ODBORNY BANKOVY CASOPIS
AUGUST 1994
ROCNIK 2

BANKING JOURNAL
AUGUST 1994
VOLUME II

! E, . oy TTIILL |
.}_".1:13 |

i‘! m-'lw ! "-Fﬂ“

NARODNA
BANEKA
SLOVENSKA

NATIONAL
BANK OF
SLOVAKIA

BIATECO



INFORMACNE SYSTEMY PRE BANKY

821 08 BRATISLAVA
Svatoplukova 31

DODAVA

AUTOMATIZOVANY INFORMACNY SYSTEM

AXA DBS
pre BANKY (>

ZABEZPECUJE

SOFTWARE - HARDWARE
BANKOMATY

Tel. (07) 213 200, 214 156, 214 172
Fax (07) 213 087

Daiafit DP4




®

Obsah

BIATEC
Odborny bankovy Easopis

August 1884

Wydavatel;

Marodnd banka Slovenska
Published by:

The National Bank of Slovakia

Kapttalovy 1rh SR D0 NOVOM FORLL .oiviiessarrmsssisimmsrissiirssersnssssieinssrns B

Uplatfiovania menowych nasirojov MBS e 7,33

Komerehé banky a Ciemy Peter ... s i 10 Redakiing raca:

Bankove zaruky na podporu
sukromneho podnikania

Priemysalnd:banks bilaneuws coonssiunanaainsiasaismasaiaas

Riziko bankovaho podnikania (oriloha)

Zaujimaveosti z historie

Slovenska] Narmane] DAMKY .ot sisbessrs s b s s syaiion

Chodl somy vSetkemu rozurmbel e i s it e

- 2

13

. 16

.23

24

Contents

The Capital Market in the
Slovak Republic After thig
First Year of its Existence 2.29
Implementation of the
Mational Bank of Slovakia's
Maonetary Instruments R i 1o
The Current Position of

Commercial Barks in Slovakia . 10

Bank Guaraniees for the sup-
port of Privale Enterprise ............. 12

Thie Inciusirial Bank Evaluates
ils Performance ... o 13

The Risks of Banking
Practices (Appendix) P 15

Motewarthy Events from the
History of the SWNB.......... P

| wanted to
Wnderstand Everything ............... 26

Inhalt

Dar Kapitalmarkt nach
ginem Jdahr o, 2,29

Anwendung der monetaren
Instrumente der NBS ... F.33

Kommarzbanken und der
Sohwarze Peter” i 10

Bankgarantien for Untarstitzung
des Privatsektors ..o 12

JPriemyselna banka”
(die Industriebank) stellt
digBilanz auf oo 13

Das Risiko des Untarnehmens
im Bankwesen (Bellage) ... 15

Inleressantes aus der
Geschichte der Slowakischen
Matienalbank:siamansnasng 23

leh wiollte alles
ETE R e 2

Editorial Gouncll;

Ing. Viadimir Masar {predsada),
Mgr. Sofie Babincova, Phlr, Eva
Barlikovd, Ing, Adam Celusak, CSc.,
Prof. Ing. lrena Hiavata, CSc.,

Ing. Stafan Kralik, Ing. Jozef Kreutz,
Coc. Ing. Jozet Makich, C5e.,

Ing. Gabrisla MikidSova, Elana
Ondrigdova, Ing. Monika Slegeloes,
FhDr. Marcels Snopekova,

Ing. Viadimir Vatach

Redakcia:

Editarial Staff:

EafredakiorkalEditor in Chigf

Mar, Sofa Babincova & 210 4406
zasupkyia Séfredakiorky/Editor

Irg. Allca Poldgmyiova ® 210 3400
wytvarna redakiorka/Graphics Editor
Fatarina Krogidkova & 210 3400

Adresa redskcie:

Editorial Office:

Marodng banka Siovenska
redakcia BIATEC

Sturova 2, 818 54 Bratislava

tel; 210 3400, 210 3034, 210 4406
fax: 210 3035

Objednavky a predplatng prijima
redakzia ® 210 3034

Uset pre organizacie;
E-54188-002/07 20

Uget pre obyvatefstvo:
E-57282-002/07 20

Rofné predplainé: 72 Sk + 6% DPH

Tlag a distribicia:

Printed and Distributad by:

I+ | print. spol. s ro

Ondavska 3, B26 47 Bratislava

Termin odovedania rukopisoy:
8.6, 1934

Détum vydania: 228, 1994

Podavanie novinowych zasielok
povolend Riaditefstvorn pidt Bratislava
pod. & B30 zodha 16. 3, 1993

Registraéns Gislo:
MK SR 698492

1. strana obdalky:

Frant Cover:

Ekonomicka univerzita v Bratislave
School of Economics in Bratisiava
Foto: Czaba Kerakes




NA AKTUALNU TEMU

KAPITALOVY TRH SR

PO PrvoM ROKU

Dalefiiou sutasiou nase| ekanomic-
kel transtormacie: j@ wyivorenia finan-
&neho trhu, ktorehg funkciou ja-zvydit
wykonnost a kankurencny schopnost
gkanomiky. Vyznamnymi dlahami
W kantexle retormy @ definovatl viast-
nicke prava a vybudoval fungujlc
firanény trh. Prva vina kupanove| pri-
vatizécie v lomto smere bola systémio-
virm opatrenim, kioré malo napomoct
realizacu tychio zamerow,

Sudasne obdoble umaeZiuje objek-
tivinedl pohlfad na casto diskulovand
aspekly a slvislosti kupgnove| privall-
Zzacie vratane realnosti generovania
kapitalovaho trhu ako sGEast finandng-
hatrou.

Stidia vychadza z (dajov za rok
1983 aza prvyeh pat mesiacov roku
1994, Taziskom jg numericka analyza
udajov o vysledkooh cbhehodovania na
mimoBurzoyom organizovanom (rhu
Rn-System Slovakia (RM-S), klora nam
posxkyth na magnetickom méadiu
V ostatnyeh pripadoch sa vyehadzalo
z Udajov dastupnych v odbame| tadi
Praca sa tyka a| ostatnych subjektov
kapitalovenao Irhu, ako a) oblasti, kiora
griama suvisia s rogvojom kapialovaho
trou, ako je kupdnava privatizacia,
penainy a Uveravy trh, medzinarodny
finanény ith a pod.

FUNKCIE FINANCNEHO TRHU

Mutnou pedmienkou dynamickeha
ragvnla ekonomiky (8 destaiobng roza-
nuty finanény trh. Oobre fungovanie
finanténého trbu umeznuje alokaciu
2drojoy do ablast, v klorych sa najlep-
Hie zhodnotia volné zdroje. Finantny
Ith v konednom dosledku prispieva
avojim pdsobenim k zvyEovaniu kKonku-
rencng| pozicie |ednatlivych trhovych
subjekiov a krainy ako calku. Pnspieva
lige k calkovemu formovaniu a ahodu
celého  ekonomickeho systému

2

KN Vitienm Pelenih, ©5c,
ERonomicly tistar SAV

a poskyluje informacie O jgha vyvaji

Finan&ny Irh zohréva nezastupitelng
dlohu pre lungovania skanomiky.
MoZnosl ziskavania volnych zdrojov
ravnakeo ako Imvestovanie su moZnost,
prostrednictvam ktoryeh ekanomicke
subyekly svysuju efektivnos! podnika-
nig ¢ 2niduju rizikd Pre Uplnost cha-
rakierigtiky financéneho trhu Ireba
uvigsl, ze 54 sklada z kapitalaveho
a pefaznehc trhu. V. stdasnast oba
Irhy prechadzajo radikalnymi zmenami
Zatial ¢o na nasem pafaznom trhu sa
Zmeny odvijajl og systemovych zmien,
ktoré prepehll v bankovorm systéme,
kapilalovy trh s5a prakticky prebladza
po dihg] odmika nigkolkych dasalrodi

Kapitalovy trh ako stéast inanéna-
ho trhd j@ vyZnamnym prekom pre roz-
v ekonomiky, kedia preekanamicki
cinnest a zaistenie jg) konlinuity @
potrebne. aby podnikajucl subjekt
sustredil dostatotng mnosstvo kapita-
lu. Da sa ofakaval, e prave pofiadav-
Ky na exlerné zdraje v nasej krajina
oudld vadsie ako napriklad v orgzving:
tyeh trhowvyeh ekonomikach, kde vacs-
na finem zaistuje zdroje svojho rasty
Z viastnych prostnedkoy (napr. z odpi-
5o a zo Zadrzaného 2sku)

RM-SYSTEM SLOVAKIA

Kuponowa privatizacia generavala
velke mnozstve akoll mnohych amilen-
tov vo vlastnicive abrovského mnoé-
siva lyaickych ostb (byvalyeh DIk-ov)
& walaha mnozstva pravnickych aséb
(investicnych spolotnest a fondoy)
Pogitadovu siel Podniku wwootiave|
techniky, dobudovany v priebéehu
kuponove| privatizacie, zagal pri orga-
nizovani mimoburzoveho triu cennyeh
paperoy wizival RM-Systém Slovakia
(dale] BM-5)

BM-5 ako mimeburzovy trh zada!
obichedoval formou pariodicke) aukoie.

Prva pericdicka aukcia bola wyhlasena
3. maja 19393 (v 19, ty2dni gznamenim
pripusinych canovych pasiem). V sle-
davanom obdobi sa uskutoénilo
18 penodickych aukeil, Do ebchodeva-
nia bali zaradena akcie vietkyoh akar-
awyeh spolodnosti z kuponove) privati-
Zacie, Z pévodneho podtu zhruba 500
kuzsoy v prvom kole kvidll zaradeniu
kalovanych spolocnostl a hlavrie
volaka postupnemu zaradeniu inveslic-
rych spoloénosti a fondov pottel akail
posiupne rasiol a prekrodil 600 kusow.
Jednotlive kola periodicke) aukae na
seba plynule nadvazovali (vyhlasenim
a vysporiadanim cbechbdov sa viak aj
prakeyvall). leh dizka pnzvolne klesia
z0 G:az na zatial definitiviie 2 (yidne

LIKVIDITA AKO PARAMETER
ALOKACIE ZDROJOV

Voroku 1993 bolo prostrednictvom
AM-5 zobehodovanych 230 tisic cen-
nych papierav za 47 mil. Sk, ne.od
januara da konca maja tohto roku to
Bola uZ vyde milion cennych papigrov
v celkove| hodnote 447 mil. Sk

Relativne uspesne bolo prveé kolo
periodicke; aukeie § finanénym: obra-
tom 6.1 mil. Sk, v druhom kole obral
kiesal na 3.5 mil. Sk.a v dalich kolach
pozvalna rasiol Velky obrat v prvom
kole moZno prisodil hlavne nahrama-
denym obehednym zamerom
Extrémne maly obrat v drubem kole ol
spgbsobeny reakciou na realizaciu
nahromadenych obchodnyeh zamerow
v oprvom kole. Svoj vplyy malg a) spo-
minane prekryvanie jednatlivych kal
Fred uzavretim grijimania pokynoy na
prada) a kupu druheho aukénehe kola
pariodicke| aukcla RM-3 investorn
nemali &as na zhodnelenie svolich
wysledkov z prvého kola a prijatie roz-
hodnuti pre druhé kolg. Pri zohf=dneni
dizky k&l mozno konstatoval, 28 po
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axtramne nizkom obrate v dru-
ham kole bol v trefom Sterfroku
obrat zhruba 1 mil. Sk tyrdenne
a vo Stertom Styriroku stupel na
asi 2 mil. Sk tyzdanne

Celkove financne obraty kdl
prepoéitang na tyidne obohodo-
vania st zobrazens na cbr 1. Od
januara 1984 zacal obrat dyna-
micky rast a dosiahol prvé maxi-
mum v prye| polovicl marca. Po
kratkej marcove] stagnacih dosia-
hal v prvej polovicl aprila zatial
svoje absolline maximum pri fy2-
dennom abrate skoro 40 mil. Sk
Od polovice-aprila zagal obrat na
trhu RM-8 kiesat.

Déle2itou ctazkou je analyza
charaklers ohto poklesu a tym al
meEnych Irendov daldieho vyvoja.
Preto boll parametre fikvidity pod-
robene numericke) analyze metd-
dami prognézovania a analyzy
fasovych radov,

Autokorelagné funkcie pre
finanény cbrat & objemy obcho-
dov vykazal vyznamng kladne
autokorelaéng koaficlenty ori
posuna (LAG) 1,23 2 4. UZ vzhla-
dom na zhruba raéneé casove
rady nevykazovall sezannost

Parcigine autokoreladng funkcie
signalizovali ind situaciu, V pripa-
de finanéneho cbratu boli vwznam-
né posuny LAG: 1 (r = +0.85), 5
ir = -0.26), 7 [r = -0.26) a9
ir= +0.42). Co sa tyka cbjemy
obchodev, vyznamny bol fen
jedan parciainy korelagény koehi-
cient (r = 0.88) pri posune o jeden
ty2dan,

Analyzy periodogramom & ku-
mulovanym penodegramoem uka-
zali nesplnenie podmienky na-
hednost bieleho Sumu a vwznam-
ni periodicitu (0.27].

Koehli mendim auickoreladnym
viplyvom Sa na daliie analyzy pou-
2l obiem obchodoy v kusoch zob-
chadavanych cennych papierov
Wysledky Holtovho exponencidlne-
ho wyrovnavania su na obr. 2
Aproximativria funkcia vystihuje
skutoEné hiodnoly 2 na nasieduju-
ce obdobie predpoveda zastave-
nie prudkeho poklesu objemov
cbehodoy, ich stagnaciu do
konca augusta na drovni ckole 30
tisic kusov cennych papieroy.

Vysledky Box-Jenkinsovho
modelu analyzy Sasovehe radu
objemu uzavretych obchodov su
ra obr 3. Spodna krivka predsta-

1953-1594

{mil. 5]

18 21 3 50 34 3 42 46 M1 4§

W M 1
183 1554
Porndawé fisla tyiddia

Obr 1 Finantng obrat na mimoburzovom trho AM-Systém Siovalda
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(br. 2 Prognizovanis objemu obchodow na BM-5 Holtowym modelom
exponancidinehe wyrovndvania (a=0.7, b=0,07, MPE=0,03)
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Dbr. 3 Analyza fasowiho rade objemoy obchodoy Box- Jenkirsovym
ARINA madelom

yuje prognozu hodndt cbratu
uzavretych obchodov do konca
augusta 1994 Model predikuje
Zastavenie poklesu objemu
obchodaoy a jej kolisanie ng orov-
ni 15 aZ 30 tisic kusov cennych
papierov tyzdenne. Vrechna krivka
pradstavuje hormy odhad predik-
cig, spadny odhad nig je zobra-
zeny a predstavuje nulove nod-
noty

Pouzité matematicke modely
zhodne pradikovall zastavenie
poklesu uzavratych obohodoy
a ich stagnaciu v najbliziom
chdobi (as 30 tisic kusow can-
nych papierov tyzdenne), aviak
5 welkym rezptylom progndzova-
nyech hodnat.

CENY A ICH VYPOVEDACIA
SCHOPNOST

3 wyiie uvedenym finanénym
objemom uzavratych obohodov
ko suvisia g) dosighnute ceny.
Externy narast dopytu po januér
1994 vigdol k zmene jgho pame-
rd k ponuke, narastu cien
a naslednamu zvysaniu panuky
FPo &tvriroku nastal opatovny
zvrat pomery dopytu a ponuky
Tento wyvo|, charaktaristicky pra
cely organizovany kapitalovy trh,
mal na mimoburzavom trhu BM-
S svole Specitika

V BM-5 sa v sledovanom
obdebi obehodovalo fermou peri-
adicke] aukcie v osemnastich
kolach, ktoré =a postupne skra-
covali. Dosiahnuté ceny sd za
tyzdna, v klorych prebiehali auk-
&né kols zobrazene na obr. 4.

Z grafu vidiet, e pripustné
cenové pasmo bolo v minulom
roki v priemere v rozmedz 300
az 450 Sk a po novom roku
zacalo pozvolne stapat na 500
a 750 Sk. ¥V aprill {15. tyzden)
zatalo pripusing cenove pasmo
opét klesal,

Priemerna aukéna cena sa
prigréiavala spodnej hranice pri-
pustného cenoveho pasma 350
Sk a ku koncu roku zacala
pozvoine rast, po novom roku sa
od spodnej hranice. pripusineho
cenoveho pasma odpdtala
a vzrastla na hodnotu 500 Sk
v tohtercénom 14, ty2dni. Od
zadiatku aprila zadala klesal
a vratila sa k spodnej hranict pri-
pustnehe cenoveho pasma
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Ina j2 siuacia v pripade vaze-
ného priemeru aukénych cien,
kigry vystihuje ceny najobchodo-
vanejsich spoloénosti. Tielo boli
¥ ominulom roku hiboko pod pri-
PUSINYM CENOVYM PASMEM na
grovri len 200 Sk, po novarm roku
vEak zadal prudhko rasl a v polo-
vici marca sa priblizil k priemer-
ne| cene skoro 600 Sk (11 tya-
den). Po prechodnom poklese
clen zatiatkom aprila ceny opal
stupli v polovici maja (20. tyzden)
na asi 550 5k a potom zacalh
opal klesal. Vazeny priemer cien
teda nesteduje celkovy cenowvy
vywo|, ale zading vykazoval peri-
odicke zmeny

Casove rady aritmetickyeh
| vazenych priemarav aukénych
cien vykazovall autokerelatneé
viastnosti. Korelacne kosticienty
boll kladne preukazne ori posu-
ne o LAG 1.2.3 a 4 Parciaine
autokorelacie bel pra antmeaticke
priemery aukénych cien vyznam-
ne pre:LAG: 1 (= +0.95), 3
(r =-0.256). 5 (r ==023)a 8
ir = +0.27). Pra vazeng priemery
aukénych cien boll autokoralad-
ne koeficienty vyznamn len gri
dvoch £asovych posunach LAG!
1{r=0,80) a 5 {r =0,35). Pre
dal&ie numericke analyzy baol
prato wybraty dasowy rad vaze-
rych prismeroy aukénych cien

Analyzy pericdogramom
a kumulavanym penodogramom
ukazali nespinenie padmienky
nahodnost  bieleho Sumu
a wyzpamno periodicitu (0.02)
aukénych gien.

Wyledlky progndzovania wwvoja
aukdénych cien najlikvidnejgich
akcil melodou Holtovho expo-
nenciélneho vyrovnévania su na
abr. 5. Podla tohto modelu
masno predikoval zastavenia
poklesy vazenych prigmearoy
cien a v nasledujucich troch
mestacoch ch stagnaciu na
wravn zhruba 450 Sk

Wysiedky Box-denkinsovho
modelu analyzy casovaho rady
vazenych priemerov aukényoh
cien su na obr. & Siredna krivka
pradstavule prognizu najpravde-
podobrejSich hodndl vazenych
priemeroy aukénych cien aboho-
dov uzavretych do kenca augus-
ta 1884, Model predikuje zasla-
venie poklesu clan najlikvidng|-
gich cennych papiercy a |e| kali-

4
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Dbr B Analyza Easovaho radu vaZenych prigmeray aukbnyeh cien Box-

Jenkingowym ARIMG modelom

sani@ na Gravni 250 8 350 Sk
Vrchnia krivka predsiavuie Bomy
odhad predikcie na drovni G600
Sk. spodna krivka predstavue
odhad minima gredikovanych
cian na prakiicky nulove) Lravr

Pouzite matematicke modely
ziadne predikovall zastavenie
paklesu cien na|likvidnegich spo-
lagnastl a ich stagnaciu v rajblis-
fom obdoli na zhruba polovic
ich naminaing| hodnoly, aviak
5 velkym rozptylom prognozove.
nych hadndt.

V porovnanl & burzami jg vidi-
talny neskory nasiup rastu cien na
RM-5, dokonca po miernom
poklesa v prvyoh Iyidioch roks
Bolo to spostobene okrem maho
pomalosiou reakoie kedll trvamiu
dvojtyzdenng] penody aukéneho
kala Aj po prudkom ndraste viak
priemerne ceny na trou AM-3 zda-
leka nedosiahh ani nominaine
hodnoly, a & U nallikvidne|sich
spolofnost dosiahll len prighizne
polovieu ich nomimalnych hodndt

DOPYTOVO-PONUKOVA
BILANCIA

Zaujimava je:analyza éasoveho
trendu. vzfahu celkove| ponuky
geENMYCh papierov na pradaj pri
vypenerovanych aukénych ce-
nach, calkoveho dapytu po cen-
nych papieroch a objemu realizo-
vanych cbechodov s nimi, &6 je
Zobrazene naobr 7.

Z grafu widiel, 2e potas calsho
roku 1993 prevySovala agregding
ponuka agragatny dopyt po cen-
mych papieroch, to spdsobovalo
spominanl hodnotu artmetickeho
priemery aukEnych cien na spod-
ne; hramici pripustného cenového
pasma. Fo novom roku, zrepme
v disledku ozvema obohodovs-
nia na burzach. nastal zvrat. Na
prelome [andara a februara 1994
prekracil celkovy dopyt ponuky
a v tomto trende pokratoval do
zadiatku marca (12 tyEdert), ked
agregatny dopyl dosiahol maxi-
mum a prekrodil 260 tsic cen-
nych pagerov tyzdenng Potom
zacal klegaf, v 14, tyzoni sa dopyt
a ponuka vwrovnall a v daliom
obdobi zacala agregatna ponuka
cannyah papigrov na trhu Bh-
S prevysoval agregatny dopyl
Agregatna ponuka desiahla svoje
meximum v 16, tyZdn) na urovni
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200 tisic kusov cennych papiesov
tyZgderng

Objem uzavretych cbehodov
v sledovanom chdobi zdola kopi-
roval mensie hodnotu 2 agregat-
neho dapytu a ponuky. co signali-
zule efektivnosi obochodnaho sys-
lemu BM-5. Vynimku tvori zacia-
tok roku 1994, ked sa prudko
menll pomer agregatne| ponky
a dopyhy. a preto ciastocne klesla
efektivnost cbehodngho systemu

Moino teda kanstatovat, Ze
v rokU 1983 v AM-S prevaiovala
ponuka akcii nad dopgytom. o
okrem ipeho Spdsobilo, 2a prie-
merna cena akeil bala len na
drevmi jedne; tretinyg ich nominal-
ne) hodnoty a najlikvidnejsie ol
akcie s cenami na urovni len jed-
nej patiny neminalng] hadnoty, Po
navent roku nastal v gosiedky
azivera abchodow na burzach
previs dopylu nad panukeu, &o
viedio k narazstu cien g nasledne
a) obratow. Ceny najlikvidnzggich
spolodnost prekrodill prigmearnmne
cany. avsak neadputall sa od
pating nemingne; hodnoty a8 na
rediel od burz mall Kk prekroce-
riu reminaing] hodnoty este dale-
ke, Tenta jay nemozno vysvetli
len girsim spekirom obohodova-
rych akein yratane ich horsej kia-
lity. Ja to spesoRens Casovym
zapstavanim reakell trhu BM-S,
ale zrejme aj vzhladom na urikai-
nost kuponove| privatizacie nedi-
talelnosiou trhu BAM-5 pre zahra-
nicnych investoroy

I 22 28 3 % M 42 et Wz
(-

J {oui- 1994

& 0 4 I

I
Paradove di<lo t7idia

Obr 7 Wyvoj vefani dopytu % ponuke na mimsburzoeom ity R-5
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Db, B Gral funkcia vaajomne) korelacne| anakizy

su v labuke: VM nadkoch su tey.
velupné Gasove rady a v stipooch
wyshupne Casove rady. Napriklad
ponuka (v trefom stlpci) predibe-
ha financny obral (v drubom riad-
ku) o 4 tyidne pri korelacnom
koaficienta D.82 uvedenom v zat-
vorke. Z korelaénych koeficientov
uvedenych v zabvorkach vidiet, Ze
prakticky medzi véatkymi siedo-
vanymi kaeticiantami existeju
wyZnamne sivislosh. MNa obr. B je
zobrazena vzajomna korelacna
funkcia, z klore] vidief, Ze v dote-
rajsich obchodoch aukéng ceny
predbighall pomer dopyiu
4 ponuky o 4 tyZdne pri korelad-
nom koehciente 0,83
Finanény cbrat bez casoveho
posunu kareluje 5 objemom
obchaday, aritmelickym a vaze-
Aym priemerom aukényoh cien
W doterajfom priebehu obchodoy
finanény objem dva tyidne
zaostaval za priebehom hranic
pripustného. cenoveho pasma.
Zaujimayy (e vztah vyvoja
pomeru dopyiu a penuky k ostat-
nym siedovanym parametram
Tento pomer zaostava o dva a2
sest tyzdnov za objemoyymi
I cenovymi paramalrami. Signali-
Zuje o velky vyznam auiokorefad-
rych vplyvay, ale aj dominantny
wplyw vonkajSich impulzov na
yyvop organizovanahg trhu BM-S
lde o vplyv vyvDja na burzdch
Zaciatkom roku 1924, kiory bol
spdsobany vorkajSim impulzom
g zasliF o bizgi

