
2avierky

11, Bankam a pobodkam zahranicnych
bank sa ulnzila povinnost zabezpedil
ocnranu svojch elekironichy spracova-
myeh mformiaci prad zneu#itio, znidenim,
poskodenim alabo stralou, Spelahlivos!
infermatnéhe syslému sa bude overoval
raz roéne

12V sulade so smemicami Eurdpske-
hio spolotenstva o harmonizacil banko-
yych predpisav sa zavadza maznost
vykonaval bankovy dohlad nad pobockia-
mi zahraniénych bank organom banko-
veho dohladu ineho statu na zaklade
gohody uzavrete| medzi bankoyymi
gohfadmi prisiusnych statov

13. Pri wykone hypotekarnych abchao-
dov ie povinnos! polroéne predkladaf
Marodne| banke Slovenska infarmaciu
ozaznamoch 2 regisirahypoték, vymend-
vania hypotekarneho spraveu a jeho
zastupcu a:schvalavanie véecbecnych
padmienok poskyiovania hypotekarmych
a komunainych (veroy.

14. Novym spasobam sa riesi registra-
cia zaslupenia zahraniéne] banky alebo
podabng| zahraniénej finandnej indlitd-
cle, kiora nesmie vyhondval bankove cin-
nostl, Pojem zastupenie sa definuje ako
organizagna zlakka zahraniéne| banky
alebo abdobne| zahranianeg] finanténe|
institucie, kiord propaguje |gj Sinnast
alebo ziskava informacie o moznostiach
hospodarake] spoluprace so Slovenskou
republikou.

15: Ma rozdiel od predchadzajoceno
stavl, priamov zakone o bankach je
upraveny procesny postup koman! zvere-
nych Narodng] banke Slovenska. Dote-
rajgia Uprava konania v Zakone C.
T1H8E7 Zb. o spravnom kenani [spravny
poriadok) nebola vidy aplikovatelna,
Dévodom zmeny boli niektoré pojmy,
ktoré savne| poufivall, ako a skutodnosl,
#e nepostinovala ysetky procasneg situa-
cle konani podla zakona o bankach
W nove| uprave sa zohfadnill cschilost|
JBankoveha korania®

16. MNa zaklade neprname; novely Ob-
gianskeho sudneho poriadku bude mac
bankovy dohlad nahliadaf do listin, klore
bl podkladom pre zapis do obchodng-
ho registra a robit si z nich vypisy a odpi-
Y

17. Prislugnou dpravol Zakona & cen-
nych papieroch sa umoini bankovému
dohladu ziskaval informacie zo Strediska
cennych papieroy, Taklo bude méot ban-
kovy dohfad vyuzil nevyhnuing informa-
cie pre svoje polreby, napr. na zistovanie
psfib konajlcich v zhode alebo osdib
& asobitnym vztahom k banke,

Co druhe) skupiny opravneni a nasiro-
jov. klore prinasa posladna novela zako-
nia o bankach mizeme zaradif najma;

1. Rozsiahlu upravu § 26 a nasleduju-
cich uslanoveni zakana o bankach. kiora
sd lyka opaienina napravu a pokut, Pod-
staine sa rozdiruje rozsah dovadoy
a predpokladay na uloenie opalrenia na
napravu alebo pokuty. fde o nove divo-
dy, ako su nedostatky vo yvykonavan|

obohodoy bankou, kioré pogkadzujd

zaujmy jej vikladateloy alebo ohrazuju
bezpatnost a stabilitu bankoveho systé:
miy, nedostatky v riadeni banky osabarmi.
ktoré nie su obdiansky bazihonng alebo
odborne spdsohilé, alebo ak bankou
yytvorany suhm rezery a apravnych pola-
Ziek nepostatule na pokrytie rizik vyply-
vajucich £ pbjemu klasifikovanych akilv
wykaranyah bankou. Okrem zvySenia
mozne] pokuty 25 milisney na 10 milidnoy
Sk, miFe:bankovy dohlad na zaklade pri-
|ate] novely uloZif ukonéanie nepovalens]
tinnost, limitovaf pravadzkove naklady,
zaztavit vyplacanie dividend a odmien
yykonaf nevyhnutne opatrénia v oblast)
rezary banky, prikazal 2volat mimaoriadne
valné zhromazdenie akcionarov s urée-
nyr pragramom, ot znizenie zaklad-
naho imania banky o &astku zodpovada-
[lou strale 7 & hospodarenia po zottova-
Al § prislugnymi rezarvnymi fandami za
predookladu, 2e strata presahuje 20 %
Zakiadneho imania banky a navrhnof
odvolanie vedlceho pracovnika banky.

Konanie o zavedan  nulene| spravy sa
podstatne urychliuje najma 1ym, Ze na
ucginnost rozhodnutia sa nevyzadule
zapis do Obchodnéha vesinika a do
obchodneho registra. Hozhodnutie
o nitane| sprave bude moZne dorucil
priama doviastnyeh rak élenav) predsta-
venstva alebo osebe poverena) riedenim
banky . Uéinky doruéenia nastanu a)
yledy, ak niektora z uréenych osdb od-
mietne prevzial rozhednutie. Lehota na
plrignie povinnosti vyplyvajicich 2 roz-
hiodnutia viak nemdze byl kraldia ako 24
hodin,

2 Vsovislosti sozavedenim hypotekar-
neho bankovnictva, kioreho vykon pog-
lieha bankovému dohladu, moZno pri
zisteni nedostatkov v cinnasti hypolekar-
neho spraveu alebo |eho zastupou
v urdenyoh pripadoch ulszif pokulu a2 do
yySky 100 000 Sk,

Mapriek tomu, ze tzv. velka novela
zakona o bankach bala-schvalena len
prednedavnom, bole by vhodné a po-
trebne v kratkom ¢ase uvazovalo vy-
pracovani noveho zakona o bankach,
ktary by vyehadzal z hibSej a cielens|
analyzy stavu bankevniciva a jeho
yyvojowvyeh tendancil v Eurdpe a na Slo-
vensku. Mowvy zakon by mal vyraznejiie
zohladnif eurdpske smarnice pre har-
maonizaciu bankoveho prava, ako aj
nové skusenasti a poznalky, ktore sa
nepremietl do novely zakona o ban-
kach. Takto bude nielen teoratichy, ale
aj praklichy mong wypracoval uZ ndvih
bankovehe kodexu, klary by komplex-
nejgie upravil vielky rozhodujiee ob-
lasti bankovniclva
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FORMOVANIE STRUKTURY
BANKOVYCH CENTIER NA SLOVENSKU
V ROKOCH 1989-1995

Jin Bucek, Daniel Pitondk, Miroslava Zruboovi
Prirodovedecka Fakulta Univerzity Komenského, Bratislava

Obrat k uplatfovaniu trhowych principoy
v slovenske] ekonomike po roku 1924 dplne
zrnenil poziciu bankovnictva, Posunulo sa do
skutogneho jadra veetkyeh ekonomickych
aktivit. Vyvo| bankowniciva najviac podporo-
Yald privatizacia a mashny razva) malého
a stredneha podnikania, Do centra akiivit
vallpil dver, ale Siroky rozmach sa tykal naj-
réznejsich druhav bankowych sluzieb. Ban-
kownicive sa stalo padnikatefskou, komend-
nau aktivitou a mato na Slovansku velky pries-
lorna expanziu. Dosledkom toho-bol tak na
lormovanie kvalitativne a kvantitativne odig-
nénho, prakticky nového bankového sekiora
5 odllidnymi priestorovymi charakteristikami,
ktory zagal citliva vnimal ekonomickl silua-
ciu regidnoy a lokalnyeh centier.

Finanény sskior je kosirou vietkych ekong-
mickych aktivit a banky v fiom majd u? histo-
ricky centréinu lshu. Aj v dnegne] dobe stéle
dominujd, hoel je pozorovateinyg richly roz-
mach rznych inych finanénych sluzieb.
| rdrmci bychto navych akbivit siviak bankowy
sektor zachovava Svo| silny vplyy. Najrozsire-
rajsie analyzy bankoveho sektora zddrazniuju
Y prvom rade odvetvove a konkurenéne
aspehly (6] alsbo komparativiy rozmer (5],
Vieito Siodil sa ststredujeme len na komertng
bankovnictvo. Pozomost venujeme niektorym
zakladnym priestorovo-organizadnym aspek-
lom rozvia, kiorg doteraz nebali predmetom
rozsianieise] analyey ¢ diskuzie,

Bankovy sektor a priestor

Fredo e vibec doleité sledoval nnesto-
roveé aspekly vyvaja v bankovom sekiore?
V sliéasnostijg predsakapitalznadne deper-
sonalizovany a extrémne mobily. Primama
otazka znie—mame dostatodni ponuku ban-
kovych sluzieb a primarnych Gveravych
Zdrojov v riznyeh regionoch St&w? Moo 1o
nig je velmi déleZité pre velé spalodnost -
izh privatizacia {a] na ekonomicke; perifénii)
mize pomact v ziskavanl prostriedkoy pro-
stradniclvom liniek, ktoré maji novl, vads-
nou finanéna silnejsi majitelia. Vatsie, prip.
dynamickejgie slovenskeé spolodnost vehla-
dom na skutoénost, Ze sa s nimi cbohodu|s
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na sekundarnam rhu & pravidelne infarmujd
osvajichvysladkoch, maju mensie problérmy
sa zigkavanim finanénych zdrojoy na nérod-
nom alebo medzindrodnom fingndnom trhu
(melen v podobe Uverov, ale aj v podabe
emisig glhopisoy, resp. novych akeil), Prigs-
torovy aspekt je velmi déleity pre male
a stredné podniky. Ekonomiks potrebuje
masivny razmach podnikania tejto dimenzie
vovEatiopch regidnoch Statu, kealitne poknyty
finandnymi sludbami

Rovriako je dbledilg uspokojit beZnych
zakaznikov prostrednictvom modernych
bankavyeh shuieh. Predovietikym rozéiro-
vanie bezhotovostngch platieb satika celel
populécia. Su zaulimaiym sagmentorn trhw,
niglen vkladmi a platobnym stykam, alg
miizu vyuZival rézne moZnosti paZiciek na
investovanie v najrozmanitejsich ohiastiach
(predovsetkym v pripade vysiavby bylov
a domaov, predmetov dihcdobe| spotreby,
banka maZe sldiil ako sprostredkovatel na
trhu cennych papierov atd), Treba wyhvaral
podmignky, aby sa ob&ania mohli siaraf
osvaoje finandneg prostiniedky aktivne|sie
a variabilne{Sie, s vyuZitim moznasti, kiors
mdie pondkal len dostatndne rozvinuie kon-
kurenéné bankové prostredie rozdirens po
celom tzermi St

Rozvnuty bankowy seklor maze pomict pr
prekondvani nerovnomemisho rozvoja jedno-
tivyeh regionoy. Je velmi dileZitou Sastou
slizbove) infrastrukiory awyznamnou Gastou
Elruktir regicnaing] konkurencieschopnost,
Fredpokladame, 2e zaostavajici bankovy
sektor v regidnoch moze bolestivo ovphywnil
regiondalnu skonomiky. £ potencidlinych
dasledkay mozno spomendf chmedzend
Overove zdroje, nedostatok investicii, mensiu
atraktivilu sposabujticu fazkosti pri ziskavani
2dmojov a vibec 216, pomalé a nekompatent-
ne sluzby. Toto sama2e prejavil v horée) kon-
kurencieschopnost, vwwkonnosti, nizkom cel-
kovom redpekie ekonomickych subjekiov
dangho regionu. Na kancl tychto javov sa
nachadza vyssia nezamestnanost, &i a2 cel-
kova deprivacia urditych regidnov, Rovnako
treba zvazoval exislanciu zvysenych trans-
ak&nych nakladov v peritémych regidnoch,
vyyvolanych snahami o ziskanie financii zo
vzdialensjgich zdrojov - vataich centier (4],

Pao transtormacii tatneho bankovnictva
dnes pisobia na Slovensku ako najsiineisie
.slare” bankove subjekty - Slovenska spori-
lelfd, a. 5. (SLSP), VEeohecna dverava
banks, a. s (VUB) a Investiéna a rozvojovd
banka. a s (IRB). Vdaka nove) legislative od
ok 1880 postupne vznikali dalSie komerdng
banky. Ma konciroku 1992 bolona Slevensky
aktivniych 11 slovenskych a 11 Geskych (so
sidlom v CR) bank a 3 reprezentacie bank
W roku 1995 pbeobilo na Slovensku spalu 30
aktivnych ténk (s centrélnou bankou). Z foho
malo 13 bank podiel zahraniéného kapitalu
pravydujiol 10 % (v roku 1994 len 10 bank).
Aktivrych bolo 11 reprezentacii zahranic-
nych bank (v roku 1994 lo bolo 8). Tieto
zrmeny spolu s Sastotnou privatizaciou otvg-
rili modnast podnikatelskemu spravaniu sa
bénk, eprevadzanemy aj meniacim sa pohls-
damna larmovanie siete pobodiek,

Lokalizacné faktory bankového
sektora

Zakladnou Gvahou Siojacou 28 rozhadry-
tiarni o lokalizAcil jednofiek bankowyeh slu-
Zieb je vziah medziurditou zakladnou skupi-
nou sludisk a zakaznikmi, Jednoducho sa
dé vyjadrit v minimélnom cbrate tychio jad-
rovych sludieb pre efekiiviu (ziskowl) exi-
stenciu a phschbenia organizalneg] jednotky
vdanejlokalite, £ ingho pohladu io znamenga
wyuZif priestor na oplimalnu aplikaciu ban-
kovych produktoy alebo sluzieb. V sloven-
skom pripade vielky nove, prip. prigsforove
expandujice banky musia vzial do Uvahy
predovietkym situdciu v ramci sekiora -
spravarie sa apozicie dvoch veducich bank
{SLSP, VUB) & aklivity Podlove] banky, a. s,
(PB), cpierajice| sa v zakladnych stuzbéach
obyvatelstvu o rozsiahlu sief past,

Pre rozhodnulie banky o umiestneni noveho
Gradu je vefmi ddlefita analyza vonkajgieho
prostredia. Takato marketingova Iokalizadng
analyza kladis dirar predoviethym na nasle-
dujlice oblast (vyehadzajic 7 rozghovoroy 5o
Zastupcami shovenskyeh bank):

» demograficks Struktira a charaklanstika
sldelne| Strukiry
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* analyza socidingho prostredia,

s analyza vieobecns| ekonomicke; siudcie
regicnu alebo lokality,

= analyza ekonomicke| situacie vybranych
ekonomickych aktivil, 5 ohladom na celkowy
ekonomicky profil regiing alabo lexaling,

s igktory kankurencie v ramci linandéngho
sekiora v regione alabo lokalite (napr. kon-
frontovanie parspeklivy presadenia viast-
nych produktoy vod| produktom, kioré po-
nukajt uZ pritomné finanéné instittcia),

Y rozhodovant sa vyuZivail ako najvplyv-
nejsie indikatory, napr, IFA (indax individusl-
nigjfinandne] aktivity), kambinujuol Grover grij-
movy, virdavkoy, Usper a Overoy na jednaho
obyvatela regidnu tlokality), dale| stupsen
a dynamika podnikatelske| akiivity (zaklada-
nie, resp. Zanik pedalkov). Velmi éasio sa vyu-
2ivaju rdzne kendtruované a prepracovans
komplexns hednotenia ekonomicke] atraktivi-
ty regidnoy & lokalil, armulovang podia straté-
gil & produktoy bank (ich ciefowych skupin Ki-
entov). Dsobithy doraz sekladie na mieru eko-
namicke) diverzifikacie, stay rozvoja infra-
Struktuey, pritormnost 2abraniéného kapital,
roEvhjovL dynamiku, migry zisku, investicng
oéakdvania atd, Vietky Uvahy samozrajme
nemtzu abstrahovat od celkového sloven-
skgho skonomickéhn prostredia a existujuce-
ho reguladniho rezimu

V nasej analyze sme uprednostnil hodno-
tenie podfa arganizacnych jednatiek, kiora
oy maloumaznii dostatogne pricliZenie pries-
torovehnvyvoia, V snahe oosighnut 2akiadnd
Afruktdru bankowych centier sme Ealill probleé-
mu-bodovaho hodnotenia hierarchie banko-
wych organizatnych jednotisk: Existujo velké

rozdiely medzi ednotkami iednotlivich sla-
wenskych bank na tej iste] hisrarchicke] drowv-
nl; Rozhodli sme sa preto uprednastnif wZsiu
bodovi &kalu. Prvou kategdriou jenajnizéia
bankova organizagna jednotka — expozitire,
kiorll hednotime 1 bodom, Higrarchicky vys-
Sou jednatkou |2 pobodka (2 body), nastedu-
juca je hlavnd pobodka (2.5 bodu), pridom
rovnaky potel bodoy ma slovenska centrala
bariky so sidiorm mimo Uzemia Slovenska, Na
najpssom stupni e hlavny rad -sidle banky
i4 body) Bankové reprezentacis majl 0.5
bodu, pretoze vasEinou iba menitarujl e kan-
taktuji potencidinych zakaznikoy. V bianko-
vomcantre musia byt minimaline 3 crganizad-
nejednotky troch rozlignych bénk, Badava
hoonota kazdého bankovano cenira vyjadru-
e stiéet bodoy podla podiu a hierarchicks|
Urovmearganizacnych jednotiek, fungujucich
v gidle v.danom roku.

Priestorovy rozvo] bankového
seklora

¥ oroku 1389 phseblli na Slovensku I
banky, kioré mali spolu 1078 prevadzok;
SLSPivtedy ako Slovenskastatna sporitelng
— 55TSP) - 1036, Statna banka Ceskasin:
venska — 39, Ceskoslovenska obchodna
banka (CSOB) - 3. Poziciu hankového cen-
tra mioZno priznat len tram ceniram - Brati-
slave, Kogiciam a Ziline. Situaciu do tejto
podoby medifikovale rozmigstnenie paboti-
ek CSOB prave do tychito centier. Konoent-

récia bankowvich prevadzok bola wwisavo
waGsich priemyselnych mestach (Martin,
Trentin, Povazska Bystrica, Koméarno, Bar-
dejov, Michaloves, Ruzomberok, Trnava).
Hoci existovala pomerne Siroka sial banko-
vych jednotiek, ich lokalizacia prirodzens
nereagavala na irhave vychodiskd, Boli roz-
miestneng predovietkym na administrativ-
nom principe, podobne ako gstatng sluiby
obyvatelsivu.

Rak 1992 oal tretim rokom ekonomicke|
transiormacie a poslednym rakom Seskao-
slovenske| federacie. Rozvoj bankového
seklora na makrodrovni odré2a existencia
siete B8 bankovyoh centier. Medzi nimi bel
vietky okresng mesta & dalsich 52 miest ez
tejio pozicie. Najvatsiu disperziu orgenizad-
nyeh jednctisk mals SSTSP - bz 22.8 % j&|
prevadzok bolo Iokalizovanych v bankoyych
centrach, Majvacsl podet hankowych cantier
Y roku 1992 bol v chresoch PovaZska Bysirn-
ca a Ziarnad Hronem (po-d centra). Bol to
disledok ich sidelne; Strukidry, ala a] exist-
\dce| Strukttry spravnych a priemyslenych
centiar. Minimalne 50 % 20 vaetkych jedno-
tiek tvorili prevadziy SLSRP a YUB. Bankeuy
sekior sa viedy nachadzal vo svojgf inicialne|
laze transformdcie a rozvoja. ale U2 sa zals-
la diferenciacia bankovych centier

Dynamicky rozvo) pokradoval g v nasle-
dujucichrokoch, ¥ roky 1984 dosizhaol podet
Bankawych centier hodnotu 157, Sva) vilyy
na razvo] bankoveho sekicramalo i rozoale-
nie spolocného statu. Banky so sidiom v CR
zalozili svole hlavng pobacky pre SA, napr
Agrobanka Prana v Banske] Bystriel, Maora-
via Bankay Zilina.
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Vo roku 1995 s uZ praklicky prejavuje
doznievanie fazy formevania zakladne)
prigstorave] Slruklury bankovyeh centiar
Dovedna lch bolo 167 (pozri mapu). Oprol
roku 1894 pribudlo len 11 centier a jedna
centrum prestalo splnal slanovené pod-
mignky. Bankowymn centrom sa stall Bojnice,
dovtedy zaliengne 2 tohto aspekiu Prigyi-
dzau a posiinili sa aj sluzby v hraménam
meste Ciarna nad Tisou. Takmer viethy nove
centra pozosiavajl len Z prevadzok 5LEP,
VUB a PB. Ich formovanie potvrdzuje exi-
stenciu troch zakladnych kategdrni banko-
vych centier na najnizse| rovni:

s mikroregionalne — lokalne centra sluZieb
(napr Zakamenng, Velky Bing, wwhkryvaju-
ce vyznamnejie cenird asidlenia, Easto
medz doteraz vedialengjdimi bankawymi
cartrami,

= sidla vacsich podnikov agropotravinar-
skaho komplexu (napr. Lebnice, Dvary
nad Sitavou),

» sidla inych vaciich podnikov a zavodoy
{Lednické Hovne - LR Crystal, Spisska
Bela-51T)

Pokraduje postupné pokrytie vistkych
meest Slovenska funkoiou bankoveho centra.
Bez ywyhavenost nadrovni bankového centra
zostalo ul len 9 mies), predovielkym v zaze-
mi wyznamnych bankavych centier, napr.
Swaty Jur (Bratislava), Velky Saris (Predov),
kipelné mesta Trendianske Teplice, Rajec-
ka Teplhce, ale napr, | Jelsava, Ghely a Spis-
ske Viachy. Medzi bankowymi cenframisa
chiavile 40 nemestskych centier. Napassi
noéet bankovyeh centler majl uZ stabilng
(1994-1995} okresy Cadca, Prievidza
Komarno (po 7 — 1985), najmenej okresy
Kodice —vidiek, Svidnik, Stara Luboviia, Vra-
noy (pe 2 - 1995)

Bratislava je bez akychkofvek poctybnast
veducim bankovym centrom Stovenska {tab
£ 1) Velmi pavna je &) druha pozicia Kodic.
lch pozicia je odrazom zakladng] geoekono-
micks| dualily Slovenska Po piatich rokoch
transformacis [& pororavatena prva skupina
wyraznych regionalnych bankowych centier -
Zilina, Nitrz, Banska Bystrica, Tmava, Pragoy
Ma tuto skupinu postupne straca Trengin,
a zaraduje sa do druhe] skupiny diledityoh
cemier spolu s Popradom, PovaZskou Bystri-
cow. Zvolenom, Michaloveami, Komarnom,
Martinom a Prisvidzou. Bodoveé rozpatie
medzi najyyznamne|simi centrami & oh sku-
pinami sa postupne zvadiuje. V roku 1985
bolo na Stovensku spolu 90 zakladnych -
Ikainych bankowych cantier, spinajucich len
minimalng sianovena podmienky, £ nich 85
tyoria prevadzky zakladnej trojice bank -
SLSP, VUB a FB. Na najrizée) urovr bartho-
vych centier praelo mézeme hovorif lan
o obmedzens) konkurenci

Diferencovane sa spravajd priemysaing
centra, sidla okresov. Neustale s zlepsuje
vyoavenost Povazska Bystrica (postihnuia na
zatiatkutranstormacie ekonomiky konverziou
nigktorych wyrob), Go e reakeia na zlepsujicu
sasituaciu lokalne) ekonomiky, Stabilnd poz-
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Tab &.1 Formovanie bankowych centier v r. 1982-1095
[pedla 30 najvwznamnegich bankowvych cantion v roku 1885)

a2 | pote 1904 pocet 1995 pocet |
bankovd centrum bodoy® | bankové cantrum hodoy® | bankowé centrum hoday®

1. | Bratislva 13 Brafislava 237 Bratislava 2450

2. | Koice 375 Kodie 745 Knsice i

3 | Banska Bystrica 155 filing 435 Filina 455

4. | Ziling 15 Nitra Nns Mitra K]
5 1 Nitrt 135 Banzka Bystrica 285 Banska Bysinica 33
6 Martin 13 Trinava 28 Trmava an

7| Trmaa 13 Presov 7 Presov 25

B. | Tréndin 12 Trandin 24 Paprad 23

9 | Poprad 12 Popras 19 Traniin 2
10, | Presov k| Martin 165 Povaiskd Bystrica 2
11.| Zvalen 10 Povalskd Bystrica 175 Zvolen 20
12. | Komdno 10 Zvnian 17 Michalovce 20
13. | Prievidza 10 Prievidza i [omarno 18.5
14, | Bardepoy g Komamo 15 Martin 195
15 | Dunajska Streda 3 Humeanné 14 Prigvidza 17
16| Humenné 9 Levice 14 Piestanmy 145
17, | Lutenec ] LuGeneg 14 Lavice 14
18. | Michalovce ) Michalovoe 14 hiové Zamby 14
19, | Nové Zdmbky 9 Hove Zamky 14 Humenns 14
20, | Povadskd Bystrica ] Bardejov 13 Liptavaky Mikulas 14
21| Liptovskj Mikulas | 8 Liptovsky Mikulas | 13 Bardejov 14
2% ] Spidska Nowva Ves Y. Spisska Nova Ves 14
23. | Dolny Kubin ) Dalng Kubin n Dunajska Sireda 13
24 | Levice 7 Dunaiska Strada 1] Rufamberak 13
25| Spiiska Movd Ves T Pleiamy 1" Lutenes 1
26. | Hodhava 7 Auiomberak 1 Galanta 10
27| Gaianta @ Galanta 10 diar nad Hronam 10
26 | Zlarnad Hranom i Ziar nad Hronom 10 Gadea 10
20 | Piadtany 5 Cadea g Dainy Kubin 10
30. | HAufomberok 5 Roffava | 9 Aoknava 10

* suma hodov podfa poétu a trovne hankowyeh prevadzok:

(4 oty - centrita banky, 2.5 bodu - kiavnd poboka, 2 hody - pobotha, 1 hod ~axpozitira, 0,5 bodu - reprezenticia)

cil si zachovava Zvolen; kym Martin v hierar-
chil bankowvyoh centier klesol. Medzi dolezity-
mi bankavymi centrami sU af Specilicka
wynimky, ako napr. neustale si zlapiujd posta-
venie nealregnemestaRulomberck & Pietfa-
ny. Horsiu vyhavenos! majd stradiska ekono-
micky mene| prospearujicich, perifernyeh
okresov (o suvis 8 s ichvelkostou & sidelnou
Strukidrou regidnay),

Ohresné porovnana ukazujl, 2enajlepsie
| razsirene bankove] siete v uhczépadne
Gastl Slovenska (tab. & 2), Opating je situa-
cia v akresoch vyehodného Slovenska,
Velke rozdisly 8 uslaviéng zmeny dokumen-
tuju pokratujuci vyvol v bankovom seklore
a jeha prigstorovych charaklenslikach. Teri-
toriging expanzia sa v nigklarych okrasoch
Uz pravaepodobne blizi k hranici minimalns:
ho obratu, postadujuceho v sutasnost na
efakiivne flungovanie. Tyka 5a 1o lak okresoy
s0 sjefou viac kancenlrovanou do mies!
(Cadca, Povazska Bystrica), ako & okresov
s0 siefou viac rozptylenou do obei (napr
Komarno, Move Zamky, Levice). Priestorovy
rozvoj siete pobodiek a expoditor bude
pozvolne|sl. s opatrmym zosdladenim rastu
s dopytom po bankovyeh sluzbach

Celkovy podet organizacnych jednotiek
neilustruje vyvo) siete pobociek dokenale:
rok 1989 - 1078 jednotiek, rok 1992 - 1014,
rok 1924 - 1116, rok 1985 1183 prevadzok
(bez poii ktoryeh je vyde 1800). Najviac
gvplyvriila tieto Gvahy SLSP zrugenim 436
jednotiek uZ na zatiatku transformacia.
s welkymi priestorovymi diferenciami. Tieto
straty v celkovom podte kompenzovali pre-
vadzky novyeh bank. V roku 1995 mala
SLSP 706 (v roku 1994 - 701} organizad-
nych jednotiek, VUB 183 (v roku 1994 -
208), IRB 48 (v roku 1394 -47), Palnobanka,
a.5., 30 (wroku 1894 - 2B), Agrobanka. a.s.,
15 {v roku 1994 - 15}, Prva komunalna
banka, a s, 26 (v roku 1994 - 12), Tatra
banka.a 5. 14 (vroku 1994 -9) atd. Naj
vatsl polel prevadzok mimo bankovych
cantier v roku 1985 ma SLSP (463), kym
napr. VUB len 10 (ak neuvaujeme so siefou
pi&t). Velmi zriedkavym javom jeruenie
prevadzak, s vynimkol-SLEP a VUB. Konku-
rengia porastie len vdaka eventualnym
seleklivaym regenalnym ambiciam niekio-
rych dalsich bank (napr. SPB, IRE). Vyskum
sugasne dokumeniuje pozilivny vyvo
v suvislosti s klesajuoim podisiom SL3P
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a VLB na celkevam podle arganizaénych
jednotiek. ¥ roku 1994 prevadzky VUB
a SLSP tvorili spolu 81,5 %. kym v roke 1995
75,1 % vietkych bankovyoch prevadzok na
Slovensku,

Priestorové siratégie bank
na Slovensku

Priestarovo najaktivngjgie siovenske
banky (BLSP, VUE, PB) uskutodhuju straté-
giu kobercoveho pokrytia® — snaZia sa
pokeyt cele uzemie Slovenska na tonajnizie|
lokalnej urovni. ¥ ich stratégil ma stale
WWENEMNe rmieslo  malg" bankovnictve. Pre
Pobtovl banku g te daldi splsobvyuZilia exi-
stujuce] sigte pdsl hocl oleflo sieli mbieme
otakaval dihdie diskusis (je modna redukcia
i diferenciacia pdst).

