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Vzacny host
v Narodnej banke Slovenska

Jeho kralovska Visost, naslednik tronu a velkovojvoda
Henri Luxembursky, ktory bol na éele dvojdiiovej obehod-
nej misie v SR, navEvil 27, februira 1997 Narodni banku
Slovenska. V delegiacii bol Statny tajomnik Ministersiva
rahraniénych veci pian Georges Wohlfart, vikonn¥ riadi-
tel obchodnej komory luxemburského velkovojvodsiva,
rastupcovia EBOR a troch biank.

Veacnych hosti prijal guvernér Narodnej banky Sloven-
ska Viadimir Masar a ¢lenovia Bankovej rady NBS Elena
Kohatikova, Jan Mathes a Jozef Magula.

Guvernér NBS informoval hosti o makroekonomickom
vivoji v SR a poukizal na pozitivoe vysledky v raswe HDP,
v klesajiicej miere inflicie a v rozpodltovej politike. To radi
Slovenskin republikn medzi najinspesnejiie reformujice sa
krajiny. Potvrdzuje to aj medzindrodny rating najvvenam
nejsich ratingovych organizicii, ktoré udelili SR investid-
ny smpen —Standard and Poor's, Moody's, JBRI a IBCA.

V. Masar podrobnejsie informoval
o menovych zameroch na tento rok
a potvrdil, Ze fixny karz Sk bude
nadalej kotvou v transformaénom
procese slovenskej ekonomiky. Pri-
pomenul, Ze v 29 komerénych ban-
kiich , ktoré maji v SR licencin, tvoria
zahranifné investicie vySe 30—per-
centny podiel. Governér informowval
hosti aj o privatizacnom procesc
v slovenskych bankich.
Luxembursky princ Henri vyslovil
uznanie Slovenskej republike za
vysledky, ktoré v poslednych rokoch
dosiahla a oznadil ich za pozoruhod-

né. Predstavitelia luxemburskych
bink sa zaujimali o podmienky, za
akvch mizZo luxemburski investori
umiestnit v SR svoj kapitil.

Na zaver stretnutia pozval jeho
krilovska Vysost, naslednik tronu

a velkovojvoda Henri Luxembuorsky
guvernéra NBS na navitevo do jeho
krajiny, ktori sa v poslednych desat-
rodiach stala bankovym a finanénym
centrom, pretode na tzemi Luxem-
burska ma svoje zastipenie 220 bink
a poistovni.

PhDr. Ivan Paska
Foto: Ing. Csaba Kerckes



G TS WY

Obsah/Contents

BIATEC
Cidborny bankovy &asopis
. . marag 1997
MA AKTUALNU TEMU Vydavaiet

I;]anlela Chuda Marodna banka Slovenska

Statny rozpocet — jeho analyza a predikcie Published by

State Budget— Analysisand Predictions .. .. . . . . 2 Mational Bank of Slovakia

ing. Adelatoskova, C8o. | | g, il Masse (procscil,

Posobenie priamych zahranicnych investicii na ekonomiku materskej Mgr. Sofia Babincova, PROF. Evé

a hostitelske] krajiny Barlikava, Ing. Adam Calusak, CSc.,

Direct Foreign Investment and its Effect on the Economy to the (‘.‘.nunmr Prol. Ing. Irena Hiavata, CSc:,

of thgln andtheHostCountry .. ... 1 Ing. Stetan Kralik, Ing: Jozét Krelz
Do Ing. JozefMakuch, C5c.,

Ing. Artdr J. Oberhauser Ing. Gabriela Miklosova, Ing, Miroslay

Poradca bankového manazmentu Marentik, Ing. Pavol Ochotnicky, GSe

Advisor to the Bank Management .. ... 12 Doc. Ing. Anna Pilkova, CSc. MBA, Ing.

dvisorto 29 Manika Siegalovd, [ng. Viadimir Valach

Redakcia/Editorial Staff:

ATLAS PENAZI aéfredaklorka/Edior in Ghial

tpr. Sona Babincova = 663 4406

Gatrial Sehlosser zastuphyiia SafredakiorkyEdilor
Danske krafovstvo — historia a sucasnost danskej meny Ing, Alica Polanyiows T 563 3400
Danish Currency—Pastand Present ... ... T3 wytvarnd redaktorkalGraphics Edilor
Arnalhovanova & 563 4536
OHA Adresa redakcie/Editorial Office:

PRIL Marodna banka Slovenska
Praof Ing Karol Zalal, CSc g#akclazﬂ-éﬂii Srciialion
Vyznam a metody prognézovania finanénej situacie firmy ehiis SHMEA

tal,; BE3 3034, 563 4406, 563 3400,
fax 563 3035

Objednaviky a predplatng
PAEDSTAVUJEME prijfima redakcia: na dasoois: T 563 3034
nainzerciu. T 5363 4536
Prof. Ing. Irena Hlavata, C5c. Pofatvydank: 12 - krat doroka
Studium bankovnictva na Narodohospodarske] fakulte EU v Bratislave .
i . Cena jadného wytlalhku: 19,10 5K
Study at the Faculty of Macroeconomics at the University of Economics ! wt vialare DPH

L = 2Ly - S O SN e M S s N e NSty | .
Rodéné predplatng: 229 Sk yratane DPH

Significance and Methods of Forecasting Financial Situation of a Company = 15

Tiat { Printed by: 1 + 1 print, spol. sr.o
Oincdayska 3, 826 47 Bralisiava

PAMATNE MINCE

Ing. Dagmiar Flachs Distribidcia / Distributed by: _
Svetove dedi¢stvo UNESCO aj na pamétnej strieborne] minci PNS, a.s. Kosicka 1, B13 80 Bratislava
World Heritage UNMESCO on the Commemorative SilverCoin. .. ... .. ... .. 20

Termin odovzdania rukopisoy: 3 5 1997

Datumyydania: 173 1997

Registragné &islo: MK SR 626/92
FPhl. Milica Lesakova ISEM 1335 - D900

Penézni ekonomie a bankovnictvi
Monetary EconomyandBanking ... 3

1. strana obélky/Front Cover;
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STATNY ROZPOCET — JEHO ANALYZA
A PREDIKCIE

Daniela Chuca
Nirodna banka Slovenska

Jednou z Uich Narodne] banky Slovenska je aj riadanie likvidily
bankovehosakiora, Matento btalsa ng zaklade adporiéania lech-
nickej misie MMF v januari 1995 zacala vwhkonaval denna analyza
likvidity bankového sektora a predikovame vseltkych hlavnych zlo-
Ziek zdrojov a pouzita menove| Bazy na riadenis rezer nbchod-
nych bank na denngj baze vo forme labulky likvidity. Do zdrojay,
kiore 50 potrebng na jej sostavenie, palria a) denne predikeie pril-
miov a vydavkay SR a ich rozdiel. Nagou snahou bolo vypracoval
matemalicks madely, kloré by dostalnéng uspokalivo popisovall
wyve] hlavnych ZlodiekSA.

Cielom tejio prace bola teda analyza a nasledne predikeia den-
nych hodnét zloziek &tatneho rozpodtu — prijmov a vydavkey SR
a ich rozdielu —deficitu, resp. prebytku SR. Udajovou zakladriou
pra vypotty boli prijmy a vydavky SR za obdobie od januara 1993
do clecembra 1885, stav na clearingovom Ucle od septembra
1993 doseptembra 1995 a Odaie o Statnych dihopisoch. Analylic-
kymi ndstrojmi boll nastroje matematicke] Statistiiky a analyzy
Casowych radov, klorg vsak naboli aplikovans priamo na denng
ddaje prifmov a vydavkey SR, sl na ich dennd prirastiky.

Pre korekiny postup pri analyzach sa najskar oéistl oba Saso-
va rady od vplyvu clearingoveha uélu v cbhdobl od seplembra
1993 do seplembra 1995, od seplembra 1995 o jednorazove
plathy — pozostatky clearingoveho vyravnania, preto?e [@ao po-
lozka biola len dotasna, a teda nepotmebing pre dalsie obdobia
Masledaval samatny vypodet prirastkovych keehoentov, Klore
bali oznadens p,, ..., p, pre primya v, ..., v, prevydaviy: Techni-
kavypodiu je opisana na modelovani prijmowych koeficientov pre
mestac |ul,

Majskar sa odstranill niektaré nezrovnalasti v chode pracoy-
nych dni lohto mesiaca za vietky doslupne roky, fapr. v raku
1933 bol 5. |0l pracovnym diom a v nasledujucioh rokoch Stat-
nym sviatkom. Potonrsa zosuladil prizbeh jdlov v jednotlivych
rokoch, pri¢om sa brala do avahy  vzdialenost” roku porovnaya:
neho mesiaca od pritomnost, Pri procese zostladovania masia-
cov bola tiez mozna niekioré adfahle hodnoty, najma pokial boli
vovedialenajsich rakoch, wynechal Madelowy prirastkovy koefi-
gient g, v i-lom dni roka bol wwpodiany ako aritmeticky priemer
prirastkov v Hych diioch jednotiivich rokoy:

1993 4. pl'lélgli + 'DI"!EE

3

g

Graf1a

Casovy rad dennjch prirastkov prijmov SR - jill, skutoéné Udaje pre roky
19931996 a modelovy rad
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Casovy rad dennjch prirastiov prijmoyv SR - jil, upravend idaje pre roky
1093-1995, skutotné idaje pre rok 1996 2 modelovy rad
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Graf 2a

Casovy rad dennjeh prirastkov vydavkoy SR —jil, skuloéné Gdaje pre roky
1893-1996 a madelovy rad
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Graf2b

Casovj rad dennyeh pricastkov vydavkoy SR - jil, upravené ddaje pre roky
19931995, skuloEné ddaje pre rok 1996 a modelowy] rad
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1996 — model

hodnota nemusi byt zhodna s programovou kodnotou dane) 2ioz-
ky SR, | potrebng vietky denné prirastky prenasobit podieiom

programava hodnota
modelova hadnola
Poigjtokorekeoi uz bude modelovany rad v stlade s programom

Pouzitie modelu na predikcie prijmov a vydavkov SR

FPomogou modelu potitame
1. pradikcie wehadzajuce z ulima predchadzajuceho mesiaca,
2 kaddy piatok predikcie akiualizovane zo stavu predehadza)u-
ceho diva na nasiedujdci tyzden,

Graf3

Prijmy SA - jil 1996, skulo&nost a odhady

= = = = =303 3 & &
- « 2 ¥ & £ 484 3 8 8
skutodny vivo)
odhad z ultima predohadzaiicelo mesiaca
""""""""" odhad aktuatizovany kazdy piatok
Graf4

Tento krok ilustrujemeana grafoch & 1a, 1k, 2a, 2b.

Rewnakym spisobom boli zostrajené pre kazdy masiac v roku
dve sady modeloyyeh dennych prirastkov — jedna pre prijmy
a druha pre wydavky, Stget prislugnyeh prirastkov od zadiatiu
roka po ded k reprezentuje modelovy hodnolu grijmoy, resp.
vydavkow pre f-ty def roka

resp

N
Pi=2p,

Ziohovyplyva e suéelvastiych dennych prirastkoy v medeli j@
modelova hadnoa pre 31 december dangho roku, Nakoko 1aie

Vipdavky SR —jul 1996, skutognost a odhady

1,40l
Tl
& fal
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g ¢ 82 B ®@H & & 3
skutalny vivol

odhad 2 ulttma predehadzajocatio mesiaca

ndhad aktualizovany kafdy piatok
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Grafs

Deficit A - jil 1906, skutoénost a odhady

1.0 °
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skutntng wivo|

odhad z ultima predohidzajiceho mesiaca

odhad aktualizovany kaidy piatok

Zostrojerie tyohie predikell je zaloZena na vertikdlnom pasune
Zvyiku modeloveho radu, tak aby sa zhodoval skutogny udaj
wychodiskovaho dia a hodnota medelu pre dany den, Pre vwpo-
citane predikcie sa sledule Statistickacharaklenstika Slandardna
adchylka, klora viasine miria kvalilu predikovanano radu. Na
ihustraciu uvadzame grafy perovnavajice v mesiact juli skulod-
nost s uvedenymi dvoma predikovanymiradmi pre prijmy, vwday-
ky ideficit SR {grafy &. 3, 48 5).

Je zaujimavé sledovat wyvoj Slandardrych odchylok v jednot-
livyeh mesiacoch v absolitnych hodnatach, Pre kazdd zlozku
SR =0 uvadzane trigrafy: vyve| odchylok pre povodny model,
pre predikcie vychadza|dce z ultima predchadzajuceho mesia-
caa pre predikocie urobena na zaklads Svrtkoveha stavu na
dalgi tyzden. 2 grafov & 6, 7 a Bvidno, ze najmensiu Standardng

Gratt

odehylky, merand v ramgi mesiacoy, maju odhady aktualizova-

né kaZdy stvrick, (Ddvedaom akiualizacie predikcil na zaklade

Styrikovych stavay baoli aukeie Statnych pokladniényen pouksa-

Zok. Mie jevEak proolém prepodiaval nase modely a tym akiua-

gzmraf predikcie na baze dennych stavay prijmov a vydavkay
R.)

Pripraci s oboma odhadmi treba maf na zretell, 28 skutodnd
hodnotu predikovaného éasového radu dostahnu len s urditou
pravdepodobnosiou. Toznamena, 28 okrem pravidelinych wyky-
vov, kloré sme schopni zachytt a predikovat pomocou modelu,
majl Casove rady v skutocnosh este nahodny zlozku, na ktord
pasobia vonkajsie viplyvy a kiora miZe sposabil mensi & vads
rozdiel medzi predikciou a skuloénoslou, Napr. ak sa oneskon
wyznamna platha do SR o jedern def a pribudne na prijmowvy Utel

Graf7
Vyvoj standardnych odchylok vydavkow 3R vr. 1996 pre modelové hodnoty,
odhady urabend na zaklade ullima predehddzajiceho mesiaca a odhady
aktualizované kaZdy piatok
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maodainvé hodnoty
ndhad z ultima predechadzajuceho mesiaca
.......... ndhad akfualizovany kazdy piatok
GrafB

Vijvo] Standardnych odehflok prijmov SR v r, 1996 pre modelové hodnoly,
odhady urobené na zaklade uitima predchadzajiceho mesiaca a odhady
akluallzovans kakdy piatok
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f Wjvoj Standardnych odchylok deficitu SR v r. 1996 pre modelove hodnety, I
odhady urobené na zaklade ultima predehddzajiceho mesiaca a odhady
aktualizovang kafdy piatok
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v piatok namiesta Stvrtka. cely dalsity2dad buda predikeie nizsie

Graf 9
- o danu Giastiku. Pri predikciach z ultima mesiaca bude sica tento
Vivo} denmjch prodikei arijmay na hunige d¢cembra 1998 rozdiel viditelny len v jeden dedi— prave vo stvrick, alesvojuulehu
tuzase zohrava vacsi dasovy interval medz) ulimom predehad-
f |'- | zajuceho mesiaca a predikovanol hodnotou.
[\ b '| &) naprigk lymio nedostatkom ma modal svoju vypovedaciu
il |.,'"|F \ schopnast iajmé z pohfadu dihadobaho trendu (v nagom poni-
| A U | IM' L mani niekolkamesatneho) tak zloziek SA. ako aj ich rozdielu,
. AT | [ | [ a preto dalgim sposcbom jeho pouiitia je predikeia kenecneho
i I--I AT VL | ™ | atavu priimov-a vydavkow na 31 december daneho roku 2 den-
(TR I T O L4 nych stavov. Takyto casovy rad |8 sice znatne rozkolisany, alea
L Afied AL napriek tomu nam ¢& nim preloend regresna priamka asgon
AT U hrubl predstavu o pineni programu 38 (grafé. 9, 10a 11}, Tuto
' myshianku rozvedieme v dalsich bodoch.
£s2zsf=zEsyis
e g &89 | AT RER Ro¢ny a mesaény chod prijmov a vydavkov SR
denné pradikcie na konie: decembra
regresnd priamika prelozend dennymi predikciami Rotny | mesacny chod zloziek Statneho rozpodtu sa sprava
programaoya hodnota prijmoy na koniee decembra padia urditych pravidiel, pricom tate pravidelnos!, samdzrejme,
Grat 10 Graf12
Viyvoj dennych predikeii vidavkov na koniec decembra 1996 ";;;2;";;.‘;’“ prirastky prijmov SR v jednotlivjch Sturfrokoch pre roky
1
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Graf11 Graf13
Vyvoj dennych predikeii prijmov 2 vydavkov na koniec decembra 1996 [ Percentudlne prirastky vydavkov SR v jednotlivjch Sturfrokoch pre raky
= 1983-1986
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miZa byt narugena nahodnymivplyvmi. Za takyta nahodny vplyy
napr, vo wydavkoch moino pokladat splatku Stainyeh dihopisov
Avdak tento vwkyv modno do modelu umelo zakompanoval,
reci?e splatkovy kalendar jeznamy,

Roény chod zlo2lek SR & percentuine pinenie

Casovy vyvo| zloziek 58 a ich razdielu v ramei roka maze byl
charakterizovany vroving absolitnych disel alebo v rovine rela-
tivnych Sisel tzv, parcentudlinym pinenim, V tomto pripade sme
2volili charakleristiku relativiymi Sislami, klord sme povazovall 2a
wstiznejSiu, _

Ma prvy pohlad sa méle zdal, 2e plnenie prijmov a vydavkoy
SR bude rozlaZzend lingarna na caly rok, 1 | ich prirastok jg v ka#-
dom mesiaci rovnaky. Ze to tak nie je, dokumentu]d grafy & 12
a13. Pri daléej podrobne| analyze bolo zisteng, Ze vo wyvoil zlo-
Ziek SA ja niskalko anomali, kioré méZu pri nespravne] interpra-
tacil sposobif skreslanie skutodnost

Predpokladajme. Ze prijmy SR miaju podla programu dosiah-
nul v danom roku 150 mid. Sk a vydavky 170 mid. Sk, teda
viisledny deficitbude 20 mid. Sk, Aviak vplyvom platenia danl
vimarciayapill budd skuladné priimy za prvé Sty mesiace a2 52
milel. Sk 34,7 %) namiesio priemernych 50 mid. Sk {33,239 a sku-
todné vydavky dosiahnu len 55 mid. Sk {324 %) namiesto prie-
mernych 56 7 mid, Sk (33,3 %), Za prvé Styrl mesiace bude teda
SR vykazovaf skutoény deficit =3 mid, Sk namiesto prismernych
—6,7 mid. Sk. TakZe ak parovname skutecnosf s priemerom
zavery buduoptimisiicke, Ak porovname skutocnost s modelom,
na optimizmus nie je déved, pratofe modelova hednota rozdiely
prijmoyv (51,3 mid, Sk, 1 |, 34,19 %) a wdavkov SR (52,0 mid. Sk,
L) 3.56%) jo 0.7 mld. Sk (0,35 %), Vystedky lohto prikladu so
zosumarizovana v tabulke &1

RAodny chad prijmov SR vyjadreny v percentach za mesiac j&
lakyta:

« podpriemerné pinenie (mene| ako 7 %) vo februari, |un
2V augusie,

Tab. 1: Porovnanie priemerného, skutoéného a modelového
plnenia SR aich rozdielu za prve Styri mesiace fiktivne-

horoku
Priemer Skulognos! Model
Yo mid. Bk Fa mld. &k Ha mid. 8k
Prijmy | 33.33 0.0 34 67 520 3419 513
Vidavky | 33.33 86,7 32,33 850 30.56 52,0
Rozdiel | 33,33 | 67 15,00 3.0 0,35 07

s prigmerns plenie (T-10 %) v jEnuan, majl, septembn, okidir,
novembria v decembri,
# nadpremearme plnanie (nad 10 %) v marci aprilia v jil,
prigom priemarmé plnenie je 100 % ; 12= B,33 % za mesiac.
Ak sa z podobného uhla pohladu pozneme na vydavky, dosta-
neme tieto vysladky
» podpriemerne pinenie (mena| ako 7 %) v [antarl, februan, majl
ay juni,
s prigmerne plnenia (7-10%) v marci, aprill, j0ll. auguste, sep-
tembn, oktabn a v novembn,
* nadpriemerne plnenia (a2 13,9 %) v decembri.
Pre razdiel priimioy a vwdavkow SR plati nasledujice:
oy marci, aprili 8 v okiobr j2 plnenia 2apomé”, 1o znarmend, fe
4R vykazuje v ramai tychtomasiacoy pretytok,
+ ' mad|l av|ulije pinenierozdielu podpriememea (menej ako 7%,
=y j0ni a8 v novembri priemema{7-10 %),
sy fabrudr, auguste a v septembrn nadpriemearné( 10-14 35)
+y decembri j& plnenievysoka nadpriemerme(az 40,29 %)

Skutodnosti popisang v predehadzajicich odstaveach su
rosumarizovane v tlabulkach & 2 a 3 a gralicky 2nazornens na
grafoch @, 14a 15,

Je délesité upozornit, 2a uvedené percentualne plnanie A
z hladiska mesiacov je pre |gho zlozky pre dany mods! kenstan-
tne, Gize ak v prisbehu roka dojde k aktualizaci zloziek SR (napr
zmeniasakonednea prijmy zo 150 mid Sk na 160mid. Sk a yyday-
ky zo 170 mld. Sk na 167 m|d. 5k}, modelove percentuaing plne-

Graf 15

Graf14
yvo| percentudineho pinenia SR po mesiacoch pod/'a modelov a priemerné
plnenie
am.amfc-l i
30,00 % :
20,00 % :
(T L N L R S
e, .1‘ L ("'-__ ze" A _"
i =i # e oo
0,00 % — et
v, -
10,00 %
4 ¥ § ST S E 85 EE B
R
g " & %
AOBMEF esecsssnisan e PPmY SR
oo TR S deficit SR

Vyva| percentudineho plngnia SR kumulativne podla madelova priememe
kumulativne plnenia

100,00 %
90,00 %
000 %
10,00 %
60,00 %
60,00 %
40,00 %
30.00% -
20,00 %
10,00 %
0,00 % I
5 = o o2 & B s @ 8 5B
- S 5 £ §
prigmer e R w prijmy fotut
___________ vidavky SR = deficit 5A

&



MA AKTUALNU TEMU

Tab. 2: Vyvoj percentualneho plnenia SR modelu a jeho porov-

nanie s priemernym plnenim
Prijmy Wydavky Deticit Priemer
Januar 813% 6,97 % 0,05 % B33%
Februdr 515% 6,40 % 1397 % B33%
Mareg 10,40% B:20% 5,06 % B33%
April 10,52 % 499% D23% 833%
Maj T.26% 668 % 6% 833%
Jin B.44% 5,94 % 5,50% 533%
Jul 10,56 % 957 % 367 % B.33%
August 6,00 % 701 % 13,06 % B33 %
Sepember 1% 8.90% 13,70 % B.33%
Oktiber 998 % B23% 22T % B33 %
Kovember 7.95% §21% 0.76 % 833%
December 851% 12,90 % 40,29% B33%

Tab. 3: Vyvoj percentuaineho pinenia SR kumulativne podla
modelu a jeho porovnanie s priemernym kumulativiym

plnenim

Prijmy Wydavky Deficil Priemer
Janudr B13% 6,97 % 0,05 % 8,33 %
Februr 13,27 % 13,38 % 14,02 % 16,57 %
Marez B3ET % 2157 % B.06 % 25,00 %
A 34.13% 30.56 % B.73% 33.33%
M 41.45% 3724 % 11,88 % 4167 %
Jam A730% 44.18% 21,78% 50,00 %
Jiit 58,45 % 53,76% 25,45 % 58,33 %
August 64,46 % B0, 76 % 38,51 % 66,67 %
September 72.56% 9,66 % 52,31 % 75.00%
Dktdber 82,54 % 7700% 49,95 % B3,33 %
November 90,49 % 86,10 % 5971 % B BT %
Decarmber 100,00 % 100,00 % 10000% | 10000%

rie astane rovnake a& do decemipra danéha roku. Tota tyrdenie
vaak naplati pre percentudlne plnenie daficitu. Teda ak sa zmeni
deficit 3R z -20 mid. Sk na -7 mid. Sk, zmeni sa aj jeha perceniu-
alne pineme v dancm model. (Viabulkach &, 28 3 sme UvaZova-
li s deficitorn SR -27 mid. 5k}

Mesaény chod zloziek SR,

Prianalyze vyvoja prijmov a vydavkoy SHaich rozdisiu v ramai
mesiaca bolo zistenych niekolke pravidelnych vykywvow, Kioré
midzu mal v jednotivych migsiacoch silnejsi & slabsi vplyy

Higwvnou charaklenslickou Srlou wwvojd prijmoy v rdmel mesia-
ca je ich narast okolo 25, dha v mesiaci, éo je sphsebene plate-
nim DPH. Zaciatky mesiacov namajl vwraznejSie wiywy okrem
aprila, ked e5te dobiehaju platby dani z prijmov za predchadza-
|uci rok: Vo vydavkove| ziozke 5H e takato anomalia nasledne

1-2 dnil po prijmove], 1 | 2 G8tov SR odchadzajl peniaze, ktoré
tam boli dodane najmé platbami DPH, ateda vwdavky rastd, Tolo
=@ prejavi samozrejme:aj na rozdisle prijmoy a vydavkov - okolo
25, dfia v mesiaci deficit poklesne, resp. prebytok stdpne a v dat-
somdni (pripadne obden) opat klesne, niskedy sa dostane aéna
povodno uraven. (Tieto skutocnosh dokumentuieme mesizcom
Julomnagrafoch&. 3, 4a5.)

L T

Hiavnym cielom maodelovéhe prisiupu baolo ziskanie predikeii
zloZiek SR, tak aby NBS mohla dostatotne uspokajivo odhado-
vaf ich budici viyvoj a tento nasledne zapracoval dofabulky
libovicity 1.

Zostrojene modely, kiore boll prezentovane, boli vypoditans
Z udajov rokov 1993-1995, predikevane hodnoty beli narok
1996, Ma zadiatku roku 1987 budu oba prepodiiane tak; 2e udaje
za cely rok 1926 budy presunute do zdrojov a predikovany tude
rok 1997 Tieto prepodty sa budu robif rovnakym sposobom
kazdy rok.