& neunoshe dihe \yslediy wpolitov vadjomnych korelagnyeh funkeil vsiedkoy obchodovania AM-S analyzu
trvanig aukEnych &l _
Zmeny v tychio tren- | Obem | Pomba | Doyt | Doing | Homd | Aukéndcera,|Aukinicesa| Doow EXTERNE
doch moZno otaka- abehidoyg hedric | hranica mr;nﬁm:.'- vtk Ponuka IMPULZY
val po rozbehnuti Pep ol el Misssbie MIMOBURZO-
priebezne) aukcie | Fnném obrat 0 i 2 42 42 0 b -4 VEHO TRHLU.
AM-S. {0 Qu'l 10.89) (0.83) (0B} 10,95 (084} {054 {082
Objerm abcnodos 42 4 42 £2 0 4 - Ma Burze cen-
VZTAH MEDZI (086 | (86 | (084 | (083 | (osE | 8y | 08z | nych papierov
HODNOTOVYMI = 5 2 ) 7 3 5 v Bratislave
A CENOVYMI (092) | (089) | @88 | (08 | (075 | (0.76) {BC-F’B}l tvorili
PARAMETRAMI Diijyt 7 = 2 : 5 :, Erﬂn;m;n;};:ﬂk;
mery | ooty | mos | s | josm | Y H
. L ry maxirmalnyeh,
Vzajomne korela- | Dolnd haEnics POP N +2 1] 0 £ minimalnych
Gie medzi sledovany- ] (81 | (oA 073 | 07 | 5  priemarnych
|j1| parametrami vy- Horma hranica PGP i = 2 2 e kurzow uzka pas-
sledkoyv UDG“DUU‘-‘:' a5 | oy | e | mo, ktoré v prie-
nia s akciami na trhu _ Behu reka ceclie-
- rrmtand | NG GRNE, . el e ] -4 ;
RtA-5 ool hodnetans | atmeticky prigmer 08 | {083 valn v pasme 500
yzdajemnymi korelag- i = az BOO Sk, po
oty | i | huskitrd eona, - we . vae an a0 3 +
r.|:_,.-n-|;< h_||_«.-.,|arr| ‘J}- -.a:mlw il (053] novom roku prud-
stedky tychic analyz o ' ko narastlo a kon-
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eom februdra dosishlo drovery zhruba
1500 Sk Najlikvidneisie akeie (charak-
tenzovansd vAZanym premerom) swojou
cenou iba migme zaostaval za spomi-
nanymi aritmeatickymi kurzovymi pria-
mermi. V priebehu rokuy 1883 ball kurzy
najlikvidnejiich spolscnosti v pasme
400 a 600 Sk a koncom februara
wystipill na asi 1300 Sk, &ize len migme
prewkrodil svioju nomindlniu hodnotu,

Mozno teda konstatoval, Ze v roku
1993 sa najlikvidneSie akcle na BPCB
predavall za priblizne polovicu svojg|
nominaing| hodnoty, po Novom reku ju
prekodil (na zhruba 1,3 nasabok)

Ma Bratisiavske] opé&ne| burze
{BOE) sa cbchodovalo predovietkym
s jednodiovymi terminawymi obchodmi
(JTO}, kioré de faclo pradstavujl spo-
tovy trh. Ceny JTO na BOB boll v prie-
behu roku 1993 relativne stabiing a od
zatiatku roky 1994 yacali prudko rast
Cenové pasma charaklerizovang prie-
mermou najvyssou a najnizsou cencu
bt zke a kolisala v pomearne malam
intervale (400-600 Sk}, no v roku 1924
Zacalo prudko stupal a8 do konca feb-
redara sa rozsirile (1000 az 1500 Sk).
WV tomto obdoli s aritmeticky oriemer
uzatvaracich clen udrziaval trend naj-
wySsich clen. VaZeny oriemer charakie-
rlZujuci f:erl'; najlikvidne[gich akcil Dol
Y priekehu minulého roku na dravnl
200-400 Sk, no po novom roku yyrazne
stupal, prekrogll droved priemernych
cien a na konci februdre mal hodnotu
asi 2000 5k

MozZno teda konstatoval, Ze v roku
1993 baoll na BOB najlikvidriejSie akcie
g mierna podprigmernymi cenami na
urowni treting svoje| nominaing| hodnoty
a po novom roku za dva mesiace stipl
ceny najlikvidnejSich akaii na BOB a#na
dvojnasobok svojej nominalne] hodnoty,

Po novern roku 1994 nastal zlom vo
viyvoji kapitalového trhu v SH. Kedie
obchody na kapitalevam irhu maji
ananymny charakier, o pozadi proce-
sov, klaré spasabili tieto zmany mozno
konsiruoval len hypotézy Jedna
Z moZnyeh jg tato: Pravdepodobne
Zahraniéng portidhove investicia (odha-
dom 50-100 mil, USD) sposabill nérast
dopyiu na burzach, ¢o vyvolalo ndrast
clan, narast ponuky a narast abratu
¥ skupine bonitnych likvidnych akeill
Tento proces. zadal prebiehal na bur-
zach, kiora st pre zahraniénych inves-
toray najitatelne|gie a pbsobia na nich
prakticky len ingtitucienalni investori.
5 miekolkotyZdhiovym eneskorenim sa
tento proces sekundarne preniesol na
RM-5, kde instituciondlni investari

5}

zadall intenzivne|Sie nakupoval skupi-
nu bonitnych akell, &im:-hned vyraznej-
Sle neovplyvnili agregatny dopyl,
aviak tento Impulz nastartoval daléee
mechanizmy, ktore s uvedenym one-
skoranim zmenill pomer agregatneho
dopytu k ponuke.

Ako sme uviedll, vaZeng prigmery
cian na burzdch presiahll nominalinu
hodnolu, Mg na mimoburzavom. irhu
AM-5 ich ani vo svgjom maxima nedo-
siahli. Celkovo mizsie ceny na triw Fh-
5 oprofl burzam mosno dokumantovat
aj konkrétnymi prikladmi. Tieto cenove
anomalle sa vehfadam na mensiu pruz-
nosl kapitaloveho friu a rychiost uvede-
mych procesov nestihll odstranit ceno-
vl arbitrazami. Velkd dlohu zohréva g
rozdigina pristupnost erganizovanych
trhow pra drobnych invesigray

FUNGODVANIE A FUNKCNOST
KAPITALOVEHO TRHU

Jednym z ciglov Hupdn'ﬂvm privati-
7dcie bolo a) rychle generovanis kapl-
taloveho trhy, Ma zaklade predchadza-
juce| analyzy moino konstatoval, e
kuponova privatizacia iniciovala vznik
mimaburzeveho trhu AM-S a sodasne
akceleravala rozva| kapitélového trhu
ako calkuy,

Jadnym za zavaznych negativiych
[avoy kapitaioveho trhu u nas |2 vysoky
podiel priamych abehodov na celko-
vom obrate: Tymio sa v konetnom
dédsledku abmedzug funkénos! organi-
zovangaha triw.

Uskutoénené analyzy zhruba roéné-
ho fungovania kapitalovena trbu ukaza-
ll, #a trh pa pozvalinom nabahu v roku
1983 zaciatkom roku 1984 pravdepo-
dobng vdaka vankajSiemu impulzu zis-
kal na dynamike v abjgmavych | cana-
wych parametroch. Po prvom Striraoku
v dldsledky snaby o realizaciu kapitalo-
wycch vynosov, politickych zmien a bli-
Ziacich sa valnych zhromazden| nastal
na kapitalovern trhu atim, ktory viak
nevralil siludeiu do Urovne raku 1983

Uskulofneng numerické analyzy
preukazali sing autokorelaéng vilahy
sledevanych paramatray, ako | vzajom-
né korelating zawslost. Potvrdih v Spe-
cificke] situacii logické trhove sprava-
nie investorov. Kedze kapitalovy trh je
zatial pod vyraznym vplyvom vonkaj-
glch Impulzev a funguje iba kratho,
numerické axirapoldcie sa vwnadujo
velkou neurdéitostou.

Kapitalovy trh zatial nie je plne funk-
Eny v alokacii zdrojoy a v genarovan

infarmacii (najma cien). Ma margo
Kupdnove] privatizacie sa Casto vytyka,
Ze nepringia kapital do ekanamiky
Swojou podstatou vsak generuje viast-
nikgw, ktori obchodovanim (1) redistn-
buciou kapitalu) tvorla ceny. Tieta ceny
stk vaak nuinou podmienkou efekilvng)
alokdcie zdrojov do etektiviych spo-
leEnosti v podobe emitovania novyeh
akgll, difopisov a pod, Ako priklad
moZno uvies!i emisiu novych akeil
a-dinopisov v minulom roku spoloénos-
fI dobre etablovanyech na burze:
Investi@ne| a rozvojove] banky, a.5.
Slovenske| poisiovne, a. s, Ozely, a &
Tieto cenné papiera sa predall bez
problémov a v pripade tychta troch
subjekioy vallplll do ekonomiky finan-
&né zdroje vo vwike pribliZzoe 0.5 mid
Sk. Po wirodnych valnyeh zhromaide-
rrach, kiorg sa uskulocnili v marci az
juni, proces ziskavanma extarnych
finanénych zdrojov akceleruje a v case
spracovavania tejlo prace sa odhadom
blizi K 10 mid, Sk. O#Hvenie kapitalove-
he trhu po novom roku zrejme daig
rozdin moZnostl externaho financova-
nia efekiiviych podnikatelskych zame-
rov a maze zvysil | objektivizaciu aloka-
cie kapitalu

Zvvsanie objemu cbchodov a cian
najlikvidnegich spoloénosti na niekal-
konasohbok ich nominaine| hodnoty
dava predpoklad na vyuZitie kapitalo-
veho trhu ako dodatoéného nastroja
privatizagie. Privatizacia pamocou
burzy siv5ak bude vyZadoval selaktiv-
ny vyber spolofénostl. Zaujimave budd
najma spolodnosti s dobrymi wwehodis-
kawymi cenami, teda najma tie, kioré
L2 Dol Giastotne rozpredane v ramcl
kuponovej privatizacie a s ktaryeh
akciami sa obchoduje za grimerang
ceny, Celkowy objem uréeny na privall-
Zaciu treba podfa momentdlne] situa-
cie na trhu primerane rozloZil na dihsie
Gasave obdobie, tak aby velke mno2-
stvo ponuknutych akcll nadmerng
nerozkolisalo th

Samozrejme. tato metdda maZe sii-
Zit privatizacil len v relativne obmedze-
nom abjeme (riekolko mid. SK rotne)
v nadvaznosti ma menovd politiku MBS,

Zaverom meZno kon&tatovat, Ze
kapitalovy trh funguje a od neveho
roku zadina pinif funkeciu plnohodnot-
nena kapitalovaho trhu, Kupdnova pri-
vatizacia vytvorila v relativne kratkom
Gase zaklady pre vznik a rozvo| kapita-
lowaho trhu. Dosledkom kupdnove; pri-
vatizacie e a) velky podet individual-
nych invesioroy
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UPLATNOVANIE

MENOVYCH NASTROJOV NBS

Ing. Helena Tenczerovd, Ing. Rendla Konecnad

SYSTEM REFINANCOVANIA
OBCHODMYCH BANK

Marodna hanka Slovenska prijala
na rok 1994 systém menovych
naslrojov, kiory sa vyenatoval nie-
ktorymi systemovyrm zmenami oproti
minulému roku na zabezpelenie
dostatodne] ynotorne] a vonkajde|
stability slovenske] koruny, Jednou
# lakychio zmien bolo riadenie
menove| politiky prostrednictvom
tvercvych limitey len v pripade bank
5 rozsahom dverovych akliv presa-
hujucich 20,0 mid, Sk. Ma zaklade
nagativiyeh menovych désledkowv,
ktorg siviseli 5 neprimeranym ras-
tom rozpodloveho deficitu a zhorse-
nim Gisle] pozicie FNM vo vziahu
k bankovemu sekloru v zavere roku
19083, viak doslo vo februari 1894
k zmene oproli pOvodnemu Zameru -
k& celoplognému slanoveniu Uvero-
yych limitov. Nadvéazne na tento
postup bolo v druhe] polovie) 1.58tvr-
roku 1994 obmeadzene | refinancova-
nie obchodnych bank.

Neiroehing betnke Slovenska

Zamery menove] politiky NBS
umaczhovali v priebehu 1. Shyrlroku
1994 poskytoval uvery podnikom
a domacnostiam v celkove] vyska
256,3 mid. Sk. Obohodne banky
prekrocili tenlo uverovy priestor
o 3,3 mid. Bk, ¢ize-vyuzili ho na
10,3 % (259,86 mid. Sk),

W porovnani s vychodiskom (k 1.
1. 1994) klesli k 31. 3. dvery do ako-
nomiky o4.9 mid. Sk (index 28,1 %)
pri sidasnom poklese korunowych
weroy (index 97,3 %) a raste devi-
zavych Uverov (index 127.2 %)
Tento nepraznivy stav bol ovplyvne-
My NAJMA wyraznym poklesom moz-
nych Gverowvyen aktivit danych sia-
novenym werowym limitom na 1
tvrirok oprot vwehodiskovemu
stavu (o 8.2 mid, Sk). V solade so
zamermi menove| politiky NES bol
vatsing bank stanoveny niZz&i avero-
wy limit, ¢o viedlo k celkovemu zni-
zeniu ich dvarowych aktivit

MNapriek tejio skutotnost obchodne
banky poskytl podnikom & domacnos:
tiam v porovnani s predchadzajucim
porovratelinym obdobim ku kencu 1.

Stverfroku 1994 o 18,9 mid. Sk wyES
objem dverov {index 1079 %)
Podstatne rychlei$im tempom rastl
devizove uvery {(index 183,29 %) ako
korunove Lvery (index 1060 %, bez
viadneho selkdora),

Banky, kiore prekrodili averove
lirmity, poziadall v marci o lch 2vyse-
nie, ¢o viak NBS vzhladam na
napalost v zabezpetovani menove-
ho programu v 1. &tvrfroku nemahla
akceploval, Prekrofenia dverowvyeh
limitow soviselo vo vassing pripadoy
s nedadrzanim zmluvnych zavazkov
klientely v oblasti spiatok Uveroy
Mezanedbatelny bal aj vynlteny
rast uverov z titulu trokov, kiare su
Gasto pri¢éinou debelu na beznych
uctoch klientov v gbchodnych ban-
kach

Okram tverowych imitov pauziva-
la NBS na zabezpetenie meanovych
cieloy | nepriame nastroje - system
refinancovania obehodnyeh bank
W januan zostall nadale)] v platnost
obmedzujuce opatrenia uplalneneg
v prighehu posledneho Sterfroku
1893, kioré sa tykall najma

\iyvoj refinanénych (verov Viyvoj (verov podnikom a domacnostiam (UPaD)
280
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» ohjemaviého podielu jednotlivych
transi na celkoevom refimancavani,
vyrazneiso] podpory aukéngho rafl-
nanénaha uveru, a teda onantovania
obechodnych bank na ziskavanie
Zdrojov vo vacse| miere na frhovom
arincipe,

* regulovania zmenkovych obcho-
dov, ked od 1. 1. 1884 boli zave-
dend zmenkove ramce pre |ednat-
live pobocky MBS ako neprekrod|-
lefne,

= grocenia lombardneho dveru, kio-
reho fixna orokova sadzba sa zmeni-
la na pohyblivd, priamo zavishi od
dosiahnute] Urokove| sadzby pri auk-
cnom refinantnom uvera,

* splatnosti lombardného uveru,
ktory slGZl na ziskavanie kratkodo-
bych zdrojov, najma v obdobi medzi
dvoma aukciami.

V sulade s obmedzovanim uvol-
Aovania masy penaz do ekonomiky
prostredniclvom priamych meno-
vych nastrojov sa vo februari vyraz-
ne obimadzili véelky formy refinanco-
vania s platnostou do konca 1. Strl-
reku 1994, MNa celkovom refinanco-
vani v objeme 0.9 mid, Sk sa podie-
fali 67.7 % zmenkové ohchody (0.6
mid. Sk} a 32.3 % lombardny dver
(0.3 mid, Sk). Aukény refinantény
Gver dosiahol ku koncu marca 1994
nulowy stav. Opratl vyohodiskovému
stavu k 1.1.1984 sa stav refinanco-
vania zniZil ku koncu 1. Stvriroka
0 5.4 mid. Sk

Refinancovanie formou aukéného
refinanéneho Overu sa operativne
prisposcbovale akludlnym menovym
zamerom MBS a nadvizovalo bez-
prostredne na niadenie maenove| poli-
tiky priamymi manowvymi nastrojmi,
Madvazne na tisto skulodnost sa
posledna aukcia v 1. Slvrireku kona-
la v druhom februarovem tyzdni
V hodnatenom abdobi sa uskutoéni-
lo dovedna pat aukcii § poniknutym
priemernym aukénym objemom 1,2
mid. Sk (rozpatie od 0,5 mid, Sk do
2.0 mid. Bk, pricom priemerné
poziadavky obchodnych hank boli
4 4-nasobne vySsie (pohybovall sa
oo 2.4 mid, 5k do 10,2 mld. Sk)
Dosiahnute trokove sadzby boli
velmi rozkolisang (od 16,5 % do
25,0 %), to saviselo s viacerymi
skulotnostami, ako napr. § postup-
ne klesajucim aukénym objemaom,

8

s vyhlasenou nulovou aukeioy, po
klore] vezrastla urokova sadzba az
o 4.5 boda oproti predehadzajucs
aukcy, ako aj v stvislosti s likviditou
bank, Priemerna urokova sadzba
aukéneho refinanéného Gvary
dosiahla v 1. Stvriroku 20,2 %
a predstavovala vyrazné Zvyienie
aprotl minularoéneg] sadzbe 15,1 %
Opacne sa vyvijala priemermd vyika
aukEneho uvery, klora ku kongu 1
stvrfroky dosiahla 0,3 mid, Sk
a W porovnani s rovnakym obdobim
minuleho roku bola o 0,9 mid. Sk
nizsia,

Co sa tyka zmenkovych abcho-
dov, prioritami na rok 1984 sd zmen-
kove obchody na podporu exportu
a polnohospodarstva. Pozastavila sa
uginnost zmenkovych obchodov na
podpory privatizacie. V januari boli
zmenkove obchody regulovane sta-
novenim :zmenkowvych rameov pre
jednoliive pobotky NBS. 5 O&innos-
fou od 11, februara 1994 NBS zasla-
vila nakup zmeniek a uskutofhovala
lan ich spatny odpredaj. Tento
postup sa zachoval az do konca
Stvrlroka. Stav zmenkovych obecho-
dov na podpord privatizacie sa znizil
ku kancu marca na 10,0 mil. Sk
Healizacia obmedzujicich opatreni
viedla k znizeniu objemu zmanko-
vyeh obchedov oproli vwwehodiskove-
mu stavu o 2.7 mid. S5k, Ked#e dro-
cenie zmenkovych obchodoy bolo
priamo viazans na zyvysenu diskont-
nu sadzbu, ziskanie zdrojov touto
formou refinancovania pre obchod-
ne banky oproli minutému roku zdra-
zelo

Systémove zmeny tykajuce sa
lombardného dveru sa prejavili vo
vyrazne nizdom cerpani tejfo formy
refinancovania v porovnani s minu-
lym rokom (priemerna vyska overu
za marec 1993 dosmahla 1.9 mid Sk,
za marec 1994 0.2 mld, Sk)
Priemerna urokova sadzba sa vyvija-
la v zavislosti na urokove) sadzbe
desiahnute] pri aukénom refinan-
cnom uvere. Mala slopajicu tenden-
ciu, ked zo 17.5 % v januan stupla
na 18,1 % vo februarn a na tejto
urovni zostala 1 v marg), V porovnan
s minulym rokom, ked bolo rocene
lombardneho uveru Hixne (14 %),
doslo k zdraZzeniu a| tejio lormy refi-
nancovania,

Redistribuéné dvery cerpall dve
banky. | ked splatky neboli planova-
ne, vzhladom na predéasnd splatku
zvyhodnengho Overu na bytevd
vystavbu sa znizil stav redistribu-
nych wveray 7 pdvodnych 33.6 mid.
Sk na 33.4 mid. Sk. \V oboch penaz-
nych ustavoch bola zmluvne zruse-
na urokova vazba redistribucényeh
uverov na diskontnu sadzbu
a nahradena lxnou drokovou sadz-
bow;

W ramei povinngch minimalnych
rezerv (PMR) sa uplatnila vo febru-
arl metadicka zmena suvisiaca so

gFahrnutim vkladovych certifikatov

do prepodlu povinne| drzby rezery
obehodnych bank pri nezmeanea-
nych parcentualnyeh sadzbach
lednathvych kategoril primarnych
vkladowv, Stanovena wyska PMR za
cely bankovy sektor nebola dodr-

2ana vo februan (98,1 %) a v marci

(77.0 %), Tento neprigaznivy stay
bol v oboch mesiacoch ovplyvne-
ny nedostatecnou likviditou dvoch
valkyeh bank, &o malo negativiy
dopad | na vyva| urokovych sa-
dzieb na medzibankovom pafai-
nom trhu; Ostatne banky v priebe-
hu 1. Evriroku PMR v zésade
dodrzali. Nedoslaliodne operativne
riadili svoju likvidite v priebehu
Stvriroka dve malé banky (previs
20-31 dni). Ma zabezpedenia PMR
chybalo v marci za bankovy sektor
spelu priemerne denne 3.2 mid.
k.,

Nidzovy Gver cerpali na prechod-
ny &as tri banky. ¥V porovnani
s minulym rokom sa dosiahla kon-
com Sterircka podstatne nizsia prie-
merna vyika nuodzoveho uveru
(v temto roku 13,2 mil. Sk, v minulom
216.5 mil. Sk)

MENOVA BAZA

Meneova baza predstavuie konso-
lidovanu bilanciu NBS, v klore| su
prehladne zachytene vietky |e) ope-
racie. Je| priemerna wwika dosiahla
v marei 41.5 mld. 8k o je 00,8
mid. Sk mene| ako v decembri 1993,
Vyvo) menove] bazy v priebehu Styrt-
roka -zachytavaju tabulky &. 1, 2 a
nasledujuci graf



NA AKTUALNU TEMU

Tah. &1 [ i Sk
Priamer December Janudr Februar arec
Cisté zahraniéng aktiva -14,04 -17 47 -18,55 -15.54
Cisty iiver vidde (bez SPP) 39,50 4562 | 4858 50,68
Cisté ostatné aktiva 580 598 | 510 370
Uvary bankam
[bez redistribuéneho tvary) 10,44 8.00 7.4 i75
Menovd baza 42.45 42,99 43,45 41.53
Obeivo 23,94 29,49 30,07 30.90
Rezervy bank {skutocny stav) 13,51 13,51 1337 1083
Prebylofné rezervy 1.02 072 018 -3,36
Tab. £. 2 Mesaéné zmeny menovej bdzy oproti decembru 1993
(v mid k)
Priemer Janudr Februdr Marec
Menovad baza (MB) 0.54 1.08 -0.92
Autandamne faktony (AF) 2.8 34,74 750
enova-paliticke fakiory (MPF) 224 -2 B0 -B.42

Mesatné zmeny menovej bazy oproti decembru 1993

i
oo
1 I
]

MB

Vplyw autonemnych fakiorow
a manovo-politickych fakiorow na wyi-
ku priemernea; menove| bazy bal profi-

— —

AF MPF

chodny, Kym autonomne fakiory pd-
sobili v smere rastu menove| bazy
(verasil o 7.5 mid. Sk oprotl decem:-

Tab. & 3

Priemer Janudr Februdr Marac
Gisté zahranitni aktiva -8.08 -2,51 6,93
Cisty ver viade (bez SPP) 14,42 6,89 4,81
Cisté ostatné aktiva n.22 -2.07 -3.24
Uvery bankdm
{bez redistributngho veru) ] -1,55 -12.87
Menova haza 1.28 1,05 -4.41
Obefiva 1,30 1,36 1.9
Rezervy bank (skutofny stav) <001 -0.31 46,32

pru 1893), vplyy menovo-politickych
taktoraw bol epatny (klesl o 8.7 mid.
Sk oprofi decaembru 1923)

Medzimesadne zmeny vplyvu
tcontributions) jednatlivich zdrojov
menovaj bazy su v tabulke £.3

Pryy stvrfrok 1994 bol charakieris-
ticky miernym narastom menove|
bazy v jgnuari a vo februar a jgj
prudkym padom v marcli o 4.4 %,
Tento pokles bol vysledkom proti-
chodnych vplyvov jednotlivych
zdrojov menove] bazy. Rastovo
pasabill diste zahranigng akiiva (ich
prirasiok na celkove| vyske MB
predstavoval 8,9 %), ako aj &isty
Gyver vidde (vplyw 4.8 %) Kladny
(prorastovy) velyy tychio kompo-
nantoy bol kompenzavany pokle-
som uveroy Bankam (velyy 12,9 %),

Tiato udaje dokumentull O&innost
opatrani MBS, ktorymi odéerpavala
nadbylocnu likviditu. V désledku
wvyrazneho znizenia refinancovania
obchodnych bank poklesl tvery ban-
kam (bez redistribuénych dvercy)
v marci oproti februaru o 56 mid. Sk
{vohyy 12,9 %), Go spdsobilo pokles
priemerng] menovej bazy o 4,4 %
oprofl predehadzapcemu mesiacu.