Jednym z viznamnym aspekiov Sprava-
niasavedicich bank na mikrodrovni triu slo-
venskych bankowych sluzieb e fzv strategia
wyhybania sa. Prajavuje sa snahou meby
W bom istorm sidle, ak g priliémalé a v biizkem
ockoli je podobne sideing centrum (napr
velkestou). Uz dihfie to potvrdzu|i veiany
SLSF a VUB, napr, v lokalitach Habovka -
fuberec. Hajnacka — Gemersky Jablonec.
Balsim prikladom priestorove| strategle naj-
vadsich kank je snaha o pravahu vo ugb'na-
mych sidiach - VUB napr. v Komarne, Ziling,
aletbo SLSP napr. v Trnave, Bardejove.
Ruzomberku, Trening

Druhym prikiadom stratégie je orientécia
na vaEsi pofet regionalnych centier aleba
koncentracia na vybranég regicny (Polno-
banka, IRB). Miskiore banky v uréitom dtédiu
svojho rozvioja (na zadiatku aleba po pokngdl
nlavnych centier) poudili regionalnu aliebo
lokalnu koncentradnl rozvojovd stratégiu
MoZno to pozeroval na priklade niektorych
Easkych bank - Agrobanka {Pohronie),
Banka Hand (zapadna tas! Slovenska) -
ktore zastavili dalfiu priestarovd expanziu,
Tatra banka, a s, dosiahla velmi vysoka
vinosove ukazovalele podas svoje| crienta-
cielen na Bratislavu a a2 potom zacalasvoju
postupnd expanziu. Tole stratégiu Gasto
vyuZivalu banky, kloré nemaju ambicie
digbo zdroje na rychle a huste pokrylie cele-
ho izemia Slavenska, resp. chol udrzal
v rovnovahe svoje wnosové ukazovatels
s priestorovou expanziou. Mnohe z nich
maju vatse zasiupanie v uréitych regio-
naoch, Aapr, Ponabanka v regione stredne-
ho Spiga alebo IRB koncentrovanad na zaze-
mie Bratislavy,

Trefou stralegiou je onentacia lan na naj-
vyznamnejsie reoionaing ekonomicke cent-
ta. akov pripade CSOB, 7 miadsich bank sa
o tyka napr, Istrobanky. Ma zadiatku rozvo-
@ ju aplikovala aj Polnobanka a Taira
banka

Sturty pristup j& lypicky nre zahraniéng
a Epecializovana banky (Slovenska zarutna

banka, Konsolidacna ban-

ka) Vo vieobacnost maju . :
lan hlavny urad a valmi Padel bankoweh prevadzok® | Polet obyvalafov
abmedzeny potet zastu- Ohkres na fedni
peni v najddlezitejgich 1989 | 1992 | 1995 pravidzhi®
gkonomickych centrach Banska Bystri 15 23 % 2971
krajiny. Banky svyrazne anska Bystrica
vagsinovym zahranicrym | Bardeov 26 16 16 5126
kapitalom, 8 vynimkou Bratislava— mesto x| 54 1M 4463
pobodiak éeskych bank, | Bratistava - vidisk M 26 a4 4165
operujd na Stovensku pre- | Cadea 0 22 17 7320
dovietkym z Bratislavy | Dolny Kusin q 2 27 4616
inapr. Cre dit Lyonnais | Dunajskd Strada H 35 35 3168
Bank Slovakia, a. 5, Cre- | gatanta 3 a5 95 4110
ditanstalt, a. 5. Bank Aus- | jymanné 40 15 17 77
tria atd.), V roku 19956 na Kot 34 40 i 7395
slevensky tth vstdpil siing TS
zahranitng banky, kioré :i!na f“.;*‘: ;; fi ?g g?gg
majd (zatial bli2&ie nedpe- RO
cifikované) ambicie &irge | Leviee + = i AIE
pﬁtwnosUﬁE slovenskorm LJFI!IJ-\IEFW Mikulds 17 26 K| 4325
Lzemi - Komeréni banka, Lutamec 22 32 24 da04
Bank Austria, Citybank | Martin 29 29 29 3950
Slovakia. Treba uviest |Michalovce 36 1 22 5148
| reprezentacie zahranic- | Nitra 45 47 53 4017
nych bank, rovaako ope-- | Nove Zamky 53 59 50 3053
rujuice pravaingz Bratisla- | paprad 95 o5 34 4703
vy Tieto siuzla predovsel- | povarstaysirica |20 | 19 | 2 7530
kym zakaznikom Z krajin
; Prasoy a1 i3 20 o440

SWGN0 POVDRL PDacNe. (.o . 18 17 2 B131
medzingrodne aktivaym | : i
slovenskym ekonormickym | FIMAvska Sotota 3 26 23 4312
subjektom  (Dresdner Rodfiava 33 17 18 4565
Bank, Sociéle Générale, | Senica 25 23 2 5105
Bangue Paribas, Com- | Spiskd Nova Vas v a7 29 atd
merzbank aid.), Jedra | Stard Lubovha 16 g T #1047
z najaktivnesich bank na | Svidnik 22 B g 4983
EMerging markels™ v glo- | Topolgany 79 30 a0 5382
I';&If::‘:um W‘ger@ --EthG Trahisoy 7 18 19 8281

&Ik, 8. 5., pUSODI v Bratl- | rrankn 28 3 38 4763
slave od roku 1993 (ne- T 74 31 53 1447
skorsie u? aj so zastipe- )
nim v Ko&liciach) Walky Kri & 28 28 1676

Najma stratégie s limi- Vranoy nad Toplou 18 q ] 8455
tovanou (zemnoy expan- | Lvolen o0 40 pot 2673
Z10U Spﬂ.sﬂbuJu rastucu Zigrnad Hronom 28 G 34 i)
diferencidciu bankovych | Zilina 34 2 3 5610
:ES‘E;HEQ f'tt"pﬁg 2 |sooluPriemersR | 1078 | fo14 | 118 4527

rastovom Stadiu sa banka
nachadza v ramcl Zaklad-
ne; logicke] postupnosti
prigstorove) expanzie
banky na Slovensku:

Tab. & 2 Vyvo] bankového sektora podia okresov

* hez nebankovich pravidzok (pd&t) Podtove) banky
=y, 1995 (podet obyvatefov k 1.1.1005)

1. 8tadiume— Bratislava (Ustrediebariky),
2. &ladium — ekonomicky najvyznamnejie

regicnalne centra,

3. Zladium - cenira ostatnych regionoy,
4. &tadium - lokalne centra vybraného ragic-

nu,

5. Stadium - postupné kobercove pokrylie
uzemia hustou sisfou pobodiek,
Maova banky boli &asto lyplcké svojou cie-

lovau orientaciou - Polnobanka na podnika-
tefov v polnohospodarsive a polravinar-
skom priemysle. CSOB na zahraniéno-
obchodné akiivity. IRB na investitng ban-
kovnictve, sprava Stalnych dihomsov. Prea

Komunalna banka a letrobanka zdérazdiujd
svoju arientaciu na sluZby mestam a ob-
clam. Crientacia bank sa viak neprejavila
wyrazne|sie v podobe sovisiacich regionis-
nych straténli, Struktlra ich viasinikov vo
viacerych pripadoch ovplyvnila sirategiu
expanzie (napr. Prva komunalna banka
v sidiach svojich hlavnych akclonarov)
Nemiteme obist ani faktor Iokalizécie v sid-
lach, resp. v Dlizkosti sidiel vwznammych kli-
entov (napr. CSOB, IRB)

Priestorovy vyvo] ovplywiiujl g lokaing
atechnické podmienky, Patr k nim napr
moZnos! ziskania prigstoroy & dobs trvanis
wystavbyatebo rexkonstrukcie objekliov
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Slovensky bankovy sekior
aglobalny priestor

Takmer vaatky banky SasnaZia formovat
ake univerzalng banky 5 £o najsiriou Skalou
ponuky siuZieb s produkiov, tak ako ja fo
lypicks pre banky vienhecnea na celom
svele. Mase banky maju yyznamni ulohu
v zavadzani ostatnych linantnych sluZist,
Maji doérske spolotnostiv ablast leasingu,
ra rhu nehnulalnost, brokerske a inveslicng
spolotnost, nadenie fondoy atd. Z tohlo hia-
diska maji velfmi pozithmy vplyy na formova-
nie ingtitucionaine bohate] rhove] ekonomi-
ky, najma pri nedastatku inych zdrajov. A
prefo |2 doleziia ioh prilomnosf v regionoch,
kde sprostredkuval mnohe inovadne akbvi-
ly obohacujuce trhove prostredie regianu.

Tazkosti spasabulje dostatoéna odozva
natrend sekuritizacia, ako ddlefilu inovaciu
v bankovom sekiore. Cenne papiere & sta-
vajl vyZnamnaou altarnativeu v ziskavani
prostriedkov naperspekiivne podnikatelske
zamaery, na &o musia banky reagoval. Majdy-
namickejdie banky zatall byl v tormto duchu
akllvne na primarmom, aj sekundarnom
kapitalovorm trhu. Vo vieobacnosti banky
akceptovall (0o prilezitos] a menia Cast svo-
jich aktiv na rizne druhy cennych papierowv
(najskr hlavne Statne dibbpisy). Su nazna-
ky, £& tenlo trend-sa postupne presmarnus
na vlastnictvo akeli vwznamnych podnikatal-
shych subjektoy. Svojim know-how by
potam mohli pozitivne ovplyyfoval spolu-
vlastnens podniky a tym cele ragiony.

Bankowy sekior 5a stdva Boraz viac inter-
nacionalizovany. Slovenska banky su vACE-
nou orientovane na domdci tri. Majo velmi
ocbmedzeny pofet viasinych zahraniényeh
pobotiek alebo zastipenl, nehovarniac
o zasfupeni v zahranitnych bankich
(nemyslime tym koredpondentne vztahy),
Otazna je dihodoba kankurenceschopnost
nasho bankovéhao sekiora v ramet EU,
porovnavajue ich dimenzie voc| nadnarod-
nym univerzainym alebo Specializovanym
Bankam, Tazko mozne hovorl o globalnom
poschen| vassiny nasich komerénych bank
Pronlém samozrejme odraza celkove moz-
nosti slovenske] ekonomiky. ktord sama este
siale nie je doslaiotne globalizovana (snad
syynimkou exportnych a mportnych aktivit)
Migra zahranicnych investicii stale nie |a
destatotng, nizdie 50 a) nepriame investicie
na nagom kapitalovom trhu. Gicbhalizagna
aktivity slovenskaho bankoveho seklora
budl doraz potrebnejgie a budd vyZadovat
prepracovant stratégiu

Vramci sitasne] dynamiky bankovaho
segktora edle nepreblehajo konglomeraéne
procesy. Banky vyuzivajl vo svajioh rasto-
vyoh procesoch predovietkym formy navy-
Soveania viasiného kapilalu, emisie dlhop:-
sov, expanziu v oblast sluzieb, produktowv
arozéirovania viastne] siete. Jedinouvynim-
Kou jg prevzatie zahraniénej poboiky Inter-
banky Praha v Bratislave Komeréni Bankou.

8

OEakavame vinu fuzil a akvizicii, najma ak sa
bankowvy selior bude dalej BIIET k stavu
nasylenia trhu spolu s estrejgou konkuren-
ciou, MaZnostl exlenzivneho rasiu, klorého
prejavaom je | masivne budovanie siele
pobodiek sa zmensujl. Fazie slovenskych
bank, pripadne hladanie silnejéich partna-
rov v 2ahraniti mogng otakaval najma s bli-
Facim sa lerminom vatupu do EU,

Zaver

Transformacia slovenskeha bankoveho
sekiora bude pokracovat dale), a) s jg sprie-
vodnymi priesicrovymi suvislostami. Zmeny
vEak uZ nebudy lake previatne, akoy prvych
rokoch poroku 1989, Dve vadice banky kon-
trolujll podstatng ¢ast siele bankovyoh slu-
Zieb. Laokalizacia novych pobodiek bank
Vv shdasnost refpekiuje fakiory rhove] lokali-
zacie siuzieb. V nisklorjch regignoch jg dis:
perzia a podelnost siete bankovych preva-
dzok pravdepodobne blizko saturacie
sutasneho trhu. najma ak sa podari rychlo
presadif  bankowy” imidz Postove] Banky
Mapriek tomu chyba pestrejgia rhova Strukid-
ra bank v nigktorych regiinoch (napr. kotling
|uzneho Slovenska). Zavisiosi regionu len na
nigkolkych bankachnapriek ich dobre rozyi-
nute] sieti méze byt pri evistenc Uverovych
[imitay iednou z prekadok dynamizacie rozvo-
|3 Prakticky u nas neexisluje banka 8 vyraz-
rejfol regionalnou orentaciou,

Miskiorg mesia sa stal vyznamnymi ban-
kowyrmi centrami, odraZajic predovietkym
sltudciu regionalne] alebo lokaing ekonomi-
ky. Diferenciaca bankowych centier na Slo-
vensku narasta. Bratislava ako narodne
bankave centrum [ stale najprifailive|sia.
Spolu 50 svalim zazemim je prigstorom
nastupu vaésiny bank. MaZzeme pozoroval
tormevanie skupin nadregionainycharregio-
nalnych cantier, éo znamena diferenciaciu
sttasnych miest, Je prikladom formovania
novaho vrimania slovenskeho ekonomicke-
ha priestory a jeho rearganizacie v rhovych
podmienkash _

Pre Siovenshko sa zda byl vyhodnsisia
rovnomermeisia disperzia bankoveho sekio-
ra pa calakrajine. Vonncipe masvoje pred-
nost vy v Ueske: republike, kds existule
vacal podet bank sidiiacich v regignoch, na
rozdiel od bankoveho sektora v Madarsku
koncantrovangho do hlaviého mesta [1].
£ funkénych slovenskych bank iba dva mali

syole sidlo mimo Bratistavy (Kogice, Zilina).

Podobne iba Styri zahranidng banky aktivneg
na Slovensku mali svoje hiavne pobodky
mima Bratislavy { v Banske| Bystrici, Ziline,
Witre, Piesfanoch). Pozorovataing su skir
administrativne akd trhovo orientovane
pokusy o prekonanie nadmernej centraliza-
cie hlavnych sidiel bank do Bratislavy. Dve
newo zaloZené banky umiestiiuju svoje sidla
oo Banske| Bystrice (Banka Siovakia,
Dopravna Banka). Vzhiadam nawyznamnej-

S vplyw SHALU 1o mid2eme do urtite] miery po-
varoval Za prejav jedngj 2 technilk regional-
ne) palitiky, kombinovany s presadenim
uréityeh strategickych zaujmov

Palreba dekoncentricie a disperzie ban-
koveho seklora i bude wiadoval pravde-
podobne legisiativne upravy nesiace pod-
poru regionalneha bankavnictva a regional-
nych financnych institucl — Uverovych druz-
stiev, regionalnych rozvejovyeh fondoy atd
Strikina bankova legislativa v nadom ekono-
mickom prigsiore nepodporule regionalis-
ticke” iniciativy v bankavnictve, hocl umo2-
fiuje efektivnejsiu kentrolu a je 0spesna
v predehadzani-bankrotom, alebo vynule-
nym” fazidm bank. Lispedna by mohia byl
kombin&cia podpaory regionalmeho bankoy-
niciva a dbslednéno bankoveho dohladu.
Dal&im meznym vychodiskom je podpora
rastovych procesoy viacaryeh, ul existuju-
gich slovenskych bank, klord obimedzl prilis-
nu konsenirdciu dnes existujucu v sekiore,
Simea mdiu posinil konkurentng aspekiva)
whankovnictveregionov (napr. priestorovou
gxpanziou posiinenych bank). Rovnako
licentna politika NBS-by mala zohladnaval
Zamery navych bank, ich kapacity a priesto-
rove amblcie, Mnohé uz pritomne banky sa
zatial nachysiaju pre|st do dalsich &tadii
priestoroveho rastu a zostavaju pasobil lzn
v Bratislave. Tento koncentradny efekt e
sica ekonemicky prirodzeny, ale treba ho
korigovaf. Vadsina vyznamnych sloven-
skychekonomickych subjekiov ma svoje
zastupenia v Bratistave, &im maju destupny
pomermne velky vyber bankovych subjekioy
a slufieh. Prijatelne rozptyteny, elektivny
bankovy sekior viak mée povzbudil pro-
ces rastu mnohyeh podnikov pa celom
uzemi a postupne obmedzoval zavislos! slo-
venske| ekonomiky pradovistkym na vwyho-
noch Uzkej skupiny najvatsich podnikoy
stovenske] ekonomiky,
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NOVE TENDENCIE V HYPOTEKARNOM
FINANCOVANI STATOV EUROPSKEHO
SPOLOCENSTVA

Paodla noveho prava ES musia élenske
staty ES povoloval zahraniénym uvera-
vym dstavam cinnostl, kiore prekracuju
hranice statov. Dokonca aj nemacké
hyootekarna banky. ktoré sU viazang pris-
nymi predplsmi, madzu od raku 1988 bral
ako zaloh pozemiy v ostatnych Stétoch
ES aod raku 1991 miZu lie? Slenske Staty
EFTA poskytoval zahranitng hypotekarna
uvary, Vdaka tymto novym Upravam je
uzatvaranie kooperaénych dohéd so
Zahraniénymi Ustavmi a ziskavanie podie-
loy na zahranicnych bankach stale zauji-
mave|sia. To vSak vold po harmaonizaci
apravnom zjgdnaten najma v ramci legis-
lativy, Ktord upravu)e Sinnost pazemko-
vych zaloZnych arganizacii

MWa zédklade stédle silngjuice] hospodar-
skej integracie Statov ES moénc pradpo-
kladat, Z2e hypotekarne uvery za hranice
buddsiale fastejSie V poslednom Gase sa
wyraz  eurchypotéka’ nevyskytuje lba spo-
radicky v oblast Specialnyeh adbornych
pracovoych skupin, ale stale Castejdie sa
zatina pouZival & v odborne| pravng| lite-
ralirg, (Poznamka; Pri bfadani vhodného
wyrazu vychadzala pracovna skuping
Commision des Affaires de la Communau-
te Europeenne {CACE) z poZiadavky naza-
meniielnost oznacenia Overaveho zaloz-
neho prava v Slenskych krajinach ES so
vaathymi existujocimi wyrazmi v tychto kra-
inach v oblasti hypotekarneho financova-
ma. Vyraz by mal byl va viatkych Sen-
skych krajinach ES fahko zrozumitefny,
kratky a napriek tomu signifikaning )

5 uzakonenim a uvedenim do Zivata
tejto nove| kategorie jg spojenyeh niekolko
prablamovych okruhow:
smpznost ziednetenia a zigdnodusenia

razdiginych pravnych predpisov sotas-

nej hypotekarns) legislativy Statov ES,

» (icalnast vytvorenia eurchypoteky -
nove|, pravne zigdnoteng| kategorie E3,
» rozsah zostladenia praviych predpisoy

pre potreby eurcpskeho zoskupenia

a meera ponechania dolerajsich osabi-

tosti jednotlivych Statoy

Vyiasnenie tychio otazak je rozhoduju-
ce pre odstranenie brzdiacich fakiorow

Hypotekarne bankovnictvo ma
v Eurépe bohatu tradiciu.

Od jednotlivych klasickych
hypotekarnych uverov sa
postupne vytvorilo financovanie
hypotekarnych tverov na zakla-
de zaloznych listov, ktoré maju
priblizne rovnaky charakter
vo vietkych krajinach Europske-
ho spoloc¢enstva (dalej ES).

V poslednom éase, ked silnie
integracia élenskych statov ES,
niektoré krajiny uz reagovali
na tieto tendencie uréitym uvol-
nenim domacich pravnych
predpisov pri poskytovani hypo-
tekarnych uverov do zahranicia.
Dévodom tychto novych postu-
pov bola skutoénost, ze nove
potreby v poskytovani uverov
v tejto oblasti nie je mozné riesit
tradiénymi nastrojmi. V tomto
smere ma uz uréité skusenosti
Nemecko so svojim ,,pozemko-
vym dlhom" a Svajéiarsko, kde
sa vyvinul tzv. ,dlhopis®.

Pokusime sa zhrnof doterajsie snahy

o zjednodusenie podmienok hypotekar-

feha dvery 2a hranice:

a)Uz _Sagré sprava” (Budovanie europ-
skeho kapitaloveho trhu, wwpracovana
kemisiou ES v Brusell 1966 Mano
dostala podfa jej predsedu prof. Clau-
dia Segré) povarovala za prvorads
Ziednolenie g harmaonizaciu 28laznehn
prava ynatr ES, &omalo slizif ako vzor
gre integraciu kapitalovych trhov

b Eurcpske hypotekarme zdruzenie v Bru-
seli sasnafi u? od svajha veniko mapo-

val prakaiky pre eurcpeizaciu hypote:
karneho gveru a vytvaral zaroven mo-
nosti ich odstranenia:

¢V roku 1283 bola wivorena v ramci sta-
tov ES Specialna pracovna skupina,
ktora sa zacbera moznostami pravneno
ziednotenia otazok nadenia eurdpske-
ho zalozneho prava

d) Komisia ES v ostatnom Case 2nova
potvrdila nutrast vwiver! osobitne
predpisy pre 2ahranitng hypotekarne
Gvery, V 1ejio suvisiost ide predaviet-
kyrri o vylvarenie smernice na uvalne-
nie podaikania v oblasti hypotekar-
nych dverov v ramci krajin ES. Tento
navrh ma zmapovane rézne podmisn-
ky pre hypotekarne dvery v jednetli-
vych Statoch ES. Mepredpoklada vaak
ich Gplne zjadnotenie. pretoze by bole
pomerne komplikovane a dihodobié,

Sucéasnd legisiativa v oblasti
hypotekamych Gverov

v jednotlivych tatoch ES

Vramci poskytovania Overov za hranice
Slenskychsiatoy ESsa v sitasnostivysky-
tuju viaceré probiémy. Hiaynou pridinou |2
skutotnos, Ze sa naréza na vzajomne
valmi rozdielne legisiativne opatrenia
hypotekarneho a pozemkoveho prava.

Vovietkych tatoch opraviujl veritefoy
prednostne uspekojif ich poziadavky na
zalozenu nehnutefnest pred ostatnymi
veritelmi

Vacsing krajin pozna doposialve svajich
zakonnych pravidiach itha prisne akeeso-
ricki hypotéku, pri ktorej vznik, vyska
& splacanie s0 Uzko spate zo zalaznym
pravom, L. |. pohladavka a majetkowy zaloh
nemoiu byt eddelens. Hypoleka takhez
nemoze vzniknut bez pohlfadavky aso
zanikom pohladavky nemde w2 dale| exl-
stoval. Pohladavka a pozemkowy zaloh
nemézu byl oddelene napr. tym, Ze su
postupene viacerym osobam Na druhg|
strane, v niekiorych krajinach existujd a

9
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neakcasoncke zalodné prava, kiaré vanik-
li & priebeine aj vznikaju v ddsledky
nowvyeh potrieb v ramei Gveray. Tow ping|
migre plati pre pripravovany europeizacii
hypotekarneho dveru, ktory prekraguje
hranice v ramci ES. Ako prikiad mozno
uviesi nemecky ,pozemkaovy din”, aleba
Svajtiarsky  dihopis®

Pozemkovy dih Je Uplna nezavisly na
pohladévke, &o viak neznamand, e
pozemkovy dlh abvykle existuje bez
pohladdvok. Zabezpeltovany pozembkoyy
dih, kiory sa zriaduje na zaistenie vzniknu-
te| pohladavky z pdzicky, j& v praxi naj-
castejsim pripadom pozemkovéha dihu
Pohfadavka, kiora vznikla na zaklade
poiicky, je potom prostrednictyom
pisomna| dohady o zaisteni spojena
& pozemkovym dihom, Ale existuje-a)
pozemkavy dib nazavisly na pohladavke,
kiory sa wyviia inak akeo pohfadéavka.
Pazemkowvy dih napr. existuje dale| v plng|
vyske, ked diZnik splaca zabezpedan(
pohladavky po Gastiach aleboajked ju L2
uplne splati. Vznika potom uZ iba priarmy
narok diznika vodi venitelovi, aby pozem-
kawy dih zanikol alebo bol prenesany na
diZznika. DalSia moznost je zobrat si nan
nowl phZidku, to priakcesaricke] hypoté-
ke nie je moZng. Hypoléka po splateni
autornaticky zanika. Tenlo novy pristup je
omncho pru2nesl, et Eas i ndklady.

Svajéiarsky dihopis je podobny ako
nemecky pozemkovy dif. Prostrednic-
tvam dihopisu sa diznlk zavazule splatil
urcitl penaznd sumu a droky & zaroven
zalozi konkratnu nehnutelnost. Ak diZnik
nesplaca pohladavku, ma veritel ndarok na
VyNos z pripadne] drazby, ako aj na cely
oaobny majetok dlznika.

Dihopisvzniké prostrednictvom zriado-
vace| zmluvy a naslednym zapisom dao
pozemkova] krihy. Na rozdiel od nemec-
ke| legisiativy je Svajdiarsky dihopis pra-
ViIm CENNYm papierom, &o je daledité pr
|eho pripadnom neskoréom predaji.

Popri dihopise s abstrakinymrosobnym
zabezpedenim sa vypracovava estetzyv.
dlZzobng zmluva, kiora cbsahuje padrob-
nosti dizobnyeh vzlahov a taktied venika
gsie zv. zabezpedovacia zmluva, v klors]
sa stanovuje kedy a v ake| vyike maie
varitelf uplatnil svoju pehfadaviku u diznika.