Hoci sa viyskytli problemy s dalami (kratke Casove obdobie -
lan tri ucelena roky, zmena danavého systemu zaciatkom roku
1994 a pod. ), moZzeme prezentovana modely povazoval za vhod-
ne na pradikoiu prijmoy a vydavkoy SR aich rozdielu v kratkodo-
bom horizonte. Treba mal pri tom na paméti, fe kazdy odhad
Easovaho radu len s uréitou pravdepodobnostou dosiahne jeho
skutoEni hodnoty. Pritom interval, v kioram sa skuto&né hodnota
nachadza, je v daleke] budidcnosti vatsl aka v blizke], a teda g
charakteristiky adhadov sa budd zhorSoval. (Tawo skulodnos! ud
bola ukdzana na grafoch &. 6, 7 2 8- wyvol Standardnych odchy-
lok. ) £ dihedobeho hiadiska je v&ak moZne zaoberal sa trendom
viyvoja jednotlivych poloZiek SR a ich rozdielu, a tym do urite)
miary hodnotit priebezna pinenie programavych hodnot SR,

V budicnosti by snad bolo vhodné zaokerat sa analyzami jed-
natliviich skupin, ktorych sucty davajl zlozky SR Pri tomta pri-
slupe vEak nemusime nutne dospiel k lepsim vysledkom, prefo-
e prisucte viacerych odhadov sa nasobl chyba jednotlivech
odhadov. V tom pripade bude potrabne urebif kompromis a zo-
slladil obe metddy predike,

1Zmenol realizécie menove] palitiky  kvalitativig na kvantitatimu
v &llade v Menowym programaom MBS na rok 1887, sa operativng ra-
denie menovej politiky uskutoéfuje na Zakiade abulky likvidity. Ta-
bulka likvidity predstavuje transpanovany menavl bazu v tokove|
forme a obsahuje  dnesny” stav whranych poloZiek (s zasadnym
vplywom na liky ditu cbehodnyeh bank)a ich denne predikeie na
jeden meslac dopredu. YV sivislost s |&) vyuZivanim sa leds predikcie
prepotilavall na dennej baze,
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POSOBENIE PRIAMYCH ZAHRANICNYCH
INVESTICII NA EKONOMIKU MATERSKE]
A HOSTITELSKE] KRAJINY

Ing. Adela Hoskowi, Che,

Inatittit menovyeh a finanényeh Stadii NBs

Uroven vstupu zahranitného Kapitalu do
nae] ekonomiky za uplynulyeh Sest rokov je
pomermne nizka, ale | tak sa uZ zadingjl preja-
voval jeho vplyvy na slovenski ekonomiku,
g to predovietkym na podnikove| drovni,
ktord sme sa pokisil zhodnotif v Slanku Prig-
me zahraméng inveslicie na Slovensku, Lve-
rejnencm v éasopise Bialec €. 1. 1996
Pésobenia priamych zahraniénych investicn
(dale] PZI) v makrostéra vyZaduje trachu
dihsie obdobie; nakoke sa zading prejave-
valalvelape ked vslupujlce PZ) dosiahnu
uréity chyem.

Ciaforn fobio clanku o keantilikacia vl
P21 na wybrang makroekonomicke okruhy,
a oz pohfadu hostitelske| | materskefkrajiny.
Za najyyznamnajsie vplywy modng povado-
wal:

- pi=sobeme na obchodnd a platobndg bilan-
Gl

- elekty zamestnanost,

- psobenie na hospodarsky struktaru,

- reginndlne slakty v mieste sidla podniku,

- medzinargdny transfer technologie

A know-low

Viplywy P2 suvEgy zavisie od drubu inves-
tlcil & socialno-ekonomickych podmianok
hostilelske] a domace] krajiny, V 28sade
pozname i typy B2
—{rhovwo onigntovane,

- nakiadovo orientovans,
— SUrOVINDYo orientovans
sTrhoyoorlerovand PE masno rozhisoval
na zakiade clefového irhw, Export 2 hostitel-
gha| krajiny maze byl smarovany bud do
malerske|, glebo do tretef krajiny. Podstat-
nym divodom je velkost irhu, z kioreho PZ1
bezprastredne profituju. Gim vaési trh, tym
jeislola odbyiu dlhodobeia 3 opacne,
Fokial ide o Specilick vyrobu uréend pre
konkrétny trh, wiznamna je jeho blizkos!.

Trhowd arientacia sa obwykle kombinujs
s nakladovou, ked#e dopravnga vyrobing
naklady maju-2akladny vplyy na akonamic-
ku efeklivnost uréenia posobenia P2
Y dang; shiast. V tomlo smere zohrava urii-
10 ulahua) trhowvd Strukidra

K trhova origntovanym PZEsd blizke
| exporing motivacia, PZI lahto zamerania
wyrabajuiovary s ciefom penaZnehosxponu

B

do cudziny. Tielo inves!icie nie sd smerova-
né na jeden trh, ale wyuZivajl celd gkalu
odbytovych moznosti, Prizavadzani PZI
Y lomito nasmeravani majd 2akladnd dlohu
nizke nakiady — ako hlaynd komparativnl
wyhodu, pridom domines predoviaikym
nizke mzdy. V ramci trhova arigntovanych
PZI méze byl dale dblezita trhoyva prezenta-
g, podiadavky spotrebiteloy, imid2 vyra-
baluce| krajiny, ako a] politicko-hospodar-
sha stabilita

» 0o sa tyka nékladovych motivac &asio
Byvaju kombinovana sinymi. Yyznamnu
Glehu majl nizke naklady, hlavne v exportng
a vyrobne orientovanych PZI, zatial &o
U surcvinove nasmerovanych P2l nemusia
byl prvoradé. Lroved miezd sa obuykle
kombinuje s dravhou dosahavane) produldi-
wity prace. U wyrobng orientovanych P21 sl
délefingi dalsie pofiadavky, ako jeenerge-
ticka gisponibilita a jgj ceny, technalogia
wyroby, exoldoia a odbomova palitika.

* P71 mdzu byl motivovans obstaravanim
suroviny cudzine pre matersku organizaciu
To e najma v iyeh pripadoch, ked predmet-
Mé SUrCYIny Nnie su k dispozicl v materske|
krajine. Datéim délezitym motivom v tomto
pripade |e. Ze v ramci vlasine] viroby je
zabezpetena vacsia isiota v plynulast
dodavok ned prostrednicivem bheiného
zahraniéneho obchadu, daie) mo2nost zni-
zema nakladov a wyuzitia réenychvyhod
y hioslitelske krajing, Hostielské krajiny
yytvorenim spoloénej alebo stopercening
viasinignej zahraniéne organizacie majl
moznost ziskat moderng technologle, know-
how, ktore by stz viastnych zdrojov nemohll

zaobstaral, a tiez pracovng miesta a v mno--

hych pripadoch aj zlepsenia socialnych
padmienal v danej oblast a pod.

Motiviicla Slovenska v oblasti PZI

Z pozicle hostitelske] Krajiny - vzhla-
daom na redastatok surovinoavych zasob
amaly trhide v sutasnom obdobi o naklado-
v origntacie, kole vyraznou motivaciou su
fase doposial nizke mzdy (Co 58 viak

tasom mize zmenil). V z4sade viak phjde
predovietkym o kombinaciu PZ| s export-
nou motivaciou a nase stralegicke] polohy
s wyuditim zavedenych tradiénych obchod-
nych vzfahov s okolitym| stredosuropskymi
krajinami. Daledity je ai wwoz do vyspelych
trhovyoh ekonomik, Gasto | s yyuZiting vyhod
mena a posiavenia nasho zahranicnaho
partnera; kloré ma vybudovang na zaklade
pisobenia na svetovych trhoch

Z pozicie hosfujuce] krajiny =0 v prvyeh
atapach urdujice predovietdym velke pod-
Niky S0 ZaUmom o moZnosi exporinyeh aki-
wil, ktoré sa budi realizoval pravdepodobne
v kombindch s wrobnymi (nakladoyymi] akt-
vitami. VEsobecné motivacie (a) pre malé
aslredng podniky) mo#no predpoklzda pre-
dovastkyrm v cbiast trhove) crientacie, meng|
vidwyrobne|, avurditych pripadoch by 1o
mohla byl aj suravinova orientacia, napr.
pokial by Slo o vwwhodnejSie zachstaravanie
kankrétnych dehcitnych suravin nel cestou
beZneho zahranicneho oochodu,

Pésobenle P2 na obchodnd

aplatobnu bilanciu

Efekty v materskej krajine

Posabenie zahraniEnych Investicil na
obchodng a platobnd bilanciy materske|
krajiny je ravonok Komplexné a ma skor
priame nez nepriame efekty. PZ) prina&aj
50 sehou afekt transiery kapitalov, 2aroven
yylvaraiu ealy rad dopinkavych transtero-
vych elekiov inych zdrojov, ako |& napr.
technoiggia, manazment, know-how, pra-
covné sily a pod,

* Platobna bilancia materske] kiajiny
buda ovplyvnena odtokom kapitalu v rame)
zahrani&nyeh inmvasticli napriek tomu, Ze su
wACEinou financovans zo zdroiov hosfujuoe|
krajiny (uraky. splatky, licenéné poplathky
apod).

+ Nasledu)e spialodny pritok zisku vo
lorme dividend. platieb za technologicke
yykony (licencie. patenty a2 poa |
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» Dalgie pAscbenie sa ofakava od expor-
iU zmaterske) krajiny -na zadiatku.|e to
polencialny expart lechnologickeho zaria-
denia, nasledovany dodavkami réznych
materialov (nabradnveh stavebnych diglcoy
a technoiogie materske| spolodénosti)
Zahranicna dcearska spoloénest moie slozit
ako odbylovy irh™ produklov malerske)
spoloénpsti, MaZe exisioval aj moznosi, e
prostrednictvom obchodnyeh velahow
materske; spolodnostia jef dodavatelov
vZnikaju nove moznost expartu. Treba veak
mal &) na zreteli, Ze pre demace finaine
wyrobky sa méde znizif trh

« Fafranicng doerska spolocnost v prie-
behu daldieho vyvoja mde exportoval do
miaterske] krajiny a tak 2vyiovat jgj impori.

» Dalsie efekty na platobnd bilancy vani-
kaju nazaklade zahraniénych ciest, doprav-
nych-a sluzobnych vykanov, ako Groky
2 uverav, 8| ked yyznam tychio faktaroy
Y porovnani & predehadzajicimi je vyrazne
FRansi

* hazaver treba dodal, 2e priopreda)i
zahraménych majetkoy v hostitelske) krajing
nasleduje navral kapitalu do matarske] kraji-
vy,

Uvedene efekly sa v jednotlivych pripa-
doch oaliuju, Niekde to mdze byl z2kladny
wohyy na kapitalovl bilanciu & v inem pripa-
de méze isf o poschenia investicil operuju-
gich v zahranié| na exportnu nnosl mater-
skej krajiny 2 pod. Podobne ako Zamesina-
necka afekly, a) pdsabeniz na platobnu
bilanciu zavisi od moinych alternativ. de
oofazku, &l exporty na cielovy trh predsta-
Yujialternativy priamych investicii

Efekty v hostitefskej krajine

ha platobnu bilareiu v hostitelsks krajing
posobia najma rizne priame efekiy kapitalo-
wych prodoy, kloré predstava|d permanen-
iny kapitalowvy odtok platieb za pritokove
zdtoje, arad nepriamych efexiov

Odiev pradstavuju
» dividendy a uroky za dovazany kapital,
* poplatky za licencie & dovazano lechnold-

glu
s plalby za manazment a ing know-how,
» platby 2a dovaZans vyrobné faklory a slus-

by

Priamy pritok londoy predstavuid fondy
prichadzajuce z materske| krajiny {za kipu
podnikoy, uvery apod. ) a investovans v hos-
titefske| krafine

Mepriarme efekty vwilyvall 2 pripadnych
exportov a impartnych subistitucii, ako g
z vplyvu na potencialne makroveliZiny
(napr. panuku & dopyt) hostitelske| krajiny.
Posobenie priamych zahraményeh investicil
na platobnd bilanciu mize byl 2] simulova-
n&, ale fakyto prognosticky pokus jevidy
zavisly od toho, v ake) vyéke budu prijfimang
naklady dovaZanyeh zdrojov a ake su ofa-

kavania tyke|ice sa srmercv a sily pdsobenia
moznych nepriamych efektov. Dalezitym
nepriamym efgkiom je v mnahyeh pripa-
doch utinok marketingu a odbylovej sigte
prigmych investicil, Toto vwhodu miEu roz-
vopove krajiny vyuZival spolu s dalfou vyno-
dou - mozu zvysit export tam, kde im 1o
doposial rhzne obehodng barigry nedovalo-
vall. Siymsaspajaobava, 2e hostitelska kra-
jira bude vo svojich snahach o dosiahnutie
Zvysenia exportu zavisla od priamych
zahranignych investicl. Svplywom priamych
investicli na platobnd Bilanciu stvisla chy-
hajlice devizy. jeden 2 rozhadujicich fakto-
rav brzdiaci rozva) mnohych meng| razvinu-
Iyeh krajin. Z Wehto dovodoy mnahé rozvo-
jove keajiny zaviedi kontrolu pohybu deviz,
aby zabranili ich stalemu-odlevu. Takéto
opatrenia ale ma2u znamenal vaine zabra-
ny pre vsiup zahraniéneho kapitalu. Rozvo-
[ove krajiny maju dalei obavy, £8 napr. me-
dzinarodng korporacie by mohll vyudival
svaje transferové ceny previasing prospsch
av nepraspech hostitelske] krajiny.

Z uvedenyaoh vplyvow na plaioonu bilan-
ciu 2 pozicie hostilelske| krajing mofeme

rment a iné know-how, ktoré pdsobia na
wéku_od!evu nasich zdrojov, ale v sucas-
nastiich nie j& moine vyiishl

Mafe konzullacie v spoloénych padni-
koch so zahramiénymi partnesmi v kaZzdom
pripade potvrdill pozitivny vplyy na techno-
logickl maodamizdciu vybavenia podnikay,
know-how, zvesenie kvalifikacie pracovni-
wov, 1|, na celkove povznesenie podnikania
kankrétnych orgamizacil, ktore by naboll
mehl dosiahinul bz spoluctast zahranic-
nych partneray.

Z pozicie hosfujioe| krajiny ide zatial
aminimalmy odiey zdrojov, klory nema viplyy
nauroven platobnej bilancie aninawyraznef-
Sigrznizenie devizovych rezeny.

Z hladiska kapitalovych tokoy hostitelske,
krajiny jevyznamne urcanie spatneho vphywy
na ekonomicku efektvnost domestikovamych
spolo@nych alebo Eista zahranicnych PZI,
vphyy Ich viyvozu a dovozu na nasu chehodnd
bilanciy, &0 v konkratnom distedku zname-
na, ako dokazal skapitalizovat svoju Sinnost
g nas —samozrejme ckram ich vooterneho
obratu. V suvislosli 5 vplhyvom na obohodnl
a platebny bilanciu mozno sledoval &) valyy
na pohyb devizowych razery v oblastiexporty
aimposdi lyehio oraanizacil,

Prewypodet sme pouil wkaz DEV (MBS)
1-12 v kambinach s vykazom ,Prehlad upi-
saného kapitalu podla mien”.

Uvedeny subor sledujgme teeti rok
a zeznamenal sme nasledujuce vysledky;

Tabufka ¢. 1 Vyvoz a dovoz za vybrany subor organizacii (v mil. Sk)
Organizdcie rok 1994 riok 1985
vz Dovoz Wjvoz Dovoz
Spolodné podniky GREE 65703 45 564 89463
ZaSAspoly 171472 156042 254 040 252311
Praman; wikdz DEV (NBS) 1-12 a Bulletin SUsR
Tabulka &. 1 Vyvoz a dovoz za vybrany subor organizacii (v mil. Sk)
Organizicie 1. polrak 1995 1. polrok 1996
Viyviz Dovoz jvoz Dovor
Spololng podniky 24300 J5448 41324 52759
TaSAspole 103553 40104 127 567 154562

Pramedi: wikaz DEV (NBS)1-12 a Bulletin SU SR

kvantifikoval priley a odlev priamych zahra-
nigryeh investici, koré v stdasnasti poso-
bia jgdnoznadne pozithvne ako priamy prifok
investicii: V obdobi 1981 a2 1. polrok 1896
bal celkovy prilev zahraniénych investicii na
Slowensko vo vyske 24 2056 mil. 3k, Celko-
vy odlev priamych zahraniénych investicl
dokonca 1. polroku 1996 pradstayuie sumu
1924 mil 3k, Je to uda| bez poplatkov za
licencie, dividendy, araky, platby za mana?-

W rokoch 1994 a 1885 maZeme konsiato-:
val pomernu vyrovnamos! zahraniéno-
abchodneho obralu & mendim pravisenim
na strane dovozu. Podie! na celkovem vyve-
#€ a dovoza za rok 1994 predstavoval 37 %
42 % a vroku 1995 34 % ku 36 %,

Co sa tyka roku 1996, mame ucelens
Udaje za prvy poirck, kloré ak ich poroyna-
me's pryym palrokom 1995, predstavuju
v absolutnyeh hodnotach intenzivneisi

g
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ndrasl tak na strane akliv, ako ina strane
pasiv. Podiel dovozu spolcényeh podnikaow
na celkovom dovoze za Slovensko baol
Y prvom palroku 1995 43 % a podiel vivozu
na celkovom vyvoze za Slovensko 23 %,
Padiel dovozu speinénych podnikoy na cel-
kowarmn dovoze za Slovensko za pryy polrok
1996 bol 34 % a podial vivozu 32.%, &a
oredstavule vwrovnanesie vysledky nez
v roku 1995,

Z prehfadu je zrejma, 22 spoloéne podni-
ky sa nepodielajina raste celkovaho dovo-
Zu, Co je argument, Ze-8 intenzivnejsl prilev
PZ| by mohel priaznive poscbif na zrovne-
vaznenle obehodne) bllaneie, klora sa
viomto roku pohybuje v deficite; Samozre|-
me. na podpery lejto mySlienky treba uviest,
72 by sa nesmela podstatnejsis zmenil
Struktdra prilevu a odlevu PZI

Progxporine zameranie spoloénych pod-
nikoy je zrejmé, celkove percento vyvozy
a dovozu spolocnych organizacil vaak
okrem wyrobnych podnikov zahitha a)
oochodng organtzacie, kioré na [edne; sira-
ne navysuju Gdaje za Sisty vivoz viroby,
ako | za disty dovaz pre vyrobno sléru®, na
fdruhe) strane vSak pisobia proexporine.
Fodla cdborneho odhadu sa ohchodng
organizacie podielajd na celkovdm vyvoze
P21 2z proy polrok 1996 asi 7 %-am|.

Pdsobenie na hospodarsku Strukitru

a) V materskej krajine

V minulesti sa-materské krajiny redativine
male starali o volyy svajich zahraniGnych
investiciina domaou hospodarsku Strulktany,
nakolko predpokliadall, 2e raciondlng rozho-
dovanie v ramei priamych zahraniénych
investicii predstavu)e skulodnosl, g pra-
covne miesta vyZadujuce vysoku coborni
kyvalifikaciu zostavajl doma a poZiadavky na
meng| kvalifikovanl précu sa presdvall do
cudziny - dohostitelskych krajin. V priebehu
£asu sa viak giludcia v hostitelskych keaji-
nach zmenila, Okrem toho rastica kanku-
rencia na svetavam trhu nabera globalny
charakter a ta10 vZajomna rasilca prepoje-
nost obrovila pozarnos! hostitelskych krajin
na aktivity zahraményeh invesloroy,
Chmedzovanie a znizend investovanie kaz-
cgeho drubu obracald pozornos! na sirafu
pracovnych miest v kiidovych odvetviach

b) V hostitelskej krajine
Hlavne problémove okruhy  pohfadu
hostitelske] krajiny 20:
= Yplyy zahraniénych investicil na konkuren-
cil @ monopolizaciu v hostitelske| krajine
= Yolyy zahraniénych investicil na odvetvo-
YU & regionalnu Strukhiru
Hiavny problém spodiva v tom, Ze priami
investon chol ziskal wsadne postavenie,
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ako napr. fiovanim clen, prekananim vaiip-
nych irthovych bandgr, vyolival na ziskanie
vyhodneho postavenia vyrobnu diterencia-
ciu a expanzivnu reklamu. Vznika konflikt
medzi rasticimi P2} nazaklade inovaci, zvy-
Sujuce|sa ekonomicke] efektivnostiz rozaahy
vyroby, z manaimantu, marketingu aorgani-
zacie)a zaumami hostitelske] krajiny

Oehrana uréitych kligavych priemyssl-
nych odbaroy vesl vstupu zahranicnych
Investorov sa neuskutodnuje vidy na zékla-
de ekonomickych rozhodnuti. Besiriktivrie
opalrenia si obvykla ralodens na strategic-
keyh, pelitickyeh a technologickych rozhod-
nutiach. Casto sa zdéraziujs, ze pripadna
kontrola prostrednictvem zahranicnych
investicll je zasadne vylitena Dale sa
naznaduje, Ze zahraniény kapital moze
posobil v hogtitelske| krajine wrditym spdso-
bom destrukéna. Avaak pn 10-15 % podiel)
zahranicneho kapitalu v priemyselne vwspe-
lycn krajinach by sa to nemala staf

Ma druhe| strane ma tenta argument vat-
8iu vahu v rezvojovych krajinach. Vigjto
stvislost sa dasto zdbraziiuje, #e zahranic-
ne nvesticis prispievaju k vytvaraniu duaing
(tiefiove]) hospadarske| Strukitny, v rdmc
ktore: existuje maoderny sekior (kantralovany
Rlavne zahraniénym kapitalom) ako urdita
Jenklava” yndtr fradidngého domaceho hog-
podarsiva. Na zakiade vysokého podiglu
wyrobnych lakloroy, kioré boli obstarang
v CUOZiNe, ako | vysokeho exporiu produrcie

yyrobene] enkldvoy” existuje nedostatoSng
prepojenie medzi domacimi-a zahrandnymi
aktivitami. Takto hostitelska krajina profituje
foa malyrm podiglom 2 tyehia velahoy. Tra-
digny hospodarsky sekior sa nemodernizuje
voostatodng] miere 2 zaostava: Existujuc
dualizmus eite podporuje zvatienie
danych rozdielov. Politicke opairenia urfené
na prestavbu domdaceho hospodarstva,
ktoré wychadzajl zo snah o vyuditie moder-
nieho zahraniéneho sekiora v tomio smere,
abyykle kondia iba s malym afektom. Dyna-
mika medernaho sekicra sa da cosl {afko
Sachytit iba prostrednictvermn takych
nastrojov, ako e napr, 2datovanie, b vys
sig.dane skor redukujl alebo Oplne zame-
dzia dalSie investicie, nez usmernia medzl-
narodng korporacie. V désledky tyohi sky-
toénostl zostava efekt z medzinarodnych
investicii pre hostitelska krajinu relativee
maly, nakolko wyhody zehraniénych investi-
cif 0 pre lakito ekonomiku ako celok silng
ahraniéeng

Stav vplyvu PZ1 na hospodarsku
Strukidru na Slovensku

Z hiadiska rozmisstnenia P21 do htavnych
oovetyi narodneho hospodarsiva sa relativne
stabilne zachovava nasledujica Struktira

Tabulka ¢. 3 Rozmiestnenie PZl v odvetviach hospodarstva

Odvetvie podfa 1994 1945 1. polrok 1996
OKEG
Zanranifry | Podial ZahraniEny | Podiel Zahraniény | Podiel
kapital 2ealkového | hapidl zcelkoviho | kapitdl 2 celkoviho
Wil 5k obyjemu wvmil Sk | objemi v mil. Sk abjemu
zahr. zhr. zahr,
kapitdln v % kapitaiu v % Kapitalu v o
Dlvelvia spolu 165424 100.0 2887 100,0 242058 100.0
7 tohi;
priemyselnd wroba | 78092 472 95460 437 103885 4249
wyribia elektring,
plynu, vody 05 = 5 0.1 132 0.1
slavebnictin 2271 14 2376 1.1 2444 1,0
phehod 5185,7 a2 70807 324 77821 321
hitely. redtavracie 5340 3.2 5356 24 5378 22
doprava, spoje 80,3 0.5 B5.0 4 1847 08
pefainicta,
poistovnictvo 18131 1,0 34286 157 40299 16,6
ing abehodng
sluity B19.5 4.8 7453 34 7480 %1
nstatng verajné
sl 480 0.6 2114 04 2021 .8
ostatng pdvetia - - = - 769 04
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MA AKTUALNU TEMU

Ve&trukture odvetyl dominujd tri polozky.
priemyseina viroba, kiora z pohladu dyna-
miky klesa, najmay roku 1995, dalejobched,
klory ma wysoky podiela klory sa udriule
pomerne stabilne asi vo viyske 32 % 4 odvel-
vie pefia#niclva a poisfovnictva, klord vyka-
2Uje postupny narast, nejma v rokuy 1995,

Vysoka vyska vstupu PZI do obohodu
g obchodnych slubieb g znama; nama
¥ prvych elapach restrukiuralizacie a rozvo-
[a jednotlivich ekonomik, & to v désledku
niajriZSe] rizikovost, rjchieho navealy vioke-

stabilite meny & v sutasnom obdobi v solid-
nych makroekonomickych vystedkoch 53,

Pomerne nizka e droven vetupu P2l do
odvelvia hoteligrstva, do turisticke) oblasti
ako celku 2 takmer miziva do odvetvia
dapravy a spojov

Podiel42 9% na celkovom objerme prilevu
PZ| do priemyselne; vyroby je dmerny aj
¥ RGrOVNEN s inymi ekonomikami, ahsoliina
Ziastka 104 mid. Sk g viak nizka. Ake 2 jg)
rozdelenie v ramci jednatlivich adbarow, si
mideme pozriel z nastedujloe]tabully:

Tabulka ¢. 4 Vstup PZ! do jednotlivych adborov priemyselnej vyroby v SR k 30. 6. 1996

Ddbar \yka zahranifnéha Podiel zahraniénéha
kapitalu v mil. Sk kapitalu na celkovom
imani nrganizacii v ¥