Komeréne banky kompenzoyal
nedostatok refiranénych zdrojov,
najma v marci, predajom volne
vymanitelnych mien na davizovam
fixingu MBS, &o prispelo k zlepgeniu
cistych zahraménych aktiv o 3.0
mid. Sk (vplyy 8.9 %),

Spolu s pozastavenim refinanco-
vania a s vyvojom beiZneho hospo-
darenia &latneho rozpoéiu poklesl
rezervy bank podia skutoéneho
stavu na medzibankovom clearingu
v BZCS, a. =, v marci oprofl februa-
ru 1994 o 2.7 mid. Sk {podiel na
pokiese priemerne] MB 6,3 %),

Kazdodenne monitorovanie me-
nove] bazy sli2i na operativne rezho-
dovanie ekonomickeho useku NES
Analyzou je] vyvoja sa zacbera
Aukény wybor NES na svojich pravi-
delnych zasadnutiach, kioré sa
konaju kazdy pondelolk, Vysledkom
analyzy a predikcie vwvoa menove)
bazy je stanovenie gperativneho
ramca menove] polifiky MBS veatane
objemu refinanénych prostriedkov,
poskytovanych MBS komeénym ban-
kam v |jednatiivech formach refinan-
&nych (verov na prislusne obdotie
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KOMERCNE BANKY

A CIERNY PETER

Zivotodarny tok perfazi, ktory
prodi 2 bank, aby gZivil podnikanie a
podporil jeha rozve|, sa slencil a
spomalil. Tdlo tendenciu potvrdzuju
statisticke Gdaje, ale aj rastice
problemy, spojend so ziskanim
dverw. V domdcom prostredi sa &lna
nazary o macosskom chovani bank.
smeram K zahramiciu sa prazentujd
informagie o problémoch bank v
ddsledku zlych phZiciek a viastng|
neskisenost™ - ktore skar inklinujl k
valke] ochote poskytoval dvery

Aké s0 priciny a kde hiadat
vychodiska ?

Majs! recept na problemy, kiore
su wysledkom dihodobeho a velkého
podlu javoy a sovislosll, e 2ioZité

Zasiavam viak nazar, 2e micania
i najhoriie zo vaetkych rieseni, Za
|e polrebng viesl diskusiu na lemy,
kioré sa tykaju celeho bankoveho
systemu alebo vadsing bank a spo-
lntne hlfadal wyehodiska: To nijako
nesuvisl s unihkaciou bankevnictva,
s otupenim hrotu konkurendéneg|
schopnesti jednotlivyeh bank
Stvislosti je potrebné hlfadat v styé-
nych bodoch bankoveho syslemu,

V tomto Elanku sa cheem dotknif
len |edneho z problemoy, kiory
povazZujem za mimoriadng zavazny

Je to nedostalok a? absencia lik-
vidnych dihodobych finan&nych
zdrojov, kloré mozu banky pouZivat
na poskytovanie dihodebych dverov
a na nakup cennych papierov na
viastny Ocet

10

O tom, Ze funk&ny bankovy
systém je nevyhnutnou podmien-
kou plynulého fungovania ekono-

miky, dnes uZ nik nepochybuje.
Kvalita kaZdého systému &
mechanizmu je viak vysledkom
kvality komponentov, ktoré st
jeho stgastou. Ak si pod funk-
&nym bankovnictvom predstavi-
me srdcovo-cieyny systém,
potom tepny nasavajl peniaze
z prameriov, kde sa tvoria,
srdce riadi ich pouZitie a pro-
strednictvom ciev ich transportu-
je tam, kde by mali doniest
najvyssl Gzitok. Zvlddnutie
bankového ,remesia” v tomto
kontexte znamena néjst prame-
ne pefiaz(, dalej docielif, aby
bankovy mechanizmus fungoval
rychlo, racionéine, bez portch
a aby bol z tejto Einnosti
docieleny primerany efekt pre
banky, ich akciondrov, | pre
celd spolotnost.

V sucasnych bilanciach bank ma
charakter dihedobyeh zdrojov len

* akciovy kapital. ktory sa prevai-
ne pouzil alebo pouZiva na linanco-
vania rozvoja siele a technologie v
samatnyeh bankach,

* depozitd polstovnl uloZenéd na
dihgiu dobu neZ Styri raky,

« bankové obligdcie, resp. depo-
zZitne certifikaty, vydane na viac ako
Styr roky

Prablém dotasného preklenutia
nedostatku dihodobejslch zdrojov
riesia banky prevazne sekundarnymi
terminovanymi vkladmi jediného
pefazného dstavu - Slovenske| spo-
ritelne, &. 5., - kiory vdaka historicke-
mu vyvoju disponuja vefkym obje-
mom depozit. Pemohio by, keby
vadiia casf tychio depozit bola ulo-
Zena v inych bankach na dobu din-
Ziu ako dvaroky pn prijatelnych dro-
kowych sadzbach. Velah medzi spo-
riteffiou a inymi bankami, viac alebo
meneaj zavislymi na sekundarnych
vkladoeh, by mohal byl predmetom
osobitnych riegeni pri spoluzaintere-
savani Narodnie| banky Slovenska

\dealnymi dihodobymi zdrojmi pre
kazdd banku su dihodobé primame
depozitd. V sutasnosti viak nizke
prijmy Sirgkych vrstiev obyvatelstva,
nizka efektivnos! ekonomiky ‘a neis-
loty, suvisiace s ekonomickeo-paolitic-
kymi zmenami vyustujl do ochoty
fyzickych a pravnickych osdb ukla-
dal svoje volne prostriedky na dobu
neprevysujucy dva roky. Tuto ten-
denciu naviac charaklerizuje snaha
lehotu skracovat;, aviak sicasne
profitoval na urckowvych sadzbach z
kratkadobych depozit,

Marodrna banka Slovanska (NBS)
dihodobd aktivity bank v sucasnost
nepodpaoruje Ziadnou zo svojich
foriem refinancovania. Vynimkou su
len redistribulng very, kiore poskytu-
| na krytie asti delimitovanych diho-
dobych tverov od byvale] SBCS
FPozastaveny e a kratkodoby lom-
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bardny dver na cenne papiere
Riggenim by mohe! byl dibodobejs
lombard cennyeh papierov, napr. &tat-
mych obligacii s floatovanou urokovou
sadzbou, odvodanou od diskontng|
sadzby. Zaslavam nazar, Ze gosine-
nie-finanénych tokoy do bank by malo
byf pre MBS vyssou prioritou nez
financovanie dihu Slatneho rozpodtu.
Maviac ide prevazne o disponovanie s
penaznymi prostriedkami bank, vyivo-
renyimi formou povinrych mirnmalnyeh
rezens Z primarmych vikladow,
Perspeklivie méze dijst k hroma-
deniu penaznych prostriedkoy vo
vznikajucich OZelovyeh fondoch, ak
maju lendenciu narastal, o znamend,
ak tvorba fondu prevysuie operativne
potreby [eho wuZivania, ak fond sliz|
gko rezerva a ak |eho.zosiatky
nepodlishalu roénemu zZusiovaniu
Suhrmne mozno konstatoval. ze
* bilancia dihodobych pasiv a diho-
dobych aktiv v komerdnyeh bankach,
g e sa v mnronom fyka a) strednodoe-
Bych akiivil, nie je priszniva,
» rastie dopyl po dihodobych
obchodoch (uvery, cenne papiere),
s rastl kratkodobé depozitd a ich
podiel na pefiaZnych fondoch bank.
Vo sucasnost existuje znadny rozpor
medzi dopytorn po Overoch, kde vani-
kajuce a transformujice sa podnikatel-
ske subjekly potrebup siredno- a diho-
dobe uvery, a medzi ponukou Gveroy v
bankovom sektore; ktory disponuje
prevazne kralkodobyrmi zdrojmi
Medostatok slabilnyeh londov
negativne pascoi a) na rozvinutis
irhu s cennymi papiermi, ktore by
banky vo svejom portfdliu privital,

Aky ma vplyv Easovy nesulad

aktlv a pasfv bank na vztahy k
nebankove] klientsle?

Nesilad medy) Sasovou skladbou
paslv, ktorymi banky disponujd,
poZiadavkami na dihcdobejsie finan-
covanie a povinnastou zabezpadcil
svoju likvidilu v realnom Case moze
wyusloval, podfa majho nazoru, do
raznyeh absurdil, ktorg zakladajl
budlce problémy

MoZno napr. realne predpokla-

dal, Ze na stradno- g dihodobhe

patigby pri ZalozZenl podniku boli
poskytnute kralkodobe Gvery, napr.
na obefmne prostiedky, s prisfubom
ich mo#ne) prolongacie. Snaha pod-
nikatefov ziskat uver za kazdu cenu
mohla viest k prispdsobeniu cash
flow v podnikatelskom zamere a
podsiupili preto riziko, Ze v &ase
splatnosti averu nebudu mat dost
prostriedkov na splatenie uveru,
neziska|u prolongaciu, a budd
musiel podstupil tortdru spojend so
Ziadostou o novy Over, moZno aj v
inej bartke,

Poruiuje sa aj zasada cperativne-
ho spldcania kratkodobych dverov,
Banky umoznuju splacal rocngé
Lyvery jednarazove novymi ro&nymi
tivermi. Tym sa mo2u tvorif zarodky
premeny napr. kratkodobych Uveroy
na obezne prostriedky na neve
Zmrazend TOZ-ky". Je lotaslo
nasledok zadatia podnikania bez
Ugasti viasineho kapitalu.

Tieto praktiky vady k spomafiova-
niu obratkovosti pefiaznych pro-
striedkov v bankach a k Gniku dispo-
nicilnych zdrojov, aj ked celkowy
stav uverov Zoslava bez zmeny
alebo raslie

Vo tejlo sovislosti sa nuks otazka,
&1 mekiore dokonale prepracovane
starg" uverove postupy. napr. na
viastnu tverbu cbeinych prostried-
kav (priblizne do vysky 30 % ich
rvate] potreby), netreba v bankach
Jopragit. Naopak, treba zabudnuf
na niektorg archaizmy, ako napri-
klad dverovania pohfadavok podla
ich uttovného stavu a nahradil ho
cesiou pohlfadavok alebo factorin-
govymi operaciaml. Mazyval Uvary
pravym manorm, Meporugovat zasa-
du ich uéeloveho wyuzivania. Polozif
doraz na pravau prevenciu pri
poskylovan! uveroy a dat je| vacsiu
doleZitos! ake pravhemu vymahaniu
spornych pohladavok, Vsunut medzi
banky a podnikaleloy nezavisle
poradenske organizacie. klore by
garantovali kvalitu podnikatalskych
projekioy,

Ma adrezu podnikatelského sekio-
ra treba tie? povedat, e Gasto
chyba viastng tveriva fantazia a akt-

vita. ¥ podnikoch alebo druzstvach
s historion”, & ked privatizovanyeh,
preirvavaju predstavy, Ze zonacnu
c¢asl ich nakiadov je povinny kryt
alebo S8 niektorou 2 foriem dotacil,
aleho banky Gvermi. Vyrazne absen-
tuje snaha postupne tvorif vlastné
alebo viastnym podobné zdroje, pri-
padne sa o lch zskanie usiloval a
inymi cestami, napr. emisiou obliga-
cii. Viac sa spoliehaf na viastne sily
hfadamm rezerv a zvysovanim afek-
tivnost podnikania.

Zatinajuce podniky majo zasa
prilig  prazdne ruky™ a majl snahu
stopercentne podnikal na cudz]
ucel. Poskyindl s.r.0. 8 kapitdalom
100 tis. Sk miekolkomilionovy uver jg
pre banku obrovske riziko, Vaciina
bank je dnes akciovymi spolognos-
tami, zodpoveds svolim akcionaram
za hospodarenie s kapitalom, kiory
je| zvenli-a musi im dal odpodet )
za odpisane pohladavky.

Ma oboch stranach prelo treba
viac zmyslu pre realitu, hadat kom-
promisy na baze obojstranne| seri-
gznosti. Zviadnul umenie ngjst v hlu-
§ine zlate a tam koncentroval pro-
striedky. Nezakladal platobnu
neschopnos! podniky uz samotnym
poskylnutim nskaningho Overu, prea-
inZe tato postupne moze prejsl na
banky, kore k zlym™ uverom nebu-
do viadal tvoril vysoke rezervy a
opravky.

Je tu cely rad otvorenyeh proble-
mov, ktoré, podla méjho nazoru
nesuvisia 5 nevedomosiou a malymi
skusenostami bank. Od bank sa
ocakava tosi, ©0 sa podoba zazra-
ku. Z drobnych penazi postavil
palac. T, &o dozergiy na tulo stav-
bu, maju mnehe dobré | cenne rady
Treba viak .material” - kapital, bez
klorého palac nepostavime.

Dalej je potrebné - a to velmi
rychlo - zvysit ddveru vkladatalov
poistenim vkladov, aby sa posilnil
najprirodzengdl 1ok pefazl do bank
Z pramenov, kde sa tvoria,

Elena Ondriagova
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BANKOVE ZARUKY NA PODPORU

SUKROMNEHO PODNIKANIA

Poskytovanie bankovych zaruk patri
medzi Standardneé bankoveé produkly
Wehladom na rizikovost tohto produkiu,
ktora je podobng overy, & dalezité preve-
rerie podnikatelskeho zamem v komarnd-
ne| banke a nastodne | v zarcng] banke
Tyrmin sa minimalizuje riziko bank, ale
predovietkym aj rizika podnikatela.

V pripade. ak @ podnikatelsky subjekl
adkazany pr financovanl podnikatelske|
Linnostl na cerpanie bankoveho Ovaru,
v mnohych pripadoch musi komeréne)
banke akrem Kvalitne spracavangho
podnikatelského zamearu, ktory doku-
meniue nayratnos! poskyinutého dveru,
poskyindl &) zabespetovacie prostricdiky
(rucenie) za gver, Prevafna vadsina
zadinajucich podnikateloy ich ma negdo-
slatodne, resp. sadne. Prave tito prob-
lematickd stranku v ramcl procesu vywba-
vovaria uvery mbze preklendl Slovenska
zaruéna bankd, & p. 0 [S5ZB) prevzatim
zaruky za predmetny Over.

PODPORNE AKTIVITY

Zamtna banka poufiva zarudéne fondy
ra podnory rdznych podnikatelskioh akli-
Wil P poskylovani 2aruk v ramai prisius-
mych zarucénych fondoy wyuZiva multipll-
katny efekt, tzy ralle, podla rmiery rizika
jednctlivych podnikatelskyoh zameroy

Financnym zdrojom tychio podpomych
aktivit - na rozchel od ostatnysh komerd-
mych bank - s zvereng prosiriodiy bud
pnamo 2o Siatneho rozpotiu. alebo inych
subjekioy. Tie Fvarenym prosiriadkom,
kiord 50 ulodend vo fondoch 528, stanowu-
juich usmernenie do konkretne) podnikalaf-
ke sitry

Hlavnou formou podpary je prebera-
nie 2druk pre mald @ stredne podniky az
do vyiky 75 % Overu, Tieto zaruky sa
praberaju pradoviatiym na Uvery inves-
ticneha a investicna-prevadzkového
charaktery do 20 milignov Sk, Existuje
viak moZnost poskylnal 2aruky aj na
uvany do 100 milienoy Sk a pn velke) pri-
valizacil az do 250 milignoy Sk, V takom-
1o pripade banka mtZe preberal zaruku
aZ do B5 % uveru

Specilicks (e poskytovanie zaruk na
uvary padnikatelom v polnohospodar-

12

frig. Ceabriela Mildosaea
Slovensked zdrdnd betnka, § poit

slve, pricom sa 528 zamerava na pod-
poru samostatne hospodariacich rofni-
kow. Banka respekiue urdité zviastnosi
lohte cdvelvia a moze prebraf Zaruku &)
na prevadzkovy dver (napr. osvo, che-
mikale atd.}. Pregram podpary malych
g atrednych poinchospodarskych podni-
kow je origntovany na podpory projekiow,
kloré rmajd charakler poinohospodarske]
wyraby s pripadnym spracavanim svojg|
penohaspodarske] produkoie.

Fodnikatetia v zmysie tohio programu
m&#u daostal v pripade previata zaruky
aj nenavratny linanény prispevok va
vyska 10 % z objemu tveru

Voramci Sranyeh programoy na rogviy
cestavneho ruchu, rozvo) priemyseing)
wyrobly nig baze domacich surovin a pod-
pory aktivit veducich k uspore energia
a dovazanych surovin poskytovata 528 @)
nenayratng prispeviey na uhradu drakoy,

578 PODPORILA
548 PODNIKATELSKYCH PROJEKTOV

Slovenska zaruéna banka prijals
Yo uplynulom roku T35 Fadost o poskyt-
riutie zaruky a finanéngho prispavku
£ uvedenseho podiu banka kiadne vyba-
la 548 Hadosli, Hiavnou pricinod nenra-
vzalia zaruky 7o sirany 528 bal nedosia-
tofine spracavany podnikaletsky zamer
a predovielkym jeho ekonomicka casl
nezabezpecavala navratnos! pozadova-
naho yery

Preveabymi zandkami wo weike 975 mil Sk
528 podponia imesticie v ohlash stikeomne-
ho padnikania vo vyske | 476 mil. 5K
Priemerma wySka poskyinules) zaruky na jedan
projek! pradstavuje Sastku 217 milidna
korun a premama vwika podpormed invest-
cieny jednom prajgkle e 3,29 milicna konn,

Slovenska zaruéna banka pomahla
stkromnym podnikatefom praklanal
potiatodne obdobis v oblastl prevadzko-
vych potriebl. V spolupraci s Ministar-
stvom hospodarstva 58 poskylla neng-
vratne finantng prispevky vo vysks 108
mil. Sk, &im sa pedporili investicie vo
wySke BES mil. Sk Priemerna vyika nena-
vratneho fimanénaho prispevku na jsden
projekl predstavaje Gastku 1,1 miliona
korun.

YV ooblasti podnikania previadal|
podotine ako v roku 1992 Overy stredno-
dobeaho charakteru, &0 pradstavuje YO %
Uveroyv Krytyehzarukami 528,

Mézeme konstatovat, 2e prevaing dast

Fiadosil o Zarukl smerovala do oblast

wyroby, najma do kovowyroby, potravingr-
skaj vyroby a drevovyroby. Osobitne
treba wzdvibnol, Ze podrikalelske zamea-
ry. kloré banka podponla, sa vo velke]
migre orieniovali na expart svojch ywrob-
ko a riesill aj ekologicks problémy

¥ ramoi prispevkovych programoy
W rozvo) cestovneho ruchu na Slovensku
podponla 528 200 mil. Sk uvarov, o
predstavuje konkratny prinos ‘asi 600
novavytvorenych Idzak v ubytovacioh
rariadeniach a priblizne 4100 miest gri
stoloch v strediskach vergjneho strave-
vania; ¢e sa spaja s poftom asi 700
novych pracoynych prilezitost

ROZVOJOVY PROGRAM

Fodpora projektov v rozvgjovych pro-

gramoch sa orentovala predovietkym na

vystavbu, resp. rakonStrukciu malych vod-
nych elekirarml & pradpokladanym obje-
rrarm wyroty 19 200 MWh elekincke) engr-

gie roéna, Druha Gast projekiov bola

zamerand na plynofikaciu a rekonstrukciu
feetcaln

528 kladie déraz na vykonavanis
psobnyeh kontral v ramei projekioy,
klore pedporila, predovietkym na pria-
me kantroly pred rozhodnutim o vyike
finan&ngho prispevku, resp. pred jeho
wyplalenim.

Slovenska zarucéna banka nadale) spo-
lupracuje | s partnerskymi zahramdénymi
bankami v Rakusku, Francuzsku a Eu-
ropskym spolodenstvom v ramci progra-
mu PHARE. £a wietky spomeniem dobr
spolupracu s parlinerskou bankou Blrges
Farderungshank vo Viedni. kiora wyustila
I do spolotne) prezentacie na vianaSe)
wyslave FINEX v Banskej Bystrici.

Pri pokracujucom transformagnom
procese v ekonomike Slovenska je stale
akiudalng pofiadavka zvysenia rozsahu
pomaoc| Statu stkromno-podnikatelskym
aktivitam, £o i1 nadale] zosiava zamera-
rHem nase| banky
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PRIEMYSELNA BANKA

W tychto-dnoch uplynieg 18 mesia-
cov od zadata Ginnasti Priemysel-
ne| banky, a. 5., Kodice. Pre za-
mestnancov, ako aj veetkyeh, ktori
stdli pri je] zrode, jeto éas na kraiku
rekapitulaciu a zhodnolenie toho,
& sa spolocnym usilim desiahlo.

Predstavenstva Zvazu prigmysiy
SR pri svojom rozhodnuli zalo#il
bankovy indliticiu iste netuilo, aka
Zlozita bude realizacia lejlo myslien-
ky. Cbdobie vzniku a prvé mesiace
&innosti banky boll poznacene
meniacou sa ekonomickou SHUACIou
Slovenska, poklesom hlavnych ma-
kroskonomickych ukazovatelov, ako
aj rozdelenim republiky.

taly pripravny kelektiv z roku
1992 sa rozrasiol na vyse dvesio-
glenny tim bankoveho manazmentu
a cdbornikov, kiory sa nikdy netajil
tym, Ze z povodne reglonaing|
banky chece vybudoval univerzalnu
obehodnu banky 2o Sirokou Skalou
aktivit = celoslovenskou posobnos-

BILANCUJE

Dig. Mavicn Peabolok
Prietpsedned benkea, a.s,

fou, Nizky vekowy priemer pracovni-
Kov (len 33 rokov) 5 velkymi per-
spektivami rozvoja a s asobnymi
ambiciami & toho zarukou.

Dynamika rozvoja banky, je] hos-
podarske vysledky za pryych fesi
mesiacov dinnost presvedclli akei-
onaroy, Za svaje prostriedky inves-
tovali gpravne. Plnenie rozhoduju-
cich ukazovalefov obchodného
planu je vyjadrene v labulke.