Tenlo dihopis je neakcesoricky, osobng
8 VECns rutenia axistuju nezavisle vedla
seba. Dlhopis mdZe byl vystaveny verl-
telmi aleba viastnikmi zalotens] nehnute-
Inost, kiori ho potom md2u praniest alebo
zaloiit dalsiemu veritelowl,

Velka razdiely sU v oblasti vzniku hypo--

teky. Vo Francizsku, Balgicku a Luxem-
bursku vznika hypotéka prizaprotokolava-
ni u notara, zatial &o nasledna zapisania
do hypatekarneho registra urduje pravne
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posobenie hypoteky, Naproti fomu
v Nemecku, Rakusku, Svajciarsku,
Holandsku, Taliansku, Grécky, Spaniel-
sku a Portugalsku venika hypoleka az po
zapise do pozemkove] kmby

Vo vaEsine krajin staci, ked vlastnik
pozemky, ktory je zaroved aj diznikom, len
podplEe hypotekarnu zmiuvy, ked#e pre
pravno-materialne pofiadavky na suhlas
hypotekarnehe veritela sa nevyZaduji
Ziadne Specialne predpisy. lba vo Fran-
ctzsku, Holandsku a Belgicku musl byl pri
usalvarani hypotekarne) zmluvy aj veritel,

Rozdiglnosti sa vyskylujl aj pri zapise
hypotéky do pozemkove| knihy alebo
hypotekdrneho registra. Rozdielne su
napokon aj podmienky, & suma a uroky
hypotéky maju byl vwkazované v domace]
alebo ajv zahraniténe] mene. Vyludna
domaca mena sav sufasnast vyFaduje
v Nemecku, Spaniglsku a Francuzsky,
kv Belgicku, Taliansky, Gréckua Dan-
skil jempzne zvolit si ) zahranicnd meny

Zvlsinosti sa vyskytujl aj privoloe jazy-
kav ramci hypotekarne] administrativy.
Mapr. vilugne domaci jazyk mazno pouzit
voFrancizsku, Taliansku, Grécku, Spaniel-
sku, zatial fo v Belgicku moZng poudi vaat-
ky tri jmzyky krajiny a v Luxembursky mbZe
byl pouzita francuzéting a2 nemdina
V Memecky, Velke| Britanil, irsku a Holand-
sk mozno okrem domaceho jazyka pouit
ing jazyky s tym, Ze pre zapis do pozermko-
Vel knify alebo hypotekarnano registra sa
rabezped preklad do domaceho jazyka,

Jednotna hypotéka pre dvery
za hranice

V sicasnosti nie je Zelatelna Uping har-
monizacia hypotekarmej legislativy vEet-
kych Slenskych Statov ES. Preto v podia-
laéne] Faze by mala byl aspon zjednodu-
gend a Zintegrovand legislativna oblast,
najma vo sfére hypatekarnahao dveru
paskytevaneho za hranice podla jednot-
liviych pravnych nariem

LIverove institucie a uverowvl diZnici by
mali mat fakultativhe k dispozicii popri
doleraz existujicom zaloZnom prave
{akcesorickom) aj jednotne riadent  euro-
hypoteku” pre vietky &lenshe Staty ES.

Tato jednoine plaina eurchypotéka by
mala byl vitvarena na zaklade vzoru $vaj-
Ciarskeho  dihopisu”, kiory je v tomito ori-
pade vhodneEineénamecky  pozamkavy
dih”, Okrem toho mbze byl Ciastotne
napojeny na trojfjazyéng pravidla dihopisu
gvajtiarskeho obéianskeho zakonnika,

Takio by sa mohll Gverové indtitdcle | ive-
ravi diZznici yniiri ES v ramel pruzného

a mnohostranne uplatnitelnéhe zalozneho
prava ako alternativy k doterajSiemu wwhna
mnohym kemplikaciam a fazkostiam, kioré
wyplyvajl z rozdielnyeh legisiativiyeh po-
riadkov. Mahli by sa odstranil a) {azkost
spajene s updatnovanim iba prisne akgeso-
rickej hypotaky, kedze okrem Mamecka
g Svajtiarska neexistujd zatial v ostatnych
krajinach iné moznosh, MoZno vaak ofaka-
wal g urdsite problémy, akonapr,
= Staly 5 prisne akocesorickym hypotekar-
nym pravom sa budd len velmi pomaly
vzdavat wwhad vyplyvaoich z tohto uz
historicky osvedéengho sposobu
zabezpeky hypotekarneho dveru
aiafko =a presviedial o nahrade akoe-
sonty prosirednicivom zabezpedovace)
zmiluvy,
= nostavanie surohypoteky podla dvaj-
Giarskaho vzoru by mohio byt jednedu-
ché, aviak [ednotna realizacia zaloZna-
ho prava bude (aSia,

Vecne-prévne postavenie
eurchypotéky

Mavrhovana eurchypoteka nemanahra-
dit jednatlive hypotaky Elenskych krajin
ES, alemavystupoval aka doplnkova moZ-
nost popri exjstujlcich pravnych nastro-
joch, Predpoklada sanajma jg) vyuitie na
zabezpedenisUverav za hranice v ramci
ES, zaroveri 2a véak uvadule aj o potrebe
|ednetnej upravy (oo urditom prechadnom
obdobl) pouZivania vndtornych dveroy
ako noveho, vaestranne uglainitelngha
apruinsého zaloZneho'prava popri histo-
ricky zauZivanych hypotékach.

Implementacia eurchypotéky v rama)
ES samozrejme predpokladd, Zze kazady

‘Elansky &1at integruie (ote nove zélazne

pravo dosvajho doterajieho pravneho
systému, ato od poskytnutia a2 po splate-
nie uveru, Eurchypaoteku moZne definoval
aka zaloZzne pravo, kiore je zdvisié na
urovni csobneho zabezpedenia Vzhila-
dom na to, 28 vytvorenie surchyootaky e
zbstrakine zabezpadavany dif il. | na
zAklade asobnych zaruk), vo vadsine pri-
padoy sa zabezpedujs edte nehnuteinos-
fami {vecne rutenie), ako aj osabnym
majetkom diznika.

Dizno-pravna poising zmiuva

Pravne vziahy medzi veritelom a dlizni-
kom na jadne| strane-avlastnikom pozem-
ku na druhe| strane pozostavajl z troch
prvkov:




MNA AKTUALNU TEMU

—

Dizobnd zmluvamedzi veritelom a dlzni-
kom, teda bez spolupischbenia viastni-
ka pozemku, ak tento nie |e identicky
s prijgmcom Uveru. Sem patria dohady
owyske Uveru, jeho Urotenie a splaca-
nie, akoaj popis dohodnutych zabezpe-
canl Uvard pre veritela
2 Vylvorana eurohypatéka pre vernlela
& monosiou siahnulia na zaloZeny
pozemak (vacne ruéenis) a s ym spoje-
né abstrakiné rudenie dihu diznikom
s mioZnostou sizhnutia na csoony maje-
tok diZnika.
3. Zabezpecovacia zmiuva medzt verite-
fom a diznikom resp. majitafom pozemku
v iom pripade, ak tento nie je identicky
s orijemcom dvara
Zabezpetovacia zmluva obhsahuie
diZno-pravne vzlahy medzi prijgmecom
a poskylovatelom Owveru, kedZe: ide
o difobnu zmluvy a eurahypotéku
5 abstrakinym ruéenim dihu. [de predov-
getkym o povinnos! diZnika zalozit euro-
hypoteku, ako aj o povinnost veritela
postupovat iba na zaklade dohpodnutych
podmienok v ramci daneha zabezpeto-

vacieho prava. Zabezpetovacia zmluva
ohsahuje zakiadneé pravne predpisy pre
eurohypotaky. Prostrednictvom nej sa
dosizhne, ze veritel vramei zahramiénych
yztahov ma plny pravny narok na pod-
mignky uvedanes v zabezpatovace 2miu-
v, Vzhiadom na kurdiorsky charakter
pravinych vziahov by mala eurchypotéka
v oblast veritelov zostal podia moZnast
obmedzend na bankove institucie
Obsahom zabezpetovacich zmidy sU aj
dohody o zaloZzenl surchypotéky, kiorejuce-
bom je stanovenie moZneosti refinancovania
alebo pripadneho odstipenia od eurahy-
potéky, ako a] povinnos! spatného odsta-
penia nehnuteinost pévodnému viastni-
ki), Makonies sa vyradujl 2viaiine pravi-
dla, ak pri uzatvarani zmluvy nie je oscbne
prilomy veritel alebo prijgmea Uverd.
Zigdnotena eurchypotaka by maohia
zabranif kemplikaciam vyplyvajicim z riz-
nych noriem medzinarodneho prava pri
zalohovani nehnutelnosti cez hranice. Jed-
notng pravidla by mali roynaky vyznam
4 boll by zaroven podstatnym zjednoduge-
nimmedzinarodne| obchodna) pravadzky.

Treba prato difal, Ze pripravovany novy
navrh na jednotng riesenie v ramai clen-
skych Statoy ES bude sehvaleny. V sidas-
nasti uf moine zodpovedne predpaokla-
dal, 2a neakcesorické zaloZne pravo bude
maly skore] budiicnostivyznamné miesta.
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Mnohostranné sluzby
firmy AXA, a. s.

Software firmy AXA, a. 8., Bratislava vyuliva u2 niekolko
rokov cely rad slovenskych a daskych bénk. Je lo predoviet-
kym preto, Zeteno bankovy informagny system znamy pod
nazvom AXA DBS je riefeny na vysoke| profesionalne] drovni
5 pouzitim najnovaich informaénych technolégil &tvrie] gene-
racie, Jednou z jeho prednostl je, Z2e na rozdigl od produktoy
zapadnych firem je wwvinuty | na pouzitle v bankach vychod-
nych krajin, kedze zohladfuje |ch $pecificke podmianky,
AXADBS je schopnd fungoval v rdznych jazykovych mutdci-
ach. Skisenosti a know-how 1ejla firmy v oblasti bankavnic-
va sU cenng najma pre 2adinajlice banky, lebo pracovnlci
tejto akclove) spoletnosti majd za sebou Uspesny nabeh
bankoveého Informadéneho systému v uZ viac-ako 80 banko-
wych filialkach. Klienh tieZ ocedujl velmi dobre wybudovane
lechnicke oddelenie, ktoré ponika komplexne sluzboy
v ramael tohta informa&ngho bankoveho systemu. AXA a s,
dnes poskyluje plny servis, o znamena, Ze 8 napomocna
pri ndvrhu technického a programového rigsenia informad-
neho systemu banky, zabezpeéuje analyzu technickych
potrieb banky, projekt celeho technickeého riefenia vratane
pecitadovych sieli, zaruény a pozaruény servis dodang]
lechniky. Ma takto vwhudovanu technickd platformu ingtaluje
potrebne systémové softwarove kompananty a viastny ban-
kovy informadng systém AXA DBS

5 madim vysokokvalifikovanym timom sme schogn vyko-
naf aj tie najnaroénajSie prace", hovori Ing. Milan Valaniowid,
riaditel Gseku servisnych cinnastl AXA4, a. 5. NVed nasi techni-
¢l absolvovall Skolenie niglen priamo u wrobcu v nameckom

Ausburgu, ale pre oblast poditatovych sieli aj v Rakdsku,
Anglicku a vo Franedzsku. Mame dobre vywbaveny skliad
nahradnych dielov, £oje pre banky velmi ddieziié Tieto finan-
&né inétitlcie musia byt totiz prakiicky v permanentne;] pre-
vadzke, takZe bolo potrebné zabezpedil najma prevadzky-
schopnost servaroy, operacnych systemoy a celého softwa-
roveho bankoveho infermacného systemu, tak aby bezal
nepratréite. Aby sme vysli zdkaznikovi €o najviac v Ustrety,
n&s reakény cas z4sahu technika predstavuje Sest, niskedy
len Etyri hodiny s tym, e porucha musi byl adstranena do 24
hodin. Tieto zmiluvy medzi nafou firmou & zakaznlkom su
dokonca ivrdSie ako vinych vyspelyeh krajinach, nasu siuzbu
klientovi viak povaZuieme za pryorada.”

Kbl promptne| sluzbe zriadila AXA, a 5., servisne stredis-
ka okrem Bratisiavy a| v Kodiciach, Pre3ove, Zvolena a Nitre,

Firma AXA, a 5., realizuje a] narodéne poditacove siete rdz-
nehotvaru, Len pre zaujimavost uvadzame, Ze poditadove
sieta projektovali a realizovali jej odbornici v Polnobanke,
podialali sa na zasielovani centraly Slovenske| kraditna|
banky, realizovall siet Konsolidaténg] banky, ale robili aj cely
rad mensich sketl, napr. pre firmudr, Oetker, alebo priamao pre
priemyseing podniky, ako Masopriemysel v Dunajske) Strede
Vyznamnu casttechnickych aktivii tejto firmy tvori komplexny
servis bankomatoy, Technicky sarvis je vyznamnou sdéas-
lou spolotnosti AXA A, 5., a spojenig lechnicke] podpory
s dodavkou saftwarového riedenia dovoluje ponukal shuZby
systemaveho integratora pre banky”, povedal Ing. Milan
Valentovid

11




TEORIA

DLHOPISY OCAMI
EMITENTA A INVESTORA

V' tieni akcll zostavajd na slovenskom
kapitalovom trhu daigie nastroje, a 10 nie-
len dihopisy [debts), ale aj derivaty cen-
nych papierov (hlavneopoie), kicrd satie2
viaZu k predchadzajicim dvom skupinam
cennych papierov.

Dihopisy, kiorg mdZeme oznatovatl aj
ako Uverove cenna papiare, predstavull
allernativiu metddu Ziskavania kapitalu
Emitent a investor vysiupuju v klasickom
vzfahu ako diZnlk a veritel, z toho vyply-
va, Ze majitel dihopisu ma prave pofado-
val splatenie diZne| &astky vratane urdi-
tych wynosov, kioré moézu maf rézne
formy. Samozrejme, povinnosiou emiten-
ta je aj v zmysle zakona tieto zavazky spl-
nil. Tento odlisny vztah v porovnanl
s vlastnictvom akeil ma svoje vyhody
a hlavne z hladiska investora poeobi ako
mélo rizikovy faktor. Vieobecne sa
v investorskyeh kruhoch hovarl: Ak
choete dobre spaval, kupuite dihopisy,
ale ak choete dobrejest, kupujte akecie "

Vowyspelych trhovych ekonomikach sa
dnes stretavame so Sirokou Skalou dihapi-
sov &1 wé na penaznom alebo kapitalovem
trhw. My viak sistredima pozornost hlav-
ne na kapitalovy trh, kde [ ich paleta tieZ
znaténe pestra a z kvantitativneheo hiadis-
ka maju rovnaka zasiupenie ako akcie
Majvassie zastipenie na kapitalovych
trhoch g dihopismi maju Statne dihapisy
Crgany miesinej spravy | verginopravng
institlicie emitujd tie? komundlne obliga-
cie, pomocou kiorych riedia hlavne finan-
&né problémy miest a obci. Siroka zastu-
penie na kapitdlovich trhoch maid tiez prie-
myselng a bankove obligacie, prostred-
nictvom Kloryeh ziskava emitent pro-
striedky na taky vyrobny alebe finantny

12

Ing. BaZena Chovancova, CSc.
Ekonomicka univerzita Bratislava

V sucasnosti sa aj u nas streta-
vame na kapitalovom trhu s jeho
roznymi nastrojmi. V pomerne
kratkom case sme sa stali
akcionarmi a tym aj drzitefmi
cennych papierov, ktoré
vyjadruju podiely na majetku
(equities). Akcie, ktore mézeme
oznacif aj ako majetkové cenné
papiere, maju na nasom trhu
Siroké zastupenie a po pociatoc-
nych fazkostiach mozno konsta-
tovat, ze uz dnes ich verejnost
prijima ako suéast trhovej eko-
nomiky. Emitent akcii si je vedo-
my, Ze emisiou akcii ziskava
dihodoby viastny kapital
a investor — akcionar vystupuje
vo funkcii spoluvlastnika
a uplatiuje si svoje
podnikatelske prava.

pragram, ktory mu zarudi zaplatenie tejio
emisie, Mezanadbatalnu Ulohu na kapita-
lovom trhu maju aj hypotekarne zalozng
listy, ktoré predstavu)ld vysoko kvalitneg
cenné papiere kryté nehinulenostami

Ma nagom kapitalovom triu dihopisy
nemaju e&te take migsia aka inde vo
svele. Situacia sa zrejme zmeni y slvislos-
ti 5 privatizaciou formaou distriolcie dlha-
pisov Fondu narodnaho majetku (Jale)
FMM) medzi ab&anov. Tato nova koncep-
cia privatizacie statneho majetku namies-

toakcig prisudzuje kaZzdému majitefovi

investitnych kupdnov dihopis FNM

v norminalne] hodnote 10000 Sk

Bielym miestom na nasom kapitalo-
wam irhu su tiez hypotekarne zalozneé
listy \ spaojitosti s nastupom hypotekar-
neho bankovnictva u nds a Gpravou dal-
Eich legislativiych noriem sa vEak a
vieito oblast ofakaval vyrazng zmeny
G0 by lied prispelo k oZiveniu kapitalove-
ho trhu,

Z tohto pohladu trh s dihopismi pradsta-
vuje a v budicnostl bude predstavovat
najdynamickejiie sa rozvijallicu suéast
kapitaloveho trhu. V suéasnosti najrozéi-
rengjsie s U nas Etatne dihopisy, s kiory-
mi gl Sirokd verejnost neprichédza do
kontakiu{aZ nainformacie 2 tiade), Mnohé
podniky dodnes nedocefiujlvyznameami-
sie abligécii ako prostriadku na ziskava-
nie finanénych zdrojov a snaZia sa tieto
prostriedky nadale| ziskavat prostrednic-
tvom klasickych dveroy na pefiaZznom
trhu. Preto treba pozitivneg hodnotif tie
firmy & banky, kioré tenta trand Zachylill
a dnes akiivne vystupujl na slovenskom
kapitalovom trnwu.

Vynos z hfadiska investora je kvantifiko-
vany:

» peyniou Urokovou sadzbou,

* pavnou Urokovou sadzbou a podislom
na zisku,

» rozdielom medzi nominalnou hodnotou
dihopisu a jeno niZ&m emisnym kurzom

*» zlosovatelnou prémioy,

» pohyblivou Urokovou sadzbou v 2avis-
lasti od pohybu Urokovyeh sadzish kapi-
tatového triw,

* kombindciou uvedenych mo2nost!,
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ATLAS PENAZI

RAKUSKA REPUBLIKA

Rakiska republika jo vrirozemske Sei
vostredne) Furdpe s rozlohow B3 856 kim’
(112 miesto vo sveted, s podtom obyvateloy
TUER D00 (86, miesto), hlavnd mesto Yieded
- Wien. Rakisko e spolkovi republika
pozostivajica z 9 spolkovych krajin: Wien,
Niederosterreich, Oberdsterreich, Salzburg,
Tirol, Voralberg, Kimten, Steiermark, Bur-
penland. Stinym jpeyvkom je
nemding, previadajacim na-

HISTORIA A S

ol

rrihe obwvatelsvi, Urodnd pofnobospo-
dirska pada na vychode prinasa dobre
wynosy obilnin g hrozea o vino, D6lezitou
vivoenou polozkou st mlicfne viraliky
Hospodarstvo sa opiert o spracovatelsky
pricmysel. predovietkym o vrobu stojoy
a-dopravayvch zanadeni, Zeleza, ocele,
cementu, papiera d ropnych produlkioy

JCASNOST RAKUSKE] MENY

Menovd jednotka: 1 giling (schilling =
100 grofov (Groschen), 150 kad ATS.
Menovi jednotka bola stanoveni v roku
1924, ked nahradila inflicion anehodnore-
ni rakisko-uhorskna koronu. Vymenny
kurz bol v pomere 10 000 ; 1.

Adresa emisne] banky:
Oesterreichische National-

hodenstvom rimskokatolicke
(A9 %), Rakisko fe lenom ET
SN, OECD

Vikonnd moc je rozdelend
medzi spolkového prezidenta
volendho na Sestroéng obdo-
bie a radu ministow (vlddu),
na cele ktore| stoji spolkovy

Peniaze vo svojej hotovostne] podobe sprevadzaju lud-
stvo od potiatku dejin, reprezentuju kulturnu, spoloéenski
a technicku troven doby svejho vzniku, su kazdodennou
sucasfou nasho zivota. Skisobna a kabinet platidiel Narod-
nej banky Slovenska ma k dispozicii vzory platidiel od 86
emisnych bank statov celého sveta. Bola by $koda nechat
tento fond uzamknuty v trezaroch a nespristupnit najzauji-
mavejéie informécie o minciach a bankovkdch statov
celého sveta nasim citatefom. Pognlc tymto gislom nam
ich budu pravidelne sprostredkuvat pracovnici emisného
odboru Narodnej banky Slovenska. Otvorme teda prvi

bank, Ono-Wagner-Plate 3,
Postfach 61, A-1011 Wien,
Owsterreich

Y ostaraveku ol Sist Oze-
mia dnedncho Rakiska suca-
stol Timskej ride - pohiraniés
nvech  provincii Noricum
a Hormid Pandnia. Po rozpade

kancelar. Prezident vymentiva
spolkového kanceldr z vidsi-
nove] strany v dolne} komore
Spolkovehe  zromafdenia
( Nationalrath, Jej 183 €lenowv sa
voli podla pomerného zasni-
penia na dvorroéné obdobie,
Hornd komora { Bundesrat)
mii 63 Elenoy, ktarych valia
snemy deviatich spolkovich
leritjin

leterpodiu

Alpy zabemjl dve tretiny
tzemia Rakdska, zvifia
pokrvtého  pasienkami &
lesmi. Najvyssim vrchom |e
Grossglockner (3798 m). Nu
nizinatom vychode krajiny
(Viedenska kotling Fea dyvihaji
nizke vrchy o pri Neziderskom
jazere na madarskych hrani-
cliach sa nachidea modiristd
oblast. Pozdl# severnych hi-
nic je lesnaty horsky masiv
vystupujact do visky 1200 m.
Diolezitymi rekami o Duna
{2850 kmba Inn 0510 km)

Hewci Hakiska prodokoe 99 % potravin
na vlastnd spotrebu, v polnchospodirstyve
jee zamestmanyeh len 8 % ekonomicky Gn-

Saleburg —arcihiskupstve
Eberhirdt I, 4 1200-12446)

Mincoviia: Friesach
Frizdsky fenig ez

Aaciatky rakiskeho stredio-
vekého mincovnictv,
Opiiti bepediktinskeho
kb Formbach Wetnno
[TI0E=11271 a Dietrich
(1T27T=as1 11400
Mincovia: Neunkirchen
Siroky derir bex letopodty

stranku Atlasu penazi sveta.

K prirodnému hohatstyu patn velky poten-
ciil vodneg| energiea najviciie lesy v stred-
nej Eurdpe. Alpy pritahujd nivaevnikoy
vzime § v lete a uristicky ruch je dolezitym
gelesjom deviz

[atkriske « vijvilstn,
Ruekoll TIL (1298=1306)
Minconv i Vieder
Viedensky fenig bex

Raklsko = vopradst-
viy, Medzivlidie

b 1246-1251

¥ Mincoviii: Enda
Endsky lenig bee
[t

Rimskej rise predh Gzemim
Rakiiska rézne kmene -
Gotovia, Avar, Hunmi. ¥ 6.
storodi s1na zpade usadili
kmene germianskyvch Bavo-
row i nil vichode slovanske
kmene. v dalgich storociach
baala East rkoskeho diemia
sicasfon  Samove] rise,
neskdr rige Pribinu, Rastiska-
vaa Sviltopluka. Pocus B, sto-
roa sa fast rakuskehe Gze-
mia stalu sufasiou Frunske)
rise. Tadro rakuskeho Stan sa
zacalo vytviral 2 bavorske)
Vychadne] marky po poriz-
ke Madarov na rieke Lech
v roku 955, Neskdr v roku
1156 bolo toto dzemie po-
vyiend na vopodstivo (dnes-
né Ober- a Niederdster-
redchy, Ol komca 10 storoda
dorolo 1250 vEidla na teemi
dnesnéhe Rakoska dynastia
Babenbergoveoy, Roku 1267
pomzil vopeodu 2 Babenber-
o Rudlalf Flabshursky, cisi
Sviite] rise rimske], od taho
reren s Falaaslon stalo jej stre-
dom, ¥ rokoch 1438 47 1806
bl kazdy cisir Svate] rse dmske], 12 na jed-
neha, prisludnikom hahsburskej dynastie
Daa 15, storodia boli prostipne pripojend af
daliie tzemia (Steiermark, Kirnten, Tirol,
Varalbergl. Roliu 1452 bolo Rakusko po-

letopasttu
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Ralisko-LTharslo,
Frantisek Joeef L {1545
i 19000 — dukat 19034
Mincovim: Vieded

ViEENE na arcivejeod-
stvin, O roku 1520 53 rakiske
nzemis postupne rogdirovalo o dalsie
Gzemia (dzemia v severnom a jufnom
Taliansku, Bandl, Bukovina, Halid, Salz-
burg). V poloviel 16, storndia sa vial roz-
siahle habsburské teemie ui nedalo aviad-
it a Karol V. mozdelil svoje dedicsonn - o
rize v strednej Eurdpe oddelil Spaniclsko,
Rodu 1083 zahnalo Rakdsko za pomoct Jana
1L Sehieského Turkov od viedenskéeh hni-
dhiel a zastavilo tak ich postup v Eurdpe,
V18, storodl Miaria Terézia (Korunovani
v Bratsiavel ajef syn Jozef [ uskutocnill
reformy 0 posilnill maohonirodnosmmy
habsbursky Stac. Napoleon 1. zrugil ana-
chromisticka Sy risu rimsku, ale Frantisek
11, prechvidapie jej voepad, prijal tinal ealiis-
keho visdra, ¥ 19 storedd formoval osady
Rakiska Metternich a snazil sa udezal 1nké
hranice, ake urdil viedensky kongres( 18 14-
FE15), hoci v ridi panovill narodnosing
doetnicke rogpory. Napiitie nezmietmilo ani
vitvorenie dualisticke] monarchie Rakus-
ko-Lhorska v roku 1867, Porizkou vralis:
ko-pruske] vojne (1866) prislo Rakusko
o svo| vplyy v Nemecku a Habshuegovd
eostali viddnut len v nestabilne] jugnei
wstrednej Eurdpe, Po 1, svetove] vojne sa
monarchin rozpadla o jednim ¢ nisopnic-
kych stdtov sa stale Rakoska republika;
Reaku 1938 sa stala soastoun Nemecke] rise
Raku 1945 holo Rakdske opénl obnovene,
wle definitiviau samostatnost dosiahlo oF
raiku 1955 podpisanim Stimej amluvy, Na
ziklade tejro zmluvy opustili Rakdsku
republiky okupacné vojskd USA, Velkej Bii-

Mincovi: Bratislovs,

tinde. Francozska a Z85R a &tar vyhldsil
svioju neutealitu,

Prvvmd mincaimi i@enymi na teemi dnes-
neho Rakoska asi 100 rokov pred n. L bali
pravidepodabne striehomé keltské mince -
napodobening préckych minei Filipa 11,
Macedinskehao, Vo drihej polovic 1. storodia
pred n, L patrla severovichiodnd Gt keajing
i eblasti obehu velkych strichomych mine
bratislavskeéhe tvpu (iev. Biateky ). Okolo
ik 15 pred o L dobyli Gzemie Rimaniaamym
skondilo abdobie kelského mincovnictva,
Rimske mince, razené spofiatku v hlavnom
meste Rime, neskor najmd v mincovniach
v dnetnom severnom Taliansku a Chonvat-
sk, ohiehall na thmto tzemi viac ako 400
rokoy, Hool ofichilne neexistovill mn Gzend
dnesneho Rakaska Ziadna rmska mincov,
mekiord mince ¢ polovice 3. storodia, napri-
klad mince vojenskeho uaunpitom Begaliona
zraley 261, s0 povaované za rzhy 2 Camun-
ta, hlavného mests provincie Homa Pandnia

Po invieii barburov v 5, storod] prestali
mingey ejto oblasti obichal na nickolko
storocL

5 expan-
2iow Franske
rise v sornd
savo Vichodne
marke opdn zadal
pouEval minee -
striehorné deniine
nemeckyeh kedloy
(v, fenigy) Privo

mzil mince v 11, sio-

rodi postupne preilo no nizsie postavenich
parovnikon. Yisstné mince rsll rkaski ko-
mitinski a Sejerski vojvadovia a salzburski
urcibiskupi. Tzv. fricsachske fenigy, razené
koncom 124 zadiatkom 13, storodis v sale-
burskem Friesachu a korutinskom St Vere
obiehali v Sirokej mitre v celef juhovichodne
Eurdpeanupadoboyvaliich v mnobhvch sused-
nych keijindch, aj na Slovensku, Pre viedaidic
Rakiisko boli typické tev. viedenské fenigy,
ktoré maali na mincovnictvo susednych krajin
podabay vplyy a boli pouzivand v pefiaznom
stylon af na dzemi Slovenska. Tirolské min-
coviieivo su v polovict 13, stoméla vyvijato
odlisnym smerom pod sretelngm vplyvom
talinnskeho mincovnictva, o éonysviddia
viithie trolské grofove rzby, V polovici 14
storocla sa pofas panovania Habshurgovoo
v Rakiiskom vapvodstve zadala mzba zliych
mingi = forénoy a v drubej polovid 13, stewo-
¢in striebornfch grosovyeh razeb. Viroko
Lagt zacal tirolskyd panovnile Zigrmund Boha-
ty v mtineovnd Hall novi éng v mingoynicive
keeainy rmehon velkyeh striehornych guldine-
e resp, tollaroy, ktorvel hodnog sa rovna-
Lo Zlarému guldenu, Rogsiahle reformy min-
covniervd zadiatkom 16, storodia potvidi
tobiaruko sikladni sucest rakiskeho mincos:
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PRILOHA

PROBLEMATIKA DEVIZOVEHO
KURZU V MENOVEJ TEORII
A POLITIKE

Prof. Ing. Irena Hiavata, CSc.
Ekonomicka univerzita Bratislava

Dvadsiate storoéie sa nezadrzatelne bl ku koncu a s nim
sa stavall a) vetahy medzi jednotlivgmi ndrodrymi ekanomi-
kami Soraz tesnajsimia rastie potet tych ekondmow, ktori su
presvediéani, 2e sa pohybujeme ku globalne| ekonomike.
Giobalizacia ekonomiky vaak prinada so sebou aj poiadavky
v menaove| oblast. Rastie tlak na vytvaranie jednotne] meny.
ktora by sli2ila pruZnejdie vo funkeiach vymenného | depozit-
neho prostriedku, ako aj vo funkell uétovne| (hodnotove|-
menove]} jednatky. Proces spejlc ku globalizaci| vEaak
neprabiena zatial skokmi, ale sa postupne presadzule ako
tendencia. Doposial sme este dost vzdialeni od zavedenia
jednaotnej meny, a prato problematika devizoviych kurzov
ostava nadale] délefitou sitasiou lak menove] tetrie, ako a
palitiky, 4 o najma v lakom pripade, ked ide o olvorené eko-
narmiky

Zakladnyrmi vazbami medzi obverenymi ekonomikami s ich
vzajomne obchody, Kazda narcdna ekonomika j& prostrednic-
tvom nich napaojena na ekonomiky inych krajin dvorma Sirokymi
kanalmi - obhchodnym, na klory sa viaZu tovary a sluzby, a fi-
nanénym.