1. | Taiba nerastnjch surovin 14.0 0.1

2. | Vyroba potravin g napajoy 4537 1,88

3. | Textioy prismysel 3644 f.63

4. | Ddavry priemysal 384 142

5. | Vyroba usni, dprava, bradnirstvo 268 038

6 | Dvevarsky akorkassky priemysal 2502 f.06

7. | \yroba viakniny, papiers 2 lepanky 3613 2,13

8. | Vydavatelsivo a tlad 275 na7

8. | Raiinéria & spracovanie rogy 1610 064

10.) Myroba chemickychwyrobkoy 27252 10.78

1. Wiroba gumdransiych a plastowch witobkav 45 1,43

12.| Vyroba ostatnych nekovovych
mimeralmych vrabkoy TA6.6 £489

13.| Wyroba kovoy 130 4M

14, \jraba kovavych kangtrukei okrem strojoy 43356 835

15.| Wyroba strojov a pristrojoy B3t 2,76

16.] Miroba kancelirskych strojov & pocitatay 261 3.99

17.| Wyroba slektrickgch strojov a pristrojov 5088 120

18| Vyroba radiowch atel zarizden 385 1,56

18.| Vyroba zdravoinickych 2 optickych pristrojov 15,6 050

20, Myroba dvojstopovych motorovych vozidial 23181 2784

2. Mroba {:stain:i'ch daopravnych zariaden 13 i}

22.| yroba nabytku a ostatng drevirsky
prigmysel Hat 310

23.| Spracovanie druhotnych surovin B.0 052
Spratovatelsky prismysel 103885 5.04

24| Viyrobaa rozvad slaklring a pary 13.2 00t
Priemysel SR 104157 2,57

Podfa tidajiy MH SR

naho kapitaly & celkove) nenasytenosti trhu
hostitafske] kra|iny

Prilev kapitalu do penainiciva a poisiov-
nictva bude mal svoje hlavng stimuly
v pormeme yysoke| Urekove miere, relativne|

Pri porovnavani udaoy o podieli PZ1 na
celkovomimaniorganizaci a udajov o vyvo-
28 podnikoy spolocnyeh alebo stopercen-
tne vlasinenych zahranidnymi partnermi
olkrem vyroby dvoistopoyych vozidigl

(Valkswagena Liaz), kde obchodna Sinros!
5a vykonava na zaklade vnotropodnikove-
ho obratu, sa ukazuje, 26 tam, kde je podisl
PZI na celkovam imani podnike vwasl 1|
v nasich podmienkach 2si od 6 &8 viac-%,
magna konstatoval najvacsle objemy wivo-
2u spolaéneg alebo slopercentag viasing-
nyeh oroanizacil zahraniénymi parinenmi
J8 1o predovietkym v odbaora chémie, dre-
varskeho a nabytkarskeho prigmysiu, wyro-
by elekirichych strojov a pristrojov a v el
nom & odevrom priegmysie

Jednotlivé adbory s medzi sebou zatial
malo prepojens; éo e urdite negativum,
nakofko pozitivne tendencie v tomio smera
predstava|l ddleditl nadvazno linlu pre roz-
piyl moderne| technotogie vyroby, organi-
Zatny a marketingovy know-how. Prostred-
nictver takychio vefahov mé#u mafl zahra-
nicne organizacee dinodeby pozitivay valyy
na rozve] Urovng nasheo priermystu. Zakladaom
pre vzajomne prepojenie domacich a zahra-
niénych podnikov, najma pre sudiastkoyy
g medzipraduktovd vyrobu (e prismyselna
kooperacia, kiord oDvykle predstavu)e pre
vaGsiu Gast tuzemskeho podniku moznost
rastua pomocou moderne] tachnologie
(ktord mozno v désiedku dang| korporacie
ziskaf) ajdosiahnutie vyisieho kvaltativieho
stupfia vyroby, udrfanie zamesinanast,
zdokanalenie manazmentu a pod. Castogj
viakych, naimamansich podnikoch, kioré by
sivoviasing) rézii medzinarodnu spolupracu
ani nemahli zorganizoval Jednoznaénym
prikiadom v lomio smere & medzinarodna
korporacia koncernu Volkswagen s asi 15
malyrmi slovenskymi strojarskymi podnikmi,
ktaré presli naroénym nemeckym auditom
av shcasnost uZ dodavajuvovelkych mnos-
stvach siciasthy ore koncern ako celak. Cim
vian budeme mal lakyehlo korporadnyeh
zoskupen!, tym vy&iie bude prepojenie
domaceho priemysiu s aktivitami PZ1 a) so
wsetkymi pozithrymi vilyvmi.

Je pochopitelng, 2e s pozitivami pricha-
dzajiinegativa, napr, v oblasti kenkurencie
U rids sa Giastocne vyskyll pri wyrobe elek-
irickych pristrojov, vo v&CGEe| miere sme vEak
chrdneniviastnou Strokiirou wiroby jednotfi-
vych erganizacii, ktara je rozlofena na
pomerne Sirsl sortimentny zaber v jednotli-
wyeh podnikoch, lakie viakyohlo pripadoch
|e dopad nie velmi silny. Majkritickeigisiay g
lam, koa j@vyroba sustredend navelmi Uzky
sortimeant.

Je jednoznadng, #8 spominane pozitivna
vl prinasaju predovetkym velke orga-
nizacie, kiocre k nam vstupuju zatiaf veimi
opatrna. Valke podniky potrebuju v hostite-
lskaj krajine na uvdomacnenie okram
dabrich ekonomickyeh podmienck af dina-
dobé zaruky asloty. Ukazuje sa, 2erozne
priame a neprame finanéne nastroje su pre
lielo podniky sice zaujimave, ale 2o strale-
Qickeho hiadiska nezastavau prve miegsto
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MA AKTUALNU TEMU

PORADCA BANKOVEHO
MANAZMENTU

Aplikaciu bankoveho controllingu {vnu-
frobankovy kontrolny a paradny utvar v
arganizadne] Struktire banky) mnohl
chépu skar ako  madnu potrebu” bez
toha,aby hibdie poznal odborne suvislos-
li s aplikaciou tohlo organizadniaho prvku v
Struktare banky. A ked jg ynutrobankovy
Utvar s fakymlo nazvem pre nasu minuld
bankowvi prax neznamy, |eho exislencia jg
nepochybrie opodstatnena, o orm svedsl
pevre miesto contrellingu v arganizaéne;
Strukiure bank v zahranici

Cochépemea pad pojmam bankovy con-
trolling? Aj ked prax pouziva viaceroyykla-
dov, moZne sa prikionif k nazoru, Ze ban-
kowy eontrolling lreba chapat ako sluzby
pre vedenie bankove] ingtitdcie vo vigo-
becnasti, ale aj ako servisnd organizadni
[ednatku pre jednotlive obiash bankowaho
manazmeniu. Pini teda dlohu interného
poradcu.pre riadiace Strukliry v banke.

Bankowy controlling v tomto ponall pad-
poruje riadenie bankove| indlitucie pros-
trednictvom ucelengho, Integravangho
a instituéna specifickeho riadiaceho syste-
mi. Riadenie bankove] Institucie. kiore je
lvarang segmentm planovania, prnameho
riadenia a kontroly bankowyeh vykenoy,
wyudiva infarmadnl podperu vysledkoy
cinnost tseku bankoyého contrallingu

Vo vieobecnosti mdzeme povedal, Ze
zavedenie ulvaroy controllingu ko sovisi
50 Zmenarm ramaeovyeh padmienck, ko
nastall v bankovnictve vo vyspelvch kraji-
nach aste vsedemdesialych a osemde-
siatych rokoch, Tiesté problemy a podmi-
anky su priltomne v sekiore bankovnietva
v sutagnosti aj u nas

Ako moZno deflinoval zmenuramcovych
podmienck, kioré wvyvalal polrebu 2ave-
darmia contrallingu v banke? Predovéet-
kymsuto rychio sa meniace a vyvijajuce
podmienky potneb zakaznikow, vyznamne
technalogicke smeny, nove konkurenéne
Struklury & 2 lohD prameaniace yonkajsie
vplyvy na banku. Dalej sa k lomu pridruzu-
|& postupny proces klesajuce] bankove)
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Ing. Artir |, Oberhauser
PFolnobanka, o s, Bratislava

rmarze 2 abchodne| Sinnasti za sutasng|
caste| absencie priesloraveho myslenia
a usilia zameranéha na ziskavanig novych
podieloy na bankovem trhu s vedomou
a potrebnou onentaciou cbehadne| politi-
ky sMErLjuce| na Zvysovanie vynosoy.

Va vyspelych krajinach sl bankaova prax
wi skir uvedomila, ze bez komplexne|ie|
smeny vnotorneho systéemu riadenia
nebude ma#ng dihodobo konkurovat vo
vankajsom systéme bankowych vzfahov,
za klary j& potrebne chapal rast dynamiky
a diskaniunily § primeranyrm 2vysavanim
rychlosti prisposchovania sa a llexibility

Vychadzajuc z tohto meniaceho sa
Jpozadia" |e zrejme, 28 sa v bankach
musia nevyhnutne zacal uplatiovat flexi-
bilné a véeobsiahle informatng a riadiace
nastraje, kioré adekyvatine podporia rozho-
dovania manazmentu banky,

Vésabecns, pri vofbe postupoy, ktora
by mali smeroval k maine] realizaci prin-
cipov a metad aphkovanyeh v controllin-
gu, moZna zretelne pozoroval dve odlisng
tazy, prvafazu, v rdmei klore) sa spraciva
a pradiskutlva zakiadna koncepoia, kio-
rou sa maju riadit élenovia mana2Zmeniu
zameran| v-svaje| praci na tvorbu vynosoy
banky, a druhu fazu, v ramci ktore| |e
potrebne prejsl k vyvoju systemu, kiory
buds schopny poskytovat relevantne
infarmacie o utinnasti mnoziny faktoroy
ovplyviujucich hospodarske vysledky
banky.

W podiatkach sa usilie vynakladalo nata,
Ze prostrednictvom tedrie a ziskane| praxe
sa definovall vyohodiska na vyvo) nastrojoy
ppetativieho bankoveho controllingu. a len
v podslalne mense] migre na otazky norme-
tivneho bankovehomanasmentu, pripacdne
paschenia strategickych koncepcil,

Zcelkom prirodzene) polreby praxe
rychilo aplikoval systém contrallingu sa
uprednastnovalo riesanie operativaych
problémeoy, Klorg sa vyznacuju nizsim
slupfiom komplexnost, pripadne s lep-
Sie Struktarované a tym aj lahse aplikova-
teine na rozdie! od Easl controtingu Spo-
jeneho s aplikaclou Gloh normativno-stra-
tegickeho charaktard.

Ma pozadi tychio procesov sa v posied-
nych rokoeh vypracoval iéinne infermacne

a riadiace nastraje, kiore sa uplatnili pri riz-
deni vnutronankovycn organizaénych Uva-
rov chapanych na drovni ziskovych stre-
dizk. Proces metadickiého prehlibovania
spracivania informacii o hespadarskyeh
yysledkoch ga bude neustale vwyiat a nikdy
ha nebudes modne povakoval za ukondeny

Predovietkym v tych bankach, kloré uz
pakrocil relativie daleko vo vyvaji svajich
informaénych systérmoy, sa staleviac pre-
sadzuje poznanie, e samoina kalkulacia
informacii o hospodarskych vysledkach
este nevedie k pozadovanamu cielu.

Hlavnou dlohou riadenia bankova] instk
tucie v nasledujicich rokoch bude wyno-
sov0 arienlovane vyuzivanie potencial-
nych abchadryeh poll pri zohladneni
Zakormych noriem a obehednapolitickych
realii, prispdsobenie vystavby vnltorme]
organizaciea tinnostl Zmenens] scenérii
a optimalna alokacia existujlcich, dasio
obmedzenych zdrojov, Inym: siovaml,
zakladom obchodng| politiky, zamerang]
na vynasy, nie su jednotlive riadiace
nastroje, ale rozhodujuci vwznam nadobl-
da suhra medzl vadenim bankove] instita-
cie, controdlingom, organizaciou amarke-
tingam pri globBalnom poniman systamu
bankove] inétiticia.

Optimalna realizacia tychiouloh, v zmys-
le riadenia bankove] institlcie zavisi pre-
dovsatkymod mativacie a pracavngho
nasadenia vietkych zamestnancoy. Tisto
poziadavkymbize ale splnal len taka filozo-
fia podnikarsa, klora v rama svoje) podni-
katelskej a riadiace| koncepcie pranecha
zamestnancom v fomio sysieme o nal-
YACE priestor na sebauplainanie, slobod-
narozhedovanie, seBarealizaciu a viasinu
radpovednost

Filozofia podnikama, klora sa konkrati-
zuje v nadradenom hadnotovom systeme
akavyraz filozolie manaZmeniu, ovplywiu-
|e podnikatelsku a rigdiacu koncepaiu
avytvara spolu s tymita Siastkovymi kom-
ponentm| podnikatelskl politiku, kiora je
pregmatom narmativieho manazmenty
Mormativiy manazment j@ predradeny
obidvom urovriam strategickeho a operas
tivneha manazmeaniu. Jeho ulohou j sla-
noyit narmy vo farme ucéiane) filozofis
manazmentu, zahrAujuce} podnik a jeho

Pokradiovarnie na sie, 25



ATLAS PENAZI

DANSKE KRALOVSTVO

HISTORIA A SUCASNOST DANSKE] MENY

Drinsko je kongndnd monarchia, Parla-
et (Folketing bmd 179 Elenov volenyveh
podla sysiemu pomerneho sastipenia na
Syvorrocne obeobie. 2 abidvoch aummonm-
nyeh imorskych dzemi sa volia dvaje Cle-
newvid. Panovnik ywmentiva

mimisterského . predsedo
AleEn menuje stalnu rado
Ivddadu), ko sazodpoyeda
prartanentu

Pewrch Danska tvorl nizi-
et # Lagloveonyeh morén, il
ostroy: Bornholm v Baltic
bomm o je 2o ulv. MapevEsim hodom k-
iy e Yling Skewhao) ma Jutskom polosimo-
ve, visokd 173 me Ostrovy ledioce vwchod-
ne cel pevniny voria akimer tretinu roziohy
lrajiny. Podnehie g micrne, yyrovnane
avlhlke s mermymi letam o chladnym
2k, Na ostrove Bombioln je extoém-
nefsie podnebi,

Drinsks patr medi Keajing s velmi vyso-
ko Zivannon urovaou. Polnohaspodir-
sl ji erginizovine na druzstevnom
patklaele, vyraha saosyr o dalsic mlicéne
vvrnbbky, havéovd a hovidae miso = vier-
ko prevazne ma vyvoe, Vyde 20 % ekono-
micky Cinneho olwvatelsiva pracuje v pric-
mysle, Hoot krajing md malé nerastnd
Barbiarstve, hlavayon odverviomi sa homic
kv, kewaspracujocs, polravinarsky, pives
varnicky, stroirsky o chemicky priemysel
Vka b rapy o semného plynu
vRevernon o klesl Diinskusydaviy nu
chemwre paliv i pohonmy el Fiok,

Menowit jednotka: 1 kot (Rronel =
00 O, 150 Rad DRE. Adresa emisnie
Paenkys Dammarks Rutonalank, Hovpega-
de 5, 1093 Copenligen K. Danmuirk.

Mnohe archeologicke milesy svedin
erton, #e e Dransko Bolo olyvané ua

A

vdohe kamcnne]. Vostaroveku tolo Geemic
obvvall germanske kmene - Kimbrovia,
Teoton, Sast, Ddann prenikh na polostroy
skane v G, stor, Obyvatelsivo sa venovitle
pofnohospodirsmvit a chova dobiytka. vV 8
stor. sa rorrailo stard rodove zriadenie
sl vemikat peve velmoske rody, Kell

Primorsky 5tit medzi Severnym a Baltskim morom
s rozlohou 43 092 km? (130. miesto na svete), s podftom
obyvatelov 5 180 000 (103. miesto), hlavné mesto
Kobenhavn. K Dansku patria autonomne zimorskeé tize-
mia: Faerske ostrovy a Gronsko. Dansko je dlenom OSN,
EU, NATO, OECD. Uradnym jazykom je dandina.

NiboZenstvo: evanjelické (91 %).

Cunsclbred CRU4=8 10 begednon] teemie Tutska,
Sletne St dnesncho Slegvicka, Zamkla-
durely dinskelio Sty sa povaduje kel
Oreg Grom Stard (S00-93358 Podas viidy
jeho syia Haralda Modroeubcho, Koy bol
lerstlomn Danskeen Norsla sav kemjine roesi-
rilo krestanstvo. Pacas panovania kel
Kot Yelkéha CHTE= 10350 50 Dinsla
givcnotilo s Anglickom o Norskom, po jebeo
st sa vEak o rise roepadla. o keila
Valdemara 1. Velkeho LT157=118115 jeho
dvoch synow Kout VIOCTTH2-1202 2 val-
demara 11 Vitueneho [ T202-1241) sa zad-
iy Branskovyvijat do Skandindvskey velmes
cio Dind dobyli Bujanu, Pomoransko
a Fstonsko, ale po ponizke v hitke pri Borm-
lveder, 1227 visdsmu dobytvch teemi opat
stratili. Kol Erik Glipping (1259-1286) 1ol
v L2RZ nireny vwdal Nyborska listino.,
krersh obmechzovala krilovisko moc, Odvre
dy sa pravidelne sehidzal Dannehal -
Frokoervanie stavey. Toto peivilésiom muosel
oipditovne potvidit ool B stor kasdy novy
il Perolwdobi vnooimyeh nepobo-
o o hespodirske) stagnieie, ktord bols
spdsobend rogmachom hanzevvch miest,
apo st keila Valdemar IV Arerdala
v, 1240 sa podarilo kedlovsive konsolido-
vat Vopna s Hanzou skondda Stralsund-
shym mseronn e, 13700 Ol 1380 bobo [rin-
sko spojene s Norskom personlinon
Orriene. Napadnet Kralovne) Margaréy vr
LA07 vemiklo dimsko-Svedskosnoeska nia
= Kalmarskad ania. Hlavm oloho v anii
golicavalo Dkinsko. Po smo Margaréiy sa
vidy uml jepsynovec Enk Pomornsky
Clal 21400 Zalmamcno poliko inska

v nastedujicich dvoch stevociach pozna-
menalo newstile stperenie so Svedskom
o vedioce postavenie v Skandinavin LUrov-
e vela e mece oboma Sttmi Z2naine-
il 42 Frederiksbersky mierr, 1720, Vo voj-
ks Svédshom steatilo Dinsko asi troti-
nu svojho Gremin: provineie Halland,
Schonen a Blekinge, ostrovy
Ciothand o Osel. Dansko v r
1925 stanovile myro pre
vaethy neckinske lode, kioré
plavali Ozinou Sund (s
Dinskom o Svédskom)
i baktn ziskalo velke pro-
strvedky il dalsi hospodir-
shw rozvop. ¥V oobCianske]
vone [1531=15360) hala rim-
skolkatolicka strana poraze
A AnHnym nadleRenstvom sa stala evianfe-
licka viers, pri sehularizici cirtkevneho
midjetku prapadby viidSing Kemne. Straty 7o
svedskyveh vojen sa palitsil kel Kristan IV
CLABE- LR vwosheadit aiskainmiim Gecmia
v Nemecku o od ¢ 1625 sa addastnll Trid-
satrodne] voyny, Podla Lobeckeha meru
L0290 50 viak vilcsing svinich nirokon
mse| #rieclv prispech eisde, Jehonisled-
mikevi Fracdrichosi T s podarilo g 1660
amenil Dansko na dedicng monacchio s
sk dstavnyin sdkonom 2. 1603 dslivne
wakoit monarchisticky absolutiznivs -
Lex regia. Dansko sa stalo konSnudnou
manarchion o uskutodnil sa rozsiahle
reformy verejng i SEme sprivy (vvtvore-
nae sl armddy, avedienic veudonanin mi
sholich). Vo romito Sase udrzivald Dinskeo
pristelske stvky s chrskvim Ruskom. 10n-
sk dosiahlow 1604 170 stor. procdky hospo-
diarsky rozmach. 2 ohto obdobia dinske
renesancie pochidzajo nape yvenamné
stavitel sk dieln = kedlowske pakice vo Fre.
derikshorau o kronborgu, Reevijaliosa o
privodne vedy = Tychn de Beahe patril
ez najvadSeh astondmen svojej doby
Vo 10T bolaealodeni Dinsla vy chodain-
dicka spolofnest, kiord od v 1620 zalo@il
vl vehodne] Sase Tndie oo ostrove Cey-
lon (dnesna Sn Lankar obchodne centri
Zapadoindicka spolocnost v e 1061 absa-
dili Parnenske csteovy v Karibskom mion
Painsko sa wapojilo do Trdsaioine] vajny
abe e mvrets Libecloélo niiern RG240 sy
woviazalo, fe nebude gasahoval od nemed-
Bveh omaleZitost. Vo Severne] vojne
C1700-17210 sa Drnsko pripojilo k proti-
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Svedske] koalicii, ale bolo porazend. V18
stor. branil hospedirskemu rozvoju keaji-
ny neateleny stay vidicka aaz v Case psvie-
teneckeho ahsolutizmu doslo v r. 1788
k zruseniu nevolnictvia, V dalsich rokoch
s LHinsko snaZilo zostal neotrilnog ki
nou, aby neohrogovalo svoje dobré
obchodng valaly, Postupne viak podial-
ley Svédlshou o Britdnii, v prospech kioeyeh
sa mmselo erieet daldich-Casi svojho G-
e ¥ oprvey polovier 14 stor ap v Ddinsku
v eldsledbu priemyselne) revolicie doslo
k dalsienu hospodiskemu rogviqu kraji-
ny. Vojvodstvi Slezvicko o Holtajnsko sa
staly predmetom komplikovaneho spom
s Pruskom. Po kriatkej vojne s Proskom
a Rakaskom 118640 sa Dansko tychio vy
voudstiey vedalo, oo severna €ast Slezvicka
mit ek vk 1920 vritend. Vnotomd polit-
ko Diinska v drohey polovici 19 stor. cha-
rakierizovaly premens absolutisticke]
monarchie nikondtiléna —asiavny zikon
zr 18491 1891 bol zavedeny &ty sys-
tém starostlivasti o stardich obanov,
r. 1822 nemacenske a Grazove poistenie
apodpora v nezamestnanost: V1, svetove)
vojne hala Dinsko neutrilne. P ttoku m)
Dinsko a Norsko 9, aprila 1940 krajiau
obsadili nemecks vojskd. Okupacia skon-
Cila r. 1945, Edte v . 1944 vyhlisil 1sland,
kiory ol od r. 1918 spojeny s Ddnskom
persondlnon tniou, svaju samostatnost.
K. FoaE dostali samosprivu Faerské astro-
vy, Grdmsku bold v r 1979 priznand vod-
torna autondmia, Od. 14, januara 1972
viddne v Ddnsku kealovna Marvgaréta 11
alio prva kealovnd ad r. 1412

Mnohé nalezy Amskych minci 2 Gzemla
dnedného Dhinska sveddia o velmi zivich
ohchodnyveh konmkioch s Rimskou risou
MNajemimeisi je ndler stiehomych deniroy
2 2. stor. n. | v Raamose (Zealand) a Skov-
gaard Udmark (na ostrove Bornholm)
anilezzlatych solidovz 5. a0, stor v Brang-
strupe. (e pravdepndobné, Ze tieto mince
st pougivali skor akn zdroje deahyeh
kewvory alelw ako Sporky, ne? alio platidlo,
Sveddin o lom af niektor® jednostrannd
miestie barbarske kopie rimskyeh ming
v, vhaté brakredry. V10, stor. obehod
Vikingow s arabskym svetom cez uzemie
Ruska vyvilal priliv arabskych striebor-
nveh dirhemev, ktore sa vk tasto spraco-
vitvall na kovend elintky v forme krohoy
a tehlictick, kioré sa uchovivali Fahaie ako
mmodstvo malyeh drobngich minct. Viking-
ské najazdy do Franoizska a Anglicka sa
na prekvapenie neoderkadlili v rozsiah-
lejSom pouzivani minci Merovejoveoy
alebo anglo-saskyeh meich. Nilezy tychio
minei st velmi vaicne. Dinske mincovnic-
rvdr mud svaje zadiatky v obdobi Karolov-
cov. Vo frizskon meste Dorestade (dnes
v Holandsku) sa razili karolinske striehor-

né demire, Kiorich kapie zidali razit
vikingski keali o osereove Flededy, v tom
Case najdolefinefbom danskom obchod-
nom centre. Na minciach holi soboazens
lercle, budovy wleha rzne 2vierat. Tieto
mtivy boli v e 9759940 mahrdend mehou
minet s krizom. Od v, 1000 male na dinske
mincoviictvo silng vplyy Anglicko. Sweyn
Foorklbeard (98510141 hol prvim danskvm
panovaikom, kiory mel mince vo svojom
mene. Jelio stebome mimee boh kopims
stricharnyeh penci s krizom o nipisom
CRVX anglického krifa Erhelreda 1

Anglickvvplyy pokeaCoval aj e panovania
Enuta Velkeho, keala Dinskn (1019-1035)
a Anglicka (1016-1035 ), kory razil mince
vo vizcerich mincovaiach: Lunde, Vibor-
gu, Ribe, Orhacku a a) v Hederby, Mince
zabrazovili kralov portrét a na rubovej
strane maly lfz v strede mincovéhe pola
doplfala meno mincmajstra @ommenyvne,
Iné mince zolwizovali ndbo#enske moti-
vy: Polas panovania Svena Esiridsena
(1047-1074) postupne narastal byzamsky
vplyv: na minciach sa zobrazoval Krisus,
Panna Maria a byzantsky kei?. Za vlidy
Erika Lanma (1 137=1146) 52 micrazbe ming
podielal aj arcibiskup z Lundu, Mince zob-
razovalt portrét kil o na druhe| strane
portrét arcibiskupa. Okrem toho razili
mince aj biskupd v Ribse o Roskalde. V12
stor: postupne razbo dvopstrannych minc
nahradila razba jednostrannyeh brakiea-
tow, ale g Valdemara Velkéha (1157 a2
F170) sa opif zatall razid dvojstranné
minee. Novinkou razhy mined za viady vVal-
demara T1. (1202-1241) 50 prvé datované
eurdpske mince - fenigy s napisom ANNC
DOMINT MCCXXXIN (1234). V 13, stor. sa
opit zmenil dizajn minci - v mincovom
poli sa gbjavili koruna a med a pismend
cznacujice mincoviu alebo panovnika.
Za vlidy Christaphers 11 (1319-1332)
prodio poklesta meba mine o v obehu ich
nalieideall kvalitng codzie mince — magmi
duté fenigy hanzovich miest na severe
MNemecka. Ohchod v Baltickej oblasti s
vyZadoval kvalitné peniaze a mestd
Flenshorg:a Ribe zacali razit novi mincu
bivid = 4 Fenigy ) kapirujoon nemecky wit-
ten. Erik Pomoransky (1387-1439) razil
rrojfenigy Sterlingov (kdpie anglickéch
pencid a medend 1 fenigovia mincu