Prvié riadne valné zhromaZdenie
konane dita 27, maja 1893 rozhodlo
o Zvysen| zakladneho imania z 330
mil. na 1601 mil. Sk

Od vysky kapitalu prnamo zavisi
aj mo#nos! banky naplhafl zakladny
ciel detinovany zakladatelom -
napomahat pri restrukturalizacii slo-
venskeho priemyslu. Vyskou Za-
kladneho kagitalu patri Priemyselna
banka, a. 5., k trom najvacsim ban-
kam na Slovensku a v blizke| bu-
dicnosti sa chee zaradif k popred-
nym institdciam aj rozsahom uza-
tvaranych obchodov,

Postavenie bank pri uzafvarani
aktivnych obchodov ja obranitensg
farmou zavaznych uverovych limitov
predpisanych NBS. V sledovanom
obdobi banka umisstnila do narod-
ného hospodarstya zhruba tri miliar-
dy aktiv, z toho dve miliardy sU pria-
mo uverave aktivity, co je plne
v sulade s rozpisanymi limitmi,
Zhruba 80 % Uverov je smerovanych
do w2 lransformovanych podnikoy
v kategorii podnikatelskych subjek-
tov, ktarym sa hovorl velke podniky
Z taho vyplyva, 2e prioritou banky

Ukazovatel 3121882 30.6.1993 31.12.1983 30.6.1994
Bilanfna suma 380 695 1 699183 2918 352 4 024 092
Kapital a iné vlastné zdroje 363 900 363 301 753 347 1161 021
Rezervy a apravky 0 3 164 8513 38 477
Zisk (pred zdanenim) -5 669 36 724 62 264 36990
Uvery 96 485 1142 792 1011 686 2176 095
Depozitd v bankdch 4916 432 623 206 167 341137
Primarne vklady 18701 204 528 805 848 1831013
Ostatné vklady 0 1 020 000 1 160 000 1 400 000
SPPa EF“; za50be 0 0 363 079 861 086
Kapitalova primeranost 81.20 % 2807 % 24.09 % 28,39 %
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nie je uverovanie malych
a sirednych podnikowy.
O poskyinutl Uveru roz-
hoduje predovietkym
kvalita podnikatelského
planu a z toho plyniaca
navratnosi dverovych
prostriedkov. U malych,
ale aj strednych podnika-
tefov je zretefina stereo-
typnost pradkladanych
projektov bez paotrebneg]
analyzy prostredia, v klo-
ram checu posobif, Do-
kladne posidenie Gvero-
wyeh pripaday umozhuje
udrzatf podiel nestan-
dardnych tverov k celko-

e .
¢

I._:!I"Jf,:l"?,:

kym kvalitou a sirokym
rozsahom vkladovych
31.5.1994 slufieb v korunove| a de-
i vizove| oblast
B atcnad shity MNa zaklade udelenia
oy o potrebnych licenecii od
s W ke NBS banka realizuje
[ chem. g fam ZahraniCny plalocbny styk
pre svojich klientov od
W poravsiriton hladkych platieb az po
B eris ey dokumentarne akreditivy
a zmenky. Realizaciu za-
L] enemtika 2 gty hraniénych platiab za-
S L bezpaeduje prostrednic-
tvom: svojich korespon-
B cstain denénych bank v Me-
—— mecku, Belgicku a Ra-
kiisku.

vemu stavu Uverow pod

hladinou 0.9 %, &0 klad-

ne ocenida aj zahraménd auditorska
spoloénost ERNST & YOUMNG, kiora
pozitivne hodnotila Uverove portfdlio
Banky. Odvetvova Strukidra dveroy
e vyjadrena v grafe.

Liverave obchady tvoria rozhodu-
jucu cas! aktivnych obchodoy
banky, na ceikove] vyske aktivit sa
podiela)u viac ako 65 %.

Z hiadiska Gasoveho kriteria sa na
celkovom objeme Uveray podiefail kral-
kodobeé Overy 55 %, strednodobe 30 %
a dihodobe 15 %%, Podlia formy vigsinic-
tva sa 70 % U-

bankovom trhu len viedy, ked bude
mat dostatocné primarne depoziing
zdroje, Vzihladom na o, 2 viac ako
80 % zdrojov od obyvatelstva
obhospodaruje Slovenska sporitel-
fida, a 5., a8 2wyiok ostatne fungujo-
ce banky, musela prijaf vlastnu file-
zofiu ziskavania zdrojov. Crientacia
na akcionarov a ich zamestnancov
sa ukazuje ako perspekiivna a pri-
niesla uZ prvé vysladky.

Cielom je zvysif atraktivnost
ponukanych produkioy predoviet-

Siel béank, s ktorgmi

spolupracuje, neustale

narasta, o umoZauje hlavne rych-

lejgie poskylovanie sluZieb klien-

tom. Cielom do buddcna |e vytvorif

koreipondentsku sief L2t na
rmigru” klientele,

Banka neustale rozdirule svoju
ponuku O nové bankove produkty
Co umoZnuje bankovy programovy
balik firmy BIS v Londyne, prevadz-
kovany na pocitatove) sistl 5 cen-
tralnym systémom AS/400 od firmy
IBM, Informatny systém zahezpe-
tuje spolanliva komunikaciu centra-

ly 5 piatimi po-

veroy poskytuje
oo sukromneho
seklora 2 30 %
(verov do §tat-
neho sektora
Zdroje na krytie
prevazne| cast
Uveroy si za-
berpadansg pro-
strednictvom
kapitalu banky,
lerminovanyoh
Uloziek hlawv-
nych akciona-
rov a viastriyeh
primarnych
vidacdow,
Vedenie
banky si uve-
damuje sku-
tocnosi, Ze
banka sa md-
e dlhodobo
presadil na
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bolkam a ex-
pOZiturou v re-
Zime on-line

Vidaka tymto
viastrostiam
systému sa
mdZu usku-
tocnit vaetky
platby v ramgi
banky v redl-
nom case
a medziban-
kowve prevody
do 24 hodin.
Rychlost me-
dzibankovych
prevodov sa-
mozrejme za-
visl aj od kva-
lity informac-
neho systemu
partnerske]
banky,
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BANKOVNICTVO
Vil. ¢ast

RIZIKO

Doc. Ing. Jozel Makiich, C5c.

BANKOVEHO PODNIKANIA

Riziko je dalsou vyznamnou kategoriou bankoveho
podnikanta. MoZno ho definoval z dvoch hiadisk
» hanka podstupuje riziko, Ze vysledkom jej podnikatel-
skych akiivit bude strata (hfadisko ziskovosti),
» prastriedky vioZené do podnikania sa nevratia
v dohodnutom Ease (hladisko navratnosti).

V prvom pripade j2 primamy efekt chrozenia rentability,
v druhom pripade je podstata problému v ohrozeni likvidi-
ly banky. V manamente rizika sa mozno stretndl 5 aktiv-
nym a pasivmym riaderim rizika. Aktivne riadenie sa oby-
gajne vysvelluje ako cielavedomeé limitovanie rizikovych
aktivit na zaklade poznania miery rizika jednotliivych ope-
racil, Ide o eliminaciu nzika. Pasivne riadenie e zalozena
na vylvarani oprévok a rezerviyeh fondoy, ktoré sldZia na
elimingciu nasledkoy rizik, kiore skutoéne nastall,

Pokial ide o ochetu prijimal rizike, mo#no definoval tri
zakladne pristupy:
e odmielanie rizika, pri ktorom sa prefaruje rast navrat-
nosti pred rastom rizika. \V pripade, Ze sa Zvysuje riziko-
vost prostredia, reaguje tato skupina prijimanim opatre-
ni na zvySovanie navratnost,
* indiferentny pristup nereaguje na rast rizika v pripads,
Ze navratnosf sa nemani,
» prijimanie rizika. Tento pristup preferuje ofakavany
rast zisku pri vyasich rizikach, pricom sa miera navrat-
nosti znizuje

Vzlah miery rizika a miery ndvratnosti v jednotlivych
pristupoch moZno graficky znazornif (graf &. 1)

Ako vidno z grafu, yA«je vaciie ako yA, CiZe pri prefe-
rovani sklonu k odmietaniu rizika sa pri zvyienel miere
rizika zvysl aj miera navratnosti. Prl indiferentnom pristu-
pe yB = yB- zmena miery rizika nema vplyv na navrat-
nost, Agresivny pristup k riziku spasobil, 2e yC: e vacSie

ako yC:, ¢o potvrdzule nepriamo umerny vziah miery rizi-
ka a miery navratnosti pri preferovani takéhoto pristupu.

Pri podnikani v bankovnictve spravidla previada kon-
zervativny pristup k riziku, banky preferujo sklon
k odmistaniu rizika, Viyplyva to aj 2 toho, Ze banky pod-
nikaju hlavne s cudziml prostricdkami, ktoré im zverila
klientela. Prejavile sa o'aj v slovenskom bankovnictve,
ked enormny rast rizik obdobia prechodu z centralne
riadeného ekonomického systému na systém, ktory pre-
feruje trhoveé pristupy sa prejavil takmar v absolitnom
odmigtanl rizika. Tlak na zvySovanie miery navratnosti
spOsobil zastavenie poskytovania dihodobych Gveroy
a vyrazné obmedzenie strednodobych dverov
Uplatnenie tohito prisiupuy viak nasledovalo az s urditym
tasovym odstupom, ktory potrebovali manazmenty
bank na to, aby sa adaptovali na nové podmienky

Graf €. 1 Sklon k riziku
MWiera d
navratnosti /
s
yh
s SHEEEEE g
VBis |LB- 1" Be b
A <
i 1] »
yC: -—————T———.f“
.F |
B
o Migra

& - odmistanie rizika rzika

b = indiferentny pristup
& - prifimante fizika
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¥ tomto adaptaénom .medzicbdobi® poskytoval
banky tvery bez moZnosti redlne zhodnotil riziko, ktore
podstupujl. Realne ohodnotenie minulych rizik sa odré-
Za v raste prechodne nelikvidnych a nestandardnych,
pochybnych a stratovych pohladavok. V poslednom
obdobl bol takyto wwvoj:

Tab. &1 Wyvo| rizlkovosti pohfadévok

Obdobia Pohfadawiy v mil. Sk}
Prechodng Meitandardné, pochybng Spoluy
nelifadng 2 shratove

1.1.19093 27 456 7 661 35117

1.1.1984 26017 28 645 54 662

1.5.1994 32 677 43 281 75958

Podiel na aktivach spolu v %)

1.1.1993 740 207 9.47

1.1.1984 .82 6,41 12,23

1.5.1994 7.44 9,85 17.29

Ako vidiet z tabulky, rizikovost aktivnych bankovych
operacil rastie, ¢o je spbsobené hlavne rastom nestan-
dardnyech, pochybnych a stratovych aktiv. Prijatie spris-
nenych pravidiel cbozretneho podnikania v bankovnic-
tve bolo preto pine odévaodnens, lch Uinky by sa mali
prejavit v stabilizacii rizikovosti bankového podnikania
s ciefom znizit rizikovost.

KLASIFIKACIA RIZIK

Otazkam klasifikdcie rizlk bankového podnikania sa
v odbornej literatire venuje velka pozornost. Pristupy
jednotlivych autorov sa lisia hlavne v kritériach, kioré su
zvolené za vyohodisko klasifikdcie. Na géely tejto prace
pokladam za prvotna kritérium moznosti banky ovphyynit
vznik rizika. Z tohto hladiska mozno riziké rozdelit na
gxlerné a interné.

Externe rizika

lde o rizika, ktore vznikaju nezavisle od innosti
komeréne| banky. Na vysledok je] podnikatelskych akti-
wvit v3ak maji éasto velky vplyv. Banky sa preto snaZia
predvidal pravdepodobnost vzniku tychto rizik a mieru
ich intenzily. Z tejto skupiny rizik sa za najvyznamnejsie
pokladajl politické rizika,

Intenzita politického rizika ma2e byl rdzna. Naj-
nebeazpetnajsia je globalna destrukcia spolotenskeho
systému v disledku radikalnych politickych zmien. Ide
o zanik ekonomicky priaznivého prostredia pre bankao-
vé podnikanie, resp. pre podnikanie vabec. Priginou su
obytajne vojnove konflikty ako vyvrcholenie politickej
konfrontacie, najCastejdie rasovo, naboZensky, narod-
nostne alebo etnicky motivevanej. Prikladov je moizne
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uviest, bohuZial, stale dost, napr. Rwanda, Jemen, sifu-
dcia po rozpade Juhoslavie ald. Obyéajne dochAdza
k zrlleniu komerénéhio bankovnictva v dosledku zaniku
podmienok a pravidiel podnikania. Straty sd velmi
velke,

Pretofe politicke rizika nastavaji nahle a éasto necéa-
kavane a ich disledky s0 katastrofdlne, j@ zinZite tymto
rizikam &elit. Zvyajne ich nie je moZné ani poistit.
Paliticke rizika majd preto pri hodnoteni rizikovost prostre-
dia najvatsiu vahu, napr. pri posudzavani rizikovosti Statu
2 hiadiska investitnych moénosti majd vahu az 60 %
\zhladom na nepredyidatelnost vzniku a rozsahu tychto
rizik byva postup hodnotiacich Indtitdeil konzervalivny
Vychadza sa skor z pesimistickych variantov vyvoja.
Vysledkom je opatrny vstup zahraniénych investicil do
Statov s vySSou mierou politického rizika, V beznom Zivote
sa politicke rizika oby&ajne zwysuju v obdobl volleb,
najma ak ide o predtasng volby. Pomerne vysoko sa
hodnotia politicke rizika v Statoch 5 vysokou mierou nesta-
Bility, napr. v désledku transformacie paoliickeho systému
na iny politicky system,

Ma politické rizika priamo nadvazuju terftoridine rizi-
ka. lde tu viasine o komplexne zhodnotenie pravdepo-
dobnosti vzniku viacerych druhov rizik v urditom teritd-
riu. Ohodnotenie teritorialneho rizika ma vplyv na spo-
sob uskutoéhiowvania zahranicno-ekonomickych stykov
s teritoriom. MNajtastejsie mbZe isl o tieto alternativy.

* podnikatelske aktivity sa s danym teritariom v désled-
ku vojny (Rwanda) alebo kvdll uplatinenym embargam:
(plavba po Dunaji na Gseku Juhoslavie) nevykondvaid,

» preferuju sa formy naturalne] vymeny tovarov vzhia-
dom na nizku platobnu schopnost teritoria (bartrove
obchody s niektorymi Statmi latinskej Ameriky, byvalé-
ho Sovietskeho zvazu, pripadne s inymi rizikowvymi teri-
tariami, resp. 5 podnikatelskymi subjektami v tychto
taritdriach),

» clearingavy styk s vyrovnavanim clearingove] Spicky
po uplynutl dohodnutého cbdobia, resp. jej zohladnen!
v dalsom obdobl. Clearingova $picka sa obygajne
vyrovnayva v konvertibilnej mene, zlate, alebo dohodnu-
tymi druhmi tovarov nad ramec bezného clearingu
{napr. clearing Slovensko - India),

» nahradenie narodnych mien v platobnom styku kon-
vertibiinou menou, kombinovang éasto s volbou menej
riskantnych metod a nastrojov platenia (dokumentarne
inkaso, dokumentarmy akreditiv, hotovostne platby, kur-
zove a menove dolozky a ped.),

* platenie narodnymi menami bez cbmedzenia alebo
v dohodnutom rozsahu (napr. platobné dohoda medzi
SA a CR spoéiva v plateni narodnymi menami do vygky
schodku vzajomnych platieb 130 mil. ECU, potom sa
rozdiel vyrovnava v konvertibilne] mene),

* yyhvorenie menovej dnie, v ramci kitore] sa na platenie
pouziva spoloéng mena.

Menové riziko je daldim vyznamnym rizikom z tejto
skupiny. Jeho podstata spoéiva v pravdepodobnost
prijatia menovych opatreni (devalvacia, revalvacia, nuli-
fikacia meny a pod.) ako reakeii na menovy vyvoj. Velky
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vplyy na vyvoj menoveho rizika ma inflacia, v dasledku
kiore| sa mena znehodnocule, ¢o vyvolava potrebu zre-
alnif kurz meny. Napr. vysoka miera inflacie (3000 %)
viedla v Chorvatsku k nahradeniu inflaciou znehodnote-
ne] meny novou menou. Efekt takéhoto opatrenia ma
dihodobé udinky len viedy, ak sa odstranili priginy zne-
hodnocovania meny. \V opaénom pripade je uéinok krat-
kodoby, nova mena maze byt rychlo znehodnoetena
W orovnakom pomere ako stara.

Dalgou priginou menovych Uprav mazu byt negativne
ofakavania. Pod vplyvom ofakavanl sa ochromia
perazne loky v ekonomike a kvdli ich znovucZiveniu je
poirebne prijal ofakdvane menové opatrenie. Straty
z dihodobého zastavenia pefiaZnych lokov maiu byl
totiz ovela vacSie ako straty s uskuto@nenia menového
opatrenia. Do tejio kategorie mozno zaradit aj devalva-
clu Sk v juli 1983, ked i5lo o kombinaciu ofakavani
a inflaéného wyvoja, pricom vacsiu vahu mali negativne
ocakavania

MeuskutoGnanie menového opalrenia véas miZe mat
tiez negativne ddsledky. Jednym z nich je napr. .dolari-
Zacia ekonomiky®. Pri dolarizacil ekonomiky sa vo vnu-
trostatnom penaznom obehu narodna mena nahradza
niektorou z konvertibilnych mien. Pryym stupnom dolari-
zacie je transformacia vkladov z narodna] meany na kon-
vartibilne meny, neskor nasleduje jej nahradzanie v pla-
tobnem styku ve vztahu k podnikatelskym subjektom,
Pre odstranenie dolarizécle meny a jaj negativnych
dbsledkov je dblezité zabezpedif zdravy menowy wyvoj,
kiory vedie k cbnoveniu dévery v ndrodnu menu,

W takmer vBetkych transformujdcich sa ekoniomikdch
sa prefavill menove rizika vacsinou sprevadzang hibo-
kymi ekonomickymi ofrasmi. Z tohio hadiska je situdcia
v slovenske] ekonomike relativne stabilng, cdakavania
boll avela horSie. Slovensko sa vyhlo troj- a viaccifer-
nyrm inflagénym otrasom, menovy wyvo| je stabilizovany
s mierne optimistickou progndzou do budicnosti. Jeho
rizikovosl sa znizuje v ddsledku stabilizacie a otakava-
neho ofivovania ekenomiky, negativne sa viak prejavu-
|t snahy o vtiahnutie meny do predvolebrnyeh politic-
kych zapasov, najma snahy o nayrat k efape uveroveho
automatizmu vo vziahu emisne] banky a Statneho roz-
poctu, klory sa U nas uplathoval do roku 1980, Z iohto
hlfadiska sa Javi rozhodujicim cbhajenie nezavisiosti
centralne| banky a postupne ziskavanie nezavisiost khi-
covych komerénych bank, Charakleristickou &rtou
menovych rizlk totiz ja, Ze menovy vyvo sa da velmi
rychlo narusif, cbnova menove| rovnovahy je viak diho-
doba a nakladna zaleZitest, o tom svadéi vyve) vo vad-
Zine transformujucich sa ekonomik.,

Menove riziko siavisl s vyvojom narodne] many. Vo
vzfahu k zahraniénym menam sa podobne prejavuje
kurzové riziko. Zmena kurzu zahraniénych misn, v kto-
rych majd banky pohladavky a zdvdzky, spésobuje
zisky a straty bank z kurzovych rozdielov. Napr. gri
devalvacii zahraniéne] meny banka ziska na znehodno-
teni jej zavazkov, aviak stratl na poklese hodnoty jej
pohfadavok v devalvovane] mene. Kurzové riziko spodi-

va v lom, 2e suma kurzovych sirat mdze byl vyisia ako

suma kurzovych ziskev. Proti kurzevym rizikam sa

banky brania:

s odmietanim cbehodov v manach s prilis velkym rizi-
kom zmeny kurzu,

= yzatvaranim kurzovych a menowvych doloZiek a pod.

Kurzove riziko na ctvorenyech poziciach sa podstupu-
|& hlavne pri terminevych obehodoch. Jeho protikladem
je kurzovd Sanca y pripade, Ze zmena kurzu bola priaz-
niva. Pri zatvorenych pozicidch je tazisko kurzowych
rzik na swapovych operdcigach. Kyvali minimalizaci tych-
to rizik boli wyinute rdzne techniky swapovych obcho-
dov, &im sa rozsirujd moZnosti na podnikanie prostred-
nictvom tohto druhu operacil,

Kurzove rizikd su Casto vyvoldvang Spekulativnymi
operaciaml. lch vplyy na vyvo| kurzu je obyéajne iba
kratkodoby, straty z terminovych obchodov vEak mdzu
byt velke, V snehe obmedzil dopady kurzovych rizik si
banky &asto limitujl vysku alebo podiel otvorenych
pozicil, Dalfou meatddou ochrany proti kurzovym rizikam
ie koreldcia portfolia. ktora je zaloZzena na predpoklade,
Z@ straly z kurzowyeh rizik v jedne| mene, resp. obeho-
de, budd vyvazene ziskami z kurzovych Sancl v ingj
mene alebo obchode;

Poslednym 2 externych rizik, ktorym ga budem
zaoberat, je Urokové riziko. Podstatou tohto rizika |e
moéna zmena Urokovych sadzielb. Nepriazniva zmena
Urokowvyeh sadzieb sa mbze prejavit bud v poklase prij-
mov banky, alebo v znizeni trhove] hodnoty banky.

Pokles prijmov banky moZno vysvetlif na priklade,
ked banka nespravne odhadla budici vyvo] drokovyeh
sadzieb |

Graf .2 VWvoj drokovych sadzieb
Ha
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i | | | 1
& 1 (roky)

4 = predpokiadany yyvol Oeokovych sadieb
b - Grokovi sadzba dinodobéaho depozita
& - skutodng wyvol Orokovych sadzieb

Komeréna banka predpokiadala, Ze Urokovée sadzby
volyvom transformaéného procesu najblizsich pat rokoy
porastl, pricom ich rast sa bude postupne stabilizoval.
Rozhodla sa preto emitoval palroéné obligacie s fixnou
rokovou sadzbou a ziskaf tak primdrme zdroje. Kedze
primarny trh bol v stave deficity, kiory vyostroval konku-
renciu, ur&ila drokovd sadzbu nad uroveft akluainych
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sadzieb s cielom presadil sa v konkureneli inych
komerénych bank, Vplyvom racionalnej menave] politiky
centralng] banky véak rast grokovych sadzieb kulmine-
val u2 v druhom roku na nizéej Grovni, ako sa predpo-
kladalo. Urokové sadzby potom klesali.

Straiegia komercnej banky sa ukazala ako ne-
spravna a v disledku vzniku Urokovyeh rizlk (rozdiel-
ny wyvo] krivky ¢ oproti predpokladanému vyvoju &)
=8 banke zniZili prijmy, €o malo negativoy vplyv na
hospodarsky vysledok banky, Pri hrozbe takéhoto
yvyvola komercna banka kritfzuje manovy politikuy
s clefom vyvolat nadmernd emisiu, prostrednictvom
zvy&enia miery inflacie dosiahnut rast drokovych
sadzieb a minimalizovat tak negativne dopady viast-
nej chybnej stratégie.

Fokles trhove] hodnoty banky nastava viedy, ked
rastu urokeové sadzby cennych papierov, ktoré banka
nakupila prostrednictvom aktiviyeh operacil do svojho
porttolia. Ak sa nemeni hodnota urokov pasiv, ktorymi
st cenné papiere financované, klesa hodnota banky
o rozdiel pdvodne| a novej Irhove] ceny cennych papie-
rov. Pri poklese Orokowvych sadzieb sa je] hodnota zvysL

V pripade zmien Urokowvych sadzieb tak na aktivng],
ako aj na pasivngj strane bilancie je dolezity schodok,
kiory mtZe nadobldat dve kvalitativne arovne

a) suma aktly je wyisia ako suma paslv, ktorych sa
Zvyienie drokovych sadzieb tyka. V takomtio pripade
hovorime o pozitivnom schodku. Rast darokovych
sadzieb sa pri pozitivnom schodku prejavi v raste hod-
noty banky, pokles v pokiese jgj hodnoty,

) suma prislusnych pasiv je vyaaia ako suma akliv -
vznika tzv. negativny schodok. V tomlo pripade rast
urckovych sadzieb sposobl pokles hodnoty banky
a naopak.

Intemé rizika

Medzl interng rizika zaradujeme tie rizika, ktore e
banka schopna ovplyvnit svojou éinnosfou. Tieto rizika
maja vztah hlavne k aktivhym operaciam banky.
Podstatnd ¢ast aktivnych bankovych operacii tvoria
Uvery. Pri ich poskytovani banka podstupuje dverové
(veritalské) riziko.

Uverové riziko zavisi od bonity klienta, ktorému sa
Uver poskyluje, v odbornej literature sa preto asto
oznaéuje toto riziko ako rizike bonity. Postdenie klienta
je naroény proces, kiorého zmyslom je ziskal podklady
na rozhodnutie o tom,
= i poskytne alebo neposkyine klientavy Lver,

» za akych podmienck Gver poskytne (vySka Uveru,
urok, doba splatnosti, vyska splatok, zabezpetenie
tveru atd.).