Ohehodné vzlahy enamenajl, 2& cast produkcie dane| kra-
iiny sa vyvaZa do inych krajin a niektore statky, kioré sa spo-
rebovavaju alebo investu|l dema, ale vyrabajt v zahranidi,
trebadoviezi. Obchodom za tak meniwyrédband produkcia na
pouZiteinu v Ziaduce) Struktire. To ovplyvhuje aj pormer medzi
objemom vwprodukovansho a vyvezenaho tovaru a sluzieb,
ako a] pomer medzi ohjemom vyvezeneho a dovezeneho
Tieto pomeary sa v jednotlivyeh krajinach réznia a podfa nich
mo#na rozélenil aj krajiny na viac alebo mene| zavislé od
wvozu & dovozu. Ak je rovnovaha madzi devazam a vyvo-
Zorm, je vplyv na devizovy kurz a tym aj na menovl politiku
mensi, samozrejme, s prifliadnutim aj na dalsie menove
sivislesti devizovyeh kurzov (napr. pohiyby cien na zahranic-
nychtrhach) Ak javiak nerovnovaha medz dovozom a vyve-
zom, bude-sa to odrazal a) v nevyrovnancstl platobne| bitan-
cie Viaceré faklory suvisiace s podobnou situaciou budn
pasubil na devizovy kurz a budd viac &l mene| ovplyviioval
rmenavu politiku

Obchodne vziahy & vazby su ddlekilym &initelom, ktory
phsobl na devizovy kurz, a preto ich vyvolu treba venovat a)
vmenave] politike ndle#itl pozormaost. Vydavky na dovaz uni-

kaju z toku dochodkoy vo vndlorne| ekonomike v lom zmysle,
2e sa nevydavall na nakup tovarow a sluZieb vyprodukova-
nych vo vnltorme: ekonomike. MNaproli lomu vyyoz 5a prejavi-
|& ako avysenie dopylu po luzemskyoh fovaroch a sluzbach.

Vnutorne ceny v porovnani o zahraniénymi adrazajl tie?
medzinarodne efekly vymeny, a tak vatky uvedené fakiory,
ako dovoz, vyvoz, ceny a s nimi spojend elekty zahranicne|
vymeany ovplyviuju devizovy kuez a tym a) realizaciu menove|
politiky. AvEaknajmé pomerne ceny v poravnani so zahranic-
Ny konkuranciow priamao.ovplyvniujd aktiez dopyt, globalny
vystup s zamestnanost. Napr. pokles vrdtornych cign tevaroy
od zahraniénych kenkureniov (vzhladem na predajné ceny
vndtornych firiem), postva dopyt 2 domdgich tovarov na
towary vyrabane v zahranicl. Takalosiluacia vedie ktlakomna
devoz, ktory rastie a vyvoz naopak klesa. To su viak fakiory,
kilora zapricifuu, Ze sa hodnota vndtorne) meny vodi zahra-
niéne) mene zvyiuje a dovez zatina byl lacne|si. Aviak
v Zahranici by sa zase |avili tovary dovaZand z dane| krajiny
ako drahsie. Ale ak nacpak hodnota vndlorne] meny klesa vo
vztahu k inym mengm, stavaju sa tovary a sluzby vyproduko-
vane vo vnutornej ekanomike pre zahranicie lacne|gini,
# z toho divodu sa tak domaci, aka aj zahraniény depyt pre-
suva smerom k domace| produkcil, o vedie k rastu vwvazy
a poklesu dovozu

Velmi silné medzingrodné vazby menovych kurzoy su
voblast financii. Za predpokladu, 2e vovnutarme|ekonemike
funguije a) extarna vwwmenitelna mena, mazu tak domacnost,
ako a) podniky, banky | akeiove spoloénosti drzal vndtorné
akiiva, ako su napriklad kratkodobé dihopisy vigdy (minisler-
stva financil) alebo migstnych viad, & obligacie réznych kor-
poracil. Mozu tiez viastnif aj aktiva v zahranici. AvEak napr
obyvatelstvo dr#i spravidla svoje aktiva doma — vo vnutorme
ekonamike, ale neplall o uZ o bankach alebo o velkych pod-
nikoch, alabo o rozlicnych korporaciach. Pritom manazéri
starostlivo bdeji nad skiadbou portfdlia a nepretrzile sleduju
vyvojvosvelev snahe ziskat akiiva s nairakiivnesimi vynos-
mi. Medzinarodni investari pritom zabezpeduji prapojenia
medzi trhrmi aktiv vo yndtornej ekonomike a v zabranici a lch
akcie majl pedsiatng vilyy na urtenie déchodku, na menove
kurzy a schapnos! menove) palitiky ovolyvioval aj urokove
migry,

15



PRILOHA

Devizovy kurz a platobna bilancia

Devizovy kurz bezprostredne suvisi s pobybom suhrmnych
platobnych vzlahov so zahranidim, nech ul? vzrikaju z rozlic-
nych dévodey, Tietg sthrrng platobneg vzlaby jg vSak nutné
pravidelne vykazoval a hednotif v menovych sdvislostiach,
ktorych prejavam e pohyb devizovych kurzov, Platobna
bilancia je prave takym suhrmnym vykazom transakeii obyva-
tefov a indtittci stdliacich v jedne] Krajing s astalnymi krajina-
mi, Platobna kilancia obsahuje prilom dva hlavng sty -
beiry a kapitalovy,

Beiny (et zachylava obchod s tovarmi a sluzbarmi a tak-
tiez transferove platby. Do sluzieb sa zabria)u vydavky za
dopravu, poplatky a splatky urokov, Ako sluzby sa chépe a)
tisty prijem z investicil, a 1o Uroky a zisky z vadlarnyeh akliv
v zahranicsl Tieto sa viak znidia oo Sasl prifimay, kiora odply-
nie do zahranicia. Transiérove platby zahrfajl poukazane
peniaze, podpory a dary

Bezny ucet plaiobne) bilancie teda zanma cbhehodni bilan-
ciu obsahujucu iba obehod s tavarmi, obehod so sluZbami
a Gislé transléry

V suvislosti s beznym Gélom platobne| bilancia sa v literatl-
re uvadza tzv, jednoduche pravidlo détovnictva plainbne|
bilancie. Toto pravidlo znamena, Ze kazda transakcia pred-
stavujiica platby ebGanov alebo ingtithcil; kioréma sidlo
v dane| krajine, jedeficiinou polodkou v platobne] bilanci tejla
krajiny, T znamend, #e dovozy tovard, dary do zahramida,
uleZenie penazivzahranménych bankach a podobne polaZky
to vietko sa povaZzuje podfa uvedengho pravidla za deficitng
polozigy”. Maopak, predaj tovaroy, rozliéne plathy cudzincov
do danej krajiny a nakup akiiv danej krajiny v zahranici s
sprebytkove polofky" v platobne] bitancii,

Bazny ultet mdZe pritom kondit ako wyrovnany, prebytlkowy
(aktivum) alebe schodkovy (pasivum). Prabytlkovy jevtedy. ked
priimy zobochodu s lovarom asiuzbami, ako a) transféry smerom
z cudziny prevysull platby docudziny. Prischodku jetonacpak
a pri vyrovnanan beznom Usie sa prijmy 7 cudzing a do cudzi-
iy ravnaju.

Kapitalovy Uéet zachytava kipu a preda] aktiv v podohe
akcil, obligacii a pozemkoy. A tentd Udet platobmegj Gllancie
maZe byl vyrovnany, schodkovy a prebytikovy. Prebytlkovy
|e v takom pripade, ak su prijmy z predaja akeil, obhgacil
bankovych depozitov, pozemkov a inych aktiv vyssie ako
platby danej krajiny za podobne akliva do cudziny, Pri
schodku (resp. pasivnom salde kapitalového 0Gtu) 50,
naopak, prijmy z cudziny z predaja akiiv nizéie ako platby
do cudziny alaktiez maze byt kapitaloyy Uget platobne|
bilancie wyravnany. Pri prebytku kapitaloveho Gétu ide
o aisly prilev kapitalu.

Vonkajsia rovnovaha a pohyb devizovych kurzov

Ciele menove] politiky su jasne formulovang aj vo vetahu
k pohybu devizovehe kurzu — predpokiada sa jeho stabilita
gko prejav stability vonkaige| kipne; sily meny. Pachopitelne,
e wysledok celkove| platobne| bilancie (bezny plus kapitalo-
vy Ucet) v podstatne| miere ovplywiuje pohyb devizového
kurzu.

Zakladny princip pri medzainarodnych platbach j2 velmi
fednoduchy - jednothvel, ale a) padniky & ng ingtiticie musia
Zaplatil za nakupy v zahranitsi. Ak by viak cheeli mindf viace)
ako e ich dochodok, musia svoj deficit financavat bud pre-
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dajorn svajich akiiv, alebe si budd poZiGiaval. Ak by teda boli
vydavky do'zahranidia vatsis ako prijmy zo zahranitia,
dostavala by sa voaulornd ekonomika do deficitu bezneho
Uity (presnejéie e viak take chapanie podebnehe stavu, 22
obyvatelstvo a institiicie v danej krajine sa v celkovem suhme
dostavaju do deficitu). Vtakom pripade musi by deficit firian-
covany prédajom akliv, alebo poZickam| zo zahraniéia. Pri-
tom predaj aktiv a pdZitky zo zahranitia znamanaju priley
kapildlu vykazovany ako prebytok kapilalového Géiu platob-
nej bilancie, To znamena, Ze akykolvelk deficit bezngho Uil
platobing| bilancie je nutne financovany rastucim prileyom
kapitalu, éo =a povaiuje zaroved za ddle?itl podmisnku rov-
nowahy vyjadrene) ako:

ceficit bezngho Ui + Sisty prilev kapitalu =0

Menovy problem viak nastava viedy, ak pri deficite bez-
neho Uil nema dana krajina Ziddne aktiva, ktoreé by mohla
predal a anisinema od koho po@ical. Viakom pripade mbZe
siahnul na svoje devizove rezervy, AR nema Hadne rezervy,
musi sa dosiahnul wwrovrianie v beznom Géte platobni) bilan-
cie. Migkedy tovaak mbze byt velmi obtiazne a s negativiym
dopadom na pohyb devizoveho kurzu

Kapitalovy Gcet platobne| bilancie mozno dale; tlanif na
dve &asti:

* na lransakcie sakromneho seklora,
» na eficiaine transakcie s rezervam

Transakcie s rezervami sa tykajl ginnosti emiznych bank
a 5u spojene s uplathovanim nastrojov menove| politky, 810
hlavne s intervenciami,

Deticil beného G8tumb2e byl inancovany tim, 2esiobéa-
nia a stkromng erganizacie budd zo zahraniia poziciaval,
alebo ak majo adekvalne aktiva, mdiu ich predaf de zahra-
nicia.

Deficit beznéha Uétu véak méze financoval aj vidda, a 1o
Znizovanim svejich rezeny v zahranménych menach tvm spo-
soborm. e ich rozpradava na devizavyeh rhoch.

Ak vznikne prebytok beZneho 0Etu, moe sikromny sekior
wyuzif svoje prijmy v zahranitne| mene, maze nakupovaf
zahraniéné aktlva alebo splacal zahraniéné dlhy. Dalsou
meZnosfou g, Ze emisnd banka odkipi zahrani@nd menu,
ktoru ziskal sukromny sekior a rozsirl lak sveje devizove
(resp. manove) rezervy,

Maraslanieohiciainych devizovyeh rezery sa nazyva celko-
wym prebylkom platobne) bilancie. Teda:

Prebytok platchnej bilancie = zwéenie devizovych rezery
= prebytok bezneho Gétu
+ Sisty sokromny priley kapitdlu

Ak by vBak bol beny ulal | uGet sukromngho kapitalu
v delicite, vwkazovala by deficit celkova platobnag ilancia,
&o by znamenalg, Ze sa devizove rezervy emisng| banky
Znizuju, Ak by viak bol jeden z UStov platobing| bilancie v pre-
Bytku a druhy v schodku v ravnaks| velkostl, nebola by pla-
tebna hilancia ani prebytkova, anl schodkova, boia by na
nule - teda wyrovnana. Vyrovnanosi plalobnegj bilancie by
vEak nemala byl len celkova (globalna), ale mala by byl aj
Strukturdlna, o je predpokiadom zabezpetenia zahranié-
naj, resp: vonkajsa| likvidity dane| keajing. Pritom zabaz-
peteme zahranmene| ikvidity je zaroven dalezitym predpo-
kiadom stability devizoveho kurzu, resp. stability vonkajse|
kupne| sily meny.



PRILOHA

Pevné a pruzneé devizoveé kurzy
pri vyrovnavani platobne] bilancie

Valkos! deficilov a prebytkov platobns| bilancie a mecha-
nizmus ich uprawvy zavisi do znadne) miery od systemu devi-
zovehokurzu, ktory v urgitej miere umoZAuje medzinarodnym
transakciam plynulost a zahraniényrm aklivam a pasivam
yyrevnanos!. Medzi narodnymi menam) mé#e byl devizovy
kirz volne determinavany trhovymi silami na devizovom (rhu
{ponukou a dopytom) ako pehyblivy (L plavajuci'), alebo
miéZe byl stanoveny viadou ako peviy (lixny). Oba typy devi-
zowyeh kurzow sO uriitym extrémenm. Kym sa vaak budeme
zaocperal problematikouvyrovndvania platobng) bilancle
= VyuZitim pohybu devizoveho kurzu, uvediemes aspon
v siruénosti poznatky ztedrie devizowych kurzov a ich systé-
migy.

Teoria-devizovyeh kurzoy ma uréite biele miesta v defino-
vani systemov devizového kurzu, aka aj v terminalogickem
rozhsovani ich kvalitativie] T kvantitativie siranky. ¥V suvislos-
ti 5 devizovymi kurzam sa rozliduje ; -

» Zhodnotenie a znehodnotenie meny — pricom zhodnote-
nim (aprecidciou) meny sa rozumie rast ceny vnulome| meny
vingj mene. Znehodnotenie (depreciacia) predstavuje
pokles ceny vallarme] meny vyjadrens] vingj mene.

» Devalvaciaa revalvacia (resp. revalorizacia) meny —tisto
pojmy sa casto zamienail s pojmam znahodnotenie a zhod-
notenie meny, Devalvaciou sa viak rozumie zvysania ceny
ing| meny alebo zlata vyjadrane| v doemace] mena. Ak leda
devizovy kurz damace] meny vo vziahu k ing| mene relativne
poklesne, hovorime o znehodnoleni domace] meny (zatial 2o
zahranicna mena (e zhodnotend) Ked sa viak zrizi oficialny
davizowvy kurz domacej meny (vo vztahu k 2latu alebo ingm
menam), hovorime, ze mena bola devalvovana Zvysenie ofi-
clalneho kurzu meny sa nazyva revalvacia

* Rovnovadnyg devizovy kurz —je taky kurz, kiorym sa tvori
roynovaha tvorby a pouditia devizovyeh zdrojov. £ makroako-
nomickane hfadiska mdZze zabezpedoval rovnovahu platob-
nej bilancie, Rovnovazny devizovy kurz sa v literatire eble
rozliguje na  prirodzene” a neprirodzeans” rovnovaZny devi-
Zowy kurz.

O prirodzenom rovnovaznom devizovom kurze sa hovor
viedy, ked sa platobna bilancia vyrovnava v bezniom udts.
FPokjal vEak ide o dosahovanie rovnoviahy prostrednictvam
pohybov na kapllalovom Uéte plalobneg| bilancie alebo v devi-
zovych rezervach, hovorime o neprirodzena revnovainom
devizavom kurze,

* Realny devizovy kurz —v literatdre sa jeho chapanie
reuvadza [ednotne:. Ako redlny sa chapal taky kurz, ktory sa
orivolng] konverlibilile meny dosaioval pri obchadnych plat-
bach, aviak lento kurz sa md2e prejavil pr kapitdiovych pra-
vodochako nerealny. Pod pojmom redlny devizovy kurz sa
dale| chape taky kurz, klory sa lormujé dopylom a ponukou
po prisiusne| mane. Healny devizowy kurz sa povaZuja za
totozny s rovnovaznym devizovym kKurzom. Aviak za realny
devizovy kurz sa povaZuje hiavne taky kurz. kiory je .egiste-
ny” diferencialnymi intlaciami medz: krajinami (t |. Heal
Exchange Rale correcied for inflahon). Stotoznujeme sa
s uvedenyrn chapaninn redlneho devizoveho kurzu,

Okrem uvadzanyeh pojmovyeh rozlien devizoveho kurzu
sa v literature stretdvame s dal&imi. Hovorf sa 8le o valulo-
vyeh kurzoch (pri zahraniémmych hotovostnych plalbach ban-
koykami, Slatovkami, mincami). Hovorl sa aj o tev. _Sernom®
devizovam kurze, ktorysa vwivara pri nelegalnych devizo-
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wych & valutovych obchodoch na  Slermom” trhu, Dale) sa
rozlisujl este turisticke, promping a terminovane devizave
Kurzy

Devizovy kurz 8 v modarne] menoves] tedrli povaZuje za
dynamickd veliSinu. ktord sa v priebehu éasu neustale z via-
cerych dovodoy meni. Tato neustala kvantitativea pramena
devizoveho kurzu sa nazyva oscilaciou devizoveho kurzu,

Graf £.1 Oscilacia devizoveho kurzu
Drevizovy kurz
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Priescilacil devizoveho kurzu mezno z gratu sledoval
nasledujlice vwvolové lendencig:

* ak za pohybuje devizovy kurz v rozpall medzir, a ry vyjad-
ruje znehodnocovanie — depreciaciu domace| meny vol|
zahramicng|

« ak sa devizovy kurz pohybuje v rozmedzi veliin ryarg
vyjadruje zhodnocovanie domace] meny vodi zahranicney,

= pohyb devizoveho kurzu 2 ry na . 2namend zlepienie devi-
zového kurzu domace) meny (moze kondil revalonzaciou),

* pohyb devizoveho kurzu z rg dory znamena zhorsenie.
domace] meny vaél zahraniéne| (méie kongil & deval-
vaciou}

Devizovy kurz chapany akocena deviz sa tvarl na devizo-
varn trhu, 8 to podfa vyvola celkave) devizovel ponuky a cal-
koveho devizového dopylu, kloré vznikajo v suvislost
s medzingrodnym
» pohybom tovaroy a sluZieb (export, impdart),

» pohybom kapitalu {zahraniéng investicie do a zo zahra-
nictia), .

» pohyhom pariazi (plathy penzil. prevody dedicstva, inter-
vencia na devizovorn trhu).

5 tymito otazkami suvisia aj teoreticke pristupy k vymediee-
niu prigin oscllacie devizoveho kurzu, najma pri depreciaci
a apreciaci meny. RAzne tedrie cdpovedajl na Wio ctazky
riene. lde najmd o nasledujuce tearie:

Tedria parity kipnej sily - zddraznuie predoviethym vplyy
medzindrodnych tokov lovarov a sluzieb na devizove kurzy.
Podla tejto tedrie sa davizove kurzy menia prato, aby bola
zachovang panta kupnych sil porovnavanych rmien; kloré je
odvodena od cien tovaray, To znamend, Ze sa predpoklada
moznost nakupd rovnakeho mnozsiva tovaroy rovieka| kvali-
ly za rézne meny, Napr. aby saza 100 USD v USA dalo naki-
pif prave tolko fovaroy, aka napr. v Nemecku za zodpoveda|l-
cusumu v DEM alebo vo Svajéiarsku za zodpovedajicu sumu
v CHF, alebo v 5R za zodpovedajicu stmu v 5k (sumu zod-
povedajiou 100 USD) Tato tednia ma aj v subasnost dost 24s-
taneow, najma tyeh, ko abhajuju tay,  zakon jedne) ceny’
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Tedria parity kipnej sily sa rozvadza v dvoch verzidch:
absolutne] a relativng). Absolulna verzia odvodzuje devizowy
kurz od pomerd cenovych hladin

P, Q.
B R
=Y Pro

kde

ER, = vyska devizoveho kurzu,

Py, = sibor tavarav G vyjadreny v domacich cenacha doma-
cefmene,

P, =aky isty sibor tovarov oceneny v Zahraniérych cenach
a v zahranicng] mens,

Relativna verzia tearie parity kupne sily tvrdi, Ze devizovy
kurz by sa mal prispdsoboval zmenam v miere inflacie v riz-
nych krafindch. Mapriklad, ak by bolamigra inflacie v USAS %
av Nemecku 2 %, mal by sa dolér vo velahu k marke znehiod-
notif o 3 9, aby bola zachovana parita kipnych sil oboch
mien, Podfa tejto verzie by sa teda devizovy kurz mal manit &
podfa vyvoja tzv. inflatneho diferencialu, Teda:

E_E,
Eo

=id-iz

kde

E, = devizovwy kurz v éaset,

E. = devizavy kurz wehodiskoveho obdobia,
id = miera inflacie v domace] krajine,

iz = migra inflacie v zahramd

Tearia panty kupne| sily bola a v suéasnosti stale |e pred-
metom kritiky {napr. v USA najma po zrudeni vymenitelnosti
USD za zlato), Avdak tdlo tedria ma nespome svoju tearetickl
hadnotu v tom, zespéja devizovy kurz s jeho hlavnym hodno-
tovym determinantom. Pritom empiricke analyzy preukazu|l,
7e saiato tedria dihodobo presadzuje v realng| hospodarske|
praxi,

Sutasne irhove devizove kurzy sa €aslo viaZu na paritu
kopne| sily viacerych mien k jedne] mene, napr. K DEM a devi-
Zavy kurz sa urGuje podla parity ich kupnyeh sil, meranych
tzw. spotrebnym (turistickym) kosom.

Teoria platobnej bilancie je zalozena na myslienke, ze
devizevy kurz nezavisi len od vzajomnehe cbratu tovarov
a sluZieh medzi krajinami, ale od vyveja celkove| platobne]
bilancie, kiord zahiha nielen obchodni bilanciu, ale a) naob-
chodné glathy, medzinarodny pohyb kapitalu a oslatne polo-
Zky. Podla tejto ledrie je devizovy kurz vysledkom plalobnei
bilancie, klord odzrkadluje vzajomny vztah dopylu 2 ponuky
dangj meny na devizovom frhu.

Zakladne vazby pohybu devizoveho kurzu na platobnd
bilanciu moZno zjednoduiene vyjadrif takio:

aktivne saldo zhodnotenia
platobns| bilencig------ Pd>Dd------ devizoveho kurzu

znehodnotanie
pasivnesaldo------ Pd<Dd------ davizoveho kurzu

kdla
Pd = ponuka deviz,
D = dopyt podevizach
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Teoria platobne| bilancie véak neskama hibéie priciny
a motivaciu zmien dopytu a ponuky deviz, Na tite ledriu nad-
viizuje tedria rovnovazneho devizového kurzu. Podia ngj
sa devizovy kurz povaZuje za funkciu dopylu a ponuky deviz
Zdéraznuje sa vEak predovietkym jeho spatny vplyv na pla-
tobnu bilanciu a me naopak, velyv plaicbne| bilancie na devi-
zovy kurz. Podla tejto tedne sa devizovy kurz spaja s proble-
malikou dosiahnutia a udrZania vonkajse| rovnovahy.

V literatire sa uvadza aj tzv. moderna tedria devizového
kurzu, ktora vychadza z trhu aktiv. Tato tecria reaguje na
zmeny, kitore nastall v menovam a finanénom systeme
v sedemdeaslatych a osemdesiatych rokoch a sna#i sa odha-
lit hibEie priginy, kioré motivuju dopyt a ponukl deviz na devi-
Zovom triiu. Pre [0to 1edrniu je charakteristicke najma to, Ze
= pre formovanie-agregalneho dopylu a agragatne] ponuky

deviz sa za vyznamneisie ako toky tovarov povazu)d toky

kapitaly,

s refpekivje ofakavania ako daleZity fakior uréenia devizo-
vého kurzu. Skasenosti potvrdzujl, 2e zmena devizového
kurzu e Sasto ovplyynena skor tym, &0 sa otakava, 2a sa
stane ako tym, €o =a skulogne stalo. {Ocakavana devalva-
cia napr. ¢asto skdr sposobl skutodny pokles devizoveho
kurzu. Podobne pdsobl ofakavanie vyade| miery inflacie,
poklesu Urokovyeh sadzieb.) Prdve ofakavania, ovplyvne-
né niekedy a| subjektivnymi prehlaseniami wyznamnych
osobnost, dasto vysvelluji znaéni rozkolisanosl devizo-
wych kurzov,

= :ladie sa doraz na reding a nielen na nominalna valiéing,

s rozlisuje uréenie devizovéhe kurzu v krdtkom a dlhom
obdobi

Moderna tedria devizoveho kurzu sa zvykne v lilerature
uvadzal aj ako teoria trhu aktiv. V' teorii rhu akliv sa predpo-
klada, e pokial su odstranene devizove obmedzenia a je
uvolneny pehyb kapitaly, usilujd sa investor dostahnut rov-
nakewynosy 7o svojich akilv, nechsu denominovane v kiore)-
kalvek mene: MNajddle2itejdim taktoram, klory ovplyviiuje
dopyt po aktivach, je oGakavany vynos aktiv v roznych kral-
nach. Investori sa vEak pri svojich rezhodnutiach neriadia len
nominalnymi vynosmi. Zaujima ich aj reainy vynas, ktory je
ovplyvrigny nielen vyE&imi drokavymi mierami, ale | etakava-
nou migrou inflacie

Redlny vynos sa vwpotita ako rozdigl medzi nomindinym
Urokom a ofakdvanou mierou inflacie, Za predpokladu rov-
nakych srokovych mier v sledovanych krajinach by docha-
dzalo k poklesu realneho ureku, ak by miera inflacie bola
v dang| krajine vyisia ako v ostatnych krajindch, &o by viedlo
k deprecidci domace] meny. Nacpak, ak jemierav dane| kra-
jine nizgia ako v ostatnych krajingch a realny urok sa 2vysue,
raslie | dopyt po aktivach znejucich na menu danej krajiny a jg|
kurz by vykazoval lendenciu k apreciach

Devizavy kurz sa teda mdEe menil kvali zachovaniu ravio-
vahy na trhu kapitalu. Menovi odbernict sa spravidia zhodujo
vtom, Ze z dihodobeha hladiska jewyvol devizoveho kurzu do
Znatngj miare urcovany paritou kipne| sily, a teda najma roz-
dielnou mierou inflacie v réznych krajinach. Kratkodoby pohyb
devizoveho kurzu je viak urEovany hiavne vyvajom na trhu
akliy, najmé realnou Urokovou mierou 8 otakdvaniami (Samo-
zrejme, v kazdom pripade a) odakavaniam v oblast politic-
keho wyvoja v tej-ktore] Krajine. )

Faktory, ktoré determinuji devizovy kurz a jeho pohyb
v siéasnych podmienkach sa neustale yyvijaju. V 50, a 60
rokoch hrali v medzinarednych platbach wyznamnd Glohu
hlavne toky tovarov. Pehyb kapitalu podliehal adte v 70.
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rokoch v mnchyeh krajinach devizovym cbmedzenam (kloré

pretrvavajl niekde dodnes). Devizove kurzy boli na zaklada

bretion-woodskych dohdd 2 roku 1944 udrziavane ako rela-
livne pevnaé a menili sa len v pripade, ked vznikla v krajine
gjavrd narovnovaha, Vtychio pedmienkach mala najmé ted-
rig parity kipne sily vacsiu Sancu vysvetioval vzajomne vzla-
hry rdznych mien

V obdobl ocsemdasiatych rokov viak dochadzalo k uvolne-
niumedzinarodného pohybu kapitalu, hlavne v savislost|

g wytvaranim podmienok pre venik europske| hospodarske|

amenove| unig. Podla odhadu tvoril objem transakeiina sve-

tovych devizowych trhoch zadiatkom devaldesiatyeh rokow
okalo 100000 mid. USD rogne, éo balo priblizne dvakrat viag
ako v pripade obchodu s tovaram a gluZbami. Praye z toho
dévodu tedria devizového kurzu, klord by ignorovala pohyb
kapitalu, by v sugasnost nemohla ani plne vysvetlif, &im |2
devizowy kurz urteny a ako sa wytvara, anito, predo docha-
dzalo k pomame znacnym zmenam devizovych kurzov,

{Mapr. vrokoch 1980-1985 doglo k spevneniu LSD vo velahu

kjenua 30 % a vovzfahu k DEM dokonca a2 o viac aka 70 %,

aioa| napriektomu, Ze v USA bolamiera infldcie v tom obdo-
bi vySsia ako v Japonsku | Nemecku. ) V osemdesiatych
rakoch sa vo vEeobecnosli pripisoval podstatny yyzrnam
trivarm aktiv pri uréovani devizovych kurzow.