Y ioimito obdobi saorazili ay vel ké strichormeé
mince: soesling (= 0 fenlgov) a gros tgros =
4 fenigov). b soeslingoch bal zobruzeny
erb & dinskymi levmi. ¥ 15, stor. doilo
v didnskom mincovnictve k dal8im zme-
mim, Mameové mestd razili velke striebor
né mince schillingy (=12 fenigov) a [¥in-
skor ich zadalo razif v r 1444, Prva zlata
ciinska minca - noble z £. 1496 - hala vyra-
zend za viddy krila Hansa (1481-1513). Na
tejio velkej a krisnej minc je zobrazeny
krdl sediaci na trane. Razil sz aj zlaty gul-
den, kroréha vzorom hol porinsky gulden
(= 32 skillingov). ©d r. 1514 sav Dinsku

zudal rat sticborny gulden, 'V r. 1522 sa
abjavila vadSia sttebornd minea daler
s pevyin realisnckym pomeérom na danske
mingi — portrétom keala Frederika |
Vohdianske vaine r. 1533 razili mince obe
besjujiee strany, Vo alidoli v 1544-1873
bl sikladom danskeho mincového sysié-
mu rigsdaler trissky oliar) s men3imi
aomindlmymi hodnotumi markami a skil-
Lingami (16 skillingoyv = 1 marka, 3
mitrky = 1 daler), Pocas Kalmarskep vopny
(1611=-1613) 4 Tridsarmodne] vainy (1615 0z
16481 sa razili pre potreby vyplacania
armicy sl rinske guldeny. Fredenk 111
[ 16aR=16700 rard] strebormi kormu (= 4
miarky), ktord sa stala zdkladnou mincou
pefaine) ststavy, Delila sa na 8 mariek
a 28 skillingoy. Od r 1070 5a-stali naj-
vyenamngeisimi vaciimi mincami zlate
clukaty (= 12 mariel), mnohé sobrazujice
dinsku pevnost Christansborg v Guined,
aich diely, sricbomé 142, 1,248, 120 16
skillingy. Zu vlddy Frederika V. (1746 4@
17660 zadina verastat tloha papierovich
penfiazi, ale nadale) sa mzili 4 mnoZsivi
zlatych dukdtov, Christian VIT (1766 a2
1608 razil velkeé mno#sivi dalerov,
Vo 1711 sa objavili prvé medenég razby
1/2a 1 skillinpov. V dosledku napoleon-
skychvojenavojen s Anglickom doglov
¥E1A b ndrodnému bunkrots, Veniknutd
Nirodnd banka postupne ofivovala min-
covnietvo, Zakladnou mineou sa stal nks-
bankdaler {= 96 skillingov) a riksbank
skilling a jeho ndsobky. Razilo sa aj malé
mngdstvo zlatdch minci Frederiks d'or
= 10 riksdalerav). V iomto obdabi sa
vydivali papierové peniaze vo vy3aich
nominaloch, ktoré boli zamenitelné za
striebro, ¥ r, 1873 Dinsko prijalo zlaty
standard a desiatkovy systém so zakla-
dom 1 koruna (krone ) = 100 are, v stlade
S MeneVoL Gniow vyivorenou 5 Norskom
a Svidskom. Razili sa mince s nomindliy-
i ledtietamid 1, 2, 5; 10, 20 &re, striehor-
né 1, 2 koruny a zlaté 10.a 20 koruny,
Zlara sa v dinskom mincovaictve presia-
lo pouzival v 1931

Prvié diinske bankovky vitladili sikrom-
nd tadiame. Vo 1831-1908 bankovky tha-
cila v spoluprid s nidrodnou bankow sik-
romnd taciarel H. 1. Thiele, Od r. 1908
vietky bankovky tladi Ddnska ndrodna
banka. Tradiéné postupy ruénej vyroby
papierisa pouzivaliaz dor 1957, V1713
a# 1873 sa paplervyribal v papiemni Strand-
mellen, seveme od Kodane. Od e 1875 5a
papier na dinske hankovky vyrabal vo
gvidskej papierni Tumba pri Stokholme,
krord je nepretrZite v prevadzke od r 1755,
V20 storod] sa viroba papiera opat pre-
sunula do Danska — od r. 1907 52 bankoy-
kavy papier vyraba v papicmi v Silkebor-
g Zadiatkom 60-tych rokov sa preflo na
strojovi virobu bankovkového papiera,
Uz vpolovict minulého storodia poudivala
Ixinska ndrodnd banka pr tladi svojich
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VYZNAM A METODY
PROGNOZOVANIA FINANCNEJ
SITUACIE FIRMY

Prof. Ing. Karol Zalai, CSc.
Ekonomicka univerzita v Bratislave

Finantna siluacia firmy je stav, ktory velmi komprimovans
a komplexne vypoveds o je vwkonnast, Vyplyva lo z toho, 22
da finantne| situacie sa bezprostredne a citlive premietaju
wystedky dosiahnuté v jednotlivych oblastiach firemnej aktivi-
ty, vo vyrobe, obehede, technickom rozvoji, vo vyrobkowych
novaciach a pod. Finanénasituacia sa pntom spravidla trans-
tormuje do velmi viditelns] podoby — do schopnosti (&
neschopnostt) firmy hradif svoje zavazky, a preto ju trhove
akalie rychlo speznava. \nimanie firmy ako spolahlivéha (&
nacpak nespolahliveho), solventneha {insoiventngho) parine-
ra ma velmi pragmaticke disledky v podobe obchodnych
podmienak, za akych s nim ostaing subjekty vatupujd do
romerénych vzfahov. Moznost a podmienky, za akyeh firma
ziska uver ed banky, eochedny dver dodéavaltela a pod. s(
velmi zavislé od je| finantne) situdcie. To su padne dovody na
to, aby sa finanthe| situdcii a &) analyze venovala zodpave-
dajuca pozamost

Finanénu analyzu mozno koncipoval rdzne. Ak budeme pri-
marne dbat na|gj casovi stvislost, budl previadaf najméa dva
pristupy.

Preym jeanalyza vedica k poznaniu prigin, dosledkom kio-
rpchije dosiahnuty stav. Casto ho nazyvame analyza, ex post”,
pretoie poznanie pricin sice situaciu vysvetluje, ziskana
poznatky mo#no v budicenosti wyu#if, ale na dosiahnutom
stave (sxutodnost) u? nié nemozno zmenif,

V éasopise BIATEC, &. 10/1296 bal zverajneny &lanok
Svvap finanéne) siluacie slovenskych podnikov v rokoch
19893-1985", Publikovany stallsticky material dokumentuje
financnd situaciu slovenskych podnikoy a z jeho analyzy
vyplyva, Ze priemerny” slovensky podrik j& finanéne nesta-
Bilny

Pri druhom pristupe ide o progrdzovania finanénaj situdcie
dobudicnasti. Pre tenlo yp analvzy sa valo pomenovanie
tinanéna aralyza ex ante”. Pornocou vhodnych analytickyeh
metod sa snagime suéasnd situaciu prolongevat do budue-
nosti a predvidal (s istou mierou pravdepodobnosti), aka na
tom firma bude. Vo vysledkach vykdzanych v stidasnost su
obsiahnute symptomy daldieho vwwvoja. Majl podobu razdiel-
nej urovine a dynamiky upiatnenych linandényeh ukazovatalov
sprostredkujicich obraz o finanénom slave podniku. Tato
skutotnost ilustruju nasledujice graficke zobrazenie prevea-
té 2 litaratdry [1]

Je nanich zobrazena Urgven a vyvoj (na esi y) troch finané-
nych ukazovatslov 4, 3 a 2 roky (na osix) pred bankrotom

neprosperujicich podnikov. Je evidentng, ze ukazovaisle
prosperujlcich podnikavy sa vyrazne liia od ukazovatelov
neprosperujicich podnikov v Uroval | vo vyvoli U2 nigkolko
rokov pred bankrotom, a lo v kaZdom zo zobladnanych odbo-
rov Smnost,

Prvy graf ilustrujie vynosnost (rentabilitu) vnosov zretelne
ukazuje, ze hospodarmast je yvyrazne vyisia u prosperujicich
ne uneprosperujicich podnikav. Vivch prvyeh je aj refalivne
stabilng {na Uravni 8-12 %), zatial &o v drube) skupine prudko
klesa a priblizne tri roky pred bankrotom vykazujl podniky
zapornd vynosnost

Druhy graf dava komplexneiél pohfad na Grovef a vyvoj
efektivnost, vwpoveda o zhodnoteni celkového viazaného
kapitalu. Takto merana rentabilita (ukazovate! ROI) je u pros-
parujicich podnikov opéf pomerne stabiinaa kapilal sa repro-
dukuje za 4-5 rokov. Meprosperujice podniky zaznamena-
vaju velmi prudky pokles

Graf 1 hospoddrsky visledok
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Treti grafilustrujisci zadiZenost podniku zretelne ukazuje, e
v neprosperujusich podnikoch e pediel viastingho kapitalu
podstatne nizél a prudko klesa, zatial Go v prosperujicich
podnikoch sl udrziava priblizne tretinovy podiel.

Separacia a spravna inlerpretacia tyehlo indikatorow budi-
ceho vyvnla sU podstalou analyey ex anle”, Ma rozdiel od
analyzy ,ex post”, analyza .ex ante” poukazuje 5 Casovym
predstinom na nebezpedenstva (Uzke missia) v dotarajSom
wyvajl a umaoZnuje tak uskutoénit czdravne cpatrenia skir nez
dbjde ku kelze. Vdaka tejto viasinostl sa metlddy finanénejana-
lyey &x ante” nazyvajl lie?  systémami véasneho varovania®

Financne) analyze .ex post” je u nas venovana mimoriadna
pozarnost. Matrhuje viacero domacich | zahraniényeh kniz-
nych publikacii, v odbornych pericdikach je mnozstvo &lan-
kav venujucich sa tymto olazkam,

Finanéna analyza ,ex ante” je zatial menegj znama. Je| klady
si viak nesporné, Ciafom lohio Elanku jg preto prisgiel k ich
prezentacil & popularizacii,

Metody prognozovania finanénej situacie firmy

Metady prognozovama financéne) situdcie musia umoznif
5 primerancu spofahlivesfou zaradenie firmy do kategarie
prosperujucich, resp, neprosperujdcich firem. To sl vizaduje,
aby celkova finanéno-ekanomicka vwkonnaost a vysladky firmy
boli .pretavens” do velmi hutngtio, najlepSie jednotizeingho
vyjadrenia, Na jeho konStrukciu moe#no pousil rézne metady,
charakteristika bych najpougivanejich ja v dalbom texte.

Majskar vEak treba identifikoval zdroje potrebnych informa-
cil. Va&&ina z peuZivanych metodik sa opiera o Udaje prevza-
& z uctovnych zavierok firem. Dévedom je skuteénest, Ze
v octovne) zaviarka firmy sa velmi komprnmaovanymspdsobom
zobrazuje cely reprodukény proces firmy - jeho podmianky,
priebeh a tiez vysledky. Udaje z uétovne| zavierky vecne,
&asovo a formalne spravne, objekiivne a spolahlivo tento pro-
ces odraZajl, &o |e Gastokrat verifikovane aj auditoram. Mie-
ktore metodiky vypracovane najma v potiatotnom obdobi
budovania systémov véasneho varovania Cerpajd len z bez-
nej uctovnej zavierky, ine, publikovana najma v neskorsich
obdobiach vyuzivajl uétovne zavierky firmy za viacero po
sebe idicieh rokov. Takouto |2 napriklad metodika vypraco-
vana Blelerom, éerpajuca Udaje z troch za sebou iducich
obdaobi. Takyto postup ma prispief k zvyseniu vierohodnosti
ZAvVaro:

Charaktenstiku prognostickych metdd uskutotnime podla
tohio élenenia:
1. metody bodového hodnotenia,
2 matematicko-statisticke metady,

ajdichotomicky klasifikaény test (jedriorozmerna diskrimi-

nadina analyzal,

b} viacrozmerna disknminatng analyza,

A, metddy multikriterialneho hodnolenia.

Metody bodoveho hodnotenia

Pre metddy bodového hodnotenia e priznadne, Ze hodnoty
zvoleryeh finanénych ukazovaielov sa fransformujl na body
pomacou bodowvyeh stupnic. Bodove stupnice su spravidla
gréene expertnymi metddami. Jednoduchy, resp. vazeny
stcet bodov je potom velidinou, na zaklade kiore) sa prediku-
ie finanény vyvoj firmy. V zavislosti od Konstrukeie bodove|
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stupnice sa v niektorych melodikach povauje za pozitiviy Eo
najvacsi pacel dosiahnutych bodov, v inych, naopak, o naj-
mernsl,

Tamariho rizikovy index

Tento postup pouzil a) M, Tamari. Aka dihoroény skiseny
bankowy Uradnik dospal k zaveru, £e predikovat finanénu
budicnost mozno na zakiade siestich ukazovaielov, pritom
ich hodnoty ocenil bodmi podfa slupnice, ktard Zostavil na
zaklade viastnych empinckych pozmatkow,

Prahlad ukazovalelov | spasob priradovania bodav g uve-
dany v nasledujice] labulke,

Prye tn ukazovatele su najyyznamnejsie — preto majl aj
vySsie potty bodov, kioresa prideluju podia zaradenia do jed-
neno z intervalov hodnét. U dalgich troch ukazovaielov sa
body pridelujt podia zaradenia do jedného zo $lyroch pasiem
Ziskanych pomocou kvartilov a medianu

SUcet bodov, klory lirma ziskala za svoje ukazovatele,
Tamar nazyva rizikovy index. Podla hodnaty rizikového Inde-
xu rozdefuje podniky dotroch kategdril;

s Podnilky, kiore majl vysoky rizikowy index, zlskali viag ake 80
bodov (20 100 moZnych), by mali maf finanéni budienost
stabilnd, rovnovainu,

» Podriky so strednym rizikovym indexom,_ ziskali oody v inter-
vale 31-60 oodov, su nevyhranenou skupinou firiem, ich
finanéna buddcnost méZe byl uspokajiva, ale mdZu a) zban-
krotoval

» Padniky 5 nizkym rizikovym indexom, ziskali 30 a meng|
podov, su velmi pravdepodobnymi kandidatmi bankrotu.
Priverifikaci pouzitelnosti metodiky 2a preukazala jg) vysoka

spolahlivast. Podrobneisie jg charaklerizovana v literatire [2]

Rychly test

V zapadne| Europe sa velmi éasio poudiva meldda nazvans
rychly lest. Je o globalna, rychlo uskulecnilelng metoda, pra-
tode pracuje len so Styrmifinancnymi ukazavatelml g jedno-
duchou bodovou stupnicou.

St to tieto Styr pemerove financéne ukazovatele:

= podiel viastnéhe kapitalu
zcelkového kapitalu—VE/CK

= doba splicania cudzieho kapitaly (podiel
cudzieho kapitale zmengeného o likvidne
prostriedky ku cash flow - PK - LP/CF)

charakteristiky finan-
Enej stability firmy

= podiel cash flow z celkovych vikonov {GEA)
« rentabilita celkovéno kapitdlu

(#isk pa zdaneni plus Groky

k celkovimu kapitalu -2 + LVCK)

charakteristiky
winosnost firmy

Dasiahnute hodnoty ukazovalelov sa  ocenia® bodmi podia
tejto bodove| stuprnice:

Ukazovane! Stupnica hodnatenii - body
welmi dobry | stredny | 2y ohrozeny
dobry (1) (2 {3 {4} Insetventnaston (5)
Padial viasiného
hapita =30% | »20% | >10% | <10% Zipomy
[Doha splicania
filh v rakoch <3l <ht <12r > 12T, alr
Podiel cash flow
zvkonov »10% | 8% | =5% <5 Hpammy
Fientabilita cal-
kowdho kapitile | =15% | »12% | »8% 8% Zipornd

Ukazovatel interval hodndt | Body
- wlastny kapital a=05 25
cudzi kapital Dalca=05 20
031 <a=04 15
0,21 <a<03 10
011 <a=02 a
a=0 ]
b= wiv) Zisku, pricom:
by = Cisty zisk
bye CISUITISK
wiaztny kapital
ak |e kaZdy rok by > D a rastice by 25
ki rok by > 0, ale rozkolisang b g 20
kazdy rok by = 0, ale klesajica by 15
alehe by < 0 lan v 12 platich rokoy
b= 0 v niektaram ingm ako v 1. 2 piatich rokoy 10
by < 0 v dvoch, ale nia v poslednych dvoch rokoch 5
by« 0 voviac ako 3 alebo v postednych 2 rokoch 0
o pohotové prostriedhy + lahkno realizovatelng akiva ¢ 2 20
= kratkodohy cudzl kapitil 1.5<c22 15
1.1<e=15 10
080211 ]
c=049 0
____Viastnd ndkiady wiroby
" priememy stav polovyrobkoy a hotovych dzHK 10
wyrobkov ocenemich vo viastnych ndkladoch Md<d<Hx 6
O = d < Md 3
= DK ]
e Cistetdty e=HK 10
prigmerny stay pohfadévok vodi odberatelom  Md = g <HI G
DK=e<Md 3
=<DK ]
_ viaswendklady fHK o
T sty prevddzkov kapital Md-<f<HK 6
D= 1o it 3
DK ]
Maximidlng dosiahnutelny podet bodoy 100
HEK = harmj kvartil Wypoditany 2 ukazovatefor vietkych
M — median podnikov porovnatefnych 2 hfadiska
EHKC = choalovy kvl ndvetvia a velkost, koré boli zahmuté
do sthoru porovnatelnych podnikoy

£ kandtrukcie stupnice vyplyva, #e siluadia e tym lepsia
a liranéna buddcnos! firmy tym istejdia, ¢im mensi podet
bodov sa ziska. Minimalny potet bedoy je 4, maximalny padet
20 bodow,

Vyhodou metody je jedneduchost a ryehlost, s akou sa da
zZiskal ,predstava’ o situacii padniku a o jeha vwhlhiadkach do
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buducngcstl. Tuto vyhodu viak nemono precencvat lam, kde
potrebujema plasticky, objektiviy & realny obraz firmy,

Zvyienie spofahiivosti sa dosahuje zvySeninm podtu pou?i-
tych ukazovatelov, zjemnanim bodovei slupnice alebo obi-
dvoma cestami. Prikladom lakejlo rozvinute(se] metodiky je
pastup Weinricha. kiory palri knajpouzivanajsim v nemecky
hevoriacom regione —v Nemecku, Svajéiarsku a Rakisku Je
oplsany napr. v literatura [3]

Matematicko-4tatistické metody

Velmi Siroke pouzitie v predvidani financneho wyvola firlem
rmail matematicko-Statisticks metody. lch prednostou je, 28
Favery Fiskand ich pormocou nie su ovplyvnend subjekliviymi
moznostami expertov, ale sO exaking.

£ velmibohate| ponuky matemabicko-Slatistickych meldd sa
girsieho vyuZitia dostalo najma:

e dichotomickamu kiasifikatnému testy,
s viacrozmerne; diskriminadéne| analyze,

Dichotomicky klasifikacny test
{jedneorozmerna diskriminacna analyza)

Akoprvy pouzil dichotomicky klasifikaény test na prognozo-
vanie finanéneho vyvoja {insolventnosh) finem Beaver. Fod-
stala lohto pesiupu e nasledujica, Hodnoty zvolenych fina-
nénych ukazovatelov za neprosperujice a prosperujuce.
firmy, ktorych podet je rovnaky, sa usporiadajy do rasticeh
aleho klesajliceho radu, Zavedenim (kvantifikaciou) deliace|
hodnaly sa vyivoria dva podsdbory. V idealnom pripade
obsahuje jeden podsibor hodnoty ukazovatelovlen z nepros-
perujucich firiem, druhy podsibor len z prosperujucich.
Vo shutgénostiviak madzi oboma podsibormi dechadza
k prieniku ukazovatelov, Medzl ukazovatele prosperujtcich
firiem sa mizu dostal a) ukazovatele neprosperujdcich finem
a naopak. Ulshou je potom uréit taku deliacu hodnotu, pri kio-
ra| je potet chybne zaradenych firliem najmensi. Tenlo postup
budeme ilustroval postupom Beavera.

Beaverova jednorozmerna diskriminaéna analyza

Beaver pracaval 5o stiborom 138 podnikov, pricom ieh
wybral tak, ze pelovicu, b, |. B9, tverill podniky prosperujuce
a druhu polovicu podniky neprosperujice: Kazdemu prospe-
rujicamu podniku prdelil jeden neprosparujuct padnik pri-
BliZrie rovnake) velkost a 2 rovnakaho odbor Sinnast

Kazdy podnik bel charakterizovany suborom 30 pomero-
wych linancnych ukazovatelov. Beaver dale] vwpocital |edno-
ducha aritmeticke priemery hodniét tychio ukazovatelov v bbi-
dvoch podsdboroch, ato za kazdy z piatich rokoy, kioré pred-
chadzalivzniku finantne iesne.

Dalej zisfoval, &i sa priemerne hodnoty ukazovatefoy v obi-
dvoch suboroch vyznamna ligia, resp. v kloryeh sa lisia viac
av ktorych mengj. Tento posiup nazval profilovou analyzou.

Zislil, Ze vyznamny rozdiel v ehidvoch stiboroch vyhkazujt
ukazovalele:

= cash flow | cudzl kapital
= sty zZisk { celkowy kapital
» cudzi kapital [ celkovy kapial
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s Eisty pravadzkovy kapital [ celkovy kapital

= curent ratio (likvigita)

s no credit interval {rychio likvidne prostriedky minus kratke-
doby cudzi kapital)

Wetah medz hodnotami tychlo ukazovatelow v obndvoch
podsuboroch jevyjadreny v tabulke:

Ukazovatel Vzfah ukazovatefov

cash fiow / cudzl kapital salventny = ingalventny

sty zisk | ealkawy kapital solventng = insalvantny

cudz kapital/ celkowy kapitil insolvening = solventny

Cisty prévadaowy Bapidl ! celkovy kapial solveniny = insobventny
curent rati (fikvidita) solventiy = insobentny
nocradit interal solventny = insohventny

Finanény vyvo) podniku vak nemozno predikoval iba na
zéklade priemernych hodnit, zohfadfoval treba aj variaoilitu
hodndt ukazovataloy, Cim je variabilila mengia (vassia), lym
lepsie (horgie) mozno predvidal vyvaj

Beaver to akceptoval vytvarenim tzv. deliacej hodnoty
( Trennwert) &i optimaineg| hodnoty. Je to taka hodneta daneho
ukazovalela, na zaklade ktore] moZno zaradif podnik
s nagmensou chybou (najmensim podtom chybnych zaria-
denl) do suboru prosperujucich, resp. neprosperujicich
podnikow,

Postup vypottu deliace) hodnoty ilustrujeme na priklade 10
neprosperujlicich a 10 prosperujicich podnikov u ukazova-
tala tisty zisklcalkowy kapital W 10 neprosperu|sich podni-
koch mal ukazovatallista hadnety: 0,03, 0,02, 0,07, 0,05, 0.02,
0,04, 0,08 0,03, 0,09 0.05 Priemerna hodnota ukazovatela
bola 0,048, teda 4,8 %.

\ 10 presperujicich podnikeeh to bali hednoty: 0,10, 0.07;
012 0.11; 0.02; 0.13; 0,08; 0.08; 0,05; 0,10, Priemerna hod-
nota predstavevala 0,023, 1. 2.3 %, o |e vyrazne viac ako
v pripade neprosparujucich podnikoy

Situacia byva spravidla takd, ako v nasom priklade, #e sa
v neprosperujicich podnikoch vyskyine priaznivejgia hod-
nota ukazovatela ako v niektorych prosperujucich: V nasom
priklade je hodnota ukazovatela v dvech neprosperujlieichy
podnikoch vyssia (0,08; 0,09)ake v dvoch progperujicich
(0,07, 0,05}

Hiadame prete taku daliacu hodnotu, pri ktore) j@ nagmansie
parcento moZnestichybnahe zaradenia podniku do podnikoy
neprosperujlicich, resp, prosperujlicich. YV nasom prikiade e
takouto hadnetou 0,075, 1 |. 7.5 %. Pri tejlo hodnote je pocet
chybrie zaradenych podnikoy najmensl. U neprosperujicich
podnikov su 1o hodnoty 0,08 a 0,09, u prosperujUcich 0,07
a 0,05, Chybné zariadeniasu leda 4, Coje 20 % (42 20).

Keby smazvolill ako deliacu hodnolu napr. 0,085, Gite
8,5 %, bola by chybnych zaradeni 5, 6o je 25 % (u neprospe-
rujucich 0,08, u presperujucich 0,07, 0.08; 0,08; 0,05)

Eeaver testoval na svojom subore podnikov spolahlivast
predikgie na zaklade deliace] hodnoty tak, Ze ho rozdelil na
dve priblizne rovnake podskupiny. Prvil nazval odhadovacia
skupina, druhi verifikacna

Cdhadovaciu skupinu poukil na vypodel deliacej velitiny.
Ktora mu umoznila predikaval finantny vyvoj podnikev. Na
verifikacnej skupine ovenl ziskana hodnoty s lakymito vysled-
kami!
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Percento chybne zaradenych podnikov

Finaniny ukazovatel Pocet rokov do zaradenia medz problémaove
1 2 3 4 ]

cash flow ! cudzi kapitat 13 21 23 24 24

Cisty zisk / ealkovy Kapital 13 20 23 29 28

G2 kapital/ celkovy kapitdl 19 25 34 a7 i

Lty prevadzkovy kapital
celkoyy kapial 24 3 a &5 41

curent ratio fcalkovd ikviditad| 20 a2 36 34 45

ne credit intendal 23 a5 43 a8 a7

MNa zaklade toho zistl, Ze najlepsimi indikatormi finanéneho
vyvo|a su prve dva ukazovatele, © | cash flow | cudzl kapital
a rentahilita celkoveho kapitaly, pri ktoryeh bolo najmengie
percento chybne zaradenyeh padnikoy,

Jednorozmerna disknminacna analyza neziskala yyznam-
nejsie miesto v predikénych finanénych analyzach. Vytyka sa
|g] predovietkym nejednoznacnost, preioze umoziuje hod-
nobif firmu na zaklade jedného ukazovalela ako neprosperuju-
cu (Hankrolujicu), podla ingho ukazovatela sa zase radl
medzi prosparujlce. Okrem toho je pravdou, Ze nigktora uka-
zovatele maju debri schopnost prognozovat vyvoj finanéne|
situacie len v spojent s iInym) ukazovatelmi. Priich izolovanom
vhimani |e tato schapnos! minimalna (& podstatne mendia)
Totaviedlok zavedeniu viacrozmerme] diskriminatne) analyzy
do financneg) pradikcie.