Ciefom hodnotania klienta bankou je teda ziskania
informacil, ktoré umoznia posudif stupen rizika, ktore
banka podstupuje a na zaklade tychio poznatkov pri-
jat opatrenia; ktoré budda minimalizoval dopady na
banku, ak riziko nastane. Analyza klienta sa preto
Zameriava na:
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» posudenie schopnost a pohotovosti Zziadatela Gver
splatif a jehe pravnu spbsobilos! Serpal dver,

= zislenie reputdcie klienta s ddrazom na jeho vzlah
k pineniu zavAzkov v minulosti, jgho postavenie na trhu
a predpokiadané zmeny tohto postavenia a pod.,

* schopnost klienta ziskavat dochodky, pouZiteng na
splacanie Gverd, Uprednostnenie dochodkov ako zdroja
splatok dveru ma velky vyznam z hladiska repulacie
banky. Splacanie dveru predajom aktiv klienta, resp.
7 Uveroy od Inych bank, ma negativiy vplyy na povest
banky a tasto vedie k oneskoreniu splacania, prip. sa
Uver stane Ciastoéne alebo Uplne nesplatny,

= ohodnotenie maletku, najma kapitaglove] pozicie, Struk-
tary aktlv a lch likvidnast,

» rhodnotenie budlceho vyvoja ekonomickych aktivit
Hiadatela o dver (stav ekonomicke| konjunkidry), posia-
venie klienta v odvetvl, v kiorom podnika, vplyv zmian
podmienok konkurencie, technolégii, dopytu, metod
realizacie a pod.

Podstatna ¢ast hodnotenia klienta sa robi na zakla-
de analyzy finanénych vykazoy, na fiu nadvazuje analy-
za dichodkovosli. Stav ekonomicke] konjunktory sa hod-
notl na zaklade konjunkturalnych Stadii, kioré obyéajne
spracovavajl spacializovane vyskumne a poradenshke
pracoviska

Proti Overovym rizikam sa banky €asto brania
nbmedzovanim poskylovania Uveroy, ziskang zdroje
pouzivajl radge| na kdpu statnych cennych papie-
rov

Rizika majetkovych G&astl banka podstupuje pri
investovan| do inych podnikatelskych subijekiov, hlav-
ne kdpou ich akcil. Ak podnikatelsky subjekt, v ktorom
ma banka majetkovl Usast neprosperuje, zniZuje sa
rentabilita banky. Pri bankrote takehoto subjektu
mdZe banka prist o Sasl investovanych pefiazl alebo
0 vaetioy,

Vasneidie désledky mb2e mat prejav rizika majetko-
vej uéast v pripade, e vyznamni akeionari banky zne-
UZiju postavene, ktoreé im z majetkove] uéast vyplyva
a prindtia manazment banky vykonat nizikove obchody,
napr. poskytnit velké Uvery akcionarom alebo s nimi
previazanym podnikatelskym subjektorn. Pre akeionara
moze byl potom atraktivnejsi bankrot banky ako navrat-
nost takychto Overov. MoZno to dokumentoval na prikia-
de ceskej Prumyslove] a kreditni banky, vod&i kiorg|
prave z tychto pritin Ceska naredni banka uplatnila
ndtend spravu, klord sa velml pravdepodobneg skongi
zanikom tejto banky

W tejto suvislosti moZno tieZ spomendl riziko chybné-
ho dohladu. Jeho podstata spodiva v tom, Ze bankovy
dohlad médze yvodi zle hospoddriace] banke uplatnil
neadekvatne opatrenie, kioré méza jej situaciu e5te
zhorsil. Banka, ktord by bole mozné konsolidoval, maie
v pripade nastatia tohto rizika zbankrotoval alebo <a jej
straty zvysia. Problematicka je kvantifikdcia dopadoy
tohto rizika a dokazovanie, Ze skutoéne nastalo. Tento
typ som zaradil medzi interné rizika preto, Ze hocl
nastava po chybnom kroku dohliadacieho organu, o,
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26 sa dohliadac! organ musel zacharal ziym podnika-
nim komerénej banky, si sposobila banka sama.
Platobné rizikd spocivaja v pravdepodobnosti, Ze plat-
ba nebude vykonana véas alebo vibec. RozliBujd sa
dva stupne tohto rizika:

s riziko nevéle platif, kiorym moZno charaklerizovat vag-
ginu v&as nauhradenych platieb. Podnikatelsky subjekt
neuhrad| platbu napriek tomuy, 2e nebol oficialng vyhla-
sany 7a neschopneho platif,

= riziko neschopnosti platif nastava vtedy, ked neplatic
bol zakonnym spasobom (ocby&ajne sadnym rozhodnu-
tim) wyhiaseny za neschopneho platit

Platobng rizika postihujd viac bankovl klientelu ako
banky samotné. Ich rozsah je viak v nadej ekonomike
valky. Ochrana proti tymio rizikam spociva v cesli
pohfadavok, fakioringu a forfaitingu, pripadne v poiste-
ni. Poistenie je viak obydajne drahy a z hiadiska casu
zdlhavy sposob, preloze sa poistujd iba rizika neschop-
nostl platit. Straty z nezaplatenia mono zmiermil odpre-
dajom pohladavky tzv. deblokaciou za vyrazne nizsid
CEnLL.

Likviditng rizika vyplyvajd z problematiky, klora bola
obsahom prilohy predchddzajiceho disla, kde boli
vysvetleng | désledky nastatia tychto rizik a moZnost
pred nimi. Specifikem tejto skupiny rizik je, ze sa vzfa-
huji na pasivne operdcie banky.

ManaZérske rizika =a hiez caslo uvadzall ako nzika
zleho riadenia. lch podstata jg v chybach v riadeni
banky, ktoré midzu byl sposobend nekvalifikovanosiou
alebo nedostatocnou skisenostou riadiacich pracovni-
kov banky, Mespravne rozhodnutia prijaté éasto na
zaklade nespravnych chodnoteni inych rizik alebo na
zaklade nedostatoénych podkladov na rozhodovanie
spasobujl, 28 nastane niektaré z internych rizik, hoci pri
spravnom riadeni by nenastalo.

Pravdepodobnost vzniku manaZerskych rizlk zvyiuje
a| nekvalifikovanos! rozhodujlcich akeionaroy banky
Manazment mdZe vyuzif neschopnost viastnikoy konlro-
loval obchody, ktoré sd wwhadng pre manazéroy alebo
im blizke subjekty, ale pre banku st nevyhodné,
Akcionari mézu toto riziko obmedzit tak, Ze vykon Easti
viastnickych prav - kentrolu manazmentu - Zveria
odbarmikom

Ma manaZérske rizika nadvazule jedna Sasf rizik pod-
vodu. lde o velmi Easto sa prejavujice riziko, Podvod
mozu urabit riadiaci pracovnici, ostatni zamestnanei
alebo klienti banky. Odhalovanie podvodov |e velmi zlo-
Zite. Podvod sa spravidla odhali a2 vtedy, ked banke
vznikli straty. Ochrana proti podvodom je internou zale-
Zitostou banky. V niektoryeh bankach sa proti ‘podvo-
dom bBréania lak; #8 postavenie zamestinanca v banke je
zavisle od wyshky jeho majetku. Za skody sposobena
svojim kananim rugl manazér alebo radovy zamesina-
nec banky svojim majetkom. Pre uplainenie takéhoto
sposobu ochrany vBak musi byt whvorenad zodpoveda-
|ica legislativa,

Foslednow skupinou internych rizik, kiorymi sa
budem zacberal, s0 technické a technologické rizika.

lde o zlvhanie hardware, prip. software banky, zlyhanie
telekomunika&nych sieti, nedostatoény kadovacl sys-
tém, chybovosl pracovnikoy, kteri obsluhuld pristroje
a zanadenia banky v kombinacii s nedostatoénou kon-
trolou a pod, Uvedend pricing mdzu spdsobit unik infor-
macil, Zniéenie, resp. poskodanie databaz, nespravne
uskutotnenie transakcil a pod. Zastarale a nevhodne
programy a zariadenia majl tieZ svo] podiel na vzniku
tychto rizik. Banky v snahe minimalizovat tieto rizika
investuji do wwpotlove] techniky a prenosu informacii.
Tieto investicie su nevyhnutng na udrzanie konkurencie-
schopnosti a zabezpecenie standardne| Orovne sluZieb
kliegntele.

OCHRANA PRED RIZIKAMI

Prevencia pred rizikaml je nevyhnutnd, preloze ich
dosledky znameanajll pre banku okaméiteé finanéne stra-
ty, ako aj siratu ddvery, klora znamena budace finan-
&né straty. Rozsah tychto strat moze sposobit bud pre-
chodni krizu, ktord moZno prekanal opatreniami na
konsolidaciu banky, alebo trvala krizu, pri ktorej je sana-
cia zloZite|3ia. Trvala kriza sa Casto kondl zanikom
banky ako podnikatelskeho subjektu Miziow, bankrotom
a pod.

Zdalo by sa, #e ochrana pred rizikemi je vnutornou
vecou banky, ved Skody, ktore v pripade nastatia rizika
vzniknu, zndSa banka; je| majitelia. V tejto-sivislosi si
viak freba uvedamif, Zze:

» hanka podnika g cudzimi zdrojmi, z ktorych vacsi-
na pochadza z vkladov obyvatelstva, Kriza banky
teda ohrozuje nielen banku, ale aj vkladatelfov, ktorl
Je] lazkosti nespdsobill, Na cchranu vkladatelov sa
tvoria rozlicne ochranng systémy. V siddasnost sa
preferuje systém poisienia vkladov, pravne narmy na
poisfovanie vkladoy na Slovensku si v Stadiu pripra-
vy. V CR bola prijata novela zdkona o bankach,
podia ktore| sa vklady poisfulu do vysky 80 % wvkla-
du, poising suma na jeden vklad mdZe dosiahnuf
maximalne 100 tis. K&, tize optimalna vyska vkladu
je 125 tis. K&, Fodmienkeu pelstenia g vklad na
mena,

= kriza banky mbze sposobil stratu ddvery bankoveho
systému, vBeobacnd krizu bankovnictva. Straty spdso-
bene vieobecnou Krizou majd negativny dopad na cel-
kaowy ekonomicky 2lvel Statu

Ako vidno, ochrana pred rizikemn nemdZe byl len
internou zaleZitostou kemerénej banky. Centralna banka
musi budoval systém opatreni, ktoré minimalizuji venik
rizik v komerénych bankach s ciefom chranil bankovi
stistavu ako celok,

Jednou z metdd ochrany pred rizikom je diverzi-
fikAcia (rozkladanie) rizika. Podstatou diverzifikédcie
& rozlozenie rizika na viac podnikatelskyeh subjek-
tov. Vychadza sa prilom 2 predpoklady, e Skoda
sposobena rizikom bude mengia, pretoZe pravde-
podobnost vzniku rizika u vietkych subjekiov je
mala
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Diverzifikacia sa robl na Grovni komeréne] banky
alebo na drovni cantraine| banky.

Koemerénd banka moZe rozkladal riziko tak, Ze
obchoduje s viacerymi klientami, resp. uzatvéra via-
cero druhov rGznych obchodov z r@znymi rizikami.
Strata z operdcil, pri ktorych nastali rizika, sa vyvaZzuje
ziskami z operacli, pri ktorych rizikd nenastali,
Rozkladanie rizika je vychodiskam tedril partfdlia,
Snahou je zostavit portfolio (vytvoril Struktiru aktiv)
tak, aby bola optimalizovana navratnos! vynalozenych
prostriedkov. lde o minimalizaciu rizika pri uréitej
Grovni navratnosti. Struktira aktiv sa nevytvara
nahodne, ale dochadza k zavislosti medzl jednotlivy-
mi skupinami aktiv. Hovorime o korelécii partfalia
{graf &. 3).

Ako vidno z grafu, pri pozitivnej korelacil ide o rozkla-
danie rizika madzi dve skupiny aktiv, pricom navratnos{
sa v oboch skupinach wvyvija sohlasne. Nedochddza ku
kompenzacii strat v jednej skupine aktiv ziskami druhg
skupiny. Efekl diverzifikdcie spodiva v pravdepodob-
nosti, Ze riziko nenastane v oboch skupinach sliéasne,
Tento postup sa vyuiiva v pripade meneg| riskantnych
skupin aktiv.

Fri negativne| korelacii dochadza ku kompenzacii
strat jednej skupiny vynosmi druhe] skupiny.
Negativna korelacia sa odporiéa pouzival pri velmi
rizikowych skupinach aktiv. Z grafu 3d vidief, Ze ak
nastan vietky rizika a portfélio je absolitne negativne
korelovane, riziko nema vplyv na zmenu navratnosti.
Graf 3e dokazuje oddvodnenost pozitiviiych korelacil
partfalia v nizkerizikovom prostred. Pozitivha korelacia
pri vysokych rizikach by vSak zvySovala pravdepodob-
nost kumulacie stratl v pripade, e rizika nastant (pozri
3d, krivka p).

Ma drovni centralne] banky sa prijimajl opatrenia,
ktore uréujd hranice nevyhnuing| diverzifikacie portta-
lia kemerénej banky. |de hlavne o uréenie maximalne|
uverove] angazovanasti voci jednemu klientovi, skupi-
ne klientov, osobém, ktoré majd osaobitny vztah
k banke a pod. S opatreniami, kioré Marodna banka
Slovenska vydala na usmerfovanie podnikania ko-
merénych bank, sa moZno oboznamil vo Vestniku
MBS &. 3/1994,

Centralne banky posudzujd tiez rizikovost celkowych
Rankovych aktly, Obycajne sa pouiiva Stvorstupfiova
hodnotiaca skala:

1, stupen - aktiva s rizikovou vahou 0 %,

2. stupef - rizikova vaha je 20 %,

3. stuper - rizikova vaha je 50 %,

4, stupen - akliva s rizikovou vahou 100 %,

Tento sphsob ohodnocovania rizikovosti aktiv pre-
vzala aj NBS, zaradenie jednotlivych aktiv do pristus-
nych stupfiov je v tabulke ¢. 2. BliZzsie informacie o pou-
Zivani rizikovych vah akliv s vo Vasiniku MBS, &
3/1994,
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Taly. &.2 Rizikovost aktiv

Druh aktiva
vaha v %

0 pokiadnifng hodnoty

pohfadavky vodi viade. SR a vodi centrdlnym viddam
{vysvetiivka & 19 v pril, £.1) v Statoch zdny A (vysvellivka £
POvpril £.1)

pohfadavky voli NBS a vati centraingym bankam v &tétosh
ohny A

wiatky poloZky, ktoré sa odpotitavall z kapltaiu (§ 5) 4 2 viast-
ného kapitaly (83 ods. 2)

20 pohfaddvky vell bankim so sidiom v-5A a v Stitoch zny A
{wyavetlivia & 21 v oril. & 1) akrem pohledavok vo forme
podriadanaho dibu

pohlfadavky vodi bankim so sidiom v $td1och zony B, kioré
maji skutotni sphatnosf (vsvetlivka €. 22 v pril. £ 1) najviac
1 rok, okrem pohfadévok vo forme podriadensho dibu

pahifaddviky voti medzinarodnim rozvojovym bankdm
{wysvetlivka ¢, 23 vpril. & 1)

pohfadavky voil viadam dzemnych celkov Statov ziny A
(wysvetlivka €, 24 v pril. & 1), ktoré s opravnens urfaval prij-
my rozpoéiu zemnéha cellku

pohfaddvky vodl indtittcidm podparovanym viadou SR a cen-
tralonyrmi ladami Statov zony & dwysvetlivka € 25, prit. 6 1)

firanéng nastroje v procese inkasa a podobné ndstroje
{wysvetlivika . 26 v pril & 1)

LT} naklady & prijmy budioich obdobl

100 vhalky ostatng aktiva, kiord nie s0 uvedens vyESie, najm;

- majelkové podisly v bankich a pohfadivky vogi bankim vo
lorme podrigdensho dihy okrem tych, ktord s0 odpoditand
2 kapitdlu (§ 5, plsm:a),

- majetkové podiely na pravnickych osobdch, kiord nie &
bankami, akram tych, ktoré s0 odpotiand 2 kapitaiu
{§ 5, pism. by,

- hmotna aktiva,

- pohfaddviky vodi pravnickym-a fyzickym osobdm okrem tieh,
ktoré si ndpofitans od kapitdlu (5 5, ods, 1, pism. dj,

- pohfadavky vodi cantralnym viddam Statov 2dny B,

- poffadaviy vodi viddam Ozemoych celkoy Statoy 2any B,

- pohladaviky vodi indtiticidm pedporovangm cantedlnymi vid-
dami &tatov zomy B,

- pohladaviky vodi bankam so sidiom v $t1e zony B, klord
majil skutoéni splatnost dibdiu ne? 1 rok,

- ponfadaviy vodi vidadam Ozemnych celkoy Statov zony A,
ktoré nie s oprivnend uroval prifmy rozpodiu Dzemného

‘catkl.

VZTAH RIZIKA A NAVRATNOSTI

MNavratnost je oéakavany vysledok vynakladania pro-
striedkov v bankovnictve. Cim vacésia je pravdepodob-
nost, fe investovang prostriedky sa vratia, tym mensie
ja riziko a naopak. O¢akavana navratnost je navratnost
s najvacsim koeficientom pravdepodobnosti. Toto krite-
rium splfa priemerna navratnost. Skuteéna hodnota
navralnosti sa vsak obyéajne odehyluje od ofakavane|
(priemernef) navratnosti. Cim je talo odchylka vatsia,
tym je niZSia zavislosl medzi otakavanou a skutotnou
néavratnosiou a tym Je vadsie riziko, Ze ofakavana
navratnost sa nedosiahne. Vziah zavislosti otakévane
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Gral & 3 Koreldcla portfélia
a) nakoralované portidlio b) pozithme korelovang portfdlio
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a skutocne navratnost) teda moZno vyuiit na meranie
rizika. Standardnu odchylku od priemerng| navrainosti
mazno vypotital zo velahu

Z(k-k) xPi

‘.'.5|=

k- priemarna {odakavana) navratnost

k- navrainost taho pripadu

n - pocet pripadoy

P - pravdepodobnost naveatnost i-iého pripadu

Flati teda, za ¢im vySsi je koatficient Standardnej
odehylky, tym vadsia je rizikovost prislusne] aktivhg
operdcie. Hozdelenie navratnosti na baze Standardnej
odchylky mozno znazornil graficky (graf &, 4):

Graf €4 Rozdelenie ndvratnosti
¥
1m% .................
/-/ : |
v ok 2ok -tok Mok 20k 3ok X
E B8 % .
| 253
g %

o - Standardng odehiflke od priemearnaj navratnost

k - prigmerna ndvratnos{
¥ - % ndvratnosti (Standardnd odchylka)
i = migra zgavislost od priemerme) ndvratnost|

Z grafu widiaf, 2e ide o symetrické rozdelenie: V intarvale
hodnét Standardne| odchylky od -1 do +1 sa vyskytuje
68 % vaetkych pripadov, v intervale od -2 do +2 |2 85 %
vBetkych pripadov a v intervale od -3 do 43 je 99 % vet-
kych pripadov.

Ma porovnanie rizikovosti aktiv s rozdielnocu-ocakava-
nou navratnestou mozno pouif keeficient variacie

= =
k.

Ide viastne o pomer Standardne] odchylky k oéakava-
nej navratnosti jednotlivych aktiv. Cim je hodnota koefi-
ciantu varidcie vyssia, tym je rizike aktivnej operdcie

22

vaésie. Pri porovnavani rizikovosti |jednotlivych druhowv
aktlv ma koeticient varidcie vyisiu pouziteinost ako
standardna odchylka.

MNa zéver uvediemn vziah rizika a &asu. Plati véeobec-
na téza, Ze miera rizika rastie v zavislosti od doby inves-
tovania. Cim dihdia je doba aktivnej operdcie, tym vas-
sia |e pravdepodobnos!, 7e ofakavana navratnost
nebude dodrZana. £ tohe vyplyva, 28 Standardna
odchylka bude pri dihodobejgich investiciach vacsia
ako pri kratkodobych investiciach,

Grait.5 Viztah rizika a £asu
¥
i -
o e e
i
= ¥ 17} =LF % =M F (22 (e g} (28 ¥
= +

% - oebakavand navratnost v %

y - valkosi Sfandardnej odchytky
& = pri S=roéne| investici

b - pri 10-roéneg| investicil

o - pri 15-roéngj invasticii

Pri dihodobych investiciach je rozptyl zavislosti
medzi odakavanou navratnostou a skuto&nou navrat-
nosiou vacsi, krivka rozdelenia je plochejgia, standard-
na odchylka je vadsia. Polvrdzuje (o predpoklad, Ze
miera rizika sa dobou investicie zvysuje,
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SLOVENSKE] NARODNE] BANKY

Vytvorenmie dvach novych &tatnych
utvarov z byvale] CSR sa odrazilo nie-
len v politicke|, hospodarske], ale
(v manove oblast, ked na szemi Pro-
tekicraty vznikla Marodna banka pra
Cechy a Moravu so sidlam v Prahe
a na Slovensku Slovenska narodna
banka (SNE) so sidlom v Bratislave.

Povodng Geskoslovenske platidia
zostal v ohehu do 4. aprila 1939, kedy
viadne nariadenie s mocou 2akona &
44 g 45/1839 Slovenskaho zakonnika
zaviedlo ma Slovensku viastnu manu,
Jey zakladnou jednotkou sa stala slo-
vanska koruna (Ks) s obsahom zlata
0,0321 g, delend na 100 haligrov.
Uvedené viadna nariadenie dopliali
Stanowvy SMB, schvalene yyhlaskou
minsterstva financii €. 93 z 15, aprila
1939 a wverejnene v Uradnych novi-
rrach toho istého dia, Obsahujo tieto
#akladne Odaje;

Vznik SNB - 14. marec 1939

Mazov - Blovenska naradna banka
Slewakische Mationalbank
Shavak nemzati bank
Slovak Mational Bank

Pravne pomery - SMEB bola privilego-
vanau ucastinneu spolaénostou, 2ria-
darou Viadnym nariadenim £, 44 ako
samostatmy pravny subjekt

Zakladny kapital - 100 000 DOO K=
(sto milionoy Ks), razdelenych na Géas-
finy po 100 Ks, gnejucich na meno
Majiteforn 60 % GEastin bol Slovensky
atat, zvyinyeh 40 % viasinila Memecka
rifska banka

Hlavné tohy SMNB - udrziaval stability
mery (pricom predpokiadom na to mall
byl stabiing ceny a statny rozpodeat).

» regulovat vndtorny avonkajsi platob-
1y Slyk,

o poskytoval uvery narodnemu hospo-
darstvu.

s ko jediny cedulovy (emisny) Gstav
na Slovensku mal vyhradng prave
yydaval bankovky

Mgr. Deviet RKetnoelor
Netrochng bavke Slovensi

Prirodzenou snahou kazdého
naroda je mat viastny &tat.
Slovenska republika v rokoch
1939 - 1945 viak vznikla
aj pod vplyvom
vonkajsich faktorov. Krokom
k nej bol 6. oktdber 1938, kedy
bola vyhlasena autondmia
Slovenska. Deklaracia autonomie
bola iba odrazovym maostikom
pre vytvorenie samostatného
Slovenského &tatu. 14. marca
1939 naslednym podpisanim
zmluvnych protokolov v Berline
sa Slovensky tat stal
oficialnym spojencom Nemecka.