V devatdesiatych rokoch sa nazory tearetikov zhodu|u
vtom, Ze devizawvy kurz determinujd hlavne tieto taktony:

s kratkodobé - domaca urokova miera, zahraniéna Grokova
miera, intervencie centralne] banky (zvysujice, resp. znizu-
Juce ponukuy deviz) 8 devizova arbitraz,

s dihodobe - domace ceny, zahraniéng ceny, dovozné cla
a kvoty, dalej nastroje podporujice export a miera dévery
Kk mene na-sveicvych devizovyeh trhoch

System devizovych kurzov
aich vyznam pre menovy politiku

Devizove kurzy nie su doteraz presne definovang, ato
napriek skutoénostl, Ze prax operuie rbznymi systémami
devizovyeh kurzov. Pokusme sa aspon v struénosti opisal
systemy devizovich kurzov a zovieobeonif urtité poznatky,
PavaZujeme to za dblezité, pretode volba neadekvataho
systému a neadekvatne] palitiky devizovych kurzov dane|
krajiny moZe negativne ovplyvhoval a) celkovy hospodarshy
vivo| a v konaénom ddsledku a) Zivotnu droved. Preto sa
zameriame na charaklensticke rysy systemov devizovych
kurzovaich dopad

Systémy devizovyeh kurzov sa &leniapodia uréitych krildrii,
podia ktorych je mozne vymedzil zakladné rysy lohto syste-
miu, |de hlavne otieto kritéria:

a) 3pdsob odvedzovania devizového kurzu. Otazkou
viomto pripade je, &i sa devizovy kurz odvodzuje od drahaho
kovu.od penuky a dopytu, administrativinym sposobom, cen-
tralne planovanym spdsobom, od menoveho kosa,

b} Ide o sposob vymedzenia zakladne| parity a podmienky
Zmien gakladne] parity. Otazkou je, &1 je alebo nie je vwme-
dzena zakladna parita, &f su alebo nie st vwymedzens pod-
mignky, ktore opraviuju & nutia dand krajinu k zmenam
vymEdzania parity

c) Casbva intervaly zmien zakladnej parity. Otdzkou je. &ije
alebo nie je vymedzeng obdobig, v rdmei ktarého j& krajina
opravnana aleba povinng preverit realnost zakladneg| drovne
devizaveha kurzu

d) Spisob oscilacie devizaveho kurzu. lde o otazku, ¢l &
vymedzene pasmo pripusine oscildcle devizovéha kurzu
alebo & moZe devizavy kurz volne osciloval

e} Ovplywiiovanie oscildcie devizového kurzu, Otazkou je,
&i devizovy kure nepodiisha intervencil aleba ¢l je) podlieha
s prikliadnutim na o) charakter — & je intervencia obligatorma
aletio fakultativna '

f) Korigovanie devizoveno kurzu, a 1o podia toho, & musi
byt devizavy kurz kerigovany, aby bola odstranena kvantita-
tivna diferencia medz| oficidlne proklamavanym Kurzom
a skutotnym kurzom a £i j@ korigovanie nutng.

g) Madstaina spolupraca v oblast kurzove| politiky. Podla
loho, i je devizowy kurz wylutnou zaleZitostou menowvyoh
arganov dane| krajiny alebo i sa keajina zapojila do regiondl-
nej & nadregiondlng] spoluprace v kurzovej ohlast

h} Priestor na uplatnenie devizového kurzu v hospodar-
skom mechanizme dane| keajiny. Otazkou je, 6 moze devizo-
vy kurz ovplywnoval hospedarskerozhodovanie, napr. expor-
lerov &i Importérov, a &i nie je iba akymsi mechanickym
nastrajom prevodu ekonamickych velidin v danef krajine na
zahraniéne menove jednotiy a naopak

Vymedzenie uvedenych kritéril smerovala vo vieobecnos-
tiktomu, aby bolo ma#nena ich zakiade odvodif hlavng modi-
fikdcie syslémov davizovych kurzov, a to predovietkym
modifikacie uplatfované v praxi, a dale] preto, aby sa 2dd-
vednila neucelnost unitarneno chapania saéasnyeh devizo-
wych kurzov (pozri Prehlad klasilikécie systémov devizowych
kurzov na str. 20)

Z preffadu klasifikacie devizovyeh kurzov vidiel ich &lene-
nie na dve velka skupiny, na fzv. pevneé (resp. nepruing)
a pohyblive {resp. pruzne) devizové kurzy.

Politika pevnych menovych kurzov

Zamername sa hlavnena posudenie mainost centralneg|
banky financoval (alebo pokryval platobnymi prostriedkami
prostrednictvanm svojich oficialnych transakcll) prebytky
adeficity platobneg) bilancie: Budeme pritom rozhioval medzl
systémom pavnych a pruznyech (plavajlcich) devizovieh
Kurzov

V systéme pevnych devizovych kurzov su emisné (central-
ne} banky prioravens nakupoval a predavat svoju menu za
pevne stanovend cenu vyjadrens v nejakef ine} mene. Va&si-
na hospodarsky najvyspele|sich krajin sl vzajomne fixovala
svoje devizove kurzy v obdobi od 2: svetove| vojny aZ do roku
1973 (ked sa zrusila vymenitelnost LUSD za zlato). Nech bola
schopnosf centrainych bank nakupoval alebo predavat
Zanranidng menu v akomkolek mnoZsive, musela sa pri pev-
nych kurzoch trhova cena deviz rovnal ich peviym kurzom
Teda nezalaZaio na mnozsive dopytua penuky, resp. natoim,
Ei e po dane) mane v dopyl, ako |e je] ponuka, alebo
naopak: Aviak ak by predsa bola ponuka domdce] meny laka
valka, Ze by ohrozovala udrZzanie devizového kurzu, central-
na banka by pri systéme pevnych devizovych kurzov zasa-
hovala na devizovam trhu svajimi intervenciami, {Intervencia,
aka vieme, [e ndkup alebo predal zahranidne] meny uskltod-
fiovany carlralnou bankou.)

Otazkou je. &im je uréeny rozsah intervencie. klord musi
centralna banka uskutocnoval pri exisienci pevnyeh devizo-
wych Kurzov? Odpoved na tufo otdzku uZ pozname. Rogsah
Zahraniéno-menovych intervencil, kleré by mala centralna
banka wykonat je vyjadreny platobnou bitanciou. Napr. ak by
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Schema €.1 Prehlad klasifikacie systémov devizovych kurzov

DEVIZOVE KURZY

pruzng neprung
I [
I [
3 “E}Ziﬁ:ﬁiﬂu“ 8 E:']t:;?ggﬂnmu“ nepehyblivé diterencovand
. } . = dla diuhov | [podla menowych
s Intervenciou s priradzenymi sumekmi i : : Ryt GIut :
baz intervencie (nepravidsinow) | | imitmi oscilacie | | imitmioscicie nekangovang korigovane Zahranicnych piatobimych
platigb kritéril
| :
& nepravidelnow &0 Sirkim pas- davizovgmi nedevizevym
infarvenciou rmom oscildcie nastrojmi nastrojmi
e ——"—3
5 pravidginou 5 Z5im pasmam kurzovymi kurzowymi
intervenciou oscildcle kogficien- | | zrdzkamia o fisrazpacto:
tami prirddiami [ | “O Ve
v nadregio- v ragiondl-
nainom nam prideimi odvodmi
meradle meratlie

Nemechkovykazovalo deficitplalobneg| bilancie s Japonskom,
ateda dopyt po jenoch vwmenou za marky by presahoval na
|apanske] strane ponuku jenov vymenou za marky, skupila by
Bank of Japan prebytoéne marky, za kloré by zaplatila jgrmi

Aby boli centralne banky schopné zabezpedil, aby zostal
devizovy kurz bez zimien, musia vidy drzaf uréitd zasobu
zahraméne] meny, klora maze byl poskytnuta vwmenou za
damacu menu. Aby viak centralne banky nemuseli drial
devizove zasoby (rezervy) v mnohych menach, 2avesia,
resp. fixujl devizowy kurz Aa uréitl (spravidla najpeyvnejsiu)
menu alebe viacej mien, v klorej, resp. v ktorych drzia svoje
devIZOVE TEZEmVy.

V snahe udrzal nezmeneny devizovy kurz, sentralne banky
mdzu intervenaoval na trhoch zahraniényoh mien doviedy,
kym maijl k dispozicii nevyhnutng rezernvy. Ak je viak plalob-
na bilancia dane| krajiny dihodobo delficiing, jgj centralna
banka nakoniec vyéerpa svoje devizové rezervy a nabude
mioct pokracoval v intervencidch a devizoyy kurz sa dostane
do neziaduceho pohybu, Centralna banka spravidla este
pred tym, akovy&erpd vielky svoje devizove rezervy na inter-
venciea nevidl uk moznost devizovy kurz udrzal, devalvuje
svoju menu, Devalvacia pritomznamena, Ze sa nakup daval-
vovane) meny stava pre eudzinu lacne|st, To mb2e pozitivng
ovplyvnil platobnu bilanciu v tom smere; 2e sa 2y Zaujem
expartérov d vyvoz, |ebo ceny iovaroy vyjadrene v devalyo-
vane| mene sa zvysia, o mdzZe podporif prilev deviz zo
zvyseneho wwvbzu do platobng] bilancia. Nie vidy vaak ma
devalvacia takéto pozilivne disledky pre platobni bilanciu
Ak by zaroven naraslal dovoz, a to &l uz rovnakym alebo
vySSim temporm ako vyvoz, nevyriesila by devalvacia problé-
my vyrovnanosti platobne] bilancie; ale naopak. tigto prokilé-
iy by sa mohli este prehibit & vyivaral daldie tlaky na dalsu
devalvaciu
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Fixné menové kurzy s obmedzenou pruznosfou

Od roku 1979 si niektore eurdpske krajiny vzajomne fixova-
I menove kurzy v tzv. Eurdpskom mancvorm systame, Patrilo
k nim aj Nemecka, Francuzsko a Talansko. Tiete krajiny si
udrzali svoje vzajormne devizeve kurzy v podstate na fixng
urovni v ramici Eurgpskeho menoveho sysiemu (EMS). Avsak
pravidia EMS povolufi obmedzend pruznosf devizovyeh kur-
zoy v uzkam rozsahuckolo urditéhospolotne odsuhlasenaho
menoveho kurzy, tzv, parity. Do roku 1990 mohli devizove
kurzy kolizaf B percenlokolo parity, Go bolov roku 1980 znize-
g na 2.5 percenta. Aviak tento systém _skolaboval" v sep-
tembr 1992,

kombinacia fixovane| panty s pevolenym kolisanim v uréi-
lem rozsahu sa v literatlre zvykne oznacoval ako syslem
ciefova| zony. Pri systeme cielove] zény ma emisna (central-
na)banka bdief nad tym, aby devizovy kurz neprekrogil uréi-
te stanoveng horne a dolng limity. V ramei cielove) zany je
vyvoj devizaveho kurzu ponechany vplywu trhovyeh sil,

Ako priklad wadzame pohyb devizového kurzl talignzke|
liry na obréazkiu 1. 50 na nom vidief aj zmeny parity, kiora bola
upravovana v rokoch 19858 1987,

V prnebehu preého desatrodia fungovama EMS sa stredndg
hodnety devizavych kurzov upravovall podia toho, ako vied)
rozdiely v mierach Inflécle v jednativych krajindeh EMS ku
zmenam kankurengieschopnosti, kioré znemgniii central-
nym bankam udrdal devizové kurzy v starom rozsahu, Do
konca osemdesiatych rokoy nebali zmeny v paritach prilis
befné, Cenlralne banky v EMS 54 stdle domnievall, ze g
potrabng parity udrziaval V roku 1992 musell dokonoa nie-
kiore keajiny niekokokrat zmenil svoje devizove kurzy a napr
Anglicka, ktore to pestinlotiez, predlo spat na systém pohyis-
livych devizowyeh kurzoy (floating),
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1985 1986 1987 1988 1988

Zalial to devizave kurzy v ramei EMS Tunguji podla systée-
mu cigfovych zon, vo vziahu k nedlenskym Statom sa tieto
devizove kurzy veetiyeh Statov EMS pohybujd. Atakajked ja
ich flexiiilita w rame| EMS obmedzena, su tak nemecka
marka, akoa) francuzsky frank a talianska lira | vSeiky ostatna
many kralin v ramel EMS dpine flexibilng vo vziahu k americ-
kemis dolaru a [aponskéamu jenu

\ roku 1992 sa vEak dostal EMS pod llak nemeckeho zjed-
notenia. Urokove miery v Nemecku vzrastii a lak sa nemeac-
ka marka ,vrila® na ocslabene meny (predovietkym na
anglickd libru, taliansku lird a Spanielsku pesetu). V roku
1992 viak eurdpske Saly odsdhlasili daldie kroky smeruju-
ce do Eurdpske] menove| unie. Tymio otazkam viak bude-
me venoval osobitnddas! v ramei cyklu stali z tedne meno-
vejpolitilky

Dost podstatng zmeny nastali aj vo vzajamnych devizo-
wych kurzoch DEM k UISD v rokoch 1958-1992, ako ukazuje
obrazok 6. 2.

Obr. £.2

sl DMziusD

] i i i i i I I i

1958 1962 1966 1970 1974 1978 1982 1986 1940

Ma obrazku vidief chdebie pevnych devizowych kurzov do
raku 1973 a potom daldie cbdobie prudnych kurzov, V obdo-
bi pevnych devizovych kurzoy bola daoldrova cena marky
konstanina po cele obdobie. Bola konstaning, alebo bola

.Zavesena" nemeckou centralnou bankou na uréite) danag
urovni, s vynimkou dvoch revalvacii DEM, a 1o v rekoch 1960
a1970.

Pri regima pavnych kurzow dochadza k devalvaci v takom
pripade, ak saofigialnym zasahom zyysi cena zahraniényah
mien, Devalvacia pritom znamend. fa cudzinc platia meneg
zadevalvovanu menu, kym obyvatelia krajiny s devalvovaniu
menou platia za zahranicne meny viace|. Cpacne je o pri
revalvaci, Dole?ité je, samozrejme, ajrazlisenie nominalneho
a redlnisho devizového kurzu, Riory zohladiuje a] cenavy
pohyb v porovnavanych krajindch v savislosliach wivaoja
‘davizoveho kurzu. Vzhladomnate, Zeviacerameany su . zave-
sene” na S0, uvadzame wyvo) nominalneho arealnaho davi-
zoveho kurzu USDv rokoch 1978 a2z 1992 (pozri tab. 1)

Tabulka €. 1 Naminalny a redlny menovy kurz USD

Index efektivneha

kurzu, 1980:1=100
Rok UsD/fen LISTVDEM nominalny | reany
1976 0.00337 0.35 41 92
1980 40,0044 0.55 1 1
1985 8,00419 0,34 72 77
1890 0,00691 0,62 106 108
1992 0,00790 0,64 118 102

Pruiné menové kurzy

Pri systeme pevnyeh devizevych kurzov musia centralne
banky poskytniuf akékelvek mnozstvo zahraniéne] meny
potrebne) na linancovanie nerovnovah platobne; bilancie
Systam pruznych devizovych kurzoy naproli lomy znameng,
Ze centralne banky nechavaju devizove kurzy voine sa pohy-
boval, aby same syojim prispasobovanim sa wyrovnavali
ponuku a dopyt po zahraniéne) mene. Ak by bol napr, dnedny
kurz doldra a marky 65 centov za miarku a nemecky vwvoz do
USA by réstel &im by sa zérovelt 2vyioval dopyt Amenéanoyv
pomarkéach, mahla by Deutsche Bundesbank stal jednodu-
choakoby mimo diania a nechal menowvy kurz, aby sa prispd-
sobil. ¥V danom pripade by sa vak mohol kurz zmenif, napr
70 65 na 67 centov za markuy, &im by 5a nemecke tovary
vyladrené v USD stali drah&imi a Amenéania by obmedzil|
dopyl ponich. V systéme prugnyeh (pidvajicich) devizovych
Kurzow grmeny devizovéno kurzu, pochopitelneg, avplywhug
platobnd bilanciu. (Pojmy pruzne kurzy a plavajice kurzy sa
pouZivajl ako synanyma. Ako rovnocenne sa pouiivaju aj
pajmy devizovy kurz a menovy kurz. )

Zmeny v cene zahraményeh mien pri systeme pruznyeh
devizowych kurzov sa aznatuji ako znehodnatenie (depre-
Gidtia), resp, zhodnotanie (apreciacia) meny. ¥ systéme pla-
vajucich devizovych kurzav sa mena znehodnocuE v lakom
pripade. ak sa stava lacnejsou v pomere k zahranidnym
meanam. Maopak, ak sa domaca mena vodi zahraniénym
menam stava drahSou, znamenato, 2e sa zhodnocuje

W gysteme pohyblivyeh kurzoy sa rozliduje Cisty a naisty
floating. V systame gisteho floalingu sto)i centralna banka
upine stranou a dovoluje.aby sa devizove kurzy valne uréo-
vali na trhoch zahranénych mien. Vzhladom na to, 2e cen-
tralne banky v podmienkach systému Gislého lloatingu na
trhoch zahranicnych mign neinlarvenujl, oficialne transak-
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cie s devizovymi rezervami sa v takom pripade roveia)l nule.
Toznamena, Ze v systeme &isiého fleatingu je saldo plalob-
ne| bilancie nulove: devizovy kurz sa prisposobuje tak, aby
Synuloval” sudel bedneho a kapitaloveho Gétu

System prudnych devizovyeh kurzov, ktory funguleod roku
1973, nie je v skutoSnost systamom &istého fleatingu. 1de
o system riadeneho, Cize nedistého floatingu. Pri riadenom
floatingu intervenujd centrdlne banky ndkupom a predajom
zahranignych mien, ¢l sa pokdsajl ovplyvnii devizove
kurzy. Oficidlne transakcie s rezervami sa v takom pripade
nerovnajl nule

Devizové kurzy a ceny

Devizove kurzy sa netykail iba menovych velidin platobrig)
bilancie, ala su pri fungoyani konvertibilnych mien prepojend
g celym systemom cien vo vnltorne] ekonamike a tyka|l sa
tak vSetkych makroekonomickych veliGin vyiadrovanych
v menavych veliginach,

Devalvacia pri konStantnych cendch doma | vzahraniéi
Znamena znizenie relativne) ceny domaceho tovaru, tovedia
k wylepseniu obchodne| bilancie. Cenova hlading sa vaak
zwvy&ajne meni spalu s menovym kurzom. Zakladnou otazkou
tada je, &l krajina dosiahne redlnu devalvaciu, O realnu deval-
vaciu ptjde v takam pripade, ked devalvacia skutocne znizi
cenu domdceho lovaru vzhladom na zahraniény tovar. Pripo-
menieme si este definiciu redineho devizavého kurzu, Ak
budeme povazoval zahraniénd cenovd hladinu za dand,
déjde kredlnejdevalvaciiviedy, ak sa menovy kurz 2vysi viac
ako cenova hladina vo vnutorne] ekonomike:

Na ilustraciu zloZilosti dosiahnutia redlne) devalvacie uve-
dieme priklad v grafe &. 2 zobrazujicom kenkurencieschop-
nosl & prispdscbenie sa.
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Z grafu mozno sledoval sehopnost prispbscbovania sa
kankurencii. Ak je ekoriomika zasiahnuta nepriaznivym von-
kajsim Sokom, maze sa fato skutoénost znazamif posunom
kriviy Mx smerom dolava, Ma zvisle] ost @ zachytena cena
vystupu danej krajiny v LUSD (Ple), Aby sa dosiahla vnutorna
| wonkajsa rovnovaha, musl sa krajina posundl do bodu B
Colarova cena sa musi znizif, aby sa zvy$ila kenkurencie-
schopnost Vehladom nalo, e je éasto zloZite dosiahnul take
Zlepsenia konkurencieschopnostl, dostanit sa krajiny s van-
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kajgimi obmedzaniami skir do bodu E, v Ktorom viak existu-
[gurgita nezamestnanos!, V kratkom obbdobi by krajina mohla
absorboval aj vonka)si sok, tym Ze by zostata v bode E
podiciavala by si v zahranéi, a tym by financovala vonkajsi
deficil. To v&ak nemozno robit prilis diho. Krajna sa musi
nejakym spdsobom dostal do badu E-'. Mohla by 1o dosiah-
nut bud pomaly, prostredniclvom automatickyeh prisposo-
bovacich mechanizmov, alebo by mahla devalvoval svoju
menu a presunct sa do bodu E* okamite

Priaznive uginky devalvacie na obchodnu bilanciu su
viak mensie, ak sa siéasne 2visia domdce ceny. Je ddlezi-
té, &i sa krajine 5 vonka)&im delicitom podarl znizif svoje
delarové ceny, 1. | v grafe zobrazene (Ple). Ak by devalva-
ciaviedla iba k zvySeniu domacich cien, konkurencie-
schopnost sa nezlapsi

K poklesu konkurencieschopnosti dochadza aj v takom
pripade, kedje intlacia v krajine vy§Sia ako u jejobchednych
partnerov a menovy kurz sa udrziava na fixng| drovni
Mnohe Krajiny sa preto snazia predchadzal nebezpeénym
vetkym delicitom tym, Ze pouZivajl systém posuvného
zavesenia menoveho kurzu. Pri systéme posuvneho zave-
senia devizoveho kurzu sa tento kurz znehodnocuje tem-
pem, ktoré zodpoveda zhruba inflagnemu diferencialu
medzi danou krajincua je) obchodnymi partnermi. Posuvng
zavesenie & zaloZena na mysienke udrzania redlneho
rrenaveho kurzy.

Monetarny pristup k platobne] bilancii

Casto sa mo2no stretnil s nazorom, 28 problémy vonkajse|
rovnovahy st svejou povahou monetarne problémy & hlavne,
Za delicity platobne bilancie su edrazom prebylotne| ponu-
ky penazl. Je nepochybne pravdou, Ze pri akomkolvek
danom deficiie platobne| bilancie maZze primerang znizenie
pefiaZne| zasoby skutoéne cbnovit vonkajgiu rovnovahu. Je
to dané lym, Ze monetarna restrikcia, pretofe zyvyiuje Oroko-
vl mieru a Znizuje vydavky, zniZuje diochodok, a.teda aj
dovez TaklieZ jevadk pravdou, 22 by sa mohal taky isty vysle-
dok dosiahauf prisnou iskalnou palitikou. Preto sa objavuju
nazory, Ze na podobnom spéscbe napravy vonkajse| nerov-
novahy nig je nié-Specialne monetarne.

PridoslednejSomvyklade problému saviak berie do dvahy
vazba medzl deficitom plaiobng| bilancie, intervenciami na
trhu zahraninych mien a ponukou pefazl v systéme pev-
neho menoveho kurzu. Automaticky mechanizmus vedie
k tomu, 2e predaj zahraniénej meny (ku ktorému dochadza
v pripade deficilu plalobne| bilancie) sa cdrazi v rovnako vel-
kom zniteni zasaby mocnych penazl (monetarne] bazy),
aleda aj penaine| zasoby. V krajine s prebytkem platobneg
bilancie zvysuje centraina banka oljem obiehajucich moc-
nych pefazi tym, Ze kupuje zahraniénu menu, 3 1ak zvysuje
penaznu zascbu. Ak |e takato ponuka penaz Spojend s von-
kajsou rovnovaheu, je Zrejme, Ze prispdsobovaci proces
musi hakoniec viest k take| zasobe penazl, aby vonka|Sie plai-
by boli v ravnovahe Toje prispdsobovaci proces, kiory virho-
vej ekonomike bez nariEania netrhovych prvkoy umozniuge
Faberpedoval vndtornl | vonkajgiu rovnovahu
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nictva, Spociatku saroliae rovoal guldenu
aleboatatke a delil saona &0 grajclaroy, Jeden
sritjoiar porostiavid 2o - feaigos alebo 8 halle-
i, HesInoto ol postuprse verastala kon-
cony 17 storodhs saostabilizovala na 120 graj-
craroch, Yiha o eedzost ubshurskéhotolr
hala zeedukovand v paloviel 18, storedia.
W noventh 1750 prikaieals Miria Tendsd:t meil
dhvadsar zlarych po Bl grmjciarov 2 jedne kolin-
she hriviy steiebra. Tym poloziln ziklud
budiice] konvedne] meny, Mince s pornsiom
Meitie Terézie » voku 1780, v, Levantske
wollare, parria medz najpopulime§ie mince
na svete, Hlavmvmi mincoy i Flabsbrgon-
wiy e diednelo Rakoska boli Vieden,
Hull, Graz a Klagenfun, Okrem vliidnych
eaietyexistonal g do 19 storndin v pefaZnom
ohehu cely rad krisnyveh a Gasto velmi vaiac
nych cirkevnveh o rodovech rmziely,

Rakiiske hankovky s zadali poudivat uz
v stoeadl. Presnejsic o boll Bankovky
sddmumom 1ol 1762, Kioré vydala Wiener-
stade-Banco. Tladili sa dvajfarebniou kinih-
tacou, Obrovske vwilivanie bankoceli™

skonilo v roku 1811 vyhlasenim Stitneho
bankrot, Roku F1G bala salodend Privile-
sovimd ealdska mirodnd lanka, ktor bolg
poverend vydivanin papicrovyeh penac,
Vorako 1857 bola vyhlisend rkiska zlae
e, 7 jedney libry strichra sa razilo 45 zla-
el 2o lata sa meil spolkove kormy a paol-
koruny. Voroku 1892 hola zavedienid komno-
vil e, Ktore] wakladom sastala korani
sl 0304878 1 rvdieho 2l Viomio
roku bola pretvorend Privilegovand rakoska
rearodnd banla n Rakasko-Macdiarska banku
1 kesterreic ischi-l ingarische Bank s Mierovi
amluva zo Saint Gerorin-en-Liye 2 roku
1915 chaahiofe ckrem mého aj usimovenia
o likviddcii Oesterreichiseh-Ungarischd
Bank. V roku 1922 inflicia v Rukasky dosiab-
Lzt svie) vechel, Rakaska mivodmd banka (0es-
rereichische Nattonalbank) zaviedla v roku
1924 povi-menu: 1 Siling = 10 000 Korin
(Rronen ) Boku 1938 bolo Bakoske obwsacde-
i, Rakiska reirodng banka bola zlikvidova

ndl. pricom vise oko TH OO0 kg el sa dosta-
[ o majerku Nemecke] ridske) banky

{ Phuetschie Reichshanl oV ok 19435 hala vy-
rvorend druled Rakoska republika, ¥V oiom
iston rokou hol prijiey mikon Notenbanki-
hedeiungspesetz”, kiory uwmodnil obnovenie
Cinnosti Rakoske) naradne) banky (Oester-
reichische Nationallanky, Poadla sikona
sachillinggesetz” sa vymiefala ndska marka
z spojenecky vojensky Siling v pomere |21
Voroku 1947 ol prifary sikon Wihrongs-
sehutzgesety” o dodlo k devalvicii penaed
wvalchu na jedno ireting, C ook neskor Raks-
ki wstiipile de Medzindrodneho menového
fondu. 15, mdja 1955 haln podpisand Stitna
amluva v simbio Belvedere, parlament prijal
wakomn oowdrodne] banke. Od roko 19549 je
rabiisky moem konveribilng, Doaa 1, 1 19689
sacala pracoval novi akoravi .ﬁ'pulm‘mr.\'-l'
Munze Oesterreich AG, ktord jevor vipstnic
tve Bakiiske) ndrodne] banky o ko venikla
# hwvvaleg Roktiske] hlivne] mincovoe (Oes-
werreichisches Faupuminzamt). Vosalacde so
wakonom ra a1 elad mince v hodnote 2000
a S00:Eilingo, krord obsahuji jednu teojska
ungu-elata, resp: Svrtinu trojske] unoe.