Viacrozmerna diskriminaéna analyza

Ako prvy pouZil viacrozmermu diskriminaéng analyzu na
progrozevanie linanéne] situacie lrem Altman. Prilamlo
postupe sa posudzuje prosperita firmy na zaklade vypodtu
synteticke]velicing, doktore| 50 _zhrmute” finanéne ukazova-
tele s najlepiou vwwpovedacou schopnostou, priéem im |& pri-
radena zodpavedajiica vaha

Deskriminagna funkaia ma tvar

L=+ Ay + Agka+ .+ 80K,

Ulahou diskriminacnaj analyzy |e najst také ukazovatele
a priradit im také vahy a;, aby rozdiel {odstup) medzi priemer-
nou hodnotou £ (scre) vyiisienou v skupine prosperujicich
a v skuping neprosperujucich podnikoy bal co napvadcsi Te
potom umefuje zaradif ktardkelvek firmu do:jedne| z dvech
skupin a prognozoval jej budicnost,

Altmanova metodika

Altman analtyzoval skupinu 68 podnikov, pricom pelovicy
zase torili firmy prosperujiee, druhd pelovicu firmy nepros-
perujiee. Zistil, Zeofinandng| situacii a jej budicomwyvelinaj-
lepéie vypoveda)u ieto ukazovalele:

#y—Gisty prevadzkovy kapital / cetkovy kapital

¥, —Nerozdeleny zisk / celkovy kapital

x;—Zisk pred zdanenim + droky / celkovy kapital

¥, —trhiova hodnota viastngha kapitdlu / cudz kapital
%~ trihy / celkovy kapital

LIrgil g ich yahy a zostavil disknminaénu funkew pre firmy
= akeiami verejne obchodovatelnymi na burze v tvare

2=1.2% + 1,dut + 3,300+ 06x4 1%

Ur&il tiez hranice pasiem, podia ktorych sa budicnost pre-
dikuje. Ak |

£>299 —finangna situacia podniku je dobra,

1.81<Z <299 —obltasf nevyhranenych vysledkov ($eda zona), ban-
krat je maZny,

7<1,81 —finantind situdcia je kriticka, bankrot velmi pravde-
podobny,

Skumal tiez spolahlivost vypoveds yyéislengho Z-score
Tato spolahlivast saznizuje s rastucim poctom rokav, pre proy
adrufy rok pred vznikom insolventnost] je viak pozoruhodne
vysoka, akovyplyva Z nasledujucich udajov, prevzatych z ite-
ratiny [4],

Chybne hodnolenia sa delia na dvatypy. Chybnytyp 1, loje
klasifikacia inselvantnych podnikav ako solventnych (prospe-
rujicich). Chybny typ 2, fo je hodnotanie salventnyeh podni-
kov ako insolveninych (neprosperujicich)

Chybna klasifikacia firiem jeden rok pred insolveninostou

Hodnaotenie Spravne hodnotenig | Chybngé hodnoianie| Focet podnikoy
absalitne| % ahsolitne | %
Typ n 4 2 ] 33
Typ? 32 97 1 3 3
Spoiu &3 85 a 5 6

Chybna klasilikacia firiem dva roky pred insolventnostou

Hodnotania Spravne hodnatene | Chybng Ilm:inu;htﬂnha|= Podet podnikov
absolitng| % absalitna | %

Typ1 2 24 4 28 a2

Typ2 3 a4 2 6 a3

Spolu 54 B3 11 17 65

Altman podobne odvodil diskriminadnd funkeiu a hranice
pasiam prosperity pre firmy, klorg neamituju akcie vergjne
obchodovatelne natrhu,

Viacnasobna diskriminaéna analyza sa stala najasiejsou
metodou predikovania finanénej situacie firlemn a prostried-
kom vEasneho zachylenia signalov vanikajuce| krizy.

A v nemecky hovariasom ekonomickom priestora Eurdpy
sarmektore lakéto metodiky (esia oblube. S ohladomna pries-
lorovi | metodicku  blizkost" lohte teritoria dve dalsie struéne
uvedieme,

Index bonity
Prvoujetev. ziednodusena metoda (Vereinfachte Methode)
wyuslujuca do kvantifikacie indexu bonity (B).
Pracuje sa pri nejs ukazovatelmi:
%y —cash flow/ cudzi kapital
Ko —celkovy kapital / cudzl kapitdl
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Ky —2isk pred zdanenim / celkavy kapitdl
¥ —zisk pred zdanenim / celkavé vykony
¥;— 2dsoby f aktiva spolu

¥~ celkové vykony / celkovy kapital

Disknminacna funkeia kvantifikujica index bonity B ma tvar:
B=15%+0,08x, + 1085 + 53+ 0,385+ 0,1

Cim je B vadsie, tym je finanéno-skanomicka situdcia firrryy
a|ej prognoza lepsia.
Podrobne|gie hodnotenie moine urchit podia stuprice:

axtrémne  vafmi iz Lriite dabra valmi  extrémne
zld profblemy dobrd  dobrd

| i i I I ! 'r
-3 -2 -1 0 1 2 a

Pra hodnotenie sitasne linanéne| situdciea prognazu
wyvoja v remeselnych a vyrobnych firmach (v obchodnyeh
nia} sa velmi asto pouziva Beermanova diskriminadcns funk-
ciafd].

Beermanova diskriminaéna funkcia

Beerman povazuje za refevanting tieto ukazovatele:

" odpisy HIM % cagh flow
potiatofny stay HIM + prirastok zivazky

% prirastok HIM % Zivazky
odpisy HIM celkove aktiva

«, Zisk pred zdanenim zisk pred zdanenim

q e S e e A

obral (triby) calkovd aktiva

g ZVzRy voGibankdm xj: SOLALILADY)
mavizky celkové akliva

- g DSk predzdanenim
obrat (tréty) Faviizky

(HIM = hmotng investiéng majelak)

Vahy jednatlivich ukazovatelov s zrejme z diskriminaéne|
funkecie (DI

Di = 0.217xy + (-0.063)xp + 0,012x3 + 0,077x4 + (-0,105)xg +
+(-0,813)xg + 0,165, + 0,061xg + 0,268xg + 0,124

Pri Beermanove| metade platl, #e &im je nizéia hodnola dis-
kriminacne| funkcie, tym lepie. Deliacou hadnatou, rozlisuja-
cal prosperujiee podniky od neprosperujicich je 0,3, Pod-
rabnejSie hadnetenia sa uskutodriuje podla stupnice:

| | 1 |
- | | | ! =
02 025 0.3 0,35
velmidotira dobre prigmeme zig
(delata nodnofa)
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Viagnasobnd diskniminagnu analyzu vyufiva vo syajich
mietedikach mnoho dalgich autoroy, ich daldie uvedanie vaak
presahuje maznost (ohio dlanky

V poslednom ebdobi sa objavu)d v oblasti finanénej analyzy
nave pristupy - expertne systemy. Na posiaderiie stavu finan-
&ne| situacie analyzovanych firiem a pregnézovanie ich vyvo-
18 sa pouZivajl kombinovana metédy multikriterialnaho hod-
notania.

Metédy multikriteridineho hodnotenia

Pritychlo metedikach ide o kembinaciu réznych pristupoy,
axperineno hodnotenia. matematicko-S1atistickych maldd,
grafickych metod a pod. Ciefom je &0 najwystizne$ie postih-
nutfinancne-ekenomicky situaciu firmya na zaklade takio zis-
kaného hodnatenia prognazoval jgj buddcnost

Frikladom takéhoto postupu je vypocat indexu celkove]
vykonnasti (ICV) firrmy, s ktorym sa pracuje v expertnom systé:
ma RAEVALEX [5].

Priurgeni ICV sa integruje vecnaa metodicka stranka.
Vecnu sfranku predsiavuje vyber ukazovatelov vypovedaji-
cich o finanéno-ekonormicke| situacil podniku. O ich vybere
rozhodli exparti. Pracuje sa s dsmimi skupinami ukazovatelov
obsahujlcich 24 ukazovatelow:

1. &truktira pasiv —4 ukazovatele
2. krytie stalych aktiv = 2 ukazovatele
3. Struktira aktiv - 5 ukazovatelov
4 likvidita - 3 ukazovatele
5. ukazovatele obratu -4 ukazovatele
£. rentabilita kapitaly -2 ukazovatele

7. rentabilita odbytu a podiel cash flow virzbdch -2 ukazovatele
8. praduktivita — 2 ukazovatele

24 ukazovatefov

Malodicka slranka spociva v uplatneni postupoy veducich

k uréeniu vyznamu ukazovatela (jeho vahy)atieZ jeho diastko-

vidho chodnotenia

Vyzaduje sito urif;

—vahy jednotiivych ukazovateloy,

- Blastkove ohbdnotenie ukazovataloy,

Vahy ukazovatelov je potreting uréif v dvoch krokoch:
-uréit vahu jednativych skupin ukazovateiow,

- urdif vahu kazdeho ukazovatela v skupine.

= Vahy jednotlivych skupin ukazovatelov i vahy jednotlivych
ukazovatefov v ramci skupiny sa stanovujd expertne prira-
denim z bodove] stupnice 1,2, 3 . 9, kde 1 bod zodpoveds
skupine, resp. ukazovatelovi s nepatrnym vyznamom a 9
bodov skupine tkazovalelov, resp. ukazovatelovi s rozho-
dujicim vyznamom _

* Vysledna vaha Kazdeho ukazovatela sa urdl ako sucin nor-
movanej vahy prislugneho ukazovatela v ramei skupiny
a normovane| vahy dang| skupiny ukazovatefov. Postup
wypottu ilusirujeme na priklade ukazovatelov reniabilily
vnasiedujucejiabulke.

* Pomocou trapsformadnych funkeli sa transformujd bodnoty
ukazovalelov na bezrozmerne veliéiny spravidlia v intervale
od 0 do 100, kKlore moZno spocitat

* Transformacne rovnice majl pre vassinu ukazovatelov tvar
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Menormovanad | Mormovand | Nenormovand | Normovana | Vysledna
Ukazovalele viha skupiny | vahaskupiny viha viha vaha
ukazovatela | ukazovatefa | ukazovalefa
1. Struktira pasiv  (4) 7 0,15
2. Krytie stalyeh akiiv (2) 3 0.06
3 Struktiraakty () 4 0,08
4. Likvidita (3) B 012
5. Ukazovatale obratu (4) 5 g10
G. Rentabilita kapitalu
19, RVEK (viastného) il 817
06 0102
20. RCK [eelkoveha) 04 0,068
7. Rantabilita odbytu
& podief cash Tlow
viribach i2) } BAT
8 Produktivita (2) 7 0,15
Spolu 24 48 1

Mormovand vaha skupiny ukazovatelov, resp. ukazovatefa, je dana podielom nenormovans) vahy na sicte vah.

priamok, a to bud rastdcich pre ukazovaiele charakieru +1,
alebo klesajucich pre ukazovatele charaktan -1
Akopriklad stanovime Giastkove hodnolenis pre ukazovale!
AVE:
= Transformacna funkcia |e priamka uréena bodmi [3, ],
a[20, 100], ak
BYEK = 0 ma Giastkove hodnotenie 0,
RAVE = 20 ma Clastkové hodnotenie 100,

100 +—— - -

S |

e SRR

e ; == |

10 20

100
KA

20

Pri RVE = 10.8 % je &iastkove hodnotenie 10,8

24
|CY sa vypocita podfa vefahu: ICV = X v, h,
1

kde v, = vysledna vaha -teho ukazovalela
h, = Ciastkove ohadnotenie i-leho ukazovalela

Index celkove] vykonnostl 2a teda rovna sliéiu prispevkay
v, hjednotiivych ukazovatelov, Prispevok ukazovatelaRVK je
0,102 .54 =5 508,

ICV ja .umely” ukazovatel, kiory velmi kamplexne odraza
financnu situaciu firmy, jgho droved a vyvo] st dobrym zakla-
dom pre prognozavanie ouddcnost firmy

Zaver

Prehlad metod umoZiujlcich predikelu finandne) siluégcia
firmy uvedeny na predchdadzajicich strankach vypoveda
@ ich bohatorm wyhere, MoZnosti predvidal krizovy wyvol firrmy
sU pretotiez rozmanite, dostupne a manazment, kiory ich
neaplikuje, sa dopusta chyby. ZdGraznif viak ireba, Ze praco-
vat s nimi, hodnotit situdciu a interpretoval poucenia treba
velmi citlivo. Transformaény proces, klorym nasa ekonomika
prechadza je poznadeny mnohymi javmi, ktoré sa v rozvinu-
tom konsolidovanom trivovom prostredi nevyskytuju. Preto na
nasu ekanemiku a jednotlive firmy nemozno mechanicky apl-
kowvaf Ciselne hodnoty (normativy, smerné gisla, hranice
pasiem) odvodené z takéhoto trhového prostredia (USA, NSR
apod.).

Doteragbie skisanost ukazujl, e v naSe) sudasne] situacil
|e dileinejsie, aby firma dosahovala medzirodng dynamicka
pozitivne 2meany, naz aby prekrecila hraniéne hodnoty, kiore
boli uvedené v clanky, Tielo skuto&nosti mozno ilustrovat na
priklade slovenskeho sirojarského podniku, v ktorom sme na
prognozovanie pouzili irl z charakierizovanych metdd s tymito
vysledkami {pozr nasledu|bou tabulku):
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Metdda 1963 1904 1985 Pouzita literatdra:
Rychly test {body) 12 10 g
Index bonity 0.0384 {5732 1,0428 1. Blejer, E.- Unternehmensanalyse aus dem Jahresab-
TSP e 1103 13044 1 6538 ﬁEE?SEgFRVICE Fachverlag an d. Wirtschafiuniversital

Frognaza budiceho wyvoja uskutoénena na zéklade
vysledkov podniku z r. 1993 jevelmi poechmirna, podnik
wyzera byl kandidatom na bankrot. A predsa sa v nasladuji-
cich dvoch rokoch jeho vysledky zlepsSuli a v r. 1995 ho vyka-
zane hodnoty radia aj podla medzinarednych hodndt do
pasma podnikay, ktoryeh budicnos! uz nie je neista.

Ind komplikdcia vo vyuiti tychio metad suvisl s adlignou
metadikou UStovniciva a zostavovania yvykazoy Uélovng
zawiarky unas avkrajinachich pivodu. Toje dévod, predanie
|e jednoduche niektoré zo vetupnych Gdajov zistt. V Altrmano-
ve| metodike sa napr. poZaduje dosadif .nerozdeleny zisk".
Tento sa v nadej sivahe v jedne| polozke nevyskytuje a treba
ho.napodital”. Ajinterpretacia vysledkov a Statisticks vwhaod-
nolania si vyZzadujd citlivy pristup. Viag sa o lejlo problematike
uvadza v iterature [E].

Hozmanité pristupy a velky potel prognostickych metad,
kKtore pracujl 5 desiatkami finanénych ukazovatelow wyivarajd
sty dojem neprahfadnostl. Tenio rozsiahly podel viak moino
zredukoval namensi, obsahujuci najirekventova nejsie ukazo-
vatele. Prikladom je analyza nemeckeno autara M. Perlitza [4],
ktory analyzoval prace 18 autorov. Skimal ukazovatele, kiore
su osohitne vhodne na prognazovanie finanéngho vyvoja
azistl, #& najpouzivanejsimi boli:

Ukazovatef Frekvencia pouZitia
1. viasing kapital / cudzl kapital 14
2. obeiny majetok / kratkodahé zavazky 13
3. cash tiow / cudzi kapitdl 13
4, obeiny majetok - kratkodobé zavazky /
celkowy kapital 5
5. résoby/ abrat 5
6. zisk/ celkawvy kapital 3
7. zisk + dane + Oroky / celkowy kapitdl 5

Z loho vyplyva, e napriek rozmanitosti pristupov a poui-
tych ukazovatelov s niektore charakteristiky finanéng) situs-
cle pre predikovanie buduenost firmy obevliad! délezite. Patr
k nim Struktdra kapltalu vypovedajica o zadlzenast firmy, lik-
vidita, schopnost splatif cudz( kapital v primeranom obdobl,
obratovost majetku (zasob) a vynosnost {rentabilita) podnika-
nia,

Hiegilelsky kalektlv z Katedry podnikowych financii Fakulty
podnikoveho manazmentu, Ekonomicke) univerzity v Bratisia:
vesavosvaje] vyskumne] dinnosti venuje oldzke pouitelnos-
ti prognostickych metdd v nade| praxi. Prispevok venavany
lejto problematike bude uvere|neny v dalfom Sisle tohto Saso-
s,

Mesporne viak je, fe poznanie tychto metod je velm cenng
uZ tym, Ze poukazuji na kloGove oblastl, primerana Uroveh
a vyvoj Kloryeh zasadne determinuju finanénd situseiu firmy
a g buddci nekrizovy vyvo|
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2. Zalai, K. a kol Finanéno-ekonomicka analyza podniky,
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ATLAS PENAZI

bankoviek strojovo ryie medene tladove
dosky, Do 1972 sa didnske bankovky
thacili ma hirky papiers. ¥ tomio roku
riived g banka instdovale do novejtladiar-
nes rotadne tadiarenske siraje. Bolo woospd-
sobwné rvchlym narastom potreby tlace
Brankowiek: v e 1873 = T milidn kusoy ban-
koviek rodne; v r, 1907 asi 7 milionoy,
v o 1933 25 milionova v 1978 uE 140
militiney kusov hankovick rofne, Zauji-
mravy bl kedysi o) spdsoly penamovania

stahovania bankoviek 2 obehiu, V18, sio-
voct panovoik vyl dekeén, Kiory sy potom
nickolkoknit predial v kostoloch, Dinesny
postup je rychlepsi — kebtkue sprivu vyda
ministersive olchodu aleha hospodirstva.
Stardie ddnske bankovky je relativee tizke
st na zherarelskom i, pretoze neplat-
ne ankovky alebo bankovky stiahnuee
z ohehu s okamzite nicili, Pri niceni sa
prnivili rizne spisoby - v minulom sto-
o s palkili, neskar sa poudivadl kompli-

kewane chemické procesy na rozpiistinic
papien, sty Cas sa bankovky aakopdvali
dorzenie, Vsnéasnosti s poudiva Speciilng
technika mletin nu papierovd hmotu.
W stivislosti s dinskyvimi bankovhami middfe-
me uvies! efte jednu anujimavost, Vo 199G
Institute for Intermational Monetary Studies
vio Vielked Britdnil vyhlist sita? o najkeaisiu
bunkovku, Komisia adbormikey urcila na
preé miesto prive dinsku bankovku
s imindlnon hodaotow 1000 ko,

Bankovka s nominilnon hodnotou 50 korin (rozmery 139 x 72 mm)

Wit licnej strane banlkovky je partece pani Ryberg podia mally Jensa Juela
(174518020 Na rubovej strane bankovky jo sobrizeny kapor pocdl kreshy ha
Andersen: (190719693,

Bankovka s nomindlnou hodnotou 100 korin (rozmery 150 x 78 mm)
Ma bienej strane

v . bankovky je o
j [RIFLEE i T
i Jensa Juels o

HEREE L

i

podla viast-
Nl autopor-
trétu: MNa ro-
bove] sirane
bankovky e
meatyl podla
kresby bz

Sulildis Andersena,

FEIETHRIE N

Bankovka s nominilnou hodnotou 500 kortin (rozmery 164 x 85 mm)
N licnej strine bunkovky je obrag nezndme] feny, privdepodobne prni von
Crualen, keoey namafoval Tens Tuel. Na mubovej strane

hankovlky je jastericka podla kresby malinra [ha

Andersena,

Bankovka s nominilnon hodnotou 1000 korin (rozmery
176 x 94 mm) Na licne] strane bankovky je porrét pani
Thomasine Gyllembourg podla mathy Jensa
Juela, Navubovey strane bankovky je veve-
tifka podhn kreshy Tha Andersena.

Text:
Gabriel Schlosser
Foto:
Ing. Stefan Frishlich
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arodny veltrh
cnictyv a,
a a poistovnictva
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J:Afu reklamna agentura, Cs. armady 12, 874 01 Banska Bystrica, Slovakia
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FINEX - druhy najvacél Specializavany veltrh tohto odberneho zamerania v Europe: V roku 1996 expozicie 201 vystavovatelov
zo 7 krajin na éiste] vystavne| ploche 8 023 nr prezralo vyse 32 tisic navatevnioy, 40 % navatavnikoy tvorili odbornici 2 finanénej
sfery, manazeri a riadiaci pracovnici. Vellrh FINEX sa kona subeine s odbornou vystavou produktoy a sluZieb
komunikacnych sieti Network Forum a 3. cdbornou vystavou papierenskych vyrobkov a Kanceldrskych potrieb Premiéra.
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prostredie. Poslanim strategického ma-

nazmaniy & v Airekom ramel tychta

zakladnych podgnikalelsko-politickych
principoy odkryl dinodobé potencialy
mazne| hospodarske) Uspesnosti banky

a zabezpatil |ej existenciu v konkuren-

&nom grostrad], V operativhom manaz-

mante sastrategicke ciele transformuana

opaerativne. inétrukcie; klorg smeruju

k dosiahnutiu ciefov banky aka celky,

MNa vEetkyeh tyehla drovniach mana:-
mentu 52 uplatfuje bankavy cantrelling
akondsirof podporujuci komglexny a insti-
luénoSpecificky proces riadenia tanky.

Podobne ako Zivotaschopne systemy
v prirode mal by sa so svojim prostredim
sabaragulacne vysporiadal aj podnikovo-
hospodarsky systam banky a jeho Zivota-
schopna susystamy, Jadnatlive systémy
by mali maf v ramei velného priesiory,
ktary imymiediue najllizsia vyhiia sysle-
movE Urover, vo svojom spravani upind
volnosl, To znamena, 2e jednotlive podni-
katelske jednotky ziskavajb v ramci svojleh
clefow a Oloh, determinovanych koncepoi-
ou sthrmnych cielay Gplnd podnikatelsk
tvarivl stobodu. Prostrednictvom iejto slo-
baody sl decentralizovane jednotky uvedo-
mujl-zakladne systemaove sivisiosti, pre-
dovEetkym medz jednotlivymi prvkami
svojho viastného systemu. Toto sebauve-
domavanie by malo viest k sebaorganiza-
cii prostradnictverm sebakontraly a tym 3
ksebamotivaci

Akokritérium givotaschopnasti say ban-
kawych ingtlitdeidch v 2ahraniél uprednos-
Ifiuje Irhovo erientovany divizionalizemus”.
Jednotlve divizie-sa identifikujiako Ziva-
taschopne systemy a mazu v ramcl vseo-
kecnychobchodnychzasad prijimat auto-
nomne rozhiodnutia.

Strukturalizovane usperiadarie vnutro-
bankawvych podnikatelskych jednatiek ma
prelo pre bankowd inSlildciu rasiedovnd
rezhadujies wyhady:

# \ylvoranim viaceryeh syslémay rovna-
kaho druhu mozno skosencet ziskang
orl budovani jedneho systemu granisst
nadruhy

o vigtkych rovindch systému moZng
uplatnil rovnake nastroje @ metody, bez
offadunaich draver,

«Vymena zamesinancoy medzi jednotka-
mi pedniky nespdsobuje Ziadne proble-
my, prefoze va svajom novom prostred|
opaf spoznavaju stard Atrukiiru a voaka
tormu sa jednoduchiie integruju.

Ma pozadi tefto scenarie sa stalo zrej-
mym, 2e bankovy manaiment bude potre-
bowval vykanny nasiro), ktory ho adekvalne
podpor pri fieseni eto komplasng) lehy.
Hradal 8a ndsiro] na usmermovanie alebo
na conirolling bankovej prevadzky, kiory
by v podobe koncepcie origntavane| na

buddcnost, pripraveval rezhodnutia, kon-
trofoval realizaciu tychte rozheodnuti v gro-
cese prevadzky banky a pri vyskyle
odchylok poskytol vedeniu zodpoveda|l-
ceinforméacie. a lo opal v rdmai pripravy
novych rozhodnu,
Ak isiona zadialku pri zavadzani con-
troflingu o otazku Preéo?”, tak v daléem
prigbehu sa do popredia Uvah dostall
atazky Lota .ﬁ_im. " Dnes sl takmer vo
vEetkych velkych bankowych ingtituciach
udomacneng oddelenia controllingu
a olazky sa.zmenili na . Ako?" alebo pres-
nejgie  Aka daleko? {resp. Kalko?"),
Zamarom tejto uvodng) Sastincontro:
llingu treba povedal, Ze bez toho, aby smea
controlling chapal ako kontinualnu casl
principu myslania pri riadeni bankove|
inglilicie, jeho pripadngé zavedenie len
ako nformatiného servisu bez moZnosti uz
sparminanych vazieb na uplatrenie podni-
katelzkych funkeil jiednotlivich valtroban-
kowyehubvaroy, neumoznisplnit tie ofaka-
yania alebo tigvysladky, kiore =a dosahu|u
pri aplikach controllingu v zahranicl,
£ toho, ¢o sme uviedli, vyplyva Zg
najma uspesina aplikacia controllingu
stvisiso schopnastou zaviest v banke
princip sigfoveho mysienia ako nosnej
infradtruktury preadaptacio controllirgu.
Ak odabstrabujeme, 2e vychodiskam
prepostupni aplikaciu controllingu s fak-
lory, ako e abstrakeia, porovnanie nezroy-
nalosll, potrgby arganizacie, definovanie
skutednastl, tak k nevyhnutnej sucasti
controllingu vidy patri definicia a konkrel:-
zacia problému za pomoei &1 uZ skisenos:
ti, nezrovnalosti, vyvojove] disproporcie,
maodelovania alebo analyzovania kompa-
nentoy, klorvch sa bude predmel cortrol-
lingu diotykat,
Tym, Ze bankowy controlling ma podpo-
raval vedenie hankove] inslitucia, je
potrebne hoverif o
s padobe | jednoty a odlignost” medzi na-
denim banky a bankovym controllingom,

=integracii riadiacich tunkcii bankove
institicie,

«obsahu a naplni radenia:bankove] insti-
tugie a controllingu v banke,

= funkcil komplexnéha bankovaho control-

[y,

Lz v ivode sme struéna uviedl, e con-
trelling moino _zaviesi™ a sutiazne ho
sprayif nefunk&nym, ak ti, ktari he chou
aplikoval, nebudu vychadzal z toho, Ze
controlling v jeho aktualne| pritomnasti
vorganizacii je funkciou jednotivyeh ravin
naderia, pricom sa za-ne pokladal rovina
strategickabo manaimentu (nadenia),
aperalivneha managmeantu & normativoe-
he manadmenii.