Pa wyhigsen zbigrky na Statny ziaty
poklad zhromazdovala a doéasne
uschovavala Slovenska narodna
banka vielky zozbierane cennosti va
svojom depozite. Ma Fond hospodar-
skey samostalnosh® prispievall cbéania
zo wietkych kutov Slovenska nie iba
s drahymi kovmi, ale | predmeatmi
Vysoke) histonicke], umelacke| a numiz-
maticke| hadnaly (obrazmi, vyzname-
naniami, mineami, relikviami atd,). £a
ne kazdy darca obdr2al pamatny
kovovy pratef s napisom  Slovensky
ital dakuje" Po pretaveni drahych
kewew @ po ocenenl umeleckyeh pred-
matov bola celkove wyebieranych pri-
blizne 7 ton zlala, z klarych cast sa
pouzila na pokrytie Stalovkoveho dibu
a ZvySok zostal v uschove SNB a2 do
konca raku 1943,

Riadny chod najvyise| bankove|
ingtitlicie Slovanskaho statu zabezpe-
Sovall |eho spravne argany. V Cele
SMEB stal guvernar menayany preziden-
tom, kitory reprezentoval banku navo-
nok a viedol bankowd pelitiky, Povwm
guvernerom SMB sa stal univerzitny
profesor dr. Imrich Karvas 23, okiobra
1944 Gol oavalany a na j@ho miesto
nastugil Rudell Kubig, kiory zotreal
v tefto funkell do zaniku Slovenskeho
Etaty, Do funkcie viceguvernara prezl-
dent Tiso vymanoval najpry JUDT
Jozata Funddrka, neskor ho vystriedal
dr. Jan Balko. Predstavilelom a garan-
lom prav uéastingrov bolo valng zhro-
mazdenia (VZ), kiore guvernar zvolaval
a viedol raz rotne: K USasti a hiasova-
niu na ¥Z bol opravneny kaZdy ucast-
nar, ktory najneskdér den pred nim
prediaz| potvrdenie, o viastni Géastl-
ny v hodnate najmene| 10 tisic Ks
Potyrdanie yydané bankou musalo byl
avereng varegjnym nolarem. Poradnym
arganaom guvernera bola bankova rada
{BR), pozosiavajuca z gsmich viddou
menovanych lenoy, vacsinou predsta-
vitelov viadnych a finanénych krubov
Clenstva v nej bolo Sesinau funkeiou
Ma zasadnutiach BR sa prerakovavall
otazky menové, devizove, uverova,
medzidtatne platobng dohody a ing
Clanom Bankove| rady SNB ool
i nemecky detegat, ktorého suhlas
guvernér poireboval pri rozhodovani
v dilezitych bankovych operaciach
Viykonnym organom SNB bolo riadital-
stvo, kioré tvorill riaditelia devizoveho,
Uverového, administrativneho odberu
a odboru pre vyskum konjuktury
Guvernér dale| zriadil a z bankove|
rady vy&lanil bankove vybory pre
zviastne potraby;

e pafcienny uverowy vybor a sestélen-
iy devizovy vybaor boli iba poradnymi
organmi, ktore pripravovali podklady
na rokovania BR, kym pafélenny viac -
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mene| nezavisly revidujict vybor bol
2alopzeny 2 nadlenov BR. Tenla kontrol-
ny organ vykonaval revizie vielkych
druhoy, skiimal bonity overov, revido-
val ustovne wykazy a Zaverasng Octy,
kiore sa polom predkladall na schva-
lenie valnému zhromaZdeniu. Podob-
né kompalencie mal aj revizny odbor
SMB, ktary svolimi pravami 8 povin-
nostam| nadviazal na Reviznu jednotu
bank v Prahe. Uskutothioval priama
i nepriame revizie, dozor nad zlucova-
rirm bank a ch Tkvidaciou, ale revido-
val aj druéstevne zvazy (napr. Zvaz
rofnickych vzajomnych pokladnic)

Pri SNBE tola vo-februari 1944 zria-
dena osobitna komisia pre dveravu
poiitiku ako poradny argan averoveho
adbory. Pozostavala zo zastupcov Uve-
reveho a revizneho odboru a zo zastup-
cov minisierstva financh. Jej najdbles-
tepsou dichou holo skimal nutnost, wéi-
facnost a wuzitie dveray, poskyinulyeh
pefiaznyml ustavml. Podla vzory berlin-
skeho Institut {ir Konjunkiurtorsehung
bol pri SMNB ustanoveny odbor pra
wyskum konjukliry, kiony sledoval hos-
podarsky pohybl na Siovensku | v Za-
hraniéi a vykazoval statistiku obched-
neho pefaZnictva. Yydaval o tom pravi-
delné dtvrl, poirofneg a rofng suvany
urdeng len viadnym dintelom. Ddbor
Konjukiury mal guverngrom menovany
poradny zbor, zioZzeny zo zastupcov
ministerstva financil, ministerstva hos-
podarsiva, polnchospodarske] rady.
gstrednehn zdruZenia priemysiu
a obchodnyeh komér. Osobitny Stabit
v SME mal dbvernicky zbor uradnictva
zloZeny .z predsedu a podpredsedu,
tajomnika, delegalov a nahradnikoy
Vietkych menoval guvarner. Medz
pravomoch zhori patrilo,
= chranit zaujmy a prava uradnikow,
= cehvafoval vwdavky a vietky akcie
Rlorg boli pondknute predsednictvom,
alebo sa pripravovali,

s podaval guvernerov navrhy na
manovanie predsedniciva, delegatoy
a nahradnikov do dévernickeho zbaro

Mariadenim ministerstva linanci &
52 zo dfha B aprila 1939 holo celé
uzemie Slovenska rezdelensg na 2y

bankove obvody, reprezeniavans

Flawriym Ogkavorn v Bratislave na cele
s rigditelom-a filidlkarmi v Banskej By-
strici, Nitre, Ziline, Ruzomberku
a v PreSove na &ele-s predrostami,
ustanowenymi guvernerom. Fri vzniku
=MNB sa prezentovalo & filidlok a ah 15
poboGisk, koncom roku 1939 1o uZ
bolo 6 filialok a 17 pobodiek
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filidlka
Bratislava (hl. 0.):

Banska Bystrica ©

Zilina :

Ruzomberok :

Prafoy .

PREHLAD BANKOVYCH POBOCIEK

pobotka

Slovanska banka, filidlka Piestany,
Sporiteffia mesta Skalica,
Mestska sporitelia Trmava

Slovenska banka, filidlka Banskd Stiavnica
Spaoritelfta mesta Kremnica
Marodnd banka 0. 5. filidlka Zvolen

Mitra | Slovenska banka, fililka Hiohoves
Prigvidzeka gazdovska banka 0. 5.
Slavenska vieobecnd dvernd banka Topoltany
Siovenskd banka, filidlka Ziaté Moravee

Slovenska banka, filiatka Nové Mesto nad Vahom
Sporiteliia mesta Martin
Tatra banka, filiatka Trendin

Tatra banka, filidtka Dolny Kubin
Tatra banka, flkika Liptovekd Mikulas

Slovenska banka, flidlka Spidska Novd Ves
Mestska sporiteliia Michaloves

Filidlka Banska Bystrica

Ako filidlka cedulovehno ustavu exis-
tovala od 1. aprila 1926, ake nastuplky-
fa Bankoveho dradu Ministersiva
financi. Po vzniku SNB wykonavaia
bankova Einnosl vo svojom chyvods,
Mariadanim Slovenske| narodne] rady
7o dfia 14 sepiembra 14944 bola
pofas trvania SHP wyhlasena za
dotasni cenlralu emisného dstavu
pre aslobodend Ozemie.

Filialka Mitra

Usinkovala u2 ako filidka Bakdsko -
uhorske) banky. neskor aj NBCS. Bola
pomerne Culou filigikou 5 intenzivnou
pokiadnicnou sinnostou, pretofe vo svo-
jom akall mala v hospodarsky vwznam-
rych podnkach (predovietkym v Prie=
viclzi} dobrych cbehodmych parnerow.

Filidlka Zilina

Fésobila takhez ako mitnanska filial-
ka podas jestvovania Rakusko - uhor-
skej monarchia, nasledne | NBCS
Vznikom Slovenskeho Statu sa stala fili-
alkou s napadsim finantnym obratom
A najéulejSou agendou po hlavoom
gstave v Bratistave. Do jgj bankového
obvodu totiz patrili vietky prospenijuce
priemyseling podniky Povazia.

Filizlka RuZzomberok

Jej vznik ‘2a daluje rakom 1933 -
vyslavbou nove] budovy banky. Ob-
chodnu cinnosl zacala 6. aprila 1833

Kedie Ruzomberok mal v tom face
vyhadna hospodarske podmianky,
|eho filalka zadas vykonavala a) cin-
nost emisngho astavu, Meskor, | ked
jej obrat klesol a agenda sa zniZila
zoslala nadale] disinbucnym migstom
bankoviek a platidiel vobes. Kladom
8] Ginnost bolo, 28 poskytovala pria-
me avery Rybarpolskym textilkam na
nakupy baviny z cudziny a poéas
SNP poskytla Ceshkoslovenskym vo-
jenskym skupinam vysaoke finantne
prastriedky.

Filialka Presov

Zatala syoju ginnest 24, aprila
1939 v suvislosli s pdstupenim Kaoasic
a juznych astl Slovenska Madarsku.
Cela |g] éinnosl bola vaak viac zame-
rana na pokladnicnu a vymenno sluz-
bu ako na bankovd Pri bombardova-
ni masta bela fihalka znicena a v de-
gembr 1944 evakupovana do Bufom-
berka. Fo oslobodenl sa filkglka & ca-
lou agendou yvratila do Kosic, ale uz
pod hlaviekou Narodna banka Cesko-
slovenska.

Rak 1944 zaznamenal prelom
v politickom, hospodarskom i finan-
énom #Hvole viedajSieho Slovenskéhe
slatu. Vzhladom k blizrace) sa franto-
va| linii sa zaciatkom roku 1944 zatali
- bez vedamia MNemecka - presuny
slovenskeho ceduloveho zlata vo for-
me 12 kg tehal a prutov da Svajéiar-
ska. GNE mala aZ do kenea vajny
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¥ depozitoch Banky pre medzinarod-
ng platoona zodtovanie v Bazileji viac
ako 200 kg zlata a v Svajliarske) na-
radne| banke v Berna 7106 kg zlala.
Po yypuknufl SMP sa v okiobrl 1944
Zvyina tas! slovenského ziateho
pokladu (270 kg 2lala, 569 kg strieb-
ra, 112 kg migsanych kovov) na pri-
kaz Predsednictva SNR previezla do
uschovy Statne] banky v Moskve,
odkial bola vratena v roku 1947
MBCS v Prahe V tase ohrozenia
&tatu nebol predmetom zaujmu - SHE
iba csud zlatehe pokladu. LUz v janua-
ri 1944 vedenie SNB wdalo opatre-
nig, kiorym sa cela agenda a ustrad-
na uctaren praviezla do Rajeckych
Teplic ako expozitury Zilinske| flialky
Po zaisteni guvernera Karvasa
nemeckou bezpednostnou siuzbou
a odchode viceguvernéra Fundarka
na partizanmi ocbisadene dzemia
zostala SMB nadas bez vedania, &im
balo znemoznens vykonaval zakonng
razhodnutia

Problémy sa ette prebibill po pre-
rusenl vieltkyeh kantaklov medzi
ustredim v Bratislave a filialkami,
najma na povstaieckomn uzemi Preto
po cslobodeni Banske| Bystrice SNR
svajim nanadenim &, 17 Zo 14. 5ep-
tembra 1944 docasne poverila filialku
v Banska] Bystrici vykonom vieatkych
prava povinnostl SNEB. 0d 28 augus-
ta da 28. ckiobra 1844, ked bel
v Bratislave uslanoveny novy guyer-
nar Rudolf Kubig, tungovala filialka

v Banskej Bystrici aj aka emisna
banka na celom uzemi Slovenska.
Valkym zasahom do pravamoct SNB
balo viadne nariadenie s mocou 28ko-
na, vydané prezidentom Tisom 20
seplembra 1944 MNajzavaznajsou
zmenou hola stanovena povinnost
(prediym iba opravnenosl) SNE po-
skytaval Sfatu uver vo vySke uréengj
ylddou, pricem vietky dvery ai do
wysky 250 milidnoy Ks (prediym 100 mil.)
mali byl bazdarotne Banke sice zostalo
wiuéng pravo vydaval bankoviy, aviak
&iat si v novom prezidentskom dekréte
wyhradil po dohoda s bankou pravo
wydaval Statovky 8 mince (kym viadnym
nariadenim &, 44 z rakuy 19393 g3 &iat
tohio prava zriekol). Po ustanoveni SR
gko jediného zakonodarneho a vykonne-
ho organu na eslebodenom: Gzemi, g
Pavarenicho pre:financie cpatrenim zo
16. aprila 1845 ustanovilo Dodasny sara-
wu SMB, pozestavajicu z 5 Slenav, THo
prevzall ulohy vistkyeh Statutarnych
organoy SNB. Hocl nariadenie SNA ¢
101/1945 dodasny spravu admimistrativ-
nie zrudilo, v skulotnost pdsobila a2 do
19. pkitbra 1945, ked bol wwdany dekrél
prezidenta SR ktory uzdkonil Dogasnl
spravu NBCS na Slovensku. Bankavi
ginnas!i na gzemi Ciech, Moravy
a Siovenska podia neho nadila Narocdna
hanka teskoslovenska v Prahe a jg|
obiastrym vstavom pre Slovenske bola
ustanovensa ShNB v Bratislave, Dekretom
bola zaroven ochnovena Geskoslovensks
mena: Uglng' pravne vysparadanie nolo

wykonane a2 zakonom €. 38 2 11, marca
1848 o NBOS, v zmysle kioréha NBCS
mala:

s yyhradna pravo vydaval bankoviy
a riadif v tuzemsku obeh platidiel,

» pravo zatastioval sa na vypracuva-
ni hospodarskeho planu a podfa neha
potom riadif pefazny teh,

s riadif platobny a penainy styk
s cudzinou a méct podla zmocnania
ministerstva financil zastupovat Stat
v medzinaradnych menovych a ban-
kovych inshituciach,

» povinnost riadif a kontroloval devizo-
vi hospodarstve,

s povinnos! udriaval stav zlata, deviz
a stalost meny,

e ctanovif v akom rozsahu ma stat
wykondval spravu meny,

» staral sa o poskyinutie uverov hos-
padarshvi,

= yiest avidenciu overov & vykonavat
ich kantralu,

NBCS bola samostatnou pravhickou
osobou, vergjnym Siatnym ustavom so
sidlom v Prahe a oblastnym ustavam
pre Slovensko so sidlom v Bratislave.
Je| zakladng kmefove imanie pradsts-
vovaio 500 milidnoy Kés. Zakonom &
31 z 2, jdia 1950 v rémci koneéne| kon-
centracie bankovnictva a postatnania
MBCS zanikla a vytvorila sa Statna
banka teskoslovenska (SBCS) ako jedi-
ny emisny a Gverovy dstav v CSA.
SBCS zanikla 31 decembra 1992 a jgj
nastupcami sa stala Naradna banka
Slovenska a Ceska narodni banka.

|.Prezidium 1. Administratimy odbor
1. Bancalaria guvernéra 1. Hlavnd pokiadnica
2 Deoboé oddelenia 2 Ustrednid udtaren
3, Prévne addelenis 3, Ustradad spisovia
4, Technickt oddelenia
a. Projektovd agenda
b Sprava budov
€. Hospodirska sprava

VNUTORNA DRGANIZACIA SNB

Guvernér
icaguvernér
Riaditelstvo

[1I. Obchodnd posobnost

1. Uverowy odbor

i Kapitalovd oiastl

b1 Evidencia abchodmioh Overow

. Kontrola evidencie obchodu
0 Zlatom & drahymi kovmi

ol. Burzovd sluzba

2. Devizowy adbor

a, Povofovacie addelenie

b, Davizova lkyidatr

o, Devizowy dohfad a Gprava
obchodu s devizami

V. Aavizny adbar

Osohity oddeleny refardl
Ziednavanie a prevadzanis
dohid o platobnom styku

V. Odbor pra vyskum konjunktary V1. Uradovne

i Narodohospodarske oddolanie  Hiavny Ostav -

b, Statisticke oddalenie Bratislava

€. TlaBowé oddelenia Filialky - Banska
Bystrica, Mitra,
RuZombarok;
Prasov
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CHCEL SOM VSETKEMU ROZUMIET

Z LISTU BYVALEHO BANKOVEHO PRACOVNIKA

A

pitkova technika, pracoving pod-
S miegnky a moznost neustaleho

adborneha rastu - fo vSetho dnes
poskyiulu banky svalim zamestnancom
Ako o balo volakedy® Nechajme spo-
mirat pamatnika..

VTEDY PRED 67 ROKMI

E&te pred maojou maturitou poziada-
la Slovensks banka naditelsive Ob-
chodne) akademie v Bratislave, aby
postall niekolka #Aakoy na pahovory, 28
ueelom priglia do siuzieb banky. Vybrali
nas desal, prijgh wsak len troch - medsz
riirmil &j rmfa. Po-skanteni Skoly a maturite
som 1. sugusta 1927 nastpil de ik
v Medre 5 mesatnym platom 766 konin
Mal som wviedy 21 rokov. Okrem sloven-
ciny som ovladal slovam | pismaom
madarGinu, nemainu a anglicinu. Visdy
to pre mestedke Modry am nebala
potrebng. Pracovall sme vo filidlke traja -
riaclitef, disponent, kiory bol udtavnikom
i poklacnikom Zarover a ja, novy prakt-
kant. Medra mala viedy sotva 3000 oby-
vaielov a denne smea vwhavill asi 7 klien-
lov. Dkrem soboty, lebo o bal lrthovy
der. Viety sme mall tolke klientov, 6o 2a
caly tydden domromady Tam som sg
raucil spraval sa ko klientowi, robil som
pri dvercvant |5 vikadatelimi, & u? na
beine ucly alebao vikladng knizky Od
prace ma veru musell neraz adhanat,
lebio do viatkeho som sa viieral, vSetke-
mu sarm pheel rozumiel | ked v men-
Sorm rozsahu, ale predsa som sa naucl
Z-tey _bankarding! kolke sa lan dalo.
Dakonca mi dovelili rabif | zapisy do
hlavrych knin, éo bole viedy pre zadina-
jueeho pracownika v banks maximum

Koncom zimy v roku 1930 mi riaditel
v brafislavke] centrdle oznamil, e ma
prelodia do Mukadeva, viedy najvitise
pobocky nase] banky. Povedal mi
JFodearpatska Hus & wysokou Skaloy
bankevniclva” a odporutil mi, aby som to
reeste prijgh Podiadal som teda o zvyse-
nig platu a pdigiel som do Mukadeva
5 1500 korunami mesadne. Lan byl,
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Rudolfa Stobla

Klory mi zabezpetill, ma stal 500 karin
(strava, byvanie, kurenie, pranie),
Pracoval som na zmenkove] likvidatore,
kde sa za def prolongovalo 100 - 150
Zmeniek; najma v pondelok, kady bal
tam trhovy den Za tyzde’ som newrobil
v Modre tolko, to v Mukateve za den
A som mal kKite v prstoch:., Inak sa
vEak nedala, nemali sme poéitadky
panazi anl ina technikuy. Za In mesiace
prefedll tamogieha Oétovnika de Cadee
za riaditela a nebolo medzi 18 pracow-
mikmi Claveka, klory by preveal uctared
Spomanul som pred spolupracovnikom
Ze v Modre som bol ako pomocny pra-
covnlk v uctarmi a tak som onadibo pra-
vzal udltaren v mukacsveks| pobocke.
& 1o 20 dni pred polroénou uzavierkou.
Casu som mal dosi, lak sem do najmen-
sich podrabrost] Studoval minulorodnu
sivahu. A ako nam isla robola? Po-
macey pracovnik denne zapisoval jed-
natlve pripacy dao hlavnysh kniba viedol
v aZurite 8] prislusne Stafle", Gize oroko-
vanie beznych Udtav, & ué debalnych
alebo kradinyeh, Urcky na vkladng k-
ky pripisovall vagtel pracovnici a do
uctarne som doastaval len keneéna
wysledky Vietko sa robllo ruéne
@ Z pamati. Muz, vysedavall sme a) po
nooiach, ale lermin sme dodrzall, ba a
odmenu sme ad riaditela dostal

Meskar som pradiel k radilefo & robil
vvary. O takych overocch, aké boll
¥ mukacevske] pobotke som doviedy
nemal ant poluchy. Okrem beinych a)
garancne, lombardng, ferminovang,
Z Klaryeh sa neplatil Uroky ale odmeny.
Terminy. najma kratkodoba, boli 7 - 10
dieve, So bolo velmi riskantng, . Bali 1o
Zloéite casy. Majma ked po Viedenske|
arbitrai prish madarske vojska a zabrali
Mukadeva a) 5 najbliz&im okalim

Auény Zivotl sa skondcil, ked prisla
Prva madarskd obchodnd banka
a zatala praberal nasu agendu. KaZdy
tyzdefi som sa musel hlasit na polici,
kde ma vyzyvali, aby som odisiel
z Mukaceva, Vyhostil ma vaak namabili,
pakial ma banka potrebovala. Popn tom

vEetkoim som sa wéll taliansky 7 madar-
skyaoh knih

A2 W augusle 1840 som & dostal do
Bralislavy. Na cenlrdle banky mi vtedy
poradili. by som prijal miesio v poboé-
ke v Hishovei Tak bez skychkalvek
zdbran {po tych skisenostiach z Muka-
deva) sam sl Ziadal miesto riaditela
v spominang| pobocke A lak som ests
¥ tom istom roku, v akicbrl, Balil kufre
g 1. 10, 1940 som nastapil aka radiel
pobotky do Hiohovea

PRI ZRODE
SLOVENSKEHD BANKOVNICTVA

Maje bankartenie by som mahal
nazval vo svojich spamienkach ake
velmi dynamicke a vzrudujice. V roku
1945 ma poverili chinovenim pobachy
v Movych Zamkach, odbal som v roky
1843 edisiel do Pregova, kde som pdso-
Bil ako hlavny Létovnik kraja Presoy
Y tejto funkell som zostal az da raku
1854, kedy som sa vratll spat do
Bratislavy. V lom case sa uz v SBCS
vylvaral novy medzipobotkowy zuttovac
styk a ja som zastupoval slovensky stra-
niy Bol sam dlencm komisie, klara zasa-
data v Prahe raz-dvakrat mesatne
V kemisi som pracoval dovtedy, kym sa
tanto zudtovaci styk neujal v praxi

Roky ubiehali a lak =om po celofivol-
nej casle bankoveho pracovnika odigiel
v rokw 1960 do ddchodku. Potesl som sa,
ked ma v roku 1962 pozvali robif zrmenar-
rika do Bergu &) ako déchiodea som | tu
mal meinost wyuzit svoje mnohoroéna
skisanost odborne bankove | jazykove:

Napokan, ¢o dodaf na zaver, Kedze
pisem fielo spamisnky do nasho banko-
veha tasopisu, ked mi v hlave viria
mnehe mend a udalosti, neda mi
naspomenul s na moju prispievatelsky
tinnos! do bankevehe dasopisu HLAS
BAMKY a na Ruda Navrata a Ondreja
Prokesa Vo svojich odbornych &larn-
kach som nezabldal vy2yval ebdanoy
kK sparivost a dovere k nadmu panaz-
rictvu. Robim tak | dnes



SPRAVODAJSTVO

Z VEDENIA BANKY

¥ najddlezitejdim bodom 21. rokova-
nia direktoria Naradng| banky Sloven-
ska, Ktoré sa konalo 7. jula 1994, patrila
informacia o predpakladanych prijmoch
devizavych prostredkoy NBS a situadna
sprava o menovom wyaji SR za maj
1984

W ramicl tohfo Bodu sa kanstaluje, 28 miera
inflacie vzrastia v majit r. o0, 6 % aod
zatiatky roka na 3, 6 % Celkove devizove
rezenyy MBS (watana zlata) a obehodnych
bank dosiahll vyaku 2 1308 mil. USD
Ciastoéng uvoinenie viatkych forern refinan-
covania abchodnych bank sa prejavila
v 7aste refinantrych zdroov o 0.4 mid, Sk na
2amid, S - jo-

OBLIGACIE SAMURAJ

Renomavana japonska ratingoyva agen-
tura: The Japan Bond Research Inslilule
(JBRI) udelila 7-7.1924 Slovenske| re-
publike reprezentovane] Marcdnou ban-
kou Slovenska ratingave shodnotenis na
urovni BEB. Kategoria BBE sa nachadza
na investiénam stupni ratingove| Skaly
& |e o dve kategorie vyalie neZ hranica,
kiora oddeluje investiény a neinvastiény

stuped, Je to preykrat, ¢o bolo Slovenski.

udelens ratingove ohodnolenie na inves-
fiGnom stupni

Spomenuty rating urmoZni Slovensky
prostrednictvom  Narocdnap banky
Slovenska dspedny veiup na [aponsky
verginy trh obligacii Samural. Tym sa
celkove zvyiuje kredibilita Slovenska
a 7vysl sa |eho atraklivnost pre vstup
rahranitneha kapitalu, napma z Japon-
ska a juhovychodne] Azie.