Bankovka s nomindlnou hodnotou 20 Silingov (rormer 123 x 61,5 mm)

Licna steana: portréd Maritzn Michaeln Dalfingera, 17901845,
jedného 2 napvznamneiiich akvarelistoy svojej doby. Vojeho
worbe dlominui portréty a kvety. Dalfie motivy: paleta a dretec,
stitfadovit znacku tvor symbol kvitu,

Rubowvi strana: Alberming = napvEESin ehierkn grafily na svee od
15, storoti po sheasnost. Zaklad ey wervorl Albeecht von
Sachsen-Teschen, podstnna Gast e od prngs Eugens, najpads
shierka Dinerovyeh diel. Budova bola postavena v roku 1741

Bankovka s nominilnow hodnotou 50 Silingoy (roemer 130 x 65 mm)

Licoa strana: porleét Sigmunda Freudi, 1856-19309, zakladatela
pevchoanalyzy, ohjavitela podvedomia, egyptoldua. Dalsie
marivy: symbolicks vvjadrenie povests o Qldipovi,

Rubovi strana: Jozefintum (Josephinum, Wien 9. Wihrin-
gerstrsse 33 ), postovenc v éase Jozefa 110 mijskor ako lekiarska
vopenski akadémia, peskdr midzeum anatomickych a patolo-
givkyoh prepacitoy, acl rodu 1920 [nstir clejin mediciny i Far-
makolomie.

Bankovka s nominilnou hodnotou 100 Silingov (rozmer 137 x 68,5 mm )

Licna strana: poredn Eugena Bishma v Bawerk, T851-1914,
ckonoma, Starnika, ministra linoneii v eokoch 1895, 1897, 1900,
ad roku 1911 prezidenta Akademie vied, tvorco zakladov hos-
poackirshe) o sociilneg politiky, Pal%e mivy: symbol Merkors
ko symbdaol obchodn

Rubovi steama: bodova Akadémie vied, najvvEie] ustaniowizno
rakiskeho duchovnéhio Fvira,

Licna stranma: porteet Chea Wagner, 1S4 1=1918; jedméhao @ naj-
wyrnamnepich precdstavitelov viedenske) architekiiry, saklda-
tefa Viedenske] Skoly, svetoandme) podf staviel v sedle Jugend-
stil. Paaliie motivy: oedoling oramment o stanice primestske|
Feduenice Rarlsplate, monogomn .
Rubovi strana: budova Postovie] spontelne postaveni viokoeh
1904191 2, majstrovske dielo funkeinonalisticle) architeltory
peslavend vwludne 2 betdnu, sklea hilinik
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Bankovka s nomindlnou hodnotou 1000 Zilingov (rozmer 152 x 76 mum)

Licna strana: porirel Erwing Schmodinger, 185871961,
Fraika, nosiels Nobelove cony 2 mku 1935 2 fretka Cspola
% Paulom DHewcom), xaklacaela vinove] mechaniby, rmmdg-
tela midimione) fyaiky. Daldie motivyd gréoke pismenn Psi svim-
bl vinove mechaniky popasujic st atdmu

Rubovi strans: budova Viedenske] univerzity zalodone)
v roky 1363 Rudalfom IV, Pedla plinoy architekin Feesteln
sa v rokoch 18731884 postavili budovy na Ringstrasse,

Bankovka s nomindlnou hodnotou 5000 Silingov (rozmer 160 x 80 mum)

Licna strana: portedt Wollgungs Amades Mozarta,
1736-1791, skladarela, hlavného predsaviela vieden-
skej klasteke] hudby. Daldie motivy: silueta pevnost
Halensalzburg, Skyline, kostolov mesta Salzburg,
stitladovi nadku tvorl divadelnd masha.

Rubova strana: budova Stiine) opery v somaticko-histo-
rickom Style, otvorene] Mozanovou operou Don Juan
Dalgie motivy: postava Papagena o Papageny 2 opery
Carovnd flauta, detall partitdry Figarova svadba.

Prekluzivae bankoviy
Bankovhky, ktore stratili svoju platnost, ale emisna banka, ktora

ich virdala, ich do-urdieho daumn vymiena,

200 ATS vior 1967 Carl Rivter von Gliega
Platnsr’: deo 30049, 1989, prekluei: do 30092008
SUATS wzor 1970 Ferdinand Raimund

Platrcst: co 3081988, prekiuads: do 3082008
OO-ATS vieor 1568 Angelika Kaulfmann
Flammost; do 28, 1T, Fs0, prekoeda: do 28172006

00 ATH vaor 1965 Josef Ressel
Platrost: ce 3181987, preklugia; do 318.2007

TR0 AT vaor 1904 Beith; von Sultoer
Flatrmost: do 30081585, prekl s
tho R 2005

M teemiShovenshe)
republiky hobo v oro
kol 1949 3- 1995 zidr-
manyele dovednn 82
kusey Fibeifikdloy ni-
kuskyeh  Bankoviek
mnmir el hodnd
100D ATS A S00ATS, Vi
viitEme pripadoy 1o
holi kopie zhotovene
m farehnom kopinwa-

com warmdeni, Na obrizkooy stnede je detal] sinladove] enacky s prave pomocou Loy, striekane lade — olitig e woteny 2drobngch kvapddiek
Framhow by 1000 ATS. VTave e detail woho iseho miestz fletikin —  Svooch smikladoyeh faneb kopirovagieho zaradena

vl st digializboinn obee, ked e Tk pociadi je reprodhisko- RNDr. Gabriel Schlosser
v rnictkos v eastom, Vpeavo je detall 2 falebfikam vwrobendho Foto: Ing. Boris Porodin
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LI nas sme sa doposial stretaval hlavne
5 dihapismi s pevnou urokovou sadzbou,
resp. tiez s niz&im amisnym kurzom. Vo
svele s0 viak bezne rdzne variacie obli-
pacli s pohyblivou Urokovou sadzbou, Eo
|e z hladiska Gasoveho horizontu realnajsl
variant aj unas,

Dalej sa budeme zaoberat vyhodami
& ekonomickym etektom emisie dihopisoy
pre emitenta, prinosom pre investora,
resp. moZnostami stanovenia ceny diho-
pisu,

Dihopisy z pohladu emitenta

LiZ z predchadzajucehotextu e zrejme,
Ze dihopisy predstavull z hiadiska emi-
tenta alternativu bankového Overu.
W zahranici predatavul klasicke dvery len
jednu Easl celkavyeh dihov spoiodnosti
{najma na krytie kratkodobych potrieb),
dal&iu &ast predstavuju hlavne emitovang
dlihy vo forme obligacii.

Ekonomickym kritériom volby, & pouit
ako formu financovania klasicky dver
alebo amisiu oblinacil jg tista sdasna
hodnota (Net Present Value — MPV).
Z tohta aspektu najetestivnejdia je teda
takavolba, kiora prinasa najvy&siu hodno-
w NPY, Cista suéasna hodnota je defino-
vana ako rozdiel medzisuéasnymi hodno-
tami (Prasent Value - PV} vEetkych prif-
mov (cash inflow) a vydavkov (cash out-
flow), ktoré sl spojens bud so ziskanim
Uverov, alebo s emisiou obligacil. Aby
ame lepéie pochopili podstatu problamu,
uvedisme priklad.

Predpokiadajme, £e firma potrebuje
kapital vo vyske S0 mil. Bk a razhoduje sa
medzi dvomavariantmi. Prvy varant—dver,
doba splatnosti jg S rokov, Urokova sadzba
14 % pea: Druhy varant predstavuje emisia
obligacil za tych istych predpokladoy,
Predpokladajmea, e miera trhove| kapitali-
zacie je 16 % 5vyuitim jednoduchého
aparatu finandéne] matematiky zistime:

C1 Cq E‘- C.1. f::.,

i YR PO (P AP
NPV=K-PY
de

- pefiainé toky v rdzrych podobach (rak,
spiatiy, kupdnove piatby, a pad. ),
{ —miera frhovej kapitalizacie (poZadova-
né vynosnost),
K —kapital
Prvy variant— bankovy Gver
Sodasiou Cje nielen vyska drakov, ale
i splatka dihu. Akieda umorime dih na péat

splatok a umerovatelpri14 % p.a. na &
rokov predstavuje 0,291284, potom
velkost rodne| splatky vypoditame:

§=0,291284, 50 mil. = 14 564 200 Sk
- 14564200
= e 1|1-E.5

PV= 125550345 + 10823573 + 9330666
+ 8043678 + 6834205

FV= 47687467

NPV = 50000000 - 47687467
=2312533 5k

Druhy variant ~ emisia obligacii

\ychadzame z predpokladu, 28 obliga-
cie budd maf stanoveny fixny roény Grok
(obligacia s fixnym kupdnom) & narminaina
hodnota bude vyplatend v def spiatnosti.
Urok i nominglna hodnota s v mil. Sk.

7 7

7007 7 &0
— t— -
1,16 1,162 1,16° 1,16 1,16° 1,18

PV=48725T706
MWEV=50000000-46 725708
=3274 2945k

Z uvedensno jednoznaéng vyplyva, Ze
emisia obligacil prinasa vyssie kladne
hodnoty NPV pri rovnakych parametroch
ako Uver, je teda vyhodnejsia ako Over.
Preco teda vadsina nasdich firiem stéle
Ziada od bank klasické dvery? Celkova
hodnota splateného dveru bude v fomio
oripade nasleduidca:

1.variant; 14564 200 . 5 =72 827 000 Sk
2 variant: 35000000 + 50 000 000
= 85000000 5k

Ak paravname absoldtny objem celko-
wych platieb priklasickom Uvere 2 emisi
obligacil, v neprospech abligacil havorl
skutognost, #e celkova hodnota platieb je
8 o 12 mil. Sk wy&dia, Co je zrejme dovo-
dom skutocnastl, 28 na nasom trhu je este
stale neddvera emitoval obligacie ako
alternativiu formu ziskavania Gveru

Ma-druhej strang je zrejme, 2e naiea
podnikatelské subjekty s| ebte nezyykll
kalkuloval s fakiorom &asu, prefoze vyho-
da obligacil pred klasickym bankovym
Uvarom spodiva prave v Easovom rozlo-
Zeni platieb a v pripade jednorazovo
splatnych abligécii je platba za Uver"
odsunuta do posledného roku,

Ak sa podnikatelsky subjekl rozhodne
pre emisiu obligaci, musi mu byl jedno-
znacne znama vynosnost projaktiu, na
ktory budy obligacie poufilé. Pretode
W pripads ich vyuZitia napr. na spldcania

predohadzajucich dverov alebo na nese-
nie docasnych finanényeh problemov, pri
ktarych je yvynosovy efekt nulovy, by bola
emisia obligaci ekonomicky nevyhodna.
Otdzna je tie? vygka emisia. Jelogicke, Ze
malé emisie neprinesy emitentom taky
ekonomicky efekt, aky by emitent oéaka-
val, Mozeme len konstatoval, Ze priblizne
nad hranicou 40 a2 50 mil. méZe emisia
obligédcil priniest poZadovany efekt.
Okrem uvedernych prepoétov musi emi-
tant poditat tie? s dalimi nakladmi, ako s0
napr. poplatky za povolenie emisie Mi-
nisteratvorn financii SR, kioré predstavujl
1% 2 hodnoty emisia, provizia bankam za
sprostredkovatelskd Cinnost pri emisil,
poplatky za uvedenie na burzovy alebo
mimoburzovy tri. Af napriek 1omu, Ze tisto
poplatky predstavujl sumaérme hodnotu
asi 2 % hodnoty emisie maZeme kondtato-
val, o emisia obligacil v sUéasne| dema-
terializovane] podobe, priktore] odpadaju
néklady na tlaé, ma velke ekonomicke
viyhady,

Dihopisy z pohladu investora

Kazdy investor sa pri rozhodovanl, &
investoval do dinopisov pohybuje vinves-
linom priestore, kicreho zakladmymi kri-
&riami s0 vynos, rizike a likvidita. Vzhla-
dom na to, e analyza vaetkych kritérl pri
investovani by prekrodila rozsah tohlo
&lanku, sustredime pozarnost na prvé kri-
tarium, kiorym je vynosnos!, Budeme
wyohadzat z predpokiadu, e investar
kupuje bezpedné dihopisy 5 takmer doko-
nalou likviditow,

Hlavné zdroje prijmu £ dihopisov pra
investora si:

a) periodicks kuponowve platby

b} kapitalovy zisk (strata) v Gase spiatnost
dinopisu, resp. ak je obigacia predéas-
ne vypovedand alebo pradand,

c prijam z reinvestovania kupanoy

7 tohto pohfadu sa dé nazeral na kapy
dihopisav ako na Standardnd investiciu
s wopred znamym priebehom pefaZnych
tokov, o umoZfiuje investorom modelo-
val a stabilizovat portfalic s vopred urce-
rymi yeliGinami MNa chodnotenie takejio
investicie je opal najvhodnejdie poukil
siitasnu hodnotu zmluvnych hotovost-
rych tokow:

c c M

(s (14

— =y 4
1+ [T+

kde

F-cena obligédcie,

- wydka kupanovych platiet,

M- hodnata v dobe splalnosti,
i-primerand poZadovana vynosnost,
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\ praxi pri ocenavani glhopisov moze-
me pouzif alternativiu podobu vzaorca,
kiora umozfiuje vypoéitat cenu jedno-
duch&im spésobom:

1

1- (T5i i
pPcd———

. +
i ERIU

vedieme jadnoduchy priklad. Je dany
patroény dihopis s roénou kupénovou
sadzbou 10 %, Noeminalna hodnota chli-
gacie je 10 000 Sk a pozadovana vwynos-
nost 12 %. Cena sa patom bude rovnat:

I
1428 10000
+ -

B=:Y" paa 112

F=92725k

V pripade 2e pozadovana vynosnos!
klesne alebo stipnie, zaérie sa menif aj
cena dihopisu. Viechecones moZno uviest
nasledujice vztahy
& Ak kuponova sadzba je mendia ako poza-

dovand vynosnost, potom cena je nizsia

ako nominalna hadnota Viakom pripade
ide o Lzy. diskontovant obligaciu,

* 7a predpokladu. e kupdnovd sadzba
sa rovna podadovane] vynosnostl; uve-
dena rovnost platl a) pre cenuanominal-
nu hodnotu obligécie.

* Ak je kuponova sadzba vadSia ako poZa-
dovana yynosnost, potom cena ja vyisia
akp nominialna hodnota. V temto pripade
hovorime o premiovej obligach
Zmena vo vynosnosti, kiora je poZada-

vana trhom, wyvolava zmenu ceny dlhopi-
sU. Zmenu ceny dlhoplsu vyyolava pri
nemeniace| sa zmene pofadovane]
wynosnosh a) bliZiac sa lermin splatnost
alakisto zmeny v bonile emitenia.

Rozhodujicim kritériom pre-investora je
opal NPV, jeha velliost stimuluje invesiora
bud dihopis dale| drzat. aleho ho predal
Tada ak sugasna hodnata buddcich
pafiaznych lokov 2 dihopisw je mensia ako
cenana lrhu, je to pre investora impulz
k predaju. Samozrejme, vatsina invesiorov
saajundsrozhoduje pretaktiky kipadrz"
aZ do doby splatnosti, éo je, ako Uz sme
uviedl, z hfadiska modelovania portialia
wyhodne a malo pracne.

Akinvestor pozna trhovl cenu dihopisu
a po2na vysku kuponevych platieb, vel-
koaf nominalne hodnoty 2 dobl splatros-
ti, méze tak isto uréit vynos do doby splat-
nesti. Vynos do doby splatnosti je Orokova
sadzba. pri klore] sa suéasna hodnota
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hatovastnych tokov rovna cena. Potom
plati nasladujic vzfah

o G i
_.-1:'1 {1+ N RES

Meranie wyniosnost dihopisoy pomocou
vynosnasti do doby splatnosti jg whodng
lebo sumarizuje vietky zdroje prijmu dihg-
pisu do jedneho vysladku, a to kupdnove
platby, kapitalove zisky (straty) a prijgm
z reinvestovania kupanovych platisk. Ma
viak a| nigktora nevyhody, Vychadza totiz
z predpokladu, Ze vietky kuponove platby
suU reinvestovans s vynosom v éase splat-
nasti, investor bude drzal dihopis aZ do
doby splatnosti a kupdny budd reinvesto-
vane s wynosom v case splatnosti. Vo sku-
todnost viak inveslor Casto kupuje dibic-
pis & uréitym gasovym harizontom gredaja
{pred dobou splatnosti) a lie? v praxi sa
stava, Ze nedokaZe reinvestoval kupony
swynosom v Ease splatnost. Vtakomic ori-
padesa vypodiiavatzv. realizovana zloZe-
na vynosnosi (HCY), kiora ried predeha-
dzajlice dva problamy.

Realizovana zloZena vynosnost predsta-
yuje priame uplatnenie vwpostoy sucasne|
hodnoty a buddce] hodnoty pre anuity
i jednorazove platby. A pritomio vypodle
postupujeme lak, Ze zislujeme finanéna
Sasthu plyniou 2 viastnenia dihopisua? do
konga doby drby. Opat musimevypadital
hotovostng toky predstavujice cenu, 23
kioru investor planuje predat cenny papier
a celkovd hodnatu reinyestovanych kupd-
nowvych platieb vratane ziskanych troko-
viyeh wynosov 2 tychio kupdnavych platieb
(za predpokladu rovnake| reinvesiicng|
sadzby). Polom realizovana zloZzena orog-
nost predsiavuje Urokovl sadzbu, klord sa
rovna cene dihopisu pri nakuge v pomere
k Budicim hotovostrym tokom, Pra lepsiu
nazornosf opal pasii?i prikiad

tnvestor uvaiuje o ngkupe pafroéného
dihopisu s 10 % ro2nymkuponom 28 9279
Sk, pricom predpoklada, Ze za 3 roky ho
preda. Vynosnost do doby splatnosti e
12 %. Investor tiez predpoklada, Ze samu
podari reinvastoval kupdnoveé drokove
platby pri roéne| drokove] sadzbe 10 %
a g na kanci planavangho horizontu in-
vestovania bude sste dvojrogny dihopis
ponukal pri predaji vynosnost do splat-
nosti 8 %. Zaujima nas, aka buda v lomta
pripade vynosnost

Vypodet mozno realizoval len pomocou
postupnyeh krokow:

1. Budica hodnota kuponawvych platieb
na kancl doby drioy

11
F¥= 10000 = =33105k

2 Oéakavana predajna cenana koneol de-
by drzby

~dlhopts ma este dve Zostavajlce kupo-
nove platby,

~kupujuci bude achotny zaplatl sudasna
hodnotu estatnyeh hotevostnych tokow
pri pofadovane] vwnasnosh vo vydke
B %, &o je predpokladana Uroved na
konei trojrodéneho obdabia:

1

1082 | 10000
+—— =10356 5k

F=100041- 3 =
08 1.08°

3. Spoéitame buducu hodnalu kupano-
vych platieb a oéakavani predany
cenu, Go predstavuje celkovi budacu
hiodnotu investicie po dobe drty:

FW =3310+ 10350 = 13660 5k

4 Realizovand zlofena vynosnosl:

13660V
ACY= (- -1=13,75%
9279

Y

Vtomtoélanku jezhodnotena vynosnost
len z hladiska jedneho drubu dihopsoy,
pricom abstrahujeme od dalgich lakiorow,
ako je inflacia, riziko zmeny Urokove|
sadzby, riziko prediasného vypovedania
dihgpisu, riziko pialobnej neschopnosti
emitenta aid., & vkaidom pripade bude
korigovatl a ovplyyni celkovd vynosnost
Cena buge tieZ ovplyvnena likviditou,
kiora vypoveda o tom, & Investor moza
rychla na trhu zmenit dlhopis za hotovos!
bez toho, aby podsiatnym spdscbom
musel zmanif cenu, £ tohlo aspektu naj-
wyEEiu likviditu dosahuji samozrejme Stat-
ne dihopisy, s klorymi ga na sekundarmom
trhu ale obechoduje len malo: Investon
napokon nezosiavajd lahostajni ani
k dafiovemu zalaZeniu. Dafiove zvyhod-
nenie sa zatial v nagich podmienkach
vziahuje len na staine dihapisy, Eo v ne-
malej miere tiaZ nakoniec ovplyviiuje Sistl
wynosnost

Na zdver moino konstatoval, 2e ndd
kapitalowy trh je iste pripraveny zviadnut
vatiie emisie dinopisov, kiare, ako vyply-
va z &lanku, si nepochybne vyhodne tak
Z hiadiska emitenta, ako aj z hladiska
investara. Dlhopisy sU zaujimavy nastroj
Ktory moze priniesl vyhodne finanéné
zdroje manaimeniu akciovych spoloé-
nosti a zhodnotenie investicii Siroks
investiéng| vergjnosli
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EMISNE BANKOVNICTVO
NA SLOVENSKU DO ROKU 1939

Do vzniku Slovenske|
narodne| banky v roku
1030 nemalo Slovensko
svoju vilastnd amisny
banku, Menovy vyvojna
nagsom gzemi vaak pos-
tupne ovplywiovalo via-
cero centrainych jpefiaZ-
nych Ostavov Rakusko-
uhorskejmonarchie aod
roku 1918 Caskoslovan-
skejrepubliky.

Y prigbehu 18, storacia,
ra najimé od viady Marie Terézie (1740 a2
1780} sa v rakdske| monarchii zacala
wytvdral potreba vydavania papleravych
pefiazl - bankoviek aka navych univerzal-
nyih Uverowych prostrigdkoy abehu, Tata
potreba sivigela so 2menanymi spoioten-
skymi a ekonamickymi podmienkami
wytvarajuce sa industnalng) spoloénosti,
5 rozvojom priemysiu, obchadu, so vZni-
kom bank a nedostatkom drahyeh kovay,
Memaly vialyy mall ajneustale sa awdujlice
wydavky viedenskeho dvora najma na pri-
pravu a financovanie vajnovych kanflikiow,
akymi bol napr. vojna o rakiske dedicstvo
{1740-1745) a Sedemrotna vojna (1756
8 1763). Nedostalok Statnych prijmay
& mimaorladneg vajenske vydavky sa snadi
viada preklendf wwdavanim dverovych
nahrad kovowych pefiazi —bankocetl

Bankocetle bali preyrmi papierovymi
pEnEzmi na nasom Ozemi aod roku 1762
ich zatala vydavat Viedenska mestsks
banka v obmedzenarm mno2stve 12 milid-
nov ziatych. leh mnoZstvo v obehu sa
viak neustale 2yySovalo v diosledklu nedo-
statku financii hlavne patas napoledn-
skych vojen. Povodna wymenitelnasi ban-
kocetliza strisbrobola vroku 1800 zrugena
a bol zavedeny ich nateny obeh,

Katastrofainy stay inancll rakaskes] rise
nepomahla vyriesil ani drasticka menova
reforma v roku 1811, ked bankocetle boli
devalvovandg na 20 % a nabradena
Vymennymi poukazkami, tzv. Sajnami’,
& v roku 1813 anticipadnymi listami, kiora
spoiu s@ Sajnami tvorili t2v. viedenski
menu,

Byvala budova filidlky NBCS v Bratislave

Aby sa zabranilo zasahovanmiu Statne;
mocl do emisie papiarovych penazl, roz-
hodia sa viedenska viada, na natlak finané-
ngch kruhow, poveril dalSou spravod meny
nezavisly sikromay Ustav. Ma tento uéel
oola zriadena Priviegovana rakiiska narod-
nid banka cisarskym palentorn Franiska |,
Z 1. aprila 1816. Tato banka ako sukromna
ingtitdcia pod ochranou Statu 5 akciovym
kapitalom 50 milidnoy atych dostala vy-
hradné pravo vydavat v cels| s bankowviy,
kiore sa zaroven slali zakonnym platicdlom.
Banka bola povinna tieto svoe bankoyky
wymlerat za strisborne mince a postupne
slahoval z obenu zrenodnatensg Sajny, L |
Statoviey wedenske) many, lch wymena bola
ukpnéaena az v roku 1857, Banka taktiez
dostala wyhradne pravo zriadoval v ce'om
State filidlky, Predfiliaiia viak hols zaloend
gz v roku 1847 v Prahe a doroku 1876 ich
podet vzrastol ibana 25, Pomaly rozvo) ban-
kove] siste bol zaprigineny tym, 2e v Einnos-
i banky uslupovall do Ozadia viastne
phohodno-dverove operdacie a banka sa
zadala arientoval na poskylovanie very
glatu za vyhodnych podmienak, &0 bolo
y dane| chvili jednoduchsie a vynosnejsia;
Zaravedi sa vak banka dostavala do visku
&l41u a 8] hospodarska prosperita bola
zavisla na-stalych statnych splatkach.
Majma v stwislost s wymenou pefiazl vzra-

stale zadlzenie Staiu vodi
banke z piivodnych 1005
milignav zlatych v raku
1818 na 127 milionow v roku
1847, Za Iyehio okelnostl
baola stabilita meny ohroze-
né&adcasio dochadzalo af
K je] znehodnoteriv, ako
napr. ¥ revolucrych rokoch
18451849 a potas rakls-
ko-nemeacke) vojny v roku
1866, kad &tat v dosledku
nedestalku financii sighal
kiemisii tatoviek bez kovového krytia
snatenym obeham, &im dochadzalo aj
kporugovanu bankoveho privilegia,

Pa Rakusko-uharskom wyrovnani v roku
1867 sa uhorska vidda snaZi o vytvorenie
vlastne| cedufove| banky. Jej snaha bola
motivovana jednak politcky, silim o uplni
samastatnost Uhorska, ale laklie? ekono-
micky, pretofe emisng a Overova politika
Banky nezodpovedala ekonomickym potre-
bam agrarmeho Uhorska. Agitacia predsedu
uhorske| viady Kolomana Tiszu v roku 1873
na Zriadenie samostatnej uhorske] banky
dopadla nelspesnea) v dbsledki nadostal-
ku financii a hospodarske) krizy. Podihyeh
a zledilyeh jednaniach medzl rakiskou
auhorskouviadou doslo k uzavretiu kampro-
misy vydanim zakona &. 66 rig, zakonnika
227, JUna 1878, V rmysle tohto 2dkona sa
ohbidve strany vzdall na desal rokov prava
Zriadif vlastni ermisnd banku a dohodli sana
pretvareni Rakiske| narodne] banky na
Rakisko-uhoskl banke. Banka bola akcio-
vou spoloénostou s kapitalom 90 milisnoy
zZlatych so sidiomyvo Viedni a s rovnocenny-
rril vy naditelsivami vo Viedn 8 Buda-
pest. O penaznom obehy a dverovych ope-
raciach na uzemi svoihe Statu rozhedovall
obe riaditelstva samastatne. Spalodnymi
arganmi banky sa stali Vainé zhromazdenie
akciondroy a Generdina rada, kioré urdovali
jednotng zasady emisng| Sinnosti banky
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a rozhodovali o najddlezitejsich
spoloérych otazkach je) nadenia.
Generading rada bola zloZzena s pal-
nasiich &lenov, z kiorych troch
menoval cisar a dvanastich volilo
valne zhramaZdenie Hada spravo-
vala banku, rozhadovala o zriadeni
lilialok a uréovala zasady banko-
wych operacil. Podla stanov banky
Zroku 1878 a lenim pripojens) dohao-
dy banka v snahe zvadsil rozsah
svojich obchodoy sa rozhodla zria-
dovalnové filidlky. 2 tychto dovodaoy
bali v roku 1879 ako prvé na Stoven-
sku zriadeng filidlky v Kogiciach
a Braliglave, v roku 1900 k nim pri-
budla filialka v Banske| Bystrici,
pravdepodobne v 1om istom roku
v Nitre: 2 napokon v raku 1912 v Zili-
ne, V roku 1879 bol zriadeng aj
padruZné miesta Rakdsko-uhorsks
banky (Bankennebenstellen), kio-
rych hlavnou Glohou bolo prijimal
zmenky na eskonl, Ma Slovansku
bolo strnast tychto podruznych
miest. Rakiska-uhorska banka
W roku 1912 pésabila okrem dvoch
hlavnych Ostavoy v 29 filidlkach
a 188 podruznych miestach. Po
Zzaveden| ziate] korunove| meny
v roku 1892 ga banka zaviazala
dodrfiaval v menove| politike plng
krylie meny (40% zlatom) a nepo-
skytowal Over §t&tu, V ebdobi | sve-
love) vojmy v ddsledku obrovskych
wydavkov dochadzalo k inflagngj
emisii papierovych pefazi, &o vied-
lo k znehodnocovaniu rakusko-
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uharske) meny. To malo za nasledok pad
zlatého &iandardu & zrufenie vimanital-
nosli bankoviek za kov, Mincez drahych
kovow zmizll Z abehu a bankovky dostali
nutery cben. Bal zrudeny zaksz poskylo-
vania uveri statu a banka bola ndtena
lombardoval velky vojenske pdZitky
&talu za uroko 0.5 % niZsi, ako bol 2 nich

wyplyvajuc vywnos, Tato situgcia viedla na

koncl vojny k zriteniu rakusko-uhoreke|

meny.