Ma vistkych tychto rovinach riadenia
[odligenie kvality riadenia) (e pritomny

controlling ako poradea. Z lychloddvodoy
manio hovoril &) o cantroliingu normativ-
narm, stratagickan a ocperativnom

W tejio slvislosti je potrebne zdéraznif,
Ze v kazdej z tychta rovin controfiingu sa
uplatiuje v troch zakladnyoh funkciach:

* planovace|,
* riagiace),
» kontrolne;

Z toho potom vyplyva, Ze sa v banke
musl aplikovat controlling v,
= normativriom planovant,

* stralegickom planovani,
s pperativoom glanovani,
ssirategickem riadeni,

= aperativnom riadeni atd.

Popriisjto funkeii contrallingu v takio
pofiatom razvrstveni planovace], riadiace)
a kentrolng] funkcie controlling =a Strukiu-
ralizuje aj na baze vnutornej ekonomicko-
tunkéne| delby, z kiore|vyplyva, 28 mozna
hovorit o controllingu riadenia portfdlia
obchodnyeh uverovych a neuverovych
axtivit, o contrallingu riadenia bilanéng|
Struktury banky a contrallingu riadenia
vyvoja & slavu rozpodiu banky

iehou contrellingu vbanke je v silade
5 rogvijanim lrhove] stratégie bBanky & s pri-
Rliadnutim na obechodné, pravoe a patiticke
podmienky dihodobe zabezpetoval stra-
teglek konkurancnu poziciu banky.

Mastrojom na dosiahnutie tohte ciefa je
aplikacia strategickeha planovania. Pro-
ces sirategickeho planovania je detarmi-
novany formulovanim podnikatalske| fila-
zofie banky

Efeklivne nademe bilancne) Strukitry je
intagralnou sugasiou obehodneg) politiky
banky crigntovangj na rentabilitu a zizk,
pridom & potrebne akeeptoval urdite nzi-
ko, v ramel kiarého sa polom optimalizuje
hodnolova sléra bankewych dinnast|
y ramci konkretnyeh pedmisnak; v ktonych
banka podnika.

Y tejte suvislost sa potom on fermulova-
ni cielov controllingu vyehadza z ulohy
sirategickeho a operativiieho manazmen-
tu bilancne] Struktony

Ulphow strategickeho manazmeniu bi-
lanéne; Struktury ja fixovanie kidtkodobyeh
bitancno-Srukiirnych ciglov a wyber vhod-
nych rnadiacich nastrojov. Centralne prijate
Strukiume ciele presdva prostredniclvom
delegovatalmych, uéinnychriadiacich infor-
macii na uraven riadenia, v kiorej poverane
asoby priamo riadia bankove procesy
B procedury.

Zakladnou siéastou manaimentu bilan-
Gnej Strukiury j&vypracovanie sysismu
ukazovatelov oddelanim controllingu
Vzhiadom na 1o, 2e pouzivanie tychio uka-
zovaleloy ma priamy vetah na hodnolenie
plnema dlohmanazmantu v teftoobiasti. je
patrebne ich rozgsah a Sfruktiry schvali
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ako zavaznl na najyEie] urovnl fadenia
v Danke.

W lgjlo stvislost je potrebné zddraznil,
Feriadenie bilanfne| Strukidry ma phsob-
nost v celkove] rovine banky. z Soho vyply-
va, 28 je pofrebne priradif ho k centralne-
rmu pianovaniu a riadeniu. AK v bankea tato
zasada nig je spinena, nevytvara sa konzi-
stentny vzfah medzi pohladmi wporacova-
nymi controllingam a ich aplikaciou priria-
deni bilanéne; Struktiry vo vetahu k cen-
tralnamu planavaniu. Tieto vzajomne
komunikacie sa odohrava)jo a realizu)i
v ramci rigdenia rozpadtu a rozpodiom
slanovenych vaiahoy a hodndl.

Riadenie manafmeniu rozpodiu spotiva
v lom, 7e spéja decentralizovang podnika-
tefské jednotky s zaujmami a glanmi cen-
traly banky, o dokumentuje tym, Ze uplat-
fuje pecificke riadiace nastroje, Ciele
banky realizovang prostradnictvom struk-
tury bilancie sarealizu|ld prostrednictvom
keardinacia planoy banky ako calku s Siast-
kovymi planmi filialok. Pokial pri rizdent ti-
lanéne] struktary sa zohiadnujlizmeny
bilancie v udtovnictve, pri nadeni rozpodiu
sa uplalfiu nadiace nastraie vo lormea apli-
kacie prijale) kencepeis vadania banky,

Riadene rozpotiu banky je sidasfou
aperallvnzho planovania, v rémei klorého
priofitou gstava plan cbehodnych akiivit
jednatlivych cbohodnych usekov. Riade-
nim rezpoétu sa zabezpeduje aplikacia
detailnejgich riaciacich rozhodnuti,
v ramel ktorych sa okrem kvantitativne)
stranky obchodnyeh aktivit zohladnia aj
naklady g vynosy viazang na Ginnos!
banky. Riadenim rozpoétu sa zabezpedu-
je, aby sa na jednej strane spinill cigla
banky & sitasne umoinile hodnotif reali-
Zaciu lychio stvistosti naviatkyeh argani-
zatnych dravniach,

Tak riadenie partidlia, ako aj riadenie bi-
lanéne| strukidry tvaria bazu pre riadenie
rozpoaiu, pricomsa opierajl o 2valent pod-
nikatelskd filozofiu banky, Pri riaden] porifa-
liavypracovane analyzy o strategicke| situa-
o banky by mall pomocou strategickeho
planovania dihadobo zabezpedil kanku-
rantneé postavenie banky a prispiet k zlep-
Eenid je| postavenia na bankovam trhu
Dokumentaciou obehodnyoh cieloy banky
sa vramcinadenta bilancne| Struktlng pobyr-
deuje {alebo aj nie) vnimayos( vedenia
Banky & wvadeni na jg) jednotivech gsekoch
v otazkach dosiahnutia prijatych cialoy
a doedr#iavania zakonnych noriem a kriterli
rizik, pricom v riadeni rozpaitu sa realizuje
integracia decentralizovanych jednotiek
akg predpokiadu pre motivaciu a posiinenia
zodpovednosti nadiacich truktir baniy,

Z uvadanych suvislosti mazno defmoval
abiasth manazmentu (oblastisféer nade-
nia). kiore sd predmetam controllingu
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Patri k fim popri u2 spominanom riadsni
portidhia, bilanénej Strukidry a rozpodiu
najma:

* posudzovanie vyvoja trhove| siratégie
banky zamerane] na udrZanie konkuren-
&nej pozicie banky,

* monitorovanie rizikave| optimalizacie”
bilanénej &trulktury,

» hodnotenie Uspesnosti planom prijatych
struktdrnych zamerow v Urovnirentability
bankovyeh produktoy,

* posudzovanie uSinnosti nadania rentab-
ity Banky prostrednictvom rozpotiovania
riakladoy 2 vinosoy 2 kaniroly rozpodiu

V predchadza)ice] tasti sme wviedli
principy a vychodiska pre koncepciu ria-
denia banky a bankoveho controllingu.

Poukazal na toto spojenie 2 potrebné

najma preto, lebe naga prax skér chape

bankavy controlling ako tatisticko-meto-
dicke miesto, kde sa zostavuju dalsie

Udaje a ukazovatele, kiore sa predkladaju

vedeniu banky. Takio zizeny pohlad na

controlling zvatsa spisobuje, 22 akcepta-
cia predkladanych adajov nie |8 primera-
né respeklovana vnilomymi riadiasimi

Struktgrami banky, priéom vieocbecns

povedana controlling & kenaénou platinos-

{ou patvrdzuje mieru Uspesnost radia-

cich schopnost manaZmentu banky, kia-

reho je integralnou soéastou,

Obsah koncepcie, jednoty riadenia

banky a bankového controliingu

Ako smeu? v préedohadzajucich Sas-
tiach uviedli, hlavaou dlohou riadenia
banky |e zabezpetil vynosovo orentova-
né& vyuZivanie vietkych potencialnych
zdrojoy, prifiom vyznamnou mierou na spl-
neni tejto tlohy participuje suhra - diatog
medzi vedenim banky, controllingom,
organizaciou a marketingom.

Tato prepojenast a je) vyznam pre apli-
Haciu Uspesne| vinosove] strateqie banky
polvrdzu)e, 2e nadzor o controlingu chapa-
ného ako sucast riadiacich procasoy je
spravny. 2 toho potom vyplyva, Ze taksio
prepojenie je moZne zabezpedif viedy, ak
sa vedome a efektivne vyvija vzajomna
stdinnosl medzi systémom cielow, kom-
plexnym planovanim v banke a komplex-
mym riadenim podparenym kontrolow, a to
yovazbe na funkeiu kormplexngho banko-
veha contrallingu.

Ajked by bolo mozne blizéie objasnit
viacere suvislosti 5 konstruovanim cielov
banky a komplexnym ptanovanim, skar
uvediems mektoré problémy, kiorévzni-
kajd z rbzne| interpretacie systemu riade-
niaa kontraly v bankave) indtituch

Ci uz realizacia koncepcis, sirategicke-
fer slebio operativieho planu alebo preve:
renié postupy v ramei komplexného riadia-
ceho procesu musia byl v banke po-
drobené kentrole. V procese riadenia
treba dhbaf na to, aby sl manazment zvolil
primerané nastroje pre operativne riades-
mie. ¥ ramci operativneho riadenia je
potrebna viastnym kontrolnym machaniz-
migm {nemyslime tym len Specidine kon-
trolng dtvary) zabezpedif, aby sa vistky
padnikatelske aktivity vykonavali v ramei
prijgte] stratégie a postupoy schvalenych
na |g| zabezpetene. V lejlo rovine j&
potrebing akceptoval nevyhnutnos! pria-
meho prepojenia riadenia & konirelou
avice versa. Ak sanapriklad zisti na arov-
ni operativnehe riadenia, #e normatlvno-
sirategické ramcove pedmisenky (para-
melre strategle by mali byt vidy vnltornau
normoL) Uz nezodpovedall poziadavkanm
akiualne| reality, pripadns ze sa zmen|l|
relevantne parametre prostredia. potomje
nevyhnutrié aplikoval kontrolng mechaniz-
my, v Fmci ktorych sa vypracujl kvalilikg-
vang podkiady na zabezpedenis komekoe
v procese operativoeho alebo strategicke-
ho planayvania,

Komplexné riadeniea kontrala bankave|
ingtitucie nemoze byl nepruznym sysie-
rmom. Musl zohladficvat zmenu reality
podmienok, v ktorych banka podnika
a sucasne akcaptoval wiva] vodtornych
vztahaov v banke. Disproporcie, kiora
vznikna medzi planom a skutadnestou, je
potrebné posudzoval, aky budd mal
gapad na vietkych Grovniach riadenia
Len taky komplaxny gristup jg z8rukou, 22
ea buda v riadeni aplinoval postupy, kiots
zodpovedajl dynamickermu viyvoju prost-
redia, &o v koneénom désledku méze
zabezpedit Uspetne splnenie podnikate-
[skych zamerov banky.

Ako realizovafl a zaviest
controlling v banke

Predovistkym lreba povedal. 2& ho
maiu uspesne vykondval len vysokokvali-
{ikovani odbornict so Sirakym vedomos-
trwirn z&zemim. Pri budovant centreflingu,
ale najma uZ v dtadiu jehe stabilizacie, je
obwykle, ze na tomto useku vykonavaju
bankovl prax riadiaci pracovnic, kiori su
v podstate buduci uzivatelia vysledkoy
prace tohto Gseku. Tato prax a takyla
postup je celkom obyykly, pridom je pring-
gamnajmato, Ze vedicl pracovnik pa
abszolvovan| takejto praxe |e podsiatne
lep&ia pripraveny na procas vyuZivania
informaail, ktora miu poskyine controlling,
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Funkcle komplexného bankového
controllingu

Predpokladom dobrého fungovania
integrovanéha systemu controllingu je
yylvorenie zodpoveda)ice] vnltrabanko-
v infragirukicry. Pod tym treba rozumied
1ak ideove, ako a) organizadng zabezpe-
&enie vyznamu a filozofie controllingu vo
vEetiych usekoch banky.,

Ulohou bankového controllingu @ ozre)-
mif pracovnikom, ktori sa podiefajl na
procesa controllingu, aké postavenie
a funkeiu majl v ramei tohto procesu.
Okrem loho e jeho Glohou podporovat
réizne rovne riadenia banky pri pineniich
manakerskych ulgh. Tato servisna uloha
zahifia akram ineho aj pripravu riadiacich
infarmacii, relevaninyeh pre rozhodaova-
nie-V tejte funkeii sa bankowy controlling
chape predovistkym ako informaény
manazment. Pripada mu uloha zhromaz-
dovaf interng bankova a externe Odajs
avyhodnoooval ich v sulade s polrebam|
banky. V sugasnost, ked razsah informa-
cii ¢asto madobuda nezviadnutelny
objem, j& osobitne dbleité, aby sasprav-
ne postavang mnozstvo informacil pre-
zenlovalo v-spravny ¢as na spravnom
riesta, Controlling pritom tigto informacie
neposkytule len v ramai Institucionaliza-
vaneho procesy controllingu, ale aj bez
vyziadania anepravideine doddva Odaje,
ktore su relevantng pre-nadenia réznych
usakov banky

Mnohe existujice definicia bankoveho
conlrollingu sa ststreduj na rentabilng
arientaciu celej obiohodne) Sinnosii bank
akona hlavnd ulohu Bankovéha controllin-
gu. vV tomiczmysle sa controlling cznadu-
je aj za  indtitucicnalizovane vynesove
svedomie” banky. Taketo pofiatie je viak
valmi uzka. Moderny cantrolling (g skér
Wsvadomim pinenia ciefov” banky. Jeho
tlohou e rabezpadil, aby vietky bankove
podnikatelske rozhodnulia boli v sdlade
5 calkavym, viacdimenzionglnym systé-
mom ciglov. K ninT samozrejme patria ako
dblezity stavebny kamen aj ciele onento-
wang na vynosy, Okram toho vEak treba
wie| Iste) ravine zohladnit a) dalsie, takzva-
né  makke” faklory, ako naprikiad wivore-
nie arganizacne) Strukliry ziskowych sire-
disk grientovanej na zakaznikov, alebo
filozofiu riadenia bankowjeh obchodoy.

Daldim aspaktom sarvisne| funkzie
useku centrollingu je viyvo|, udrziavanie
aposkylovanie informacie akanastroja pre
riadenie banky. 4| tu musi contralling dbat
nato, aby pouZivane nastroje radenia zod-
povedall filozalii centrallingu banky, aby
bolo na jedrotlivich drovniach riadenia ich

pouZivanie a vyznam spravne pochopens
a aby sa iam a| efektivne vyuzivali, Casto
mibzeme pozoroval, ako sav bankach kva-
litng informacne prostriedky poskylovans
controllingom v prax nedostatotng vyui-
vaju. PriGinou Casto byva nedostatodna
komunikacia medzi controllingom a pocni-
katelskymi yndirobankovymi arganizadny-
mi jednotkami. ManaZér, ktori prijimaji
rozhodnutia na decentralizovane| drovni,
taslo vibes nevedia, aka e vypovedacia
schopnost uréitého infarmaéneho nastroja
a ako sa jgho vysledky majd spravne inter-
oretoval. Stéasne viak ani nemajl moz-
nost, aby sa popri kaZdodenne| praci
zapracovali de |ogiky tejto infarmacie
potrebne] pre nadenie, Go si Sasto vyfadu-
jevela asu. Tu je patomn Ulohou bankowve-
ho controllingu sko ekanomického porad-
cu zabezpedif nielen rietenia problémov,
ale aj ich implementiciu a pritom mana2é-
rom poskyloval potrebnd pomoc. To wZa-
duje osabitne Gzky vziah medai utvarom
cantrallingu a podnikatelskou bazou.

Komunikaéng problemy vedu priame
k- otazke spravnosti organizacneho zacle-
nenia contrallingu do celkoveho systému
banky. Cdpoved na tito otazku mozno
najst pri pohfade na roviny normativneho,
strategickeho a cperativieho bankovéhe
controllingu,

Velkl Casl strategickych Uloh v riadeni
banky musi rigsil vicholovy manaZment
¥ sulade s tym sidll centralny bankowy
centrelling na (alebo nazorne: vedla)
najvysse| arovni riadenia. V ramel opera-
tivneho manazmentu pripada decentrali-
zovanemu controllingu Uloha paradeu,
kiory poskytuje pomeoc nizée] a stradng
Uravni riadenia v ramci, kiory im ool prisd-
deny rajvyasim vedenim, Z tohlo rozvr-
stvania riadiacich lrovnl vyplyva, Zg
v bankach s vrazne whudovanou siefou
filialok je potrebing uvaoval prl organiza-
cii Ginnosti contrallingu so zriadenim jeho
umigstnania aj na filialkove] drovni, Taio
cinnest je Léeing rozyijal najma na filial-
kach, ktoré maju vyznamne oblastngé
postavenie.

Tuie éinnost je najvhodnejsie rozvijal
v sudinnosti s tvarom, kiory jezodpoved-
ry za riadenie ekonomiky & vwkonava pla-
novacie a analyticke &innosti. Institucio-
nalizacia deceniralizovaného pracovng-
ha gontrallingu ma mimo opisang] pora-
dencke] tinnosti aj dalgie wwhody. Natejio
urovni je ulohou bankoveho centrollingu
zabezpadit potrebng akceptaciu navrhov
vypracovanych - a stanovenych centrom
Sadasne s priblizenim sa k Grovni bes-
nych pracovnych progeddr midie cantrol-
ling aginnejdie poskytoval podporu
manazmentu v sulade s jeho petrebami.
Decentralizovany kentralér je schopny

prifimaf na mieste impulzy a upfatnit ich
v daliom razvijani koncepcie contrallin-
gu. Cdborne je podriadeny centralnemu
oddeleniucentrellingu atymje informova-
ny o jeho aktivitdch a v ramei moznost aj
zapojeny do jeho Sinnosti. Tento uzky
vziah medzi centrainym adecentralizova-
nym controllingom je mimaosiadne dale?i-
ty. \ opatnom pripada ddjde k odiiSeniu
aonsamostatneniu centrainych aktivil, kia-
rym bude hrozit, Ze zdegraduju na oby-
tajne Uvahy bankového tearetika. Organi-
zatne podiicha decentralizovany kontro-
lér prislugnému vedicemu samastatne]
arganizatne] jadnotky (filidlky, ocdborna-
ho oddelenia atd.). Prislugnost k skupine,
kiore] poskyluje poradenske sluzoy, mu
zabezpeii jednak vA&siu akcaptanciu
gjednak zdbraznfservisnl funkoiu banko-
veho contrallingu. Tato myélienka servisu
musl byl pevne zakotvena v hlave kaZdé-
ho kontrelara.

Predpokladom a sucasne cielom can-
trallingu & wytvaral na vietkych dravniach
riadenia banky podnikatelska aimosféry
¥ zmysle komplexného povedomia
v banke origniovaného na ciele podnikate-
Iske| Sinnost. Mie e v tom Ziadny rozpar,
ale vyplyva o z relativne dlhey avodng
fazy, s klorou treba v pripade komplexne-
ha gystému controllingu ratat. Podas tejio
doby ma formovanie voltornaho povedo-
mia, kioré zodpoveda vEedbecnemu pod-
nikatefskemu gielu a tym aj filozofii contro-
llingu, pricritu pred zdokonalovanim pro-
cesu controllingu. Hiavnou tiohou v tomto
obdobi je teda sprostredkival hodnoty
a pradstavy o cieloch a vietky kapacity
oddalenia controllingu skoncenlroval na
dosighnutie ychio ciglov. Je prirodzené,
Fevivodne| faze spodiva ladisko v norma-
livag] ravine bankoveha controllingu. A2
ked sa lu dosiahne uspokojiva droved,
méZFe sa pozornost obratif na strateglicke
aaperativrie ulohy,

Memal by vaak vznikndt dojem, Ze nor-
matlvna ¢asi bankoveého controllingu
predstavuje len pripravnd zagiato@nd
Uiohua moZe sa potom pomaly odla#if ad
acta. Marmativey manazment vyZzaduje
trvald podporu bankoveho controllingu,
aby sa dokdzal wwaporiadal s dynamickym
vyvajem svojho prostredia. Hocl 58 za8-
kladné hodnotove predstavy vo vyvajl
podriku mugia skér povaZovat za staticky
prvok, musl vedenie podniku registroval
dalefite spolodenske tendencia vo svo-
jom okoli a na tejto baze neustale reflekio-
val viastny obraz banky. Vyladrene v jazy-
ku systémove] tedrio to znamena:; Len neu-
stalym sebapozorovanim a2 toha wyply-
vajucim sebauvedomovanim banky ako

‘subpsysteému v systéme prostredia sa

zabezpedi jg| fungovanie.
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STUDIUM BANKOVNICTVA
NA NARODOHOSPODARSKE]
FAKULTE EU V BRATISLAVE

Od vzniku vysokej $koly v r. 1940 do
roku 1963 Skola nebola delena na fakul-
ty. Jej organizaéne usporniadanie pre-
chadzalo od &lenenia na ustavy (pocdn-
koveho hospodarstva, narodnaho hos-
podarsiva, hospodarskaho prava,
ustav gedgrafie a ustav Stddia cudzich
|azykow ) doroky 1950, cez Slenenie iba
na b katedier (marxizmu-leninizmu, plé-
novania narodneho hospodarstva, eko-
nomiky, hoespodarskeho prava a kated-
ry cudzich jazrykov) doroku 1953

a premenovanim Yysoke) Skoly hos-
podarskych vied na Vysokd Skolu eko-
nomicka vznikli zarover tr fakulty:
= Fakulta wvyrobno-ekonamicks,

* Fakulta vieohecno-ckonomicka,
» Fakulla vnulorneho chehodu afinanci

Podmic sk rokom 1959/60 sa uskuloe-
nila regrganizacia fakull. £ troch fakol
vrikli dve — Fakulta politicke| ekondmig
g Fakulta odvetvevych ekonomik

WEk. roku 196667 bol wytvoreny Insti-
it narcdohospodarskeho planovania
ako samostatng lakulta, kde sa organi-
zovalo poslgradualne stidium. Z neho
o Bk roku 1968/68 vznikla Fakulla ria-
denia, Fakulta politicke] ekonomie bola
premeanovana na Fakullu narodohos-
podarsku.

Rozélenenim Fakully odvelvavych
ekonomik vznikli tie dve fakulty —
Obchodna fakulla a Fakulta ekanomiky
a riadenia vyrobnych cdvetyl s de-
tagovanyrn pracoviskom VSE v Ko&i-
ciach (1969)
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Prof. Ing, [rena Hlavata, OSe
Ekonomicksd univerzita v Bratislave

Ekonomicka univerzita v Brati-
slave presla od svojho vzniku
viacerymi zmenami, ktoré sa
tykali zamerania, obsahu $tudia,
organizacnej Struktury | jej
nazvu. Vznik skoly sa datuje
od oktobra 1940, ked obchodné
komory — bratislavska, bansko-
bystricka a presovska zriadili
sukromnu Vysokd obchodnu
skolu (VOS) v Bratislave, ktorej
vlada udelila pravo verejnosti.
Vysoka obchodna $kola existo-
vala do konca sk. roka 1944/45.
Nariadenim Slovenskej narodnej
rady ¢. 34/1945 Sb.n. SNR bola
Skola postatnena a premenovana
na Slovensku vysoku skolu
obchodnu. Jej nazov bol zmene-
ny v roku 1949 na Vysoku skolu
hospodarskych vied (VSHV).

V roku 1952 sa upravil Viadnym
nariadenim €. 40/1952 nazov
Skoly na Vysoka skola ekonomic-
ka (VSE). Tento nazov bol zmene-
ny na zaklade zakona ¢. 292/1992
zo dna 28. 4. 1992 na Ekonomicka
univerzita v Bratislave (EU).

W rolku 1870 vznikol Ustav marsizmu-
leninizmu. Vznikol Lstav pre eyklicko
pripravu a postgradualne Stddium pr
Vygoke| Skole ekonomicke] a wyivarilo
53 delafovane pracovisko Vysoke|
skoly ekonomicke] v Banske| Bysiriei,

kde v roku 1976 vznikla Fakuita ekono-
miky slifieh a cestovného ruchu VSE,
Uvedena organizacna &trukidra sa
udrzalatakmer 14 rokov.

Koncom roka 1989 sa zrusil Ustav
markizmu-leninizmu. K dalsim zmenam
dochadza v roku 1991, Zmenill sa
nazvy dvoch fakoll - Fakulta ekonomiky
a nadama vyrobnych odveivi bola pre-
menovana na Fakultu manazmentu
a Fakulta riadenia na Fakultu hospodar-
ska| informatiky. Doglo aj k zmenam
vexistujlee] Struktdre katedier

Vroku 1881 veniklaa) Katedra penaz-
niclva (pa rozéleneni byvalej Katedry
linancii, ked vznikli 4 katedry, ato tri
katedry na MHF —Katedra pefialnictva,
Katedra verejnych financii a Katedra
poistovniciva (kKtord vzapat zanikla
vilenenim sa do Katedry penaznictva)
a Stvra - Kaledra podnikovyeh finanall
bola presunuta na FPM EL

Voroku 1992 ako sme uz uviedli, bola
VSE premenovana na Ekonomicka uni-
verzitu v Bratislave, kiord ma v sufas-
niost 5 fakall,

» Marodohospodarska fakulta {NHF),
*» Fakulta cbchodu (FO),
s Fakuila podnikového manazmentu

(FPM),
=Fakulta hospodarske| Informatiky

(FHI,
= 7 detafavangho pracoviska v Kogi-
ciachvznikla Podnikovohospodarska
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fakulta (PHF) EY so sidlom

¥ Kosiciach,

Studium na EU v Bratislave
e organizovang aka st idium;
* pakalarske {(3-rotng),
sindinierske (S-racnel, pricom

jemoZnanan prejstaj po skon-

cenl bakalarskeho gtidia po
vykonan( diferenénych ski-

Salk,

s Studium doktorandske (3-
rodng, kanciace PhDC), Pritom
bakalarske a inzinierske tl-
dium ma denni a dialkovy Tor-
mu a doktorandske Stadium je
interné{internt doktorandi sa
tlenmi prislusnyech katediar)
alebo externa (ktorého Stu-
dujuci spravidla uz pbsabia
v praxi}.