Investicny stuper je ywiadrenim uzna-
nia a podpory priebehu ekonomicke]
reformy v SR & 2lepiujuceno sa poslave-
nia Slovenska vo svate. m=

AKTIVITY NA
KAPITALOVOM TRHU

Guvernér Marodne| banky Slovenska
Viadimir Masar v prvy den svoje) pra-
covng| navilewy v Japonsku (diia 18
jtila 1994) podpisal v prilomnosti prad-
stavitelov Nomura Securities & zastup-
cov dalsich 30 investorskych a finan-
&nych spoloénostl vielky dokumanty
apraviujuce vydal prvd emisiu bondoy
na kapitalovom trhu Samura) vo vysko
250 milanoy LSO, Tento krok madvizuje
na vlafiaj$ie dacembrave rozhodnutie
Bankove] rady NBS o pokratovani aklivil
na kaphalovom triu. Tisto prostriedlky st

uréané na stahbilzaciu devizovych
rezary. -jo-

NOVY MENOVY KOS
SLOVENSKEJ KORUNY

Bankova rada Marodna| banky
Slavenska rozhodia nahradif pafziozkovy
menowy ks, pouZivany na denne stano-
yovania wymennych kurzoy Sk k volne
wymenitelnym meanam novym dvojzlozko-
wym, & DEnnostou od 14, jula 1994,

Mova detinicia menoveho kosa je
nasledaovna:

Mena uso Dem
Waha {¥) 40,0 0.0
ZaRE wurz kUSD 1.0 1.5428
Zakh, kurz kSk 31.208 20,227

Pre. prakiickeé ucaly je vhodnelsie pra-
coval s tzv. absolliinou definiciou meno-
veho kosa
1 10% = 0042817 USD + 0029663 DEM,
kde |DX predstavuis tzv. manovy index
alebo kosovd jednotku. IDX reprezentuje
tegratickl hodnotu Sk vyjadrend v USD
(priama kotacia), uréend 2 menavaho
koEa.

Mowy menowvy ko by mal chranif pla-
tobnu bilanciu SA pred moinymi kurzo-
yymi rizikami, ako B] davizove rezervy
SF. Pouiivanie nového menovaho kosa
podstatne zjgdnodudi prognozovania
ywyvola vymeniteného kurzu Sk a tym a
adhadovanie maznych Kurzovych rizik
vyplyvajieich z devizovych obohodoy
bankove] | podnikatefske| sfary

Bankowa rada schvalla bel opatranie,
ktorym sa dale| liperalizuje a zjednodusuje
pristup abchodnyoh bank na devizowy
fixing MBS Podla nowvych pravidiel nebu-
de pri vstupe abchodne] banky na devize-
wy lixing posudzovana jep denna devizova
pozicla z predohadzajuceho dna. Banka
mi#e uplatnif svolu poXiadavku na davizo-
wy fixing kedykolvek (v zmysle pravidie|
pristupu), ale v defl, ked nakdpt od MBS
devizovd prostrigdky, nesmia Uzavriel
obehodny den s koshcienlom devizove
pozicie (pomer devizove akilivalpasiva)
presahujlicim 1,05, Tymte sa vViytvorl
prigstor aby otvorena devizave pozica
hank bal kentralovana hlavne Opatrenim
MBS 7 31 janudra 1994 o regulacii mena-
yych pozicil bank, kiore je v stlade s
eurdpskym Sandardom reprazentoyvanym
odporicaniami BIS (Banka pra medzing-
rodné zadtovanie) Bazile).

Oikram tychio opatrani bolo stare Hukiu-
atng pasmo (+.-0.5 %) pouiivane na
zahrfiovanie vplywu dopytu alebo ponuky

po devizoyych prostiedkoch pri stanoven
kurzi 8K nahradeng novym pasmom (+.-
1.5 %). Tento krok by mal umoznif MBS
pruznesiu reakelu na zohladnovanie kral
kodobych vwkyvov na devizovom fikingu
MES a predstavie kiok na doslednejéie
refpekiovanie pofiadaviek domaceho
devizoveno trhu

Y slredno- a dihodobom harizanta
tento krok nema Hadny valyy na stabilit
kurzu Sk, umoinuje iba jemne doladova-
nig kurzave] politiky NBS.

Daléie opatrenia, klore Bankova rada
MBS schvalila na spominanom zasadan,
majl viac-mene| technicky charakter
Jedna sa hlavne o wpustenie EEU 2o
systému devizoveho fixingu MBS (nakal-
ko za celé obdobie axistencie NBS
nebala na fixingu za starny cochodnych
hank uplatnend ani jedna potiadavka v
ECU) a zoradenia kurzovaho listku
"Kurzy devizového triu NBS® podfa abe-
cednigho poradia skrdtenych nazvay jed-
natiivech krajin

Aktualizacia devizove] politiky NBS |8
yysledkom usilia NBS priblizif sa €o naj-
bliféie poXiadavkam domaceho devizo-
véha trhua bola umaznena neustalym
zlepsovanim sa urovne davizevych

rezery SRK B, jilu 1994 devizave rezer-

vy MBS dosianli ¥10,7 mil. USD (okrem
zlata) a devizove aktiva cbehodnych
bank predstavovali 1mld. 130.5 mil
USD, Pozitivne saldo na devizovom fixin-
gu za prvy polrok 1994 predstavovaio

343.3 mil, USD (nékup NBS od obchod-

nych biank), o je zroviatelna hodnota s
podiatoénou rovihou devizovych rezery
MBS po rozdeleni CSFR k-

TLACOVA
KONFERENCIA

Po pavrate z pracovioe] eesty v indi,
Vietname, Indangzii, Japonsku.a na
Filipinaeh Informaval guvarnar NBS
Viadimir Mazar novinarov o najdéiezite)-
gich wysledkoch rokovani Vo Indii,
Vietname a Indenezi sa ako &len dele-
gacia SR zudasinil na oficialnych rokava-
riach tykajucich sa nadviazania vzajom-
pych kontaktoy, aj na orovni kemearcénych
bark. Ma Filipinach spolu s riaditefom
rrenoveho odboru MBS Jozetorm Adam-
com rekavall s guvarnérom ceniralng)
tarky a zasupcami komerénych bank,
ako aj so zastupcami Azijske] rozvajove|
banky, kiorej najvacsimi akeonarmi sa
Japonsko a LISA, okrem ingho aj o moz-
nostiach Glenstva v 1ejio banke V
Japonsku guverner MBS podplsal zmiu-
yy tykajuce sa prvaj emisie bondov na
vargjnem trhu Samuraj v hodnotg 25
mid. jgnov 5 dobou . splatnosti 5 rokoy
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SPRAVODAJSTVO

Podmignkou tejio celavedame prpravo-
vaneg| emisie bolo ziskania investicneho
ratingu BBB. Upisovatelam akcil jg spo-
locnest Momura Secunties. -8p-

DEVIZOVE REZERVY
NBS SA ZVYSILI

Devizove rezervy MNarodnes| Danky
Slovenska dosiahli dita 28, jula 1994 dro-
waf 1,137 miligrdy USD (okrem lata),
Tato hodnota viac ako Irikral prevysuje
wroven devizowyoh rezery MBS po rozde-
lenl byvale) Slatne banky ceskosloven
skaj. Ma zafiatku roku 1994 dosahovali
devizova rezeryy MBS 415.3 milldna
IS0

Wargia casl prirasiku UF'-.-':Z'IV?[“
rezery nepochadza z poaciek, ale 2z na-
kupoy deviz od stovenskypch obchodnych
bank. Celkowy harlf.uw sallor Slovenska)
republiky v sucasnost disponuie devizo
wm- rezervami vo yysae 2169 miliardy

S0 W tejto hodnote nig (& rapoditans
'|~r,r||~*.~ -ip=

PHJEMYSELNA BANKA
UZ AJ V BRATISLAVE

Po Kosiciach, Prefiove. Svite.a filine ma
Priemyselna oanka, a 5., Kodice svoiu
pobocku uF & v Bratizlave, Jg sidlom sa
atala budova na Milstifove] ulici, kde s
moderng a udelne

& zaradene bankové
priastory, Svoju cinnost zadala v Bratislave
|, juna b r.o Oficidine otvorenie bedo 9, jina
1994 75 Ucast mimstra hospodarstva SR
Petra Magvasihg

Bankowy manazment novep pobadky e
vialml miady, prasiel doklagnou pripravou v
koSickom Gsiredli. Riaditalom nove| polbod-
ky v Bralislave je Ing. Anlon Kongal

& banka, & 5. Kosice pa

atri dnes
sirecdng "}anl-.'_.,.- k. podiatodnamu
330 mil, Sk pribudla na majvor
Zhromazden dalsia emisa akol
(v tver Faktacng kapital 1 miliardo 1 mili
g Sk, Priemyselnd banka 1 koncom
raku 19593 barkowe akliva wyse 2 mil Sk YV
roarci 1. ziskala devizove povoienie na
wikon zahranidného plalobnéha siyk
naskir bolo 1oth povolenie rozsirens | na
obchodovanie s devizowymi hodnotam. Y
bratislavske] poboadke zadali uz od
pryych dni poskyloval slukby Ivkajoce
sa vedenia benych a devizovyeh
Gftow, priffmania uspormnych a terming-
vanyeh vieladow, predaga cerhfikaloy a
valutowyeh obligacii, Lsex averoy gacne
svoju Einnost v majblizSich diooh

meazi
fezapital

WEINCIm

_ip_
a8

USPESNY ROK

VUB Leasing, spol. 5 r.0., ma podla rodnéha fistu 6. jdla 1984 pryy rok Ginn
sebou; Partnerstvio (g na principe joinl venture medz VUB, a 5., @ raklskou Avabar nk*JI.J
Vieden. Obe banky maji v zakladnom kapitali 25 mil Sk podiel 50 % Podla slov gene
ralneho riaditela spolodnost a Foityna 10 bol rok, kiory prekrodil vaetky olakavania
L2y prvom polroke Ginnost weaveel namiesto 100 ["|-c|f|"l-'d weh zmoy- 200, Za cely rok
o bolo 380 zmidv, najviac v oblast dopravne) tachniky, strojov a zaraden!, Najvassin
ohchadom: bola kipa 53 autobusoy. Okelo 90 % zab Koy fvoria sUkramnea
Fadost maju  takych. zakasnivoy, aym e napriklad Cherana Stard Turd, s klorow majl
yzavratych 14 zmidy, 75 % -.-'-jrrf';hhr:-\.- |rI-,:,- na a mnahe 7 nich sa-stavail da
melom leasirigu Co e o v ra Gely ok s nevyskylol ani je r_‘ii‘-' nepiatic
Hlavnow devizou fefo splo mu*' jl'_ 'a['r |:,~ nosl & ryohios! pri Hprauw.ml jednotlivich pri-
paday. DoleEiym momentom g viak aj peyot ia

Spoladny proskt VUB, & a Avabanky, Vie ki CSvedtl ako vy
kombingcia Fahranicnahn know-how s domacou. mnalosiou pomeroy @ refinandnymi moz-
nostami napacis] komeréne) banky. Snahou 9;1-'-If‘u"n-:;s.li e dobudovat - ju tak, aby na
zaklade & organizatrpch, finantrjoh, Eechnckyeh & personginyeh danostl bola atrakii-
Ny partnerom prekazdd firmu, kiord dokae ocenif seridznost a kultiru podnikania

A Il.-.lzl:'-

export

&5

84 v B

ek

Ma hodnotani Elnnast VOB Leasing, spol 5 1 oo zhva: Ladlstay Hvizdod, Jozel Foltin, generding riaditef spolognosti
& 1. konatel, Jozef Mudrik, predseda predstavensiva a Frantiiek Palié, Clen predstavenstia a 2, kanatel spolofnosti

Foto: Gzaba Merekes

Pobolka Priemyselne banky v Bratislave



THE CAPITAL MIARKET

IN THE SLOVAK REPUBLIC AFTER

THE FIRST YEAR OF ITS EXISTENCE

RNDvy, Viliam Pdlenik, CSc.

Feononic Institute of the Slovalk Academy of Sciences

Development of the financial market
which s 1o increase productivity and
compstitivensss af this country's econa-
rmy {5 an impoartant part of the econamic
transformation. Economic reform has two
significant roles. Besides defining
ownarship rights. It s expected to faciita-
te ge-neration af an efficiant financial
market. The first wave of the voucher pri-
vatisation was & system measure used 1o
ald in reaching these goals.

Considering-all the contradictory featu-
res af the voucher privatisation {including
its ability to faciitate development of the
capital market as & component of the
financial markst) it appears to be more
abjective at present than in the past,

The study applies data gatharad |n the
vear 1983 and in the first fiva months of
the year 1894, It is based on the numeri-
cal analysis of tha trading resulls on the
off-the exchange sacurities market orga-
nized by AM-System Stovakia which pro-
vided the data on magnetic madium. The
other data used in the study wers gathe-
rad from the available technical literatung
This study also covers other participants
in the capital marke! and some areas
directly relatad 1o the development of the
capital market such as voucher privatisa-
tion, financial and cradil markeis, Intema-
tianal financial market, et

FUNCTIONS OF THE FINANCIAL
MARKET

Good financial market is a fundamental
condition of a8 dynamic development of
tha economy. It allows to allocate adegua-
tely the financial resgurces inlo areas
which ensure the most efficient using of
avallable resources. In this way, the finan-
cial markel haelps to increase competitive-
ness of both the individeal market partici-
pants and the whole country. The financial

markat facilitates setting up and funchoc-
ning of the whale economic system as
well as it provides information on its dave-
lepment

The financial market plays a cnucial rola
in the functioning of the econcmy, Tha
possibilities open te the paticipants in the
financial market such as availability of free
financial resources and investing Support
business efficiency and lower rigks af the
goonomic entities. In order to fully specify
the financial market, it s necessary o men-
tion that the financial market consists ol
papital and money markets, Currenthy, both
markets go hrough & perdod of rapid chan-
gas: While the changes in the money mar-
ket reflect global changes made In the ban-
king sector, the capital market, affer having
bean motionless for several decades, has
still been at an intant stage of its davelop-
ment.

Capital market, az an componant of
the financial one, plays a significant role
In the economic developmeant as the eco-
noemio actvities and their further confinu-
ance necessitate allocation of sufficient
capital resources. On the part of the eco-
nomic antity it 18 expected that the
demand for extarnal resaurces In this
country will be higher than in deveioped
market acenemias as most ol growing
companias thare use internal resources
(such as depreciation and relained =ar-
nings).

RAM-SYSTEM SLOVAKIA

Voucher privatisation has generated &
huge amount of shares of many issuers
which are owned by individuals (former
DIKs) and corporations (investment cor-
porstions and funds). The computar
natwork of the Podnik vwpottove| techniky
(Computers Technic Company), whose
Iinstallation was completed during the
youcher privatisation, is used by RM-

Systam Slovakia in arganizing trading
activities on the off-the exchange securi-
fies market.

Ri-System Slovakia, as the off-the
exchange securities market, started its
activities in the form of periodic auction.
The first periodic- auction was publicized
an May 3, 1993 (in the 19th week, by set-
ting feasible price range), There ware 18
periodic auctions thare carried out owver
the observed pariod. Tha trading involved
all shares of tha joint-stock companias
ncluded into the vouchar privatisation
The ariginal number of approximately 500
gacurities in the first round, dia to inclusi-
on of quated companies and, above all,
[nelusion of investmant corporations and
funds, gradually increased and exceesded
500, The individual rounds of the periadic
auction were linked up [athough simulia-
neous publications and implementations
of the resulls of the single auetion rounds
caused that they were sometimes over-
lapped). The duration of the individusal
rounds gradually dropped off from 6 to 2
weeks,

LIQUIDITY AS A PARAMETER OF
ALLOCATION OF RESOURCES

[ 1983, 230,000 sharas amounting up
e 47 millien Sk were traded on the BM
Systemn Slovakia's market, but from
Januany to the end of May af this year, it
was more than one million securities ama-
unting up 1o 447 millian Sk

Although the first round of the periodic
auction with the financial turnover of 6.1
million Sk was considerably successful,
the lurmover in the second round dropped
off to 3.6 million Sk. Then the urnover
rese-again. The high turnover in the: first
round was caused by a huge number of
busingss plans. By contrast, reaction to
the impiementation of the business plans
brought together in the first round caused
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extremealy low turnover in the sec-
ond round, It was also necessitated
by the above mentioned overlap of
the indhvidual rounds. The investors
did not have time neaded for evalu-
glion of the reaulls of the first round
and for making decisions for tha
second round before the accep-
tance of the sale and purchase
orders designated for the second
auction round ended. Considaring
the terms of the individual rounds
leads ta the conclusion that, aftar
the axtramealy low turnover in the
gecond round, the turnover in the
drd quarter was approximately 1
rmillion Sk & week and it rose o 2
millicn Sk & week in the 4th quarter,

The accompanying diagram No
1 chars weakly financial furnovers
of the Individual rounds. The
turnover slarted increasing rapidly
inJanuary 1994 and reached its first
roaimuem in the first hall of March.
The Tollowing stagnation in March
led 1o its lasting absaluts maximum
of approximately 40 million Sk a
week in the middle of April, Since
the middle of April, the tumover has
started decreasing.

Analysis of this fall and prediction
of future trends appear to be vary
important. This is why the parame-
ers of liguidity were numerically
analyzed using prognostic methods
and time serigs analyses.

Autocorrelation functions of the
financial turmaver and tracle volumess
present significant positive aulocor-
relation cosfficients for LAG 1, 2.3
and 4. With respect o approximate-
ly yearly time serles they did naol
present any seasonal charactar

Partial autocorralation functions
reflected a different picture. In the
case of financial tumewver there wara
substantial lags thera LAG 1 (r =
+0.:95), 5.(r'= -0.26), 7 (r = -0.28)
gnd B (r= 40.42). As far-as the
trade volumes are concerned, thare
wak only one substantial correlation
castficient there (r = 0.88) for tha
fag of 1 week.

Analyses made by perodogram
and cumulative periodogram pre-
santed substantial periodicity (0.27)
and showad thal the condition of
white noise fortuity had failed.

Owing 1o quita. low autocorrala-
tion aeffects, trade volumeas in pieces
of traded securities were used for
the next analyses. Diagram No. 2
raflacts the results of the Halt's
expanential egualizing The approxi-
mative function there presants actu-
al values and pradicts [hat the rapid
fall of the trade volumas will stop in
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Chart 3. Aralysis of time series of the trade volumes made by means

of B = Jenkins's ARIMA model

the future parlod and that they will
stagnate, up fo the end of August,
at the levesl of about 30 thowsand
pieces of securitiss

The results of the Box-Jenking's
rmodel of time series analysis of the
volume of frades are shown in the
diagram Mo.3. The boftom curve
presents predicted values of tha
trades mada by the end of August
1984. This model| predicis that the
fall of trade vo-lumes will stop and
that they will oscillate in the range
of 15 - 30 thousand securilies
weekly. The fop curve reflects top
esiimation. Bottom estimation is nof
projected in this diagram as i Is of
a null value;

These mathematical models
have come to & common contlu-
sion: they predict slopping of the
fall of the velumes of the trades and
stagnation for the next period
(approximately 30 housand securi-
ties weekly). On the other hand,
they expect & big dispersion of the
predicled values.

PRICES AND THEIR
DEMONSTRATIVE
CAPABILITY

Prices reflect the above men-
tioned development of the trade
volumes. External increase in the
demand after January 1294 caused
a change In its relation {o supply.
an increase in prices and following
increasae in supply. Afler a quarier,
the relation got reversed, Although
this development was charactanstic
for the: whole organized capital
market, it presented some specific
features In the AM-System Slovakia:

Trading of the AM-System
Slovakia was organized in the form
of periodic auction consisting. of 18
rounds. Duration of the individual
rounds were gradually being short-
aned, Weakly prices for the individ-
ual auction rounds are shown in tha
diagram Mo, 4.

This diagram shows that the
avarage feasible price range was
300 - 450 Bk last year and, at the
beginning of the next year, it rose to
500 - 750 3k, In April, (15th wesk)
the feasible price range staried to
drop off again.

The average auctlon price was
close to the bottom limit of the leasi-
ble price range (350 Sk) and it start-
ad to increase at the end of the
year. At the baginning of the next
year, it gradially rose to 500 Sk in
the 14th week. Since the beginning
of April, it has started to {all and its



value got closer lo the bottom limit of
the fegsible price range.

The development of the weighted
mean of auction prices is different. It
reflects prices of the most freguently
traded companies. These prices
wera deaply under the feasible price
range at a level of 200 Sk over the
imst yvaar, but, at the beginning of the
next year, they starled (o Incraase
rapldly and became close to the
average price (about 600 Sk} In the
middle of March (11th week). Aller a
lemporary decling In prices at the
beginning of Aprll, the prices rose o
550 Sk again in the middle of May
(20th week) and then they started
decreasing again, Thisis why the
welghted mean of the prices doss
not tollow general price devalop-
ment, but it presents periodic
changes.

Time saries of the arithmeatical
and welghtea means of the-auction
prices presented autocorralation
features, Correlation coefficients
came aul for the LAG 1, 2, 3and 4,
Partlal autocorrelations: of the arith-
metlcal rmeans of the auction prices
were imporlant for the LAG: 1 (r =
+0.95), 3-(r =-0.25), 5 [r = -0.23)
and 9 (r = +0.27). The autocomala-
tion coefilcients of the weighted
means of the auction prices were
important only for two time lags
LAGE 1 (r = 0.90)and 5.(r=0.35)
That baing so. time series of tha
weighted means of auction prices
was selected for the neaxt numerical
analyses.

Analyses made by periodogram
and cumulative periodogram pre-
sented substantial perodicity of the
auction prices (0.02) and showed
that the condition af white noise for-
tuity had falled.

The diagram Moo 5 charts pre-
dicted development of the auction
prices of the maost liquid shares
using the Helt's exponential equsaliz-
Ing methiod, This model pradicts
stagnation of the weighted rmeans of
prices at the level of approximately
450 Sk aver the naxt three months
and stopping of the fall of the
weighted means of prices in the
future

The results of the Box-Jenking's
model of the time seres analysis of
the weighted means of auction
prices are prasented In the diagram
Mo.8, The middle curve presants
predicted values of the most proba-
ble weighted means of the auction
prices for the trades made by the
end of August. This model pradicts
that the deciing in prces of the most
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liuld secunties will stop and they
will stay at-a 250 - 358 Sk range.
The fop curve presents top estima-
tion-at a level of 600 Sk, and the
bottom curve presents pradicted
minimumof prices which is in effect
of null value,

The mathematical maodels given
have came o 8 common conclu-
slon: they all predict slopping of
the dacline in prices of the mast lig-
uid companiss and stagnation for
the next perlod (the prices will
approximately stay at a half of their
naminal value). However, they
expect a big dispersion of the fore-
casted values.

In comparison with the stock
exchange, the increase in prices
on the RM-Systerm Slovakia's mar-
ket was evidently delayed, even
after & moderate decline occured
over the first weeks of the year.
Slow reaction of the market,
caused by two-week duration of
each aticbon round, was ona of the
reasons affacting this process.
Melther rapid increase In prices did
nal Bring marked increase in aver-
age prices an Lhe BM-Systemn
Slovakia's markel: they were even
far from norminal values and so the
prices of the mast liguid companies
reached only abouta half of their
nominal values,

BALANCE OF SUPPLY AND
DEMAND

The diagram MNo.T shows analy-
5is of the lime pattern of the relation
of the aggregate supply of securi-
ties at generated auction prices
and the aggregate demand for
secuUntiesand the trade valumes,

The diagram makes clear that
the aggregate supply exceaded the
aggregate demand for securities
over the whole year 1983, This
davalopment resulted in the above
mantioned walue of tha anthmetical
mean of the auction pricaes which
stayed at the bottom limit of the fea-
sible price range. The recovery of
trading -activities on the stock
exchange afl the beginning of the
new year caused a rapid changes.
At the tum of January and February
1994, tha aggregate demand
exceedad aggragate supply and
this the slluation remained
unchanged till the beginning of
March (12th week) when the aggre-
qate damand reached s maximum
and exceeded the amaount of 250
thousand sacurities a week, Then it
started decreasing, in the 14th
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weer, an eguilibrium between sup-
phy and demand arose, and, in tha
nexl period, the aggregale supply
of the securfies on the AM-Systerm
Slovakia's market started o excesd
the-aggragate demend. The aggre-
gate supply reached its maximum.of
200 thousand ggcurities & wesk In
the 16th weak.