Ceskoslovensko po svojam vanika 28
oktabra 1918 prevzalo spolu s dalsimi
naslupnickymi statmi rakuske-uhorsku
manuy, aey désledku neustdle) emisie
navych bankaviek zo'strany Rakdsko-
vhorske) banky hrozil rozvrat financi
nowihio Slatu, & preto Geskoslovenska
viada urychlene pripravovala menovi
adiuku. Z tehto dévodu doslo zakonom &,

B4.5b zoan. zodaa 25 janudra 1819

k ckalkovaniu rakisko-uhorskych banko-
viek na uzemi Ceskoslovenska ak zavede:

riu Ceskoslovenske] korunove meny
28
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ZaloZny list Rakusko-Uhorskej banky
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Potvrdenie o zugtovani pozicky
obee Ceklis
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#

Pre spravu nove) meny Geskosla-
venskavidda pravzala veatiy filialky
Rakosko-uborske) banky na svajom
dzemia na zaklade viadneho na-
riadeniat 1195hz an.zodia6
miarca 1919 znadila Bankovy urad
ministerstva financil (BUMF), ktory
ako Statny organ mal docasne plnif
tunkclu cedulove] banky. Bankawy
urad zadal svoju Ginnest 11 marca
1918 v Hlavnom Ustave v Prahe
a v dalgich 29 filidlkach (na Sloven-
sku ich belo &), V roku 1922 bola
W Zauime rozsirenia pdsobnost
uradu obnovena innost podrus-
nych migst, pndom z celkoveho
poctu 102ich na Stovensku pasobi-
i520

Cinrost Bankovéhs Oradu riadilo
minisierstyo financil prostrednic-
tvorm Bankoveho wyboru minister-
stva financil & jeho odbormym vede-
nim bola poverena Obchodna sord-
va. Bankowy wybor minislerstva
Timareii bol zlodany z desiatich dle-
nov menovanych ministrom financi,
ehe predsedam bal minister finan-
¢il alebo nim povereny zastupca
Bankowy vybar mal &irokd pravo-
moc: bol paradnym argdnom minis-
tra financil, podaval dobrozdania
o-otazkach prediozenych minis-
trom, spravoval obeh platidial. sta-
ral sa ¢ napravu Seskoslovenske]
meny a spravoval Statny dih. Jedi-
nym zastupeom Slovenska v tomio
wybere bol JUDr. Ludovit Madvec-
ky, predstavitel agrame| strany,

kiory mal cohajoyvat zaujmy Siovenska
v hospodérskyeh a finantnych oidzkach,
napr. pri menovani veduoich dradnikoy
filialok, pri prijimani zmeniek slovenske)
proveniencle,

Dkrem toho, 2e BUME pésobil ako &tat-
ny Urad uskutegnaval a] obvykia bankova
a uverne obchody ako askont zmeniek
a cennych papierov, poskyloval pé2idky,
prifimal vklady na Erové aéty, inkasoval
zmenky, cenne papiere, Seky, Ziednaval
alebo kupoval pohladavky v cudzina,
lkupoval a predaval zahranidng platicla,
pratove zlato a strisbro. Organizacia
BLUIMF bola doplnena 26. aprila 1920, ked
vstupiic do platnost viadne nariadenie &
844 5b. 2z an. z 18 novembra 1819 na
zaklace ktorého bola zrudena Ceskoslo-
venska devizova ustredna pri PraZske]

zuftovdace] banke

gim kontrolu nad

shehodomsvalutami prevzal BUMF. Ban-
kowy urad sa po dohode s Rakisko-uhor-
skou bankou zaviazal prevzial a wyudtoval
lombard, 2irave OEty a pokladniéng pou-
kadky Rakisko-uhorske) banky na uzemi
Ceskoslovenska. Tieto polozky soolu
& prevzatymi bankovikanmi teorili tzv, Statny
dih Statovkovy v hodnote asi 10,2 miliard
o5 korun. Oih sa umoroval z vynosu davky
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z majetku a dévkou z prirastky majetku. Ma
Zaklade £, 206 Saint-Gemmainske] zmiuvy
2 roku 1919 Bakusko-uhorska banka valupi-
ladalikvidéce k31, decembry 1218

Bankowy Grad bol uz pri svojom vaniku
povazovany za inslildciu dodasneho cha-
raklery a po stabilizaci Geskoslovenske
many sa poéitalo se vznikom cantralng|
amisne| banky. Narodna banka Ceskoslo-
venska bola zriadena na zaklade zakonov
347 Sboz an. z 14, aprila 1920, jeha na-
vely & 10256, 2. an. 223 aprila 1925
a vyhiasky Ministerstva financil &. 42 5b. z.
an. z 1 aprila 1928, Podla dohody medzi
bankovou radou a ministerstvom financil
zatala svoju ginnost 1 aprila 1926. Banka
prevzalavietky akiiva a pasiva BUME podia
stavy, aky bol uvedeny v OStovne) uzavier-
ke k31, decembru 19251 so zmenam| z 1
Stvrfroka 1926, Suasne prevzala vielky
uverove obchody BUMF, okrem niekforych
zmankovych a lombardnych, kiore svojou
kratkadobostou a likviditou nevyhovovali
povihe cedulove| banky (napr. iombardne
pozicky po Rakisko-uhorske) banke)
Marodna banka Ceskoslovenska bola zria-
dengakoverejna, nezavista utaslinna spo-
lognost s akciovym kapitalom 12 milionov
zlatych americkych dolaroy (405 milidnoy
kardin). Bolo yydanych 120 tisic akeii po 5o
dolaroy, prigom lretinu 2 nich pravzal stat
a ostatne bofi rozdelensg medz jednotlivych
akeionarov. Banka dostala na 15 rokay
wyhradng pravo vydaval v Ceskoslovensku
bankovky. Jei povinnostou bolo spravovat
teskosiovenskl menu, zabezpetoval g
kowovi krytie; udrtiavat stabilng kurz ban-
kowiek hlavne vodi amernckému dolaru. Do
roku 1934 reglizovala politicu zlate] z2meni-
felnost kKoruny. To s5a &) v cbmedzang|
formie {tzy. Standard #iate] devizy) podarile
wroku 1828, aviak poobdobl hospodarske,
krizy @ po dvoch devalvaciach ceskoslo-
venske] koruny {1834, 1836) sa od pofitiky
Zreniteimnosti bankoviek za zlato deflinitivna
upustile. Veddcimi arganmi banky bali
guvernés, bankova rada, revidujuci vwbor
avalng ghromazdenie. Guvernér banky bol
na navrh vlady menovany prezidentom
rapubliky na funkéné cbdobie 5rokav.
V roku 1826 bal menovany za guverngéra
JUOr. Viliam Pospisil, kiorsha v roku 1934
nahradi| JUDr. Karol Englis a v roku 1932
kratky tasvigjlo funkcli pasobil JUDr. Ladi-
clay Franiisek Dyorak. Guvemér predsedal
hankovej rade; ktora sa skladala zo Slestich
valenyeh, troch menovanych a jedného
kooptovangho bankového radeu. Bankova
rada bola rozdelend na tri adbory: valulovy,
Overowy a administrativiy, kiorému podlie-
hala ladiaren hankoviek. Guvamer a prad-

sedovia tychto odboroy tvorili uZsi vybor

Ako zastupca Siovenska bol za Elena ban-
kanwe] rady 1. aprila 1926 kooptovany JUDr

Ludovit Medvacky, ktory bol zaradgeny do
uveroveho odbory. Svoju funkeiu vykona-
val do rokuy 1930, ked ho nahradil Mate|
Metod Bella, predseda Zemedealiska] rady
pre Slovenske, kiory podobne ako Med-
vecky bol funkcigndrom agrarmej strany

Fredstavitelia ostatnych slovenskych stran,
nonajima Hiinkava slovenska ludova stra-
na, Gasto oovinovall agramu stranu z toho,
#e si tito funkoiu  wyarendovala pre seoa”
a fe Ju zneuiva vo svaj prospach. Matg| M,
Belia phsobil vo funkeil Slena bankove] rady
doroku 1933,

‘Majvydiim erganom banky bolo valng
zhromazoenie akcionaroy, kiore kazdorot-
ne schyalovalo vyrofng spravy 8 Oty
banky, valilo funkcionarov do jednolivych
organoy banky. Navalnom zhromaZzdeni sa
mohli zocastrul len akeionar, ktod viastnill
najmenej 10 akcil. Cinnos dradovni banky
riadila gbchodna sprava, kiora bola gre-
miom dradnikov a tajomnikov na cele
s vrohnym riaditelom: Siasne vykonavala
uznesenia bankove| rady. Banka nielenze
prevzala vaetky Uradovne BUMF, ale nada-
lej raz&irovala ich pocel. Podla udajov
Zraku 1837 okrem Hlavngho dsiavu v Prahe
piascbiln 34 filialok @ 136 pobodiek, z toho
na Slovensku bolo 6 filalok (Bratislava,
Koéice, Banska Bystrica, Zilina, Nitra a od
roku 1933 Ruzomberok) a 22 poboéiek,
W dosledku mnichovskaho dikiail a vieden-
skej arbilraZe muselo Ceskoslovensko
odstupif éast svojich dzemi Madarsku,
Memeacku 8 Polsku, &im zaniklo 15 Tiliglok
banky, medzi nimiifilialka v KoSiciach,
kiora bola 4, novernbra 1938 prevezena
a evakuovana do Ziliny. Na Slovensku
zanikli taktie? pobodky banky v Komarne,
Leviciach, Lutenci, Mevych Zamkoch,
Aimavske: Schote a Ro#have

Zo slovenskych tillalok najyyznamneigie
postavenie potas celého svojho pdsobenia
rmalafilialka v Bratistave, kiora podla dosiup-
nych pramefioy vykazovala po filialke v Brme
vovielkych svajich chehodnych a Gvero-
vych ginnostiach najvacaie abraty a zisky,
L%y roku 1922 pri uradovni tejto filizlky, bolo
podobnaakoy Brneay Prahe zriadene Odu-
Ctovacie zdruzanie, klore bolo zdruZanim
pefiaznych ustavow k vzajomnemu vyusto-
vavaniu dennych platieb, ohrad a inkas
medzl ¢lenmi tohio zérutena prostrednic-
tvom Ziroyych Oéiov v Marodneg] banke
Ceskoslovenske|. Podla prvsho tasitu
BUMF z roku 1919 sa prednosta filidlky vBra-
tislave automaticky staval Slenan abchod-
ne| spravy s titulom tajomnika, aviak neskin
sa 0d lejlo z4sady upustiln, Podla bankové-
ho zakona dozorom nad ginmostou filidloy
v Bratistave bol poversny slovensky zastup-
ca v bankove) rade. Napriek vyznamnamu
postaveniu bratislavske] MMialky, kioré sivi-

selg s kencentraciou slovenskych hospo-
darskych a pefaznyeh indtitucl v Bratslave,
celkovy podiel slovenskych filalok na
obchodne ¢innasti NBCS bol pomerne
maly, &0 balo 2apridingng stabym rozvojom
slovenského hospodarstva, nedostatkom
kapital 8 eho koncentraciou v Geskych kia-
findcha hlavne v Prahe. Podiet stovenskych
uradnikov na sprave a vedenl banky bol
nepatmy adalo by sa povedal, zookrem jed-
ného clena bankovej rady Slovensko vo
wvichelnych organceh banky nebolo vobes
zastipene, to suviselo s malym potlam
akcionaroy zo Slovenska, kiorf nedokazal|
navetin(! a presadif svitho kandidata.

Powyhidgeni avionomie Slovenska 6.
oktabra 1938 dochédza k uréitym nepatr-
riym 2menarm, a to k zmene nazvu banky na
Narodni banku Cesko-Slovensky. Dalg
banka na zaklade zakona o autongmii
advalala Seskych Gradnikov za Slovenska
a na ich miesta Doll prijimant dradnicl sko-
venska| narodnosli. Za &ena Obohodne|
spravy bol vymanavany prednosta brati-
slavske) filidlky Karol Markovic, Predstai-
telia slovenskaho pafaZnictva zdruZeni vo
Zvaze slovenskyeh bank nebol spokajni
5 tymio stavom a vypracovali navrh na reor-
ganizaciubanky, ktory bol prostrednictvom
Ministerstva hospodarstva Slovenske] kra-
jiny zaslany bankeve| rade. Podfa tohto
navrhu mali byl do bankave] rady prijati Sty-
ria Slovach dvaja menovani a dvaja valen
Jeden z nich mal byl vwmenovany za vice-
guverngra banky a vielci Slyria mali tvoril
slovenski bankowi radu. Filialka v Bratista-
ve mala byl zmenana na Hlavny ostav pre
Slovensk, klory by v iverovych 2aleZitos-
tiach tykajueich sa Siovenska mal mal rov-
nakd pravomoc ako Hiavny Ustav v Prahe
Ma Selo ustavu mata byl vymenovana slo-
venskd obohodnd sprava a do jednotivych
addeleni bchodnej spravy v Prahe mali
byt dosadeni slovenski zéstupeovia. Hoc
tenta navrh bol prerokovany na bankove|
rade 20. decembra 1938, bol odmiatnuty
sy, Ze banka sama o sebe tenlo problem
neméZe riedif a navrhovana zmeny mézu
byt prijaté len vo forme novych zakonov
Jadinym ustupkom bola zvalenie Frafa
Tisu za &lena bhankova| rady a Jozafa Ryba-
ra za Glena revidujuceho vyboru na valnom
Zhromazdeni v januarn 1838,

Ministerstvo hospodarstva slovenshks)
krajiny predio?ilo ndvrh na reorganizaciu
banky na rokovanie Sesko-slovenske
viady, ale k Zadnym podstatnym zmenam
u# nedoslo, pretoda 14 marca 1939 bola
vyhlasenad samostatna Slovenska republi-
ka a nasledne vznikla Slovenska narodna
banka. Narodna banka Ceskoslovenska
phnovila svos dGinnost v raku 1945 & poso-

bila a2 do viniku Statne] banky &eskosio-

venske) v roku 1950,

Mgr. Frantisek Chudjak
Marodna banka Slovenska
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Z rokovania
Bankovejrady NBS

B Dnad februdra 1996 sa uskutosnilo d
rokovanie Bankove| rady Narodng
banky Slovenska. Bankova rada rozhod-
la o odnati povolenia posobil ako banka
pre Banku Bohemia, a. s, Praha, pobod-
ka Kogice. Zaroven rozhodla o odnati
povolania pdsobif ako banka pre Inter-
banku, a: 5., Praha, pobotka Bratislava
Bankova rada sa dale| zacberala aktual-
nymvyvojom inflacie. Vzhladom nato, e
januarava miera inflacie bola 0,7 % ana
rocne| baze 6.4 % (janudr 1996 - janudar
1995}, tlenovia Bankove] rady NBS kon-
Statovall, Ze jgj vyvo) |& v zhoda s meno-
Yym programom na rok 1998, Zaroven
sakonstatovalo, Za rozpatie medziakiu-
alnymi drokewymi sadzbami a inflaciou
dava predpokiad na znizenie Urokovyeh
sadziety v komerénych bankach.

B Dalsie rokovanie Bankove| rady
Marocdne] banky Slovenska sa uskutos-
nilo 23. februara 1996, Bankova rada
schvalila Spravu o menovom vyvoj
v Slovenske| republike za rok 1985, Kon-

Statavala spinenig cieloy, kiorg boll sta-
NoOVEens v menovom programe na rok
1995, Menovy program kontinuéline
nadvazoval na predchadzajuca roky
a bol sprevadzany ZvySujucou sa dove-
rau v slovensku korunu. V niektoryeh
ukazovaleloch boli desiahnute lepéie
vysledky, nez stanovil manowvy program
na dany rok, Menova politika bola podia
Bankove| rady jednym z vyznamnych
laktorov podpory ekonomickeho rastu
Vysledky dosiahnute v minulom roku
wytvoriii realny predpoklad na dosiahnu-
lie stanovenych ciefov v roku 19396, 1. |,
pokratoval v znizovani inflacie, zabez-
pectovat stabilitu kurzového prostreca,
dalsu liberalizacie davizoveho rezimu
a podporu rastu HOP

Stretnutie bankarov

Drig 21. Tebruara 1996 sa uskutodnilo
pravidelng stvrfrofng stratnulia Bankao-
ve] rady Marodne] banky Slovenska
a predstavitelov komerényech bank
posobiacich na Slovensku. Clenovia
Bankowe| rady MBS konstatovall, 2e uro-
keva politika komerénych bank rie jg

dostatoéne pruina vzhladom na vyvo|
Inflacie a je vylvoreny priestor na znize-
nia urgkovych sadzieb z vkladow
a nastedne aj uverov. Predstavitelia
ank bol sudasns QUOINAMEN| S Nayr-
hom zakona ooohrane vkladov a 5o sifu-
aciou v nigkloryoch pobockach zahranic-
mych bank

Pripravil: Ing. Jan Onda

B Movela zakona & 21/1992 Zb o ban-
kdch v zneni neskorsich predpisov
schvalend Marodnou radou Slovanske|
republiky v januar iohio roku nadobuda
uginnost 1. marca 1996, Od tohto dha
musia subjekty pbscbiace v bankovnic
tve poslupovat podia upravenych, resp
novych pravidiel, kloré tato novela obsa-
huje

| Viada SR schvalila na svojom zasada-
nidna27. 2 1986 navrh zakona o ochra-
na vkladov. Cielom tohto zakona |e
cchrana vkladov fyzickych oséb v sle
venskychkorunach avcudzejmene ule-
Zenych vovietkych bankach SRvratans
pobagiek zahraniénych bank

Zimne sportove hry
pracovnikov NBS

Text a foto: PhDr. lvan Paska

ey

v.anoegh 18, 8 172

W znamom pariovom areall na Sachtidkach v Banska| Bystrici sa
1896 kanali [l. zimné Sponove hry pracovnikov
MNaradnej banky Slovenska. Fo prvykrat sa na zimnych Sportovych
hrach zudastnili aj pretekari z Ceskej narodne) banky. Ich Gcast nebo-
lalenformalng, pratoze v styrach ivZiarskych disciplinach{beh #enna
3 km, beh muzov na 6km, slalom Special muzinad 41 rokov a Slafeto-
vy beh na & km) zvitazili lyzian z CNB. V ostatnych deviatich discipli-
nach zvitazil pracovniciz NBS

Majlepsl tas v abrovskom slalome v kategori muzov nad 41 rokoy
dosighol pretekar z pobodky NBS v Banska] Bystrici Martin Chimalik,



THE LATEST AMENDMENT TO THE
BANKING ACT HAS STRENGTHENED
THE POSITION AND POWERS
OF BANKING SUPERVISION

According to the accompanying siate-
ment attached to the Amendment, 'the new
provisions-are designed to specify the tasks
and strengthen the position and powers of
the Banking Supervisian Division of the
Mational Bank of Slovakia, so that it may
assume responsibility for the supervision of
commercial banks' In addition, the state-
ment says that ‘the proposed amendments
pertain to the licensing procadure prior 10
the establishment of a bank, requlations
governing its econamic activities, regular
inspection, and megsures intended 1o reme-
dy deficiencies and penalties, it the bank
fails to fulfill its abligations laid down in the
refevantaw', Let us try to describe, without
an [n-depth analysis, all those provisions of
theAmendmen! which will considerably
strengthen the position and powers of the
Banking Supervision Division of the NBS

The Banking Supervision Division of the
Mational Bank of Slovakia {'Banking Super-
vizion') exarcises its powars through vario-
us instruments, the application of which is
governad by the Banking Actand the Natio-
nal Bank of Stovakia Act of the National
Council of the SR, with subsequent amend-
ments. Tha ohligations and instruments
spacified In the above |aws are applicable
mainly toindividual banks, branches of fore-
lgn banks, and representative offices of
foreign financial institutions, Theseiegally
bound obligations and instruments may be
divided inte two groups: abligations and
[nstruments inciuded in the first croup. exert
apreventiveinfiuence on the activities of the
aboveinstitutions, while thosein the second
group are applied subsequently in case of
necessity and have repressive effects

The first group include mainly cbligations,
which are laid down in the Banking Act, and
the possibilities of Banking Suparvision (o
madify the conditions actively, according to
law, and to specily the cbligations of ban-
king institutions when performing banking
activities. The second group is made up of
instrurnents, which are used by the Banking

JUDr. FrantiSek Hetted
The National Bank of Slovakia

Although the Act Mo. 21/1992 Zb.
on Banks (the 'Banking Act’) has
been amended five times sincea it
became effective on 1 February 1982
(minor amendments without signifi-
cant effects on the structure of the
law), the National Council of the Slo-
vak Republic has passed another
amendment to the Banking Act this
year, With regard to its significance,
range, and structure, this amendment
is justifiably referred to as the Key
Amendment to the Banking Act.
The significance of this piece of legis-
lation will be verified by its practical
application.

Supervision Division subseguently with the
aim of eliminating a threatening or already
existing unfavourable situation in the ban-
king institution or the banking sector. In rea-
lity, Instruments of this group are applied
solely an the basis of a decision issued
according to law. Such decisions may be
reexamined by a court of [ustice

The above facts indicate that the follo-
wing Banking Act amendments may ba
mcluded in the first aroup (without being
arranged in arder of impartanca)

1. The division of the valid licensing-pro-
cadure into two stages, |.a. procedLrs for
obtaining 8 licence to establish & bank and
that for a barking licence. In this way, the
Banking Suparvision Bivision will be not
only be able to verify a bank's operational
preparedness forthe aciual start of banking
activities, but aiso 1o rejecl a licence apoli-
cation, if the applicant has bean faund nat
properly prepared te perform banking acti-

vities. At the same time, this amendmeant
craates conditions for the extension of ban-
king licences to such actvities that have not
baaen permitted sofar,

2. The obligation of banks to issue only
registered shares in a book-gnlry form: The
fulfitrent of this obligation will faciltate the
identification; survelllance; and targeted
adoption of a bank's ownership structurein
the case of necessity. Amendment to Articie
16 of the Banking Act was approved with this
particular aim: the share of a foreign resident
in & previously exising bank's equity capital,
exceeding 3% of this capital, may be estab-
lished orincreased, and a bank, or branchof
aforeign bank may be sold exclusively onthe
basis of prior consent of ke Mational Bank of
Slovakia. In connection with Article 16, we
must emphasize that, without prior consant
fromihe Mational Bank of Slovakia, any legal
proceedings requiring prior approval, are
irmvalid

3. The position of a supendsory board is
defined in a ditferent way. A member ol a
bank's Supervisory Board must not be a
member of the Board of Directars or
emplayee of the same bank, ora member of
the Bupenvisory Board or Board of Diractors
of another bank, and must not Be an admi-
nistrator ar @ person authorized, by aran
entryin tha Reglster of Companies, to actfor
and an behalfof the sama bank or athar
bank. Apart from this, members of superyis-
ory boards are responsible for the perfor-
mance of banking activities, The Supervis-
ory Board shall manage the bank's argani-
zational unit, which is responsible for the
system of internal audit

4. Banks are obliged tonotify, in writing
and in advance. the Mational Bank of Slova-
kig of any intentian to establish a new
branch in the Slovak Republic. Thi estab-
lishmeant of a branch office abroad is subjec
to priar cansent from the Mational Bank of
Slovakia Permission to astablish a branch
office abroad shall ba granted Upon asses-
sment of the bank's financial situation, the
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costs of foundation and operation, and the
feasibility of the project in guestion

5. Banks are obliged to mainiain a pre-
determined ratio of capital and reserves o
assefs, or to liabilities, with regard 1o the
consolidated financial staternent.

6. The total amount of credit and guaran-
tees extended (o all customers having spe-
cial links to the bank, must not exceed 100%
of the bank's equity capital, The amount of
credit and guaraniees toa single borrower
with a special relaticnship to the bank may
not exceed 25% of the bank's equity.

7. Inarder to prevent corruption or avoid
risky transactions; tha following provisions
have been approved: a bank shall not be
permitted to provide loans for repaymeant of
shares of its own issue, for repayment of
shares handed oul 1o shareholders whao
control the bank; repayment of shares issu-
ad by legal entities which are directly ar indi-
rectly controlled by the main shareholdears
af the bank, and for repayment of shares
issued by legal persons who are under
direct or indirect control of the Bank.

8. Based on the |atest amendment to the
Banking Act, & reglstar of bank credits and
guarantees will be established with the aim
of staring officially available information on
the solvency and eredibility of bank clients
for the needs of banking supervision. The
register will contaln data on bank crediis
and guarantess extended (o enireprans-
rialentities and an liabilities accepted inSlo:
vak or foreign currency, amounting to at
least Sk 3 milion. |n the case of forsign cur-
reney, the amount will be converted at the
current midpaint rate of exchange set by the
Mational Bank of Slovakia,

9. When necessary, the Banking Supervi-
sion Division of the NBE will be entitled (o
place an orderwith external auditors to
check the bank's accounting records any
time duririg the year,

10. The auditors shall be obliged to notify
in writing the National Bank of Slovakia wit-
hout delay of any eventuality that may jeo-
pardize he bank's operations. Al the same
time, the auditors will be obliged 1o elabora-
te a full-flength auditor's repart, in complian-
cewith the reporting reguiraments of the
Mational Bank of Slovakia The report should
include a more detailed description of the
facts given in the report an audit of the annu-
al financiat slatemants,

11, Domeshic banks and branches of fore-
ign banks shall be obilged 1o adop! securily
measures for the protection of electranically
processed and interchanged data against
abuse, damage, loss or destruction. The
reliability of the bank's informalion syslem
will be checked once a year.

12. In compliance with the EU directiveon
the harmanization of banking legislation in
Europe, the banking supervision authority of
acountry will be allowed to perfanm banking
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supervision over branches of foreign banks
on tha basis of an agreement signed bet-
ween the banking supenvision authorities of
the twe countries.

13. A bank engaged in mortgage transa-
ctions (mortgage bank) is obliged to pre-
senl seml-annual reports to the Mational
Bank of Slovakia containing entries from the
register ctmortgages, information about the
appointment of a mortgage administrator
and his daputy, and the general terms and
conditions of providing merigage and muni-
cipal credils.