K vyraznym zmenam dochadza po
roku 1981 ajv cleneni avytvarani Studij-
nych odborov. V ramei fakdlt sa prali-
luji Btudijre odbory, klore sa najskor
spajali s profilaciou a Studijnym zame-
ranim jednotlivych fakolt, pricom sa na
kaZde] fakulte otvaral Iba jeden Studijny
cdbor, ¥ ramci kiorého sa Student
mohli Specializoval od tretigho roénika

Ma Marodohospodarskej Takulte to
baol doposial $ludijny odbor ,Maro-
dohospodarska tedria a palitika®
(NHTaP). Studijny (fakultny) odbor sa
clemil na studijne Specializacie a tielo
e5le na subspecializacie

Mové postavenie pefainictva v na-
radnom hospodarsive a bankovnictva
v fiom, sa prejavilo aj vo vylvgren|
samostaine] Katedry pefiaZznictva
v Elrukitre katedier.

Bankavnictvo sa Studuje na NHF EU
doposial v ramci Studijneho odboru
MHTaF v specializaci Finanéna:susta:
vaa pefaznicihvo (FSaf) - subipeciall-
2acia Penaznictve” Tuto subspeciall-
ZECiu v pine| miere gestoryje Kaledra
penaznictva. Okrem nej gestoruie Lato
kaledra spolu s Kaledrou varajnych
financii Studiinu Specializaciu Finanana
SuUsiava d penaznictvo v cleneni stu-
dentov na katedry pedfa lem diplomo-
wyh prac:

Katedra pefiaznictva v rameci-sub-
specializacie Peffaznicive” zabezpe-
£ovala vwwuihu bankavnictva a finan-
cénych trhov, meny, madzinarodnych

financii a poisfovniciva. V lomto razsa-
hiu wyuEhy sa & profiluju Studenti inZi-
nigrskeho Slddia obhajobami diplomo-
vych prac. Rogne je to asi 170 absol-
ventov, o ja viac ako polovica Studen-
tow Marodohospodarske] fakulty, klori
uzalvarajl svale Stoudium Statnymi
Z2avaraeénymi skuskami na Katedre
penaZnictva. Spolu s Katedrou verej-
nych financii sa profilovalo a2 90 %
absolventov v Studijne] Epecializacii
Finanéna sustava a pefainictvo, 60
taktia? avplyvnilo nutnost wytvorif
samostainy studijny odbor.

Aby studium zodpovedalo tak po-
Ziadavkam hospodarske] praxe v irho-
wvych ekanomikach, ako aj tomu, aby
sa pri studiu respaktovali medzinarod-
ne defirovane vadne a tudijne edbo-
ry.a aby bolo Studium konformne s ob-
sahovou napliou vywutby vo vyspe-
lych slatach, prikrodilo sa k zmene
Strukiury Studiingch odboroy podia
klasifikdcie LINESCO

Od 8k, rokiy 1997/98 sa budd prjimal
Studenti do 1, roénika na novoschvale-
né Studijne odbory. Na Narodohospo-
darske| fakulte EU o bude &tudijny
odbor, v nazve ktoreho jeuz zratelne
pomencovang bankovnichvo, Mamiesto
ledingho Studijného odboru Marode-

hospodarska tedria a palitika,

klory sa doposial otvaral na MHF,

s4a otvona od buduceho Skolske-
horoka uz od prveho roénika
styri tudijné odbory:

| Financie, bankavnicivo ain-
vaslovarnie,

2, Poistovnictvo,

3. Narodne hospodarstvo,

4. Ucitelstvo edbornych pred-

meto,

W ramei Studijnych odborov sa
budd otvaral od tretieho roénlka
studijne specializacis.

Ma WNHF EU sa uZ v k. roku
1996/97 zacal pripravoval ab-
solventi v ramci lychio Styroch
schvalenych &tudijnych odbo-
rov (ato kreditny system—1, a Il
roénik &tidia). Ale pokraduje aj
priprava absolventov v rdmei
doterajsieho Studiinghe odboru
MHTaF a speclalizacie F5aP
a prislugnych subspacializacil.
Od buddceho k. roka sa viak
u? od tretieho racnika prejde aj
na vyusbu v Specializaciach
novych Studijnych odborow.

V studijnyeh cdbaroch Financis, ban-
kovnictvo a investovanie sa olvarajl od
tretieho rodnika tn $tudijneé Speciali-
Zacia;
= Panaznictve,
= Financie,

* Dafovnictvo a dafove poradenstvo,
a o na dennom i na dialkovom mzl-
rigrskom studiu.

Ma Etudijnych Speciatizaciach Finan-
cie, bankovnictvo a invesiovanie (FBal)
a Poisfovnictve sa pripravuju absolven-
ti, klori sauplainia v mstiticiach banko-
ve] suslavy - v centralne] banke,
obchodnych bankach a v dalsich ingti-
tuciach finanéneho trhu — burzach,
mvestiénych spolednostiach a fon-
doeh, ako a) v poislovace] sistave.

Saroven sa v ramci Studijného odbo-
ru Fimancie, bankovnictvo'a Investova-
nie pripravujd absolventi na adborny
pracu vewvietkych organoch a organi-
zaciach verejiného seklora - financni
ekonomovia pra danove urady a riadi-
talstva, colne organy véetkych stupnow,
steru verejnoprospesnaho podnikania,
ako aj pre organy a organizacie na viel-
kych rovniach riadema ekonomiky

Treba len zafalal &lasind a Gspesnd
pul odborna dobre pripravenym a mo-
rilne zdalnym manovym, bankowym
a finanénym odbornikom, kterych nage
nargdng hospodarstvo potrebuje ako
sal,
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PAMATNE MINCE

e

SVETOVE DEDICSTVO UNESCO
AJ] NA PAMATNE]J STRIEBORNE] MINCI

V decembri 1896 bola emitovana
pamatna zlata minca stematikou  Svetove
dedidéstvo UNESCO - Banska Stiavnica
atechnicke pamiatky ie| ckalia” Sozame-
rem apristupnil mincu s trmto 2aujimanym
motivom Zirgiemu okruhu Zéujemcay, ori-
pravuje Narodna banka Slovenska v marai
1997 & emisiu pamétng) strieborne mince
5 rovnakou tematikou.

WVoroku 1972 prijala Generalna konferen-
cia UNESCO dohovor o cchrane sveloveho
kulturneho a prirodného dedifsiva. V 2mys-
le tohto dohovoru su pamiatky a lakality
celosvelavého wyznamu, vyzadujice si
cchranu v zaujme celeho ludstva, zarado-
vana do Zoznamu svatoveho dediéstva
W sliéasnost sU v fom zapisand aj Sy slo-
venske lokality. Jednou z nich je Banska
Sliavnica & technické pamiatky je| okaolia
O tajto tematike sme ditatelov podrobne
informaevall v Easopize BIATEC v decemior
1996 pri prileitost emisie zlate| mince.
Preto dalgj uvadzame len zakladné infar-
maciea niekalke doplAujicich udajoy.

Venilk, rozvol a prosperita najstarsieho
banskehomesta na Slovensku, Banske
Stiavnice, su spojené s faZbou drahych
kowow - strigbira a zlata. Striebro tu doby-
vali pravdepodabine u? Kelll, e&le pred
rasim letopoctom. Vyznamne postavenie
v Eurape mal banskostiavnicky revirod 13
storocia. MNajvyEsie hodnaoly dosiahla
faba v 18, storodi. V raku 1740 sa v reviri
wylazilo takmer 700 kg zlata a 26 000 kg
strigbra. Majma zasluhou banskogtiavnic-
k&hao reviru sa v tomie Gase produkovalo
na Slovensku 4-krat viac striebra ako
v Sasku a 9-kral viac ako v Cechach. Toto
obdobieaz dodruha) polovice 19. storadia
|& 2latyrn vekom banskodtiavnického
banictva. Hozkvel baniciva a rozvoj ban-
skajvedy atechniky, ktiore dosahovali sve-
tovi Grovel, sa odrazil & v zaloZeni preg|
banicke| skoly vyasieho typu na svete -
Banickej akadémie (1762-1819). V Ban-
ske| Stiavnici ju zriadila panovnitka Méria
Terazia a vyutovall na nep vynikajich vedci
a technici z viedajSej Eurdpy.

W Baniskej Stiavnici, ako aj v mensich
sidalnych celkoch v je) okoli - Hodrusi-
Hamroch, Stiavnickych Baniach, Banske
Bele|, Banskom Studenci. Antole. Ilifi
a Vyhniach sa zachovall viacerd bansko-
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Minca realizovana podfa vifazného
navrhu Ing. Milana Vircika

b SVEIOVE
i : BEDICSTVO A
AR guesco

technicke disla, povrchove dobyvlky, 5101
ne, Sachty, fafné vele a iné banske objek-
ty. Viacere zrekonstruovanga strojovne so
vzacnymi faznymi strojmi z drubej polavi-
ce 19, stor. a rézne typy taZnych vesi sd
umiestnena v Banskom mizeu v prirode.
V podzemne] casli expozicie si spristup-
nene banska diela éachty Ondrej a &tdlne
Barlolome]. V 18. stor. bol debudovany
obdivuhodny system takmer 80 banskych
vadnych nadedi s objemom 7 miliénoy m'
a s dliZzkou zbernych jarkay 72 km, Na'ich
zaklade sa rozvinul démyselny bansky
vodohospodarsky systém, vwnimadng vo
vtedajSom banickom svete, s prograsiv-
now Banskou, dpravnickou avodoterpa-
cou technikou. Y dobrom stave sa zacha-
valo 23 vadnych nadrzi, kiora sa dnas vyu-
Zivaju ako zdroje pitne| vody a na rekread-
ne ucely,

Vysiedkom hospodarshe| prosparity mes-
1a je a) j[gho vystavna architekiura & mnoz-
stivorm hoanetnych pamiatok, pre kiona bala
Banska Stiavnica v raku 1950 vyhidsens 23
mestskl pamiatkov rezervaciu

Ma vylvorenie vylvarnych navrhav
paméatne] strieborne] mince boli vyzvan|
traja oceneni autor 2 verejre] anonymns|
sufaze na pamatnuziata mincu - Ing
Mitan Vircik, Maria Poldaufova a Hieronym
Balko. Na vyzvu reagovall velci traja
autori a kazdy z nich predloZil jeden
wytvarny navrhmince. lchwhodnotenie sa
uskuto&nilo B, septembra 1996 na zasaoda-
ni komisie guvernera NBS na posudzova-
nie vytvarnych navrhov slovenskych
mincl. Aka prvy sadmiestnil Ing. Milan Vir-
&ik, ktoraho navrh komisia odporudila ajna
realizaciu, Druhe migsto ziskala Maria Pal-
daufova, tretie Hieronym Balko.

Ma vitaznem navrhu komisia ccenila
najrme zaufimave vylvame riesenie averzu
ajreverzumince, harmaonicke kompoziéng
usporiadania a prepojenie heraldickych,
plamoyych a vecnych prvkay, ako a
vystiZne zobrazenie dang| temy 80 2mys-
larm pre plasticka Stylizaciu,

Ma lici mince je vyobrazeny bansky
vodofazny vahadiovy stroj. skonstruovany
vyznamnym banskym technikom a vyna-
lezcomJezefom Karolom Hellom a posta-
veny v roku 1838 na Sachie Siegliesiberg.
Tento siro] symbelizuje mimonadne
vyznamne postavenie baniciva, banske|
vady a techniky v Banskej Stiavnicl, Na
rubemince aulor zobrazil historicke domi-
nanty mesiske| pamiatkove| rezervacie,
kioré vyjadruja starobylost mesta a bo-
hatost jgho architekidry. Prl jg| pravam
pkrajl j& umiestneny mariansky stip
Uprestred mincoveho pefa sa nachadza
komplex stavieb Kalvarie, napyznamnej-
sieho neskorobarokoveho argalu na Slo-
vensku, V lave] &asti je zobrazeny kostol
Manebovzatia Panny Marie - pdvodne
romanska bazilika, pod nint je umiestneny
erb mesta

Pamatna mincav hodnote 200 5k s prie-
merom 34 mm a hmotnosion 20 g je vyra-
zena zo strisbra srydzosfou 750/1000
v -Mincovni Kremnica, Etatny podnik,
v podte 18 200 kusowv, 2 toho 1 700 Kusow
y . proct” vyhotoveni. Ma hrane mince je
napis vo francizskom a anglickom jazyku
- FPATRIMOINE MOMNDIAL - WORLD
HERITAGE",

Ing. Dagmar Flache
Foto: Mikulas Cervenansky
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. £a peniaze v tom najvSeobecnejSom vymedzeni moZno teoreticky
povazoval akékolvek aktivum, ktoré je vSeobecne prijimané pri plateni za
tovar a sluzby alebo pri Uhrade dihu. DéleZity je aspekt, ze dané aktivum je
prijimane vietkymi subjektami danej spolotnosti. Ak to tak nie je, nejde
o peniaze, ale len o ich neumelu a cbvykle len éasovo velmi obmedzenu
nahradu®. (s. 22).

Teoreticky definiciy pefazl pondka najnovéia publikacia vydavatelstva Mana-
gement Press 2z Prahy, ktora sa v tvehio dioch objavila a) na nasich kniznych pul-
toch vdaka slestim renomaovanym Ceskym specialistom v oblast pefazne] ekono-
mie a bankovnictva, Sdio: Doc. Ing. Zbynék Revenda, CSc., Doc. Ing. Martin Man-
del, C5c., Do, ANDr. Jan Kodera, CSc., Ing. Petr Musilek, Ing. Petr Dvotak a Dr.
Ing. Jaroslav Brada. |de o spoloéneg dielo autorov 2 katedry menove] politiky
a katedry bankovnictva a poisfoynictva na Vysokej Skole ekonomicke] v Prahe.

Knihu cdporudame najma preto. lebo kolertivu uvedenych autorov sa podarilo
realizoval vytyteny ciel, L], poskytruluceleny vyklad fungovania pataznych kata-
gaoril, finanénych trhov a procesov spojenych s realizaciou menove] politiky v irhoe-
wa| gkonomike

Posluz nislen ako vysokoskolska usebinica prezéakladne kurzy na fakullach
ekonomickeho zamerania, ale obsahuje a) narocnejsie kapitoly uréene | pre &tu-
dentoy Epacializovanych kurzov vo vyésich rafnikogh a Studentov doktorand-
skeho Stidia a postgradualnych Kurzov

Vychadzajuc zoskusenost z knizniEne] prace v Polnobanke, iste nezostane baz
povEimnutia a pozormaosti and pre pracovnikey dalsich bank a Epecialisiov z oblas-
i fimanéniciva, Wvedeny nazar doplnime strufnou charakleristikou publikacie,
ktor autor rozdelili do Siestich zakladnych Gasti

Peniaze a Urok

V prve| cash nazvane] Peniaze a urck sa éitalel moze zoznamit so zakladrymi
pozratkami-o podsiate fungevania pefazi, ichemisie, obehu a funkeiaeh. Jednu
|2 kapitalu autor venoval problematike Urokoveymiery, hlavne daterminantam g
drovne a pohyvbu.

Finanény system

V druhej Sasti Finantny system sa autor venuju otazkam Slenenia a fungovania
firaneénych frhov a tlohe finanénych sprostredkovateloy. Do tejto casti je zahrnu-
18 aj rozsiahla kapiola o obchodnom bankovnictve,

Trhy cennych papierov

Iretia 2ast Trhy cennyeh papierov obsahuje wykiad zakladov investiéneho
manazmantu. Citatel sa zoznamuje najma s jednotiivymi typmi investicnych ing-
trumeantav a matddami ich ohodnolenia a s institucionalnym usporadanim trboy
cennych papierov,

Centralne bankovnictvo

Dalsia cast Centralne bankoynictvo sa zachera postavenim a cinnostou cen-
fralne| panky, nastrojmi menove) politiky a systémom regulacie a dohfadu bank.
Osohitnu pozornost autori venovali aj centralng] banke vo syojej narodne] ekono-
mike

Menova teoria a politika

Hiata Cast Menova tedria a politika uvadza Sateflov do zakladov teorie ponuky
penazi a dopytu po periazoch. Samostatne kapitoly si venovane transmisnym
mechanizmom manove| politiky, modelom IS-LM, uéinnosti monetaristicke| a key-
nesianske) menove] politiky, modelu AS-AD ainflacie

Medzindrodne financie
Zaveretna tasl Medzinarodné financie sa zacherd analyzou funpovania meno-
ve| politiky v otvoreng] ekonomike, dalej prablematikou devizowych operdcil a fak-
termi, ktora ovplyviiuju pohyb menowvych kurzov
PhDr. Milica Lesakova,
Polnobanka, a. s.

RECENZIA

Revenda, Zbynek
a kolektiv:

Penézni
ekonomie
a bankovnictvi

Praha, Management PRESS
18496, 613 s., Distribucia: Knih-
kupectvo ELITA, Klincova 35,
Bratislava

Cena: 640 Sk

Zakladny problém pri defino-
vani penazi je rozpor medzi
teoretickym vymedzenim poj-
mu a jeho praktickou vyuzitel-
nostou.
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INFORMAGIE

L

Zodpovednost NBS za stabilné
ekonomicke prostredie

Guverner Narodne] banky Slovenska
Viadimir Masar za spolutéasti lenov
Bankovejrady NBS informoval natiato-
vej konferencii konanej dfia 5. 3. 1997
o menovem vyvo|i za rok 1996, predpo-
kladoch na rok 1997 a opatreniach MBS
v menove| politike

Y diskusil guvernér i élenovia Banko-
ve| rady MBS odpovedalitie? na otaziy
novinaroy tykajics sa predoviaetkym
privatizacie a restrukiuralizacie sloven-
skych bank, zakona o revitalizach pod-
nikov & pdsobenia Eximbanky.

Menowy vyvo] hodnotll guverngr NBS
ako pozitivoy, Ako uviedol, rok 1996
mbzeme charaklerizoval priaznivym
wyvajorm inflacie, klora na medziroéne|
barze dosiahla 5,4 % a pazitiviym redl-
nym rastam hrubeho domaceho pro-
duktu |, ktorgha oroven odhaduje MBS
na prinlizne 6,8 %. Panazna zasoba
spomalila medziroéne lempo rastu
# viac ako 20 %-na| hladiny v prigtebu
roka na 16,5 % v decembrf 1296, Livary
padnikom a abyvatlelstvu vwkazali Ku
kancu roka o 10 midd, Sk nidS stav ako
sa predpokladalo, &im zlepsili svoju
medziratnd miery rasiu na 17,9 %,
Rovrako lendanciu vyvaja vykazall aj
Giské domace aktiva, kioré svojou 20 %-
now dynamikou raslu predstavovall
wylutny zdrof tvorby panane masy
vroku 1996, V porovnani s Menovym
programem MBS na rok 1996, ako uvie-
dol guverneér V. Masar, vyvoj kriterial-
nych velidin viak nebol priaznivy.
Dosiahnuta droven cistych domacich
akliv a uverov podnikom a obyvatalsivu
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takmer trojnasobne prekrotila progra-
movy uroven. Tato expanzia domagich
zZdrojov sa odrazila niglen v penazne|
zasobe, ale aj vo vyvoji cistych zahra-
niénych alkliv.

Pre vyvo| vonkajsich vzfahov Sloven-
skejrepublily vroku 1898 bol charakie-
risticky rast schodku bezneého Lctu pla-
tobne| bilancie, spbscbeny pradoviet-
ki zyySu|ucim sa deficitom obchod-
nej bilancie, kiory za cbdobie januar a2
decembter dosiahal hodrotu 64,5 mid.
Sk Zahraniéno-obehodny cbrat SR sa
medzirotne zvysil o 17,4 9%, pri raste
YyvozZu 0 6.0 % a dovozu 0 28,5 % Po
odpocilani dovozu spojenghn so.spia-
canim vigdnyeh pahladavok Buskou
federaciou, by dovaez zaznamenal rast
25,2 % a saldo by dosiahlo schodok
559 mld, Sk. Skutofnost, Ze bilancia
sluzieb a transferov napriek svoje] pre-
bytkowvost nedosiahla tako vyiku, aby
mohla pokryl deficit cbhchodne] bilan-
cie; viedla podfa predbeznych udajov
centralne| banky k tvorbe schodku be2-
néno Uétu v rakd 1298 vo vyske 59.5
mid: Sk, Lj. 1.9 mid. USD. Pri zapoéitani
dovozu Specialne; viadneg] pohfadavky,
bude deficil beného 0&lu predstavo-
vaf 10 % predpokladangho hrubehe
domaceho produkiu za rok 1808, resp.
8 % HDP, ak sa odrata splacanie pohla-
clavok z Ruska.

Protivahou deficitu bol pokragujuci
prilev zdrojov na kapitalovom a finand-
nom uéie platebnej bilancie. Celorot-
ny narasi na kapitalovom a finanénom
prileve predstavoval 85,6 mid. Skt

2,1 mid. USD a bol vwwisiake schodak
bezneno uéiu, V slrukiure &istého prile-
v finanéného kapitalu tvoril 45,3 9
pritey kratkodobeho a 54,7 % dlihodo-
bého kapilgiy,

Celkove devizove rezervy NBS ku
koncu decambra 1206 dasiahli hodnolu
J.5mld, USD. Ich stav ku koncu decem-
bra zodpovedal 3,3-nasobku priegmer
n&ha mesacného dovozu wovarov a slu-
zieh SR za rok 1996, Devizove razervy
obohodnych bank dosiabli ku koncu
roka vysky 2,2 mld. USD. Devizove
razervy bankove) sistavy v roku 1996
predstavovali 5.7 mid. USD, t.) v prie-
behu roka 1986 vzrastli o 600 mil. LSO,

Guverner MBS V. Masar uviedso!, ze
Slovenska republika k 371, decembru
18096 vykazovala celkovd hrubd zahra-
nicnu zadlzenocsi 7,8 mid. USO, éo
oprotl rokd 182935 predsiavuje narast
e 2mid. USD. Vyrazny narast zahranic-
nej zadiZenostl, kiory sa prejavil najma
v mesiaci december, bol sprevadzany
rastom devizovych rezery bankavej
sustavy a'mal kratkodoby charakier

Zmena dynamiky kriterlalnych veliin
ku'koncu roka 1996 pravdepodobne
glvisela a] s prijatymi ogatreniami
meneve| politiky v priebehu roka 1996,
uviedsl guvernér NBS. V stlade s meno-
WY programom na rok 1987 sa k 1. 1.
1897 uskutodnila aj zmena nastrojoy
menove] politiky (rozsirenie flukiuas-
neho pasma, zmena filozofie operacii
na volnom trhu), o podia slov V., Masa-
ra Glastodne ovplyvnila stabilitu na slo-
venskom peraznom trhu, Uviedol dalej,
7o vyvo| urokovych sadzieb na medzi-
bankovormn penaznom triw e len zrkad-
lom situgcie tak v bankovom seklora,
ako a) v eelom narcdnom hospodarsive.
Dbchodné banky reaguju jednak na
zvysany dopyt po peniazoch, klorymi
disponuju, jedngk maju problémy
z yyrazneho narastiu Gverovych aklivil
v predehadzajucich rakoch, Situacia na
meadzipankovom trhu sa v sadasnost
postupne upokojuje, aviak urokove
sadzby zotrvavaju na vysoka] urovni
Ako uviedal guverneér NBS, abechodng
banky 8a musia s novym sysiémaom
wyrovial, Snahou Narodne] banky Sho-
venska nia je vyivaral napatl situaciu
a spasoboval bankam prablémy, Je
treba sl viak uvedomif a) zodpovednpst
centralng) banky za stabilne ekanomic-
ké prostredie. Rozpodiova politika
vlady a menova politika MBS su podla
slov guverneéra V. Masara uzko previa-
zané a hlfadanie spelo&néhne vyohodis-
ka bude prospesng pre ekonamiku
i manovi politiku



INFORMACIE

J. Magula clenom
Bankovej rady NBS

Ma navrh guvernara Marodnej banky Slovenska yymenovala viada SRdna 4. 2, 1997
Ing. Jozeia Magulu za &lena Bankovej rady NBS.

Ing. Jozef Magula sa narodil 15, 3. 1949 v Banske| Bele|, okres Banska Stiavnica,
Vroku 1872 ukondil Stadium na Vysoke| Skols ekonomicke|, Specializaciu inancie
(dnetna Ekonomicka univerzita v Bratislave). Po skondeni vysoke] Skoly pdsobil na
Mestske| financne| sprave v Bratislave a neskar na Finanénom odbare byvaleho kraj-
skeho narodneha vyboru v Banske] Bystricl, \ rokoch 1974 a2 1878 pracoval vo vie-
dajsom narodnom podniku Buéinag 2valen a reskdr do roku 1283 na finanénom odbo-
re Generdlneho riadilelstva Drevarskeho a nabylkarskeho priemysiu v Ziline,

Od roku 1883 pdsabil na Ministerstve financii SR, Najskdr pracoval na.odbore podni-
katelska| sfgry a od jula 1982 bol vrehnym raditelom sekcls financne| a ekonomicks)
paitiky. Od decembra 1984 bol Statnym tajomnikom Ministarstva financil Slovenskel
republiky (MFSH) Poéas svojho pdsobenia na MF SH sa podielal navaniku Bankoveha
zittovacieho centra Slovenska, bal &lenom Dozome| rady CSOB, a. 5., astal prizrode
a rozviaji slovenskeho kapitaloveho trhu

Od 4. februara 1997 pracuje Ing. Joze! Magula v Narodng| banke Slovenska ako ria-
ditel colbore sihrmnych vztahoy,

Uznanie bankovemu dohladu
Narodnej banky Slovenska

Zastupcovia centralrych bank z Bul-
harska, Ceske| republiky. Madarska
Polzska, Rumunska, siovenska a Ruska
zalc#ili v roku 1981 v Budapesti regional-
nu SKupinu  bankovych dohladov
{BSCEE)

Spodiatkuiato regionalna skupina ban-
kowych Epecialistov wyvijala éinnost bez
prijatych zasad a clefom spoluprace bola
najma vzalomna vymena skusenasti
Viani viak je padpisall

ne Clenovia

v siockholme dohodu o organizacii
a zasadach Skupiny bankovych dohla-
dav krajin stredne] a vychoone| Europy,
Ucelom lejto dohody ola presne|sie
yymedzanie vziahu a spoluprace medzi
jednatlivymi Gtvarmi bankoveho dahfadu,
Prijatim tychto pravidiel Glenske alvary
bankoveho dohladu zaéall v zhode
s odporuéanim Bazilejskeho vyboru pre
wykon bankaveho dohfadu vzajomne
koordinoval a rozvijaf spolupracu.