The volume of trades made over
the observed period followed the
lower value of either aggregate
demand or aggregale supply,
which Is an evidance of the RK-
Systam Slovakia® s efficiency. The
only exception was that of the peri-
od of rapidly changing relafion of
the aggregate supply to aggregate
demand at the baginning of 1924
This change resultedin a decling
in the system's -afficiency
Gengrally speaking,; in 1883 the
supply of securities on the AM-
Syslem Slovakia's marke! excead-
ad the demand, which cauvsed that
the average stock price only was
at the level ol ons third of the nom-
inal vafue and the shares at the
level of ang fifth of thelr naminal
value were the most liquid ones,
Recovery af trading activities at
the beginning of the new year led
bo'an excess of demand over sup-
ply, which necessitated increase in
both prices and turnmovers.
Although the prices of the mast lig-
Uigd companies excaeded average
prices; they continued staying
close to one fifth of the nominal
value, and unlike the situation on
the stock exchange, ‘they weare far
from excaeding the nominal value:
Higher diversification and worse
guality of the
slock are not the
only reasens of
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Results of Calculations of the Mutual Correlation Functions of the RM System Slovakia's Trading

uous auction is expected 0 have
substantia! impact on these
trends.

RELATION BETWEEN VALUE
AND PRICE PARAMETERS

The correlations of the obeerved
parameters of the RM-System
Slovakia's trading results were ana-
lyzed wsing correlation functions.
The accompanying lable presents
the resulis of the analysis.
Caorrelation coefficients (they ara
menticned in the parentheses) are
Indicative of important relations of
practically all cbsarved coefficients:
The diagram No. 8 pressnfing ihe
correlation function makes clear
thal the cument auction prices pra-
ceeded the supply-demand rala-
tion for 4 weeks at the correlation
coafficient being 083,

Fimancial turnover without the
time fag correlates with the trade
volumes, and arithmetical and
weighted maans of the auciion
prices. The financial turnover of the
exlsting trades lagged bahind the
time pattam of the limits of the fea-
sible price range for two weeks

Cuarrelation of the supply-
dermand relation 1o other absered
paramelters appears o be impor-
tant. The supply-demand relation
lags behind the volume and price
parameaters for 2 - 6 weeks. Thig
indicates a greal importancs of the
autocorrelation effects and domi-
nant impact of the extedmal Impuls-
gz on the AM-System Slovakia's
market. The external impulses
including development on the stock
exchange al the
beginning of 1954
necessitated detailed
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year and, at the end of February, reachad
approximately 1,500 Sk The price of the
mast liquid securities {(determined by
weighted means) fagged only slightly
behind the above mentioned anthmeatical
means of rates. The rates of the most lig-
uld companies were al the range of 400 -
G600 5k in 1993 and, at the and of
February, reached approximately 1,300
Sk (that was slightly above the nominal
value)

Generally speaking, the most liquid
gecurities on the Bratislava Stock
Exchangs were traded at about a hall af
their nominal value in 1993 and, at the
beglnning the new year, they reached
approximately 1.3 multiple of the nominal
valus.

The trading activities that took place
on the Bratistava Option Exchange were
masthy underaken in the form of ane-day
term trades that in fact represented the a
market. The prices of the cne-day term
trades in 1923 were relatively stable and,
since the beginning of 1994, they have
shown & rising tendency. The prica range
presenting the average highest and low-
ast pricas was namow { 400- 600 SK), but,
in 1994, it started growing and, by the
end of February, it got spread to 1,000 -
1,500 Sk The anthmestical mean of aciual
pricas stayed at its maximum over this
period. The waighted mean presenting
the prices of the most liquid shares was
at the range of 200 - 400 Sk over the last
year, bul, at the beginning of the new
wear, If grew rapidly, excesded the level
of the average prices and, at the end of
February, reached 2,000 5k

Generally speaking, In 1823, he: mast
liguid securities on the Bratislava Oplion
Exahangs were traded al prices slightly
below the average {ane third of the nomi-
nal value) but, at the beginnirg of the new
wyear, the prices increased (o double of
the narminal valus,

Al the beginning of 1834, the capital
market in the Slovak Republic changed
significantly. As the trades on the capital
market are anonymous therg ara just
hypotheses developed to axplain back-
ground of this process. One hypothesis
says (hal Ihe increase in demand that led
lo increase in prices, in supply and
turnover of the group of the most liguid
securties was probably necessiiated by
forelgn porfalio investments (estimated at
50 - 100 million dollars. This process
starlad on the exchanges which are most
perspicacious to forelgn investors and
where Institutional investars are most
common parties to participate in, It was
also transferred to RM-System Slovakia
after gaveral weeks where instltutional
investors starled making more Intensive
trading In the group of liquid securities
This situation did not influence the aggra-

gate demand immediately, but caused
naw movements ieading to'a changs in
tha relation betwean the aggregate sup-
ply and aggregate demand.

As |t was mentionad above, the
waighted means of the prices on the
exchanges exceeded nominal values,
but, on the RM-Bystem Siovakia's off-the
exchange securities market, they did not
reach them even via their maximum val
Ues. Lewer prices on the RM-System
Slovakia's market in comparisan with
other exchanges can be also demaonstrat-
ed by particular cases. The price ano-
rmadies, with regard to quits a low capital
rmarket flexibility and rapidity of the above
rrentioned: process, were nol eliminated
by means of price arbitration: different
accessibility of small investars ta the
organized market alse played an impor-
tant role there.

CAPITAL MARKET FUNCTIONING
AND EFFICIENCY

Generation of the capital market was
one of the goals of the voucher privalisa-
tion. The above mentioned analysis con-
firmed that the voucher privatisation ini-
tiated foermation af the RM-Systam
Slovakia's off-the exchange securities
market as well as it supported develop-
ment of the whale capital markst.

High portion of direct trades in the
averall turnover 15 ane of the negative
phenomena affecting our capital market
This fact imits efficiency of the crganized
market,

Analyses of the capital market func-
tioning made for the period of a year indi-
cated that the market, after having been
at an infant stage In 1983 got more
dynamic (asfar as bath volume and price
parametars are concerngd) probably
thanks toan external Impulsea in 19594,

After the first quarter of the year, tha
activities aimed at Implamenting capital
yigids, political changes and coming-up
General Assemblies of shareholders
caused a decling an the market, which,
however has not wrned tothe situation o
the leval from 1993,

Mumerical analyses proved strong
autocorrelations of the observed parame-
lers and correlations among them. Thay
confirned loglcal markat behaviour of the
investors, As the capital market s still
affected by extarnal development and
exists only a shart tima, numerical exirap-
olations are typical with high uncertainty,

Allocation of resources and genaration
of information (especially that on prices)
as the functions of the capital market
have nol been fully developed, As far as
the voucher privatisation s concermed, it
has often Been erficized for not Bringing
capital inlg economy. Meveriheless, it

helps to generate owners who, by thelr
tracing activities (that is capital redistribu-
tion), set prices. These prices.are neces-
sary for aliocation of the resources into
efficient companies in the form of |ssuing
new shares, bonds, etc. ssuing of naw
shares and bonds of the wall-establizhed
companias such as Investiéna a rozvo-
jova banka, a.g. [ The Investment and
Development Bank), Slovenska
poistoviia, a.s. (Slovak Insurance
Company) and Ozeta, a.s. on the
exghange market made 1ast year 15 an
example of such a develepment. Tha
securities were sold without any difficulty
and, through the three subjecis men-
tiohed above, the economy was enrichad
with financial rescurces amounting
approximately to 0.5 billian Sk. The
process of raising external financial
sources gccelerates after the General
Assemblies of shareholders ook place
theld from March to . Juneg) and the
amount totts close o 10 billion Sk In the
period when this paper is being slaborat-
ed. The recovery of the capital market
after the beginning of the new year will
probably expand the possibilities of exter-
nal financing of prospective business
pians ‘and support objective: allocation of
capital,

The increase in the trade volumes and
pricas of the most liguid companies to
multiples of their nominal valugs can very
Iikely make possible o use capital as an
additional ‘privatisation instrument
However, privatisation made through
exchange market will necessitate careful
selzction of companies. The most aftrac-
tive companies will be those which will
have good starting prices (that means the
companies which have already bean par-
tialy sald out in the voucher privatisstion
gt reasonable prices). It appears that it is
necessary to spread the whaole volume of
shares in the privatisation 1o & longer lime
50 that the great number of shares would
not shake the market.

In connection with the monetary policy
of tha Mational Bank of Slovakia, this
method can apparently be implemented
only at a limited volume (several billions
of Sk a yaar)

In conclusion it can be said that the
capital market functions and, since the
beginning of tha year it has started oper-
ating as a full-value capital market Tha
vouchar privatization has formed a basis
for development of the capital market in
refatively shart fime. It has alse Brought a
great number of individuat nvestors inte
the market,




IMPLEMENTATION OF THE

INATIONAL BANK OF SLOVAKIA'S

MONETARY INSTRUMENTS

fng. Helena Tenczerovd, Ing, Rendta Konecnd

THE SYSTEM OF REFINANCING
OF COMMERCIAL BANES

The Mational Bank of Slovakia has
adopted a system of monetary instru-
ments for 1924 which, unlike that adop-
ted last year, has incorperated some
systemic changes aimed at maintaining
the intermal and external stability of the
Slovak crown (Sk). Implementation of
monetary policy through credit limits
applied only 1o the banks having cradit
assets exceeding Sk 20.0 billion was
gne of the changes. As a result of nega-
tive monetary consequences connectad
with an inappropriate growth of the
state budget deficit and worse net posi-
tion of the Fund of National Property vis-
g-vig the banking sector at the end of
1993, the onginal proposal was chan-
gad and the credit [imits were sel for
the banking sector as a whele in
February 1284, Refinancing of comrmer-

The National Bank of Slovakia

cial banks was consequantly restricted
in the 2nd half of the 1st quarter of
1984

The goals of the National Bank of
Slovakia's monetary poiicy enabled
commercial banks to grant loans to the
cofporate and household seclor Up ta
the amount of 5k 256.3 billion during
the 1st guarter of 1924, Commercial
banks exceaded the credit limit by Sk
3.3 billion, e they used it at 101.3 per
cent (Sk 259.6 billion )

In comparison with the initial figure
(up to January 1, 1994) the volume of
lpans dropped off by Sk 4.9 billion
{index: 98.1 per cent) by the and of
March. At the same time, crown loans
decraasad (the index: 87.3 per cent)
and forex loans increased (index 127.2
per cant), This unfavourable situation
was mainly affected by substantial dec-
ling in bank lending {hy Sk 8.2 billian
comparad with the [nitial flgure), which
was a rasult of the credit imit set for the
18t guarter

In aceordance with the goals of the
Mational Bank of Slovakia's monetary
policy, most of the banks were st lower
with credit limit, which led to an overall
decreasa in their credit activities.

Compared with the correspanding
period of the last year, the valume of
lgans granted to companies and house-
helds by commercial banks increased
by Sk 18.9°billien (index: 10789 par
cent) up tothe end of the 1st guarter of
1994, The growth rate of forex |loans
{index: 183.9 per cent) exceeded that
of crown loans (index: 106.0 per cent,
excluding governmen! sectar).

The banks exceeding credit limits
demanded for increasing them in
mMarch, but, with respect to mplementa-
tion of the monetary pragramme in the
1et gquarter the, National Bank of
Slovakia could not accept the demand.
The excess of credit limits wag mostly
caused by client's breaking loan agra-
emants in the figld of repayment of the
loans, Last but not least was the increa-
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increase In the credil volume affectad
by Interest rates that ofisn caused debi

balance on the client's current accounts:

with commercial banks.

In crder to achieve the geals of the
monatary policy, the National Bank of
Slovakia also continued to Use indirect
lools, i.e: the restriction of refinancing
provided to commarcial banks, along
with the sbove-specified direct me-
thods. The restrictions on the provision
of refinancing, which were imposed
during the last guarter of 1993, contin-
ued ta be applied in January. The mea-
sures adopted were reflected In the fol-
lowing areas:

* Share of the individual forms of refi-
nancing In the the total voluma of the
Mational Bank of Slovakia's refinancing;
support of refinance loans which is
expected 1o compel tha commearcial
banks to raise funds on the basis of the
rmarket principle

* Bequiation of the bills of exchange
deals; their ranges for the individual
branches of the MNational Bank of
Slovakia set on January 1, 1994 are not
allowed to be excesded

= |ntarest rates on the Lombard loan;
Lombard rate, farmerly fixed, was
réplaced with fluctuating interest rate
which follows development of the inter-
&zt rate offered on auction credit

* Maturity of the Lombard loan which
is-used to raise short-term resources
especially in the period betwean two
auctions.

I harmony. with' restrictions put, by
means of direct monatary instruments,
on the money flowing inta ecenarmy | all
refinancing forms were considerably
limited in February, The measures con-
tinued 1o be applied by the and of the
15l quarter of 19484,

Bills of exchange deals held a domi-
nant 67.7 per cant share (Sk 0.8 billion)
in the total valumsa of refinancing (Sk 0.0
billion), while Lombard credit reprasent-
ed 32.3 per cent share (Sk 0.3 billion)
Auclion credilt was not drawn in the
course of March, Comparad with-the inl-
tial figure up to January 1, 1894, the
total velume of refinancing recorded a
drop of 8k 5.4 billion by the end of the
15t guarter.

Refinancing through auction refi-
nance |oans followed topical monstary
palicy of the National Bank of Slovakia
and reflected implementation of its
goals made by means of direct mone-
lary tools, That being so, the |ast auc-
fion In the 1at guarter was held in the
second week of February. Thare were
five auctions of refinance loans held

during the observed period. The aver-
age auction volume amounted 103k 1.2
billign (the auction volums was in the
range ef Sk 0.5 billion - Sk 2.0 billion)
while average requirements of commer-
cial banks were 4.4 times bigher {from
Sk 2.4 billion to Sk 10.2 billicn).
Considarable fluctuaiions of interest
rates (from 16.5 per cent to 25 per cent)
rasulted from several phenomena such
as continuous decrease in the auction
volume, publication of an auction af
zero-volume which led te an inorease in
the interest rate by 4.5 points compared
with the previous auction, and liguidity
of the banks: The average interest rate
on auction refinance loans reached
20.2 per cent in the course of the 15t
guarter and reprasented substantial rise
compared with the 151 par cent inter-
est rafe reached in the last year. Unlika
the interest rate; the average volumea of
auction |loans, amounling 1o Sk 0.3 bil-
lign at the end aof the first quarter,
dropped off by Sk 0.9 billion comparad
with the correspending period of the
last year,

As to bills of-axchange deals in
1994, priority has been given to those
deals which supported export and
agricufture. By canltrast, ‘bille of
exchange deals made for the purpese
of privatisation have been held up. In
January, the bills of exchange deals
were regulated by setting rangas far
the individual branches of the Mational
Bank of Slevakia. On February 11,
1984, the Mational Bank of Slovakia
siopped purchasing bills of exchange,
only re-selling of them were made. The
restriction continued 1o be applied by
the end of the 1st guarter. The volume
of the bills of exchange made for the
purpose of privatisation dropped off by
Sk 10.0 billlon by the end of March, As
a result of tha restrictions, tha voluma
of the bills of exchange deals
decreased by 5k 2.7 bilion compared
with the initial figure. Since the interest
rate on bllls of exchange followed
increased discount rate, the costs af
this type of refinancing increased

Systemic changes related to
Lombard lean led o its lower drawing
compared with the last year (averags
Ioan volume reached Sk 1.8 billion mn
March 1293 compared with Sk 0.2 bil-
fion in March 1894), The average inter-
ezt rate on Lombard loan followed
developmeant of intarest rate an the
auction refinance lean, 1t showad a ris-
ing terdency fram 17.5 per cenl in
January 10 19.1 per cent in February
and stood at the same level in March

Compared with the last years fixed
Lombard rate (14 per cent), the costs
of this type of refinancing increased.

Redistributive leans were drawn by
two banks, Although the instaliments
were nol scheduled, an installment of a
loan granted fo-building industry (which
was extended under favourable condi-
tions) paid in advance led o a decline
in the volume of redistributive loans
from Sk 33.6 billion to Sk 33.4 billion
The interest rates on both redistributive
loans which fermerly reflected fluctua-
tiors of the discount rate were replaced
with fixed intarest ratas.

As far as minlmum reserve reguire-
ments (MRRBs) are cencemed, a
mathodelagical change was introduced
in February. The change represented
inclusion of certificates of deposits ta
tha MRBs of commercial banks at
unchanged percentual rates of tha indi-
vidual categories of primary deposits.
The level of the minimum reserve
requiremants (MRRs) for the banking
sagtor as a whaole, was nol reached in
February (981 per cent) and March
(77.0 per cent). The unfavourable situa-
tion was a result of insutficiant liguidity
of twa big banks. in the course of the
two monthe mentioned above, which
has also had & negative impact on neg-
ative development of interast ratés on
the interbank money market. The rest of
banks managed to reach the st level of
MRHAs. Two small banks did nat man-
age tharaughly the iquidity (lime lag of
20-30 days) during the 1st'gquarier of
the year. In March, the reserves of the
bank sector as a whole fell below the

sef tevel of MRRs by Sk 3.2 billion par

olay

The emergency loan was temporarily
drawn by three banks, Compared with
the fast year, tha average volume of it
recorded a sharp drop by the end of
the: 1st-.guarter (from Sk 216.5 miliion in
the fast yvear 10 Sk13.2 million this year),

MONETARY BASE

Monetary base represents the
Mational Bank of Slovakia's consolidal-
ed balance which reflects all its opera-
tions. lts average level reached Sk 41.5
billion in March, which ment a decrease
by Sk 0.8 billion compared with
Decembar 1893, The accompanying
table and diagram present develop-
rment of the monetary base throughout
the 1st guarter of 1984,
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Talied (Sk. billi-
Meraga Degamber danwsry Fabruary March
it Foreign Assets <1404 -17.47 18,55 <1554
Logns extandad o )
the Government {ecleding Treasury bills) 39.50 4552 48.56 50,58
Qihee Net-Assats 550 559 510 3.70
Loans praviced 1o
Banks {mxcluting redistributive loans) 10.44 8.00 734 1.75
Manetary Basa 4245 42.00 4345 41.53
Currency In circulation 2894 200 30.07 30.80
Banks® Reserdes 13.51 1351 1337 10:53
{actual figure)

Excess Reserves 1.02 072 018 -3.36

Monthly Changes in the Monetary Base Compared with December 1993

Table 2 [5k billions)
Avarage January Fabiruary March
Maonetary Base 0.54 1.00 -0.92
Autonamous Factors 278 374 7.50
Monetan-palitical
factors 224 -2.80 -8.42

Manthly Changes in the Monetary Base Compared with December 1983
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The Impact of autonomous faciors
compared with that of monetary-politi-
cal factors was contradictory, The for-
mer followed the growth of the: meneta-
ry base (they recorded an increase by
Sk 7.5 billion compared with December
1893), while the |latter experienced

——m A

—k— MP

opposite development (they dropped
off by Sk 8.7 billlen compared, with
Becember 1923).

The accompanying table presents
monthly changes of confributions of
the Individual sources of the monetary
base

Tabile 3
Avnrags danuary Fabruary March
Mok Foralgn Assats -8,08 251 .84
Loans axtended to
tha Govarnmant (excluding Traasury bills) 14,42 689 4.81
Mher Wit Assats 022 2.7 -1.24
Loang provided
i ks {ecloding rodistributive loims) D -1.55 “12.87
Muonstary Base 128 105 -4.41
Currancy in cincutation 130 135 191
Bank's Raserves
{actsal figura) -0.01 031 632
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Thie first quarter of 1994 was charac-
terized by a shght growth of the maone-
tary base in January and February follo-
wied by a sharp drop of it in March, The
4.4 per cent decrease was atiributed to
contradictory impacts of the Individual
sources of the monetary base. It was a
result of both the growth rate of nat fare-
ign assets (representing a 6.9 per cent
contribution 1o the monetary base dave-
lopment) and the net loan provided to
the govemmeanl (representing a 4.8 per
cent contribution to the monstary base
development). The growth rate was off-
zgl by a decreasa (n the loans pravided
to the banks {representing a 12.8 per
cent contribution]),

This data evidenoe the efficiency of
the Mational Bank of Slovakia's measu-
res leading to the neutralization of the
gxcessive liguidity of the banks. As a
result of a sharp decline in refinancing
provided o commercial banks, the
loans extanded to banks (excluding
redistributive loans) decreased by Sk
5.6 billion in March (a 12.89 par cent
contribution) compared with the
February level. This situation caused a
4.4 per cent decrease in the monetary
base compared with the previous
manth's figure.

Commercial banks tried to offzat the
lack of refinancing funds {especially in
March) by foreign exchange sales in
the foreign exchange fixing. The lalter
had a favourable effect on the net fore-
ign assets (they increased by Sk 3.0 bil-
lion representing a 6.9 per cent coniri-
bution).

Temporary stopping of refinancing
and development of the state budget
balanga were acoompanied by a decli-
ne In the banks' reserves in March (the
actual figuse on the interbank clearing is
recorded in BZCS, a.s. - Banks Clearing
Centre) by 5k 2.7 billion (representing a
6.3 per cent contribution to the decline
in the average monetary base) compa-
rad with the February figure.

Daily monitoring of monatary base
enables the Economic: Department of
the Mational Bank of Slovakia to make
opé&rative decisions. The development
of monetary base s analyzed by the
Auction Committes of the National Bank
of Slovakia at its regular Meonday's
meetings. Basing upon the analysis and
prediction of the monetary base deve-
lopment, the National Bank of Slovakia
takes operative monetary measures
including the volume of refinancing pro-
vided to commercial banks through
individual tranches of refimance leans
for particular penod



Planujete podnikat v zahranici?

Spojte sa s najvac¢sou slovenskou bankou.

Vieobecna tiverova banka a.s, - banka s vedueim postavenim na

slovenskom trhu.
Nasa sief viac ako 190 - tich pobociek a expozilur pokryva celé
Slovensko, okrem toho mame poboéku v Prahe a reprezentaciu

v Moskve.

Pre nas pracuje viac ako 600 korespondenénych miest po celom

svele.

Adresa:

Vseobecna uverova banka, a.s.
Namestie SNP 19

818 56 Bratislava

Swift code: SUBA SK BX

VSEOBECNA
UVEROVA
BANKA

Zivot Vasich penazi.
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ORIGINALNY CESKY ﬁﬁm ASI;{ENAMCKY
A SLOVENSKY SOFTWARE SA ROZVIJATUCE BANKY
s PRE BANKY i

= DISTRIBUOVANE SYSTEMY DERBY POUZIVA RUTINNE 10 BANK

= DODAVKA SYSTEMU NA KLUC VRATANE HARDWARE

| m ZARUCENY PROGRAMATORSKY SERVIS PO CELOM SLOVENSKU

= METODICKE PORADENSTVO, ODBORNE SKOLENIA PRE UZIVATELOV

= ROZSIROVANIE SYSTEMU PODIA POZIADAVIEK A PREVADZKOVYCH
POTRIEB ZAKAZNIKA, MODULARNOST SYSTEMU

= SYSTEM PRACUJE I NA BEZNYCH PC, MOZNY VYBER VERZIE 2.3
PRE DOS (NOVELL) A VERZIE 3.0 PRE UNIX A INFORMIX ON LINE

= ZAUJIMAVE CENY

s DORAZ NA BEZPECNOST DAT

» VYHOVUJE INFORMACNYM POTREBAM UZIVATELOV NA VSETKYCH
UROVNIACH

= JEDEN Z NAJLEPSICH HOMEBANKINGOV
vV CECHACH A NA SLOVENSKU

PREDVEDIEME NA POZIADANIE:

Derby, s.r.o., Kofice, Moyzesova 34, PSC 040 01,
tel./fax: (095) 622 50 48

Derby, as., Zlin, Vodnf 1972, PSC 760 01,
tel.: (067) 371 12
fax: (067) 262 025

Derby, a.s., Praha, Primyslovd 5, PSC 108 21,
tel /fax: (02) 703 045

V diioch 20. - 23.9.1994 nds mdZete navitivif v naSom stdnku
v paviléne B pocas vystavy FINEX "94
v Banskej Bystrici