14. The Amendment has Infroduced a
new approach lo the registration of repre-
seniative affices of foreign banks or similar
foreign financial institutions, which are not
permitted to be engaged in banking activi-
tigs. The tarm ‘representative office’ is defi-
ned as gn organizational unit of a foreign
bank or a simitar foreign financial institution,
established with the aim of promoting Its
activities or obtaining information aboul the
possibilities of economic coopearalion with
the Siovak Republic,

15. In centrast o the previous siate of
affairs, the course of proceedings in matters
assigned to the National Bank of Slovakia is
regulated directly by the Banking Act. Thi
previous regulations pertaining to such pro-
ceedings undarAct No. ¥1/1967 Zb. on
administrative proceedings (Administrative
Order) were nol always applicable. Therea-
son for this state was the definiticn of some
terms uzad in the above order, and the facl
that it failed to cover all cases of pro-
ceedings under the Banking Act. The new
amendmeant pays respect to the specific
features of ‘banking proceedings'

16. Based on an indirect amendment lo
the Rules of Civil Procesdings, the Banking
Supervision Division shall be allowed to
examine the registration doouments kept by
the Registrar of Companies, and to make
official copies of these documents.

17. An appropniate amendmant to the faw
pertaining 1o secunties will make it possibla
far the Banking Supenvision Division of the
MBS toobtain infermation from the Securilies
Centra, In this way, the Banking Supervision
Division will be able to obtain the necessany
information for its needs, &.g. the identifica-
tion of perasans acting in compliance with or
persons having special links to the barnk.

The second group of obligations and
Instruments intreduced by the: latest
amendmenl to the Banking Act include the
follewing items:

1. Amandment to Part 6 and the subsequ-
ent provisions of the Banking Act, which per-
1ain le measures designed to remedy defi-
ciencies and panalties. The range of possib-
le reasons and condifions for the adoption of
measures to remedy deficiencies and tha
imposition of penalties have been substanti-
ally widened. The new reasons are: sharlco-

mings in the conduct of banking business
whichmay jeepardize theintarests of deposi-
tors and endanger the security and stability
ofthe banking system); shartcomings in bank
management, if the bank |s managed by
executives who have a criminal record or
who are professionally incompstent, or if the
lotal armount of reserves and provisions crea-
ted by the bank fall to cover the neks implied
by the volume of classified assets held by the
Bank. Aparl from increasing the maximum
penally from Sk 5 million ta 3K 10 milllon, the
Banking Supervision Division is allowed, pur-
suanl o the approved amendment, o order
the bank fo discontinue its unatthorized acti-
vities, tolimitits operational expenses, fosus-
pend the payment of dividends and royalties,
to lake all necessary measures in the area of
thie bank's resarves, fo convens a special
meeting of the General Assembly of share-
holders with a prescribed agenda. to decre-
ase [ts equity by an approgriate amount cor-
responding to the economic loss following
settlemant vis-a-vis the respective reserve
funds, pravided that such a Ipss shall excesd
20% of the bank's equity, and to ordar the
bank to make some perscnal changes in lts
exgculive managarmert.

Conservatorship proceedings have been
suibstantially simplified as a result of the fact
thatthe beginning of such preceadingsis no
langer subject o an eniry in the Register of
Companies. The decision foimpose conser-
vatorship may be delivered direcily to a
member of the Board of Directors, ortoa per-
son in charge of the bank’s management,
The proceedings upon the delivery of such
decision shall take effect even if any of the
aforementionad persons refises to accept
the decision on consenvatorship. The petiod
for meeting the cbligation arising from the
delivered dacision mustbeatieast24 hours.

2. In connection with the introduction of
miartgage banking, which is also subjectio
banking supervision, a penally of up to Sk
100,000 may be imposed for daficlencies
delected in the activities of a mortgage
administrator or his deplity

In spite of the fact that the so-calied Key
Amendment to the Banking Act was passed
anly a short time ago, it would be advisable
and necessary {o draw Up a new version of
the Banking Act on the basis of an in-depth
and comprehensive analysls of the banking
system and the main trends of development
in Europe and Slovakia. The new law should
be in compliance with the EU directive on
the harmonization of banking legislation
and based on the latest knowledoe and
expariencethatcould not be refiected inthe
present amendment Lo the Banking Act.
This will create both theoretical and pract-
cal conditions for the drafting of a banking
codewhichwould establish a comprehensis
ve legal framework for activities in all fields
of banking and public finance.
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The Slovakeconomy turmned foward mar-
ket principles after 1888, wholly changing
the position of banking sector and placing
it in the forafront of all economic activity,
Privatization and the rapid develepment of
small end medium-sized enterprises pro-
pelled economic growth. Credit services
are at the centre of all activities, and com-
plement the widespread growth of ather
barnking services, In Slovakia banking has
became an entreprenaurial and commer-
cial activity, with pramising signsof growth
Consequantly, it became of immediate
importance o establish a qualitatively and
guantitatively wholly new banking sactor
complete with Its own branch network sys-
tern -atask first required careful analysis of
reqions and local centras

The financial sector |5 the frameworkof all
economic activity inwhich banks have play-
ad a histarically central role. While banks still
daminata this sector, a rapid growth of diffe-
rent tiers of financial services has been
recorded: The most typical analysis of ban-
king focus on sectoral, development and
compeatition issuss {in the case ol Slovakia
& g. Slavik, 1395, or the comparative dimen-
gion (Sraves,1985). In this study we shall
concentrale on commercial banking (aitho-
ugh In sarme aspects we consider the Matio-
nal Bankof Slovakia, with respecttoits posi-
tion taward the public sector), paying spe-
clalattention to some of the basic territorial
and organizational aspects of development
thathavenot besninvestigated or discussad
in Slovakia betore, We shall focus indetail on
changes that ccourred during 1995,

The banking sector and the
territorial positioning

Why is it important to skudy the tarritoral
positioning of the banking sector, since
finance capital s depersonalised and

extremely mobile now? Are thera sufficiant
channels for offering banking services and
primary credit in varicus regions of Slova-
kia? Thismight not be of crilical iImpartance
in & case of bigger corparations, which due
to privatization &nd financially strong
owners (even on fhe economic frings), can
obtain capital thraugh other channeis not
otherwise attainable. These corporations
are registered on the secendary markets,
regularly present information on their eco-
nomic perlormance, and az a result have
Iess difficulty in gaining monay on the natio-
nal, or international financial markets (not
anly as credits, but also through the sale of
new shares or bonds). Hence, the territorial
positioning is very important It small and
medium-sized businesses are to develop
onalarge scale throughout the country.

There s a need to satisfy ordinary custo-
mers with modarn banking services-as
such customers areof interest not only dus
io thair deposits and paymen! lransfers.
They can use loans fo Invest in variety of
argas, including housing and real estate
development, long-term consumer goods,
etc. Banks can offer their brokerage servi-
ces 1o assist customers with heiractivities
an the stock exchange. We need{o create
A new envirenment, empowering cllizens
to administer their finanalal resources
rcre serioushy and with sufficient variety,
Such melivation resulls in a highly develo-
ped, competitive banking environment
throughout the whole Slovakia.

Anothar factar 15 thal, despile the impar-
tance of giobal and national money flows,
there is still a need for face lo face contact
when talking about monay, especially in
the case of credil

A developed banking sector can helpin
overcoming uneven development and gro-
wih throughout different regions. tisa very
impariant part of the service Infrastructura
and-a signilicant aspect of & region’s com-
petitive structure. |t is understood that a
backward financial sector can have nega-

live consequences.on the regional econa-
my including a lack of investment, limited
credit resources, litite attraction for additio-
nal outside investment, as well a5 bad and
slow service. This situations evident in the
lack of competitiveness and tolal esteem
on the part of regional corporations, resul-
ting In rising unemployment and regional
recessions. Wemust also take into accoun
the speclal transaction east in these
oullying regions so that busingsses can
obtamn finances from remole sources (for
more details e.g. Moore, Karaska, Hill,
1985; McKillop, Hutchinson, 1990)

Aftar the transtormation of the state ban-
king sector, as the strongest, three old"
banks remained active - Slovenska Spori-
teffia (SLSP - Slovak Savings Bank), Vaeo-
becna Uverava banka (VLB - Genaral
Credit Bank) and Investiéna a rozvojova
banka{IRE - Investment and Developman!
Bank). In accordance with legislation the
new commercial banks have been in esis-
lence since 1990, At the end of 1992 there
were 11 Slovak and 11 Czech banks (hea-
dauartered in the CR)Yin addition to 3 ope-
rative representative offices. In 1995 there
were allogether 30 banks functioning
(including the central bank). Thirteen
banks had fereign capital investment of
10% or mare (in 1994 it was only in 10
banks). Eleven forelgn banks’ representa-
tive officesweare inoperation (in 1994 there
were 9 representative offices). Thesa
changes, cormbined with partial privatiza-
tion, opened the doors to the entreprangl-
rial behaviour ol banking subjecls, con-
ducted by changing opinions on branch
natwork formation and the economic
space ofthe country perception

Location factors in the banking sector

The prime consideration behind the
location of financial services is the relation
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of particular services to the cusiomers,
This is simply expressed as the minimum
turnover of core service in order o achieve
profitability of a banking office in a given
locality. In a somewhat different way it
meanstoexploitthe space foroptimal app-
lication of its bank products or services. In
the case of Slovakia, all new, or spatially
expanding banks hava iotake into account
the behaviour and position af the two lea-
ding banks (VUB, 5LSF) and of Postava
banka (The Postal Bank - PR, with the mast
gxtensive network for basic customer ser-
vices - post offices),
In banking the decision about where to
lecate new offices is very important. The
marketing location analysis of the external
environment (based on interviews with
representatives of Siovak banks and the
evaluation of thair behaviour) draw attan-
tion to
* {he demographic and saitlement structu-
re,

= analysis of the sooial envirenment,

= {he genaral economic situation of the
region or locality,

= the economic situation-of selectad activi-
ties with an important rale in the regional,
or local economy,

= compeltition within the financial seclor
already logated in the region or locality
(e.g. confrontation of their own product
markel penetration strategy with that for
praducts supplied by previously existing
financial institutions).

Inthe decision making process the mast
influential indicators are lIFA (index of indi-
vidual financial activity), the combined
level of Incomes, expenditures, savings
and credits per inhabitant in the regicn
(locality), the level of entreprensurial activi-
ty, forecasts of economic altractiveness of
the regions (localities), Various complex
and detailed evalualions of regional or
local economic attractivity are applied,
with respect 1o the specilic banks' product
and strategies (e.g. their target groups of
clients). Special emphasls is given 10 eco-
normie divarsification, infrastrusture deva-
iopment, development dynamics, farelgn
investment, the level of profil, Investment
expectations etc. All these considerations
cannot be achieved out of present Slovak
aconemic enviranmeant and its regulatary
regime.

We have decided in favour of the bank
office network approach in our analysis as
the adequate means of understanding the
development of territorial pesitoning. Inan
altempt 1o reveal the basic structure of the
banking systsm, we faced the problerm of
the avaluation of banking offices by paints.
Thaere are big discrepancies within the
organizational units of particular banks at
the same level, We opted in faveur of a nar-
1ower point scale. The first category s the
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lowesl, the banking retail office (expozitira)
with 1 point, then comes the branch office
{pobocka) with 2 peints, the main branch
office (hlavna pobocka) and the Slovak
central branch of the foreign bank with 2.5
points and the highest is head office of the
bank carrying 4 points. Banks' representa-
tive offices received only half a poinl becau-
ga their role is only 1o manitor and contact
potantial cusiomers. Abanking centremust
have aminimumof 3 offices, which must be
offices of three ditfferent banks. The point
value of each Banking cenlre is represen-
ted by the sum of points, according to the
city functioning organizational unit's num-
ber and the hierarchical level

The banking sector's branch
network development

The three banks mentioned had 1,078
offices In Slavakia in 1282 (SLSF, at that
time was the Slovak State Savings Bank
with 1,036 offices, the Czechoslovak Stata
Bank with 39, CSOB with 3) with only 3
banking centres — Bratisiava, Kogice, and
Zilina with the decisive placement of
(508 offices in these centres. The con-
centration of banking offices was higher in
the larger, industrial cities of Martin, Tre-
né&in, Pavaiska Bystrica, Komarno, Barde-
|ov, Michalovoe, Ruzomberok, Trnava. Ali-
hough thers was a widespread metwork of
tinancial offices, their location did not
agrea with marke! location principles, as
theywere mostly administratively distribu-
led basic services,

In 1992, the third year of economic trans-
tormation and the last year of the Czecho-
slovak federation, development within this
sacloron the macro level was reflecled by
a basic network of B8 banking centres, in
each of the district ¢ities and 52 other
cities. Atthattime the highest dispersion of
banks was had by SLSP —with cnly 22 8%
of its offices located In the above mentio-
ned number of banking centres. The lar-
gest number of banking centres was in the
districts of Povazska Bystrica and Ziar nad
Hronom with 4 centres each, based on
their settlement structure and the existing
structure of administrative and industrial
centres. Al least 50% of all bank offices
belongedto SLSPand VUB. At thistimethe
sector was in it initiaf stage of transforma-
tion and development, but the differentia-
tion of banking centres had begun,

The rapid developmant continued (n
1984 with the number of banking centres
increasing to 157, Of particular influence
was the division of Czechoslovakia; banks
with their main offices in the Czech Repub-
lic had main branch offices in Slovakia (e.g.

Agrobanka Prague in Banska Bystrica,

Moravia Banka in Ziling).

The year 1985 was merked by the matu-
ring stage of the formation of banking cen-
tres. The number of centres totalled 167
(Map1.0on page 5). In comparison with
1994, there were only 171 new centres, and
one previous centre was eliminated. The
banking centres are now the spa Bojnice
tearlier overshadowed by Prievidza) and
border city Gierna nad Tisou. Almast all
new centres contain only offices belonging
1o SLSP; VUB and PB. Their formation
documents the existence of three basic
categories of banking centres on the
lovwest level;

» mictaregional - lacal non-urban service
centres (Zakamenna, Velky Blh), that we
can consider as the setilement centres
among up to date more distant banking
centres,

* [pcalities with stronger enterprises in
agriculture and food Industry (Lehnice,
Civary rad Zitavau),

* ceniras with other important corporations
(Lednicke Rovne — LR Crystal, Spigska

Bela—S1.T.)

The aforementioned development indica-
tes that the process of stap by step inclusion
of all cities in Siovakia in the banking centre
network is close to its final stage. There are
only 9 cities now without this level of banking
senvicas. Theyaremostly cittesinlarge ban-
king centres hintarland, e.q. Svaty Jur (Bra-
tistava), Velky Sanis (Presov), smaller spas
(Trentianske Teplice - Trendin; Rajecke
Teplice — Zilina), in addition to small towns
likeJelfava, Gbealy and Spisske Viachy
Among banking cenires there emerged 40
nan-urban centres in 1985, The highest
numbers of banking centres (1994-1995)
are in the districts of Cadca. Komamo and
Prievidza{allwith 7in 1995), while the lowes!
nurnber arein the disiricts of KoSice - vidiek
{surroundings), Stara Lubovia, Svidnk and
Vranay (all withonly 2).

Bratislava is withaut any doubt the lea-
ding banking centre of Slovakia, with Kogl-
ca running In second paosition {Table 1 an
page B}, The location of both centres ref-
lects the Dasic geosconamic duality of the
couniry. Aftar five years of transformation
the first group of the mest important regio-
nal banking centres has emerged., to inclu-
de Zilina, Mitra, Banska Bystrica, Trnava,
Presov. The city of Tren&in s gradually
iosing out tothis more eminent group, and
has started to belang io the second group
of regional centres, including the cities of
Poprad, PovaZska Bysirica, Zvolen,
Michaloves, Komarno, Martin and Prievi-
dza. The peini-spread among the centres
and their groups expressed in the terms of
the:sum of points Is marked by a gradual
rise. There were 80 |local banking centres
in 1285 that fulfil just the minimum required
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conditions: Of this number, 85 banking
centres compose three leading bank's
oifices—SLSP, VUB and PE. From this rea-
son, we can talk about restricted competi-
tion anly on the level of local banking cen-
fras.

A strong position has been maintained in
the administrative-industrial centres of
Martin, Pova#ska Bystrica and Zvolen, but
they function in different ways. The position
of PovaZska Bystrica s growing staadily
(the city was hardly damaged at the begin-
riing of transfarmation process by the con-
version of heavy industry), which reflects
the improvement of the local economy. The
position of Zvolen in the banking centres'
higrarchy is siable, while the position of the
city of Martin has weakened slightiy
Among important banking centres are
some specific cazes, e.g. non-district
cities Ruzomberok (industrial city) and
Piestany (a well-krown 2pa town | achigved
a surprisingly good ranking. The centres of
economically distressed and peripharal
regions remained behind vis-a-vis their
banking services, It is also related to tha
size and settlement structure of these dis-
fricts.

District comparisons show that the best
banking unit’s network is in the-south-west
part of Slovakia (Table 2 on page 7). These
differences and permanent shifts illustrate
the enduring development af banking and
ts spatial eharacteristics. The tarrilorial
expansion of the banking ssctor went furt-
her and In seme districts is close to the
minimal turnover limits for effective functic-
ningat present. Itis valid as in a case of dis-
tricts with a netwark congentrated more in
the cities, as in the case of districls marked
by communities with dispersed networks
(2.0 Komarmo, Noveé Zamky, Levice). The
expected [uture network expansion will be
slower, with careful harmonizalion of gro-
wih with the dermand for banking services.

The total number of organizational units

do not illustrale precisely the network:

davelopment = from 1,078 Units in 1989,
1,014 units in 1992, 1,116 units in 1994 1o
1,183 units in 1995 (without post offices,
whose number excesd 1,600}, The most
significant activity was the elimination of
436 SLSP organizational units. This loss
has been compensated by the formation of
new bank offices. In 1995 5LSP had 706
organizational units (in 1984 —707), VUB
183 (1994 — 208}, |RB 49{1904 — 47), Pol
nobanka 30 (1994 — 28), Agrobanka 15
{1994 — 15}, Prva Kamunalna Banka 26
(1984-12) and Tatra Banka 14 organizalio-
nalunits (1994 - 9), ete. SLEP had the
highest number of banking offices oulside
banking centres (463), while the second
VUB had only 10 offices. With the excep-
tion of SLSP and VUB, the reductionof local
banking cffices is very rara: The competi-

tion will grow only thanks ta the eventual
selective regional ambitions of some other
banks, e.g. IRB, Polnobanka. Research
demonstrates positive development con-
cerning the decreasing share of SL5F and
VB offices in the total number of offices
nationwide. While in 1984 the joint number
of SLSP and VUB units comprised 81,5% af
total banking offices, it was anly 75.1% 10
1295,

Positioning strategies of banks
in Slovakia

The spatially most active Slovak banks
have begun to enjoy the benefits of the
JCarpel coverage” strategy (SLSF, WUB,
PE }, inwhich they cover the whale country
on avery iocal level. Constanl emphasis is
placed on the care role of retail banking in
this strateqy, For PoStova banka il is anat-
her undertaking of their postal network
{with possible dispute aboul ils reduction
or differentiation)

One important characteristic for compe-
titors on the micro level is fo avoid being in
the same cenire, especially it 1t is small,
and not far trom another centre of similar
size. SLSP and VUB relations in localitiss of
Habavka-Zuberec, Hajnadka-Gemarsky
Jablonac are excellent examples of this
principle. Having a stronger position |n
selected cities |s ancther strategy of big
banks, with VUB in Komarno, Zilina and
SLSF in Trnava, Bardejov, Ruzomberok
and Trenéin.

The second strateqgy invalves orentation
toward greater number of regional cenlres,
or a concantration on select regions (Pol-
nobanka, IRB). Some banks at particular
stages of development, in the baginning,
or after the centres coverage of main cen-
fras, use a regional or local concentration
development strategy. This is evident
when looking atl certain Czech banks -
Agrobanka (Pohronie), Banka Hand (wes-
tern Slovakia), although they have stopped
their territorial expansion. Tatra Banka
achieved very high performance stan-
dards in the region of Bratislava, before wit-
nessing new expansion. This method
seems bestin the case of banks that have
no ambltions of going nationwide; do not
have the resources for quick and dense
coverage of the whole country;, of prefer to
balance their performance gualities with
territorial expansion. Some banks prater o
have more nurmerous networks in selected
regions. This has proved effective for Pal-
nobanka In the ceniral 5pis region and for
IRB inthe region around Bratislava.

The third strategy is to focus only on
important regional economic centres. This

is the strateqgy not only of CSOB, but also
Istrobanka, one of the younger banks, and
was also utilized in earlier stages of dave-
loprrent by Polnobanka and/for Tatra banka.

Afourth approach is typical for foreign
barks and specialized Slovak banks. In
general thay have anly a main office, and/or
reprezentative office in the most iImportant
aconomic cantres, Banks with significant
foreign capital share {(with the exception of
Czech banks) usually operate in Bratislava
(Cradit Lyonnais Bank Slovakia, Creditan-
stalt, etc. ). In 1995 there emerged naw,
strong banks on the Slovak markst —
Komerénl banka, Bank Austria, Gity Bank
Slovakia {their territorial intentions are still
not clearly stated). There are numerous
representative offices of foreign banks that
mainly serve from Bratislava institutional
customers from their countries of origin, or
internationally active Slovak corporations
(Dresdner Bank, Sociéte Généerale, Ban-
gue Paribas: Commerzbank, ele.) Cne of
the mast active banks on emerging world-
wide markets |s ING Bank which has besn
operating in Bralislava since 1993 (later
with an office in Kogice)

Only the previously mentioned strate-
gles, marked by [imited territorial expansi-
on will b result in an Increase in the diffe-
rentiation of banking centras in Slovakia
The growth stage of individual banks is
also worth consideration, as regards
network expansion. In Slovakia the follo-
wing stages of gradual terrtorial expansi-
on of banking offices are expectad
1. stage —Bratistava (bank headguarters)
# stage - coverage of the most important

economicregional centres (e.qg. aur first

group)

3 stage — coverage of the other regional
cenires (e g. our second group)

4. stage — coverage of local centres of
selected region

5. stage— carpet coverage of the territory
with parficular density.

Atter 1990, new banks stared to panet-
rate niche markets by offering specialisad
services, or were marked by particular
orientations. Palncbanka announcad its
interestto adress entrepreneurs inthe agri-
cullure and food industry; CSOB is invol-
ved inexport-import activities; IRB ininves-
ting and administering state bonds; Devin
bank and COOP serve non-agricultural
cooperafives, Prva Komunalna banka and
|strobanka offer services for cities and
communities, These niche sirategies wera
nol visibly implemented with particular ter-
ritarial consequences. The needs and
location of bank owners influsnce the stra-
legy of expansion e.4. in the case of Prva
Komunalna Banka office localion was in
cities of the bank's own shareholders. Wa
cannot forget one location factor - fact that
bank offices follow their impartant clhients,
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or customer concentrations (CSOB —
PovaZie, IRE - Fohronie),

Tarritorial development is affecied by
specific local and lechnical conditions.
Among them are the availability of space
flocr and the time of new building develop-
ment or reconstruction

Global trends in banking and
the Slovak banking sector

Almost all banks try to establish themzal-
ves as universal banks so as to oifer the
maximum number of services and pro-
ducts possible (asil is lypical world-wide).
Bariks have an important role in the intro-
duction of ather financial services, inolu-
ding leasing, the real estate market, broke-
rage, Investment, and fund management,
with a highly oositive impacts an the
advance of the formation of market econo-
rmy. From this pointof view, their activities in
the regions are impartant, due totheir inno-
vation that enriches the regional market
environment.

Difficultios arise from securitizatlon, as
the next important innovative trend-in this
sactor, The banking sector must consider
securities as an important means of raising
money for promising businesses. The most
dynamic banks had started large scale
activities an the primary and secondary
markets. Banks in general seized this
opportunity to convert part of their aasals
intovarious securilies (earlier mesthy inves-
tedin state bonds). There are signs that this
trend is changing now; hence banks have
started 1o be more active in capital share
ownership of importanl corporations.
Banks can positively influence the corpo-
rations by meansof heir know-how, and in
50 doing can help the regions.

Itis clear that the banking sectorin gene-
ral has became more and more internatio-
nal, while Slevak banks are still ariented
toward the domestic market, rarely having
their own foreign branches, or invelvemen!
within toreign banks, In question is the
long-term competitiveness of our banking
secior, against big multinational umversal,
andfor specialized banks operating now
within the EU. Slovak banks do not create
olobal Investment portfolios and have very
limited involvement in main global markats,
since the whale Slovak economy is still not
widely globalized (with the exception of
export—Impon activities), Inaddition direct
lareign investment is small, as well as indi-
ract Investments on the capital market.
Globalization activities of Slavak banking
will be in greater need and will require a
sophisticated strategy concerning the
whole sechor
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At present the Slovak banking sector is
not merked by conglomeration; banks
grow through the use of their own capital,
finding space for expansion and through
development of new products, bond emis-
sions, and natwork expansion. The excep-
tion 1o dale has been the takeover of the
foreign branch of Interbanka Prague in
Bratisiava, by the strongest Czech bank
Komer&nl Banka, We expect acquisitions
and mergers (o be more commen, espe-
cially if the banking sactor approaches
market saturation and competition is shar-
pened. The chances far exlensive deve-
lopment involving massive branch network
building are decreasing. We can expact
Slovak bank mergers and/or search for
stronger fareign partners prior to mem-
bershipin ELL

Conclusion

The transformation of the Slovak banking
sector is by no means complete and will
continug in closeassocialion with develop-
ments in banking sector positioning. The
changes will be not 20 dramatic, as they
were during the first few years after 1889,
The banking network is shll dominated by
two banks: Territorial development is conli-
nuing and related ta service location fac-
tors. In some reglons the dispersion and
number of organizational uniis s close to
the point of market saturation, especially if
betier performance and the banking
Image” of Postova Banka office network is
achieved, A more varied market structure
of barking Is lacking in some regions, e.g.
i districis of south-central Slovakia
Dependence of the region on a limited
number of banks, even with their wall-
developed netwark, can be one ot the regi-
onal development obstacles, especialiy
when credit limits exist. In Slovak banking,
there is no bank with & narrow regicnal
orientation. ]

Some new oities have become signifi-
cant banking centres, reflecting the situia-
tign In regional or local economy. The dii-
ferentiation among the banking centres In
Slovakia is growing. Bratislava as the
national banking centre iz consistantly the
mast attractive location. With its outlying
areas, |t is the bridgehead of markel
penetration for majority of the banks. We
can observe the formation oftwa groups of
regional banking centres and differentia-
ting urban eentres. |t is one of the condi-
lions of the new Slovak econemic space
formation, ils perception and recrganiza-
lion under market conditions: [t s impor-
tant fo conslder whether the banks could
play a more active role in regional econo-
mies of Slovakia,

Slovakia s more well-suited to a widely
dispersed the banking seclor, asis the
Czech republic for the former has a high
number of regional banks, unlike Budapest
which maintains a strong centralized ban-
king sector for Hungary (Klagge, 1995). In
1895 anly 2 out of the banks operating in
Slovakia had their headguarters-outside
Bratislava {Kosice, Ziling) and only four of
the foreign banks had their Slovak headgu-
arters outside Bratislava (Banska Bystrica,
Zilina, Nitra, Piestany). The attempts ta
overcome banking sectar centralization in
Bratislava are more administrative, than
markel oriented. Two new banks will be
located in Banska Bystrica {Banka Slova-
kia, Dopravna Banka). Due {o {he &tate
invelvernent in this undertaking, we can
cansider this as an expression of govern-
mental regional policy tlechnigues combl-
ned withithe support of some strateqic inte-
rests.

Fressuresfor decentralization and the
enlargement-of the scepe of banking will
probably require special legisiative sup-
port for regional financial institutions —
regional banks, cradit cooperatives and
regional development funds. The | strict”
banking feaislation does not suppert . reqi-
onalistic® banking initiatives at this time,
although it is successful in preventing
bank bankruptcies, or forced mergers in
Slovakia. The delicate support of regicnal
banking and strict central bank control
could be successful, Tha next possible
outcome is the support of the growth of
existing Slovak banks, whichcould lead to
the limitation of existing concentration wit-
nin the sectar. Territorial expansion of
strangthened banks can expand the more
competitive banking markst throughout
the regions. The licence policy of the
Mational Bank of Slovakia could also con-
sider the overall intentions of new banks,
their capaciies and territonal aspirations.
Many funclioning banks do not plan to
expand within Siovakia and intend o ope-
rate frem Bratisiava. The majority of the
leading Slovak corporations have their
represantative alfices in Bratislava and
have &l hair disposal guite & good choice
of banking facilities and their correspon-
ding services, This concentration effeet is
guite natural from economic paint of view
and Is suitable for wise and careful corre-
ctions, A sufficiently widespread, eflectiva
banking seclor can encourage the growih
processes concerning the number of
SMEs within the regions, and thereby limit
thi dependence of the Slovak economy on
the narrow groupaf the leading corpora-
flens
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