K dalgim prioritam sa radi pomoc-pri
integracii europskeho systamu banko-
véhodohfadu, umoZnenigwymeny skiss-
nostl, informacil a know-hiow meadzi tlen-
skymi krajinami, vytvorenie platformy pre
vysoko odborne a technicke diskusie
v ramici skupiny BSCEE.

Majvyizim organom BSCEE je élenska
konferancia, kKlora sa zvolava minimalne
raz za rok; Od decembra roku 1996 je
predsedajicou institGciou BSCEE, ktora
mauz 16 clenov, Narodna banka Sloven-
ska. Mandat najvyssieho uradnika pre-
vzal 18,2, 1997 2 ruk svoje predchod-
kyne, generalng] ingpekiorky bankového
dohladu Polske| ndrodne] banky pani
E. Slezynska-Charewicz, vrchny riaditel
useku bankového dohfadu Marodne
banky Slovenska Tibor Kadiak.

Medzi povinnosti predsedajuce| krajiny
patri aj usporiadanie Slenske] konfaren
cia, kiord planuje MBS uskutodnif v Brati-
slave vdfoch 16. 22 17, aprlatohio roku

PhDr. Ilvan Paska

Vyska statnej premie
sanemeni

0 tom, Ze stavebne sporenie na Slo-
venskl sa ledl Coraz vatée| oblube,
svediia i vysledky Stavebneg] sporitelng
VUB Wistenrot, a. 5., klord ma asi 21 %
podigl na slavenskom trhu v oblasti sta-
vebneho sporenia. K 31, 12, 1996 uza-
tvorila 170 600 2mldv a stavebnom spo-
rani, # toho v roku 1996 takmer 72 000.
Objem cialovych sum za celéobdobia
cinnost sporitelne dosiahel 28,8 mid
Sk, z toho 9.5 mid. Sk v roku 1996, Prie-
merna cliefova suma na jednu zmluvu sa
Yminulost pohybovala vo vyske 142 fisic
Sk, Jednou znapcsich vwhod sporania
vo VUB Wistanrot je moznos! uzatvoril
redinnl zmiuv, ¥ ramai ne] mdze spo-
rita uplatnif si narok na gtatnu prémiu az
G osdb — clenpy rodiny, Tieto a dalsia
skutoénosti boll predmetom hodnotania
cinnosti sporitelne spojenym:so siav-
nostnym odovzdavanim prvyeh troch
cien vyhercom sufaze Hra o milion®, do
ktare] bol zaradeny kaZdy klignt VUB
Wistenrol, kiory uzavrel v 2. polroku
1996 Zmluvl o slavebnom spareni
a zaplatll prislugné poplalky, Hlavny
canu 250 000 Bk ziskala wyherkyha
z Trencina. Dalsich 15 cien po 50 000 Sk
bolo pripisanych na Géty wwrebovanym
stavebnym sporitelom
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Cosatyka Statnei prémie, zakon NR SR
&. 3861996 Z. z. o Statnom rozpotia
zakotvil niektore zmeny. Maximalna
viska Slalne] premie sa nemeni, a|
v rokow 1997 zostava vo vyske 6 000 Sk
Tak ako doposial bude sa na Uty sla-
vebnych sponteloy pripisovat tvrfrodne.
Move znenie zakona vaak upresnuje |gj
pouZilie vwhradne na déely slivisiace
s financovanim polrieb byvania a uklada
kazdé pouZitie Slatne] prémie dalo?if
zodpovedajlcim uttovnym dekladam.
Veetky zmeny sa tykaju zmliv o staveb-
nom:sporani uzavretych po 1, 1. 1997

_pu.l_

Nova pobocka Komercni
banky Bratislava

Pri pritezitosti slavnostngho otvorenia
novej pobotky Komersnl banky Bratisia-
va, d 5., dha 7. februara 1987 na prizemi
noveho Business Centra na Plynaranske
ulici v Bratislave sa uskutotnila tlatova
konferencia, na kiore| sa zatastnil pred-
seda predsiavenstva a generalny riaditel
a. 5. Komeréni banka, Praha, Or. Richard
Salzmann a predseda predstavensiva
ageneralny riadite! Komercni banky Brati-
slava, a 5., Ing. Marian Sedo. Kameréni
banka Bratislava, a. 5., zatala poskytoval
slutby verejnosliv seplembri 1985, Vyraz-
nEsi rozvo) abchodoy v roku 1996 pradsti-
hol otakavane vysledky. Podla predbez-
riych vysledkoy za rminuly rok sa bilanéna
suma panky zvydila 2 8-krat a desiahia
sumu 3,1 mid, 5k, Zakladom tohio vyvoja
bole palndsabng svySenie vkladoy klien-
tov—ich objem dosiahol k ultimu roku 1996
sumu 1,2 mid. Sk, K zvysSeniu zaujmu
o sluzby Komeréni banky Bratislava, a. s,
prispeli i mimoriadne wwhodne podmieniy
platobného styku s Ceskou republikou,
kde banka garaniuje obojstranny prevod
platby do 24 hodin. Objern aklo realizova-
nych platieh sa ku koncu roku 1996 polbry.
boval na urovni 1.6 mid. S5k za mesiac
CGbchodne Uspesna bola | zaruka na colny
dih a tvery. Chjem poskytnutych Overoy
predstavoval ku koncu roka takmer 0.9
mid. Sk, V roku 1997 chee Komerénl
banka Bratislava, a s., pokratoval
v naslupenom lrends rozvoja poskylova-
nych sluZzieb. V lomlo smere by malo
napomoc izavedenie homebankinguy 2
Etyriroku 1997 aofvorenie dalsich novyeh
pobociek na zemi Slevenska - v Kodi-
clach a Banske| Bystricl

i ng =
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Prispevok Polnobanky
k podpore exportu

Koncom raku 1996 vznikla zapisanim
do obchodnéha registra Specializovana
finantna spolotnost Transtinance Slova-
kia, a. 5., kioré sa zachera fakioringom
a terfaitingom, teda odkupovanim pahfa-
davok pri exporte tovaru. Akcionarmi
spolotnost sU s 50 percentnymi podiel
mi Transfinance, & s., Praha a Agroinvest
—FPS, a_ s, Bratislava, deerska spolos-
nost Polnobanky, a: 5. Spolotnost vznik-
lana zaklade dvaapolrotne] velmi dabrej
spoluprace Polnobanky, & 5., a Transhi-
nance, a.5., Praha voblasti poskylavania
sluzieb exporingho taktoringu. Tenio
druh sluzby slivisel s obchodnou strate-
giou Polnobanky —umo#nif slovenskym
exporiérom po vzniku samostatng] SA
prienik do medzinarodne] obchodng
Vymeny, ato najmavo vazbe na garanto-
vanie inkasa experinych pohladavek
& ich devizove predfinancovanie, kiore
vyznamne zniZilo Tinanéné naklady
axparteroy a zvysovalo ich konkurencie-
schopnosl. ZaloZenim nove| akciove]
spolodnosti Specializovane] na vykona-
vanie fgjto dinnosti sa zabezpedi vysoka
prafesionalila poskytovanych sluZieb so
zameranim na podporu vzajomnegha
obchodu medzi Ceskou republikou
a Slevenskam, pogri uz tradiénom ped-
parevani exportu do tretichikrajin, Stéas-
nesa yylvorill predpoklady na rézne
kombinacie a formy financavania sloven-
skeho exporiu nielen z tuzemskych zdro-
iov, ale &) zapejenim zdrojoy zo zahra-
nittia, &im sa pribli#Ea podmienky finan-
covania slovenskych vyroboov pod-
mienkam, v akych sa uskutodnuje finan-
covanie ich konkurentov v krajinach
Europske) unie. Poskyiovanie tychio slu-
Zieb |edobrou prilezitestou pre mnahych
podnikatelov, kiarl chol vyvazal svoje
vyrobky clo zahraniéia, kde maju aspen
dvoch odberateloy. Faklaringova spolo-
encsl prever bonilu zahraniénych odbe-
ratelov, a okrem zabezpetenia inkasa
méaze poskyini{ dodavateloviaj 1z2v.
predfinancovanie, ¢ize uhradenie po-
hladavky pred je| splatnostou az do
vyEky B0 % hodnoty pohladavky. Pred-
pokladom lakloringu je postapenie
pahfadavky na laktoringevd spoloénost
na zaklade uzatvorgngj zmiuvy. Predme-
tom faktaringu su pohladavky, kiore este
len vznikny, so splatnosfou od 30 do 180
drii a ktore nie s kryté dokumentarmym
akreditivom alebo bankovou zarukou.

_Pnl_

Spolupraca pri vystave
vefkych bytovych celkov

Slavebna sporitelia VUB Wistenrat,
a. 5., i8 pripravena spolupodiefal sana
financovan| velkych stavebnych byto-
wych projekiov a) nad ramac individual-
feha financovania, Kedze sudasna
iegislalivna Uprava slavebnaha sporenia
neumoéniuje, aby sa slavetnymisporiltel-
mi stall pravnicke osoby, stavebna spori-
telfa poskytuje averove finanéne pro-
siriedky priamo fyzickym osobam, kiore
buddviastnikmi bytovyeh jednotiek. Pod-
miankou viak je, aby najmene| 70 %
budicich viastnikov bytoveho objeklu
malo stavebne sporenie VUB Wiistenrol.
Ked?e zakladnou podmienkou spolupra-
ce g uzavretie Zmluvy o stavebnom Spo-
reni, stavebna sporitelia sa mdie do
finarcovania takychto stavebnych
zamerav zatial zapa|il len v tom rozsahu,
vakomea zapoa g klient Tealenewylu-
Suje mo2nost vyuZil-a) existujuge zmluvy
o stavebnom sporeni v pripade-zadjmu
klientow, VUB Wistenrol ma v pree] slape
pripravene financovanie vystavby 850
bwtowv a 100 rodinnych domoy. V Bratisla-
va s akluaine 4 projekty, dalsimi lokalita-
mi 50 Senica, Levice, Piesfany, Banska
Bystrica. Liptovsky Mikulds & Predov. Jg
viah mozna spolupraca s kiorymeolvek
regionom v ramel Slevenska, ak uverove
subjekly solhajo podmienky poskyinutia
medzitvery, teda majl k dispozici 80 %
viastnych zdrojov a preukau rudenis
aschapnost splacania medzidvary

_p.n[_

Konferencia Svetovej
banky

Mana#érom slavenskych podnikoy sa
fa konferencii venovane| padnikatel-
skym prilezitogtiam v Brabslave v dhioch
10.=11.2, 1987 pradstaviil tri insttdcie
Svetove| banky: Medzinaradna finantna
korporacia {IFC), Multiiateraina 2arucna
investiéna agentura (MIGA) a Medzina-
rodna hanka pre chnovua rozve) {IBOR).

Podnikatelia a manazér mall na konfe-
rencii prileZitost hlavne v csobnych Kon-
lakioch pochopil, za akyeh podmienok
mazno ziskal linanénd podporu od
zahraniGne) fianéna) institucie. Jé 1o pre-
dovietkym Zivotasohopnost pednikatel-
ského zameru, rediny predpoklad na
jeho uplatnegnie a kankurencieschop-

st i
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STUDY AT THE FACULTY
OF MACROECONOMICS
AT THE UNIVERSITY OF ECONOMICS
IN BRATISLAVA

Prof. Ing. Irena Hlavara, Csc.

The University of Economics in Bratislava

The University originated in October
1940, when the Business Chambers in
Bratislava, Banska Bystrica and Presoy
established a private Vysoka skola
abehodna - VOS (Schoal of Business)
in Bratislava and the government gran-
ted the advertising rights. V03 began
operations towards the end of the
school year 1944/45, The Slovak Natio-
nal Council nationalised VOS through
Act Mo 34/1945 of the Collection of
Laws of the Slovak Mational Council
and renamed the school to Slovenska
vysokd Skola obchodna - SVS0 (Slovak
Business School), This namewas chan-
ged to Vysoka skola hospodéarskych
vied VSHY (Schoal of Economic Scien-
ce) in 1249, The school was renamed
again fo Vysoka skola ekonomicka -
VSE (School of Ecanomics) through
governmeant Acl No. 40/1952. This
namewas finally changed to Ekcnomic-
ka univerzita— EL (University of Econg-
mics) in Bratislava

Looking back on the past

The University had not been divided
into faculties by the end of the year
1953. In the beginning, the organizatio-
nal structure was marked by separale
departments as of the end of 1950 -the
Dapartment of the Economy of Enterpri-
ses, the Department of Economics, the
Department of Ecanomlic Law, the

The University of Economics has
undergone several changes
since its foundation, concerning
orientation, curriculum, organi-
zational structure and even
its name.

Department of Geography and the
Department of Foreign Languages.
Later, by the end of 1953 the structure
had been divided into 5 divisions — the
Marz-Lenin Division, the Division of
Economic Planning, the Division of Eco-
narny, the Division of Economic Law
andthe Division of Foreign Languages,

Atthe same tima, when VSHY (School
of Economic Science) had been rena-
med to VSE (School of Economics),
three faculties arose - the Faculty of
Production Economics (Fakuita vyrob-
no-ekonomicka), the Faculty General
Ecenomics (Fakulta vieobecno-eko-
nomicka), the Faculty of Domestic
Trade and Finance (Fakulta voitormého
obchodu a financit). In 1959/60 there
was a re-organisation of the facultias,
Thrae faculties were splitinto two facul-
ties — the Faculty of Palitical Economy
(Fakulla paliticke] ekondmie) and the
Faculty of Production Industries (Fakul-
la odvetvovych ekonomik).

Inthe school year 1966/67 the Institu-
tee for Economic Flanning had been
established as separate faculty where

post-graduate studies had been orga-
nised. The Institute for Economic Plan-
ning had become a Faculty of Econo-
mic Supervision (Fakulla riadenia), The
Faculty of Political Economy had been
renamed to the Faculty of Ecenomics
(Fakulta narodohospodarska - FNHY.
From the Faculty of Production Indus-
tries two faculties arose — the Trade
Faculty (Obchodna fakulta - OF) and
the Faculty of Production Industries
Management (Fakulta ekonomiky ria-
demiavyrahnyeh advelvi— FERVO) with
g separate branch of V5E in Kodice
(1963}

By 1970 several departments had ori-
ginated: the Marx-Lenin Institute, the
Institute for Cyclical Preparation and
Post-graduate study at MSE with
a sgparate branch in Banska Bystrica,
From the separaie branch in Banska
Bystrica the Faculty of Traveland Servi-
ces was created (Fakulta ekonomiky
slufieb a cestovnéno ruchu - FESCH),
The alorementioned organizational
structure remained unchanged for
almost 14 years.

The present

By the end of 1289 the Marx-Lenin
Institute was abolishad. Additional
changes came in 1981, The names of
two faculties were changed —the Facul-
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ty of Production Industries Manage-
ment (FERVO) was changed to the
Faculty of Management (Fakulta
manazmeniu — FM) and the Faculty of
Economic Supervision 1o the Facully of
Eccnomic Information (Fakulta hospo-
ddrske| Infomatiky — FHI}. Existing
departments were also changed

In 1991 a Money and Banking
Department ariginated from the former
Departmen! of Finance. The Depart-
ment of Finance was divided into 4 new
departments — the Money and Banking
Dapartment, the Department of Public
Finance, the Department of Insurance
and the Department of Corporate
Finance, The Department of Insurance
was merged with the Money and Ban-
king Department and the Department of
Corporate Finance was made part of
the Faculty of Managermant (FM).

In 1992 the School of Economics
(VSE) was renamed the University of
Economics (EL) in Bratislava. The Uni-
versity of Econgmics (EU) has 5 facul-
ties — the Faculty of Macrosconomics
{FMH), the Faculty of Trade (OF), the
Faculty of Management (FM), the
Faculty of Economic Information and
from the separate branch in KoSice the
Faculty of Corporate Economy (PHF)
has arisan.

Study at the Unjversity of Economics
in Bratislava culminates with a bache-
lor's degree lasting 3 years and a mas-
ter's degree lasting 5 years, Pursuit of
a masler's degrea may commence at
the bachelor’s level after some additio-
nal examinations have been comple-
ted. The University also offers a post-
graduate study lasting 3 years and cul-
minating with a PhD degree. Bache-
lor's and master's study can be taken in
the daily attendance form or external
form. Post-graduate study is organised
ininternal and external forms. Internal
post-graduale students are members
of the Departments and external post-
gradual students are empioyed in diffe-
rent institutions.

Forming new study branches

The University faced significant
changesin 1921, when new study bran-
chies arose. In separate facullies diffe-
rent study branches were formed,
where the content of study is closely
connected with the content of the
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Faculty. Students can choose a specia-
lisation which is possible only after
completing two years of study. At the
Faculty of Macroceconomics (FNH)
there is only one branch of study Mac-
roaconomic Theory and Policy”, This
branch has sub-branches,

The new standing of Money and Ban-
kirng in the Mational Economy was ref-
lected in the establishment and inclusi-
on of the Money and Banking Depart-
mient within the Faculty structure, Ban-
king is studied enly at the Faculty of
Macroeconomics (FMH) and is inclu-

ded in the branch of study Macrosco-

nomic Theory and Policy with the spe-
clalisation: ,Money™. This sub-speciali-
sation is fully supported by the Money
and Banking Department. In addition to
the Maney and Banking Department,
the Department of Public Finance also
supports the sub-speclalisation -
Financial Systems and Mongy as
regards the division of students accor-
ding to the Depariments and the thesis
lopics necessary for earning a degres,

The Money and Banking Department
in the system of sub-specialisation
securas these main subjects: banking,
financial markets, currency, internatio-
nal finance and insurance. In this con-
lext of training, students are spaciali-
sed and the training is finished with the
defence of a thesis. That are approxi-
rmately 170 graduates per year, which is
more than half of all the students of the
Faculty of Macroeconomics (FMNH). In
co-operation with the Faculty of Fublic
Finance more than 90% of graduates
specialisa in Financial Systems and
Maney, significantly influencing the
opening of a separate branch of study.

Structural changes accorting
to UNESCO

A successful completion ef the atare-
mentioned studies requires job place-
ment In market economies and obiser-
vance ofinternational standards gover-
ning various fields of study (classifica-
lion according o UNESCO). To secure
that study is comparable with that in
developed couniries, the changes in
the structure of the fields of study had 1o
be madea in accordance with the classi-
fication of UNESCO.

In the school years 1997/98 new stu-
dents will be enrolied in the new study

areas. The Faculty of Macroeconomics
will offer Banking as e branch of study
Instead of the branch of study Macro-
economics Theory and Policy (NHTaP),
whieh hag untill now been open ai the
Faculty of Macroeconomics (FMNH), 4
branches of study will be opened inclu-
ding: 1. Finance, Banking and Invest-
ment, 2. Insuranca, 3. National Econo-
my {instead of Macroeconomic Theory
and Palicy NHTaP), 4. Teaching of spe-
cific subjects. Specialisation will be
opened in the individual branches of
stucly,

A1 the Facully of Macroecanomics
the first students have already embar-
ked on study in these 4 approved bran-
ches of study (thare is credit syslem in
the first and second years of study).
Presently there is also graduate training
in the branch of study Macrosconomic
Theory and Policy (MHTaP)with specia-
lisation in Financial Systems and Monay
(F5aP), the National Econemy (HP) and
corresponding sub-specialisations.

Thereis o be training in the new spe-
cialisations of the new branches of
study for third-year students commen-
cing next year. In the branch of study
Finance, Banking and Invesiment three
specialisations are {o be opened; 1.1
Money, 1.2, Finance a 1.2, Taxand Tax
Consulting in daily attendance and
external forms of Masier's study.

In the specialisation of Finance; Ban-
king and Investment and Insurance,
graduates may be employed in bank
institutions, in the National Bank of Slo-
vakia, commearcial banks and other
institutions of the financial market -
Stock Exchanges, investment funds
and companies and in the insurance
aystem aswell, At the same time gradu-
ates of Finance, Banking and Invesi-
ment are ready for employment in all
Private sector organisations including
tax offices and tax headaguarters (as
financial consultants), customs institu-
tions of all levels, inthe sphere of public
interest undertaking and on all levels of
managing the economy.

It is necessary to wish a happy and
successful future Lo skilled currency,
bark and financial specialists, who are
vital to our national ecenomy.
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Zastupcovia Prvej stavebnej sporitelne, a. s, na
tladovej konferencii dna 19. 2, 1997 informovali
novindrov predovietkym o visledkoch sporitel-
ne k 31. 12, 1996, o gameroch v rimci podpory
bytovej vistavby v roko 1997 a novvch dvero-
vich programoch,.

Prvej stavebnej sporitelne, a. s. . diia 19. feb-
ruiira 1997 predseda jej predstavenstva Dr,
Jin Roland Burger. Podla jeho informacii
vznikne v tomto roku 30 tisic stavebnym spo-
ritelom v PSS niarok na pridelenie tivern alebo
medzinvern. Pre klicntov, ktori budi Serpat’
medzitver na vyvstavbu nového byiu alebo
domu, zniZila Prva stavebna sporitel'fia iro-
kowvi sadizbu 2o 7 % na 5 % roéne. Rovnako
FAUjimava zosiiva ].'I[‘l financovani U.‘-lﬂ.lﬂ}fl h
stavebnych acelov i roéna drokova miera vo
vvike 7% pre medzitvery a na Slovensku bez-
konkurenéne najni#iia drokovi miera 6 %
preavery, zdéraznil predseda predstavensiva
P55.

Klienti, Ktori nedisponuja dostatoénon
hotovostou, napr. mladi I'udia, mladé rodiny
iste privitaji mo#nost poZiadat Peva stavebni

Prva stavebna sporitel'iia
podporuje bytovia vystavbu

Prvi stavebni sporitelfia, a. s, | je znama ako
specializovani banka na podporu vistavby
a byvania. Na rok 1997 vypracovala program
Mimoriadna podpora novej bytovej vistavby,
v ramci kiorého predstavensivo Prvej staveb-
nej sporitel'ne (PS5) odovzdalo ministrowvi
vystavby a vercjnych priac SR Janovi Mrazovi
pisomny zdviizok, e v roku 1997 sa zadne
s pomocou PSS vystavba najmenej 6 tisic
bytow.

Predpoklad splnenia tohto predsavzatia je
redilny, ako povedal na tladovej konferencii

Spomedzi klientov, ktori v Prvej stavebnej sporitel'ni, a. s, , uvzavreli
emluvu o stavebnom sporeni v ditoch odl. 1. 1. do 31, 12, 1996 5 cielovou
sumou miniméilne 150 000 Sk a v uvedenom termine uhradili poplatok
#a nzavretic zmluvy, boli zaradeni do Frchovania o 100 hodnotnych
cien, Hlavnd vihru —antomobil VW Golfl ziskala pani Méaria Mandakova
(Vrible) - na fotografii s rodinou,

sporitelfin o poskytnutie ,,OkamZitécho medzitveru 50° (50 % z Gveru ihned’) alebo  OkamZitého medzigvern 100
(celkovy iver), Kiory sa vyuZije na v¥stavbu novej bytovej jednotky.

Uéinnym nastrojom na podporu vystavhy si

v tomto roku aj niektoré zmeny v podmien-
kach poskytovania Gverov, Predoviethym pri
dvere do 100 tisic korian Prvi stavebnd spori-
tel'nia uZ nevyZaduje zilo#né pravo na nehnu-
telnost a postacuje len ruéitel. Pridiveroch nad
104 tisic Koran zas nie si potrebni ruditelia
a hodnota zaloiného priva na nehnutel'nost
sa zriaduoje uZ len do vyiky dveru, arokov
a nakladowv.,

900-tisici klient PS5, a. s. . Ing. L Sajban z Bratisla-
vy (vlavo} prijima gratuliciv s ocenenim od Ele-
nov predstavenstva PSS, a. s, , W. Riemanna
{vpravo) a Mag. H. Pfeiffera.

-sh-
Foto: Ing. Jozef Gutien (archiv PSS)



PROGRESIVNE MODERNE
KOMPLEXNE SYSTEMY

B SYSTEMY PRE BANKY

~BANKOVE INFORMACNE SYSTEMY

—~GSM BANKING PRE MOBILNE TELEFONY

—ELEKTRONIC BANKING

—ELEKTRONICKA PENAZENKA NA BAZE STANDARDOV EMV S PRIPOJENIM
NA SYSTEMY KOMERCNYCH BANK

—CARDMANAGEMENTY PRE EUROCARD A VISA

—HOME BANKING PRE DOS A WINDOWS

B SYSTEMY PRE ORGANIZACIE

~FINANCNE CENTRUM

—~ZAHRANICNE PLATBY

—~KARTOVE SYSTEMY S CIPOVYMI KARTAMIPRE KLUBY A RESTAURACIE,
SYSTEMY PRE KAMIONOVU PREPRAVU

—~DOCHADZKOVE SYSTEMY

—CIPOVE FINANCNE A NEFINANCNE KARTOVE SYSTEMY NAKLUC

« VYSOKA BEZPECNOST DAT

« PRISTUPNE CENY

« PORADENSTVO

« ZARUCENY SERVIS A HOT-LINE

PREDVEDIEME NA POZIADANIE:

DERBY, s. r. 0., Kodice, Moyzesova 34, PSC 040 01,
tel./fax, 095 /62 250 48

DERBY.a.5.. Zlin, ﬁlfpu 365, PSC 763 14,

el 067 /791 45 56

fux, 06T [ 7914080

DERBY,a.5., Praha, Primyslovd 5, PSC 108 21,
tel.ffax, 02/ 703045

22.—25.4. 1997 nas moFete navitivil v naSom stanku

v paviléne D pocas vystavy FIBEX 97 v Brne




