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Identifikécia, meranie a riadenie finanénych
rizik je dolezitou sucastou riadenia podnika-
tel'ského subjektu zameraného na dosahovanie
stanovenych kratkodobych i dlhodobych cielov.
Tato problematika je vzhl'adom na jej aktualnost,
dolezitost a komplexnost’ v centre pozornosti
ekonomickej tedrie i praxe.

Publikacia spracovana kolektivom autorov
Katedry financii Narodohospodarskej fakulty
Ekonomickej univerzity v Bratislave: Dr. h. c.
prof. Ing. Rudolfom Sivakom, PhD., Ing.
Lubomirou Gertler, PhD. a Mgr. Ing. Urbanom
Kova¢om, PhD., poskytuje uceleny pohlad na
problematiku finan¢nych rizik a podrobne sa
zaoberd i vybranymi metédami ich merania
a riadenia. Snahou autorov je poukazat' na
skuto¢nost’, ze jednotlivé druhy rizik v banko-
vom sektore (hlavne trhové a kreditné riziko)
by sa nemali merat’ oddelene, ale vhodnejsie
by bolo simultdnne meranie viacerych druhov
finanénych rizik pomocou jednotnej metodologie
na zaklade portfoliového pristupu.

Ucebnica je Struktirovana do 9 logicky
usporiadanych  kapitol, ktorych  obsahové
zameranie umoziuje komplexny vyklad danej
problematiky. Prvé Styri kapitoly sa zaoberaju
zékladmi teorie uzitoCnosti, tedrie rizika, tedrie
portfélia a modelmi ocenovania kapitalovych
aktiv. V dalsich kapitolach s analyzované
jednotlivé druhy finanénych rizik — kreditné,
trhové, operaéné a modelové riziko.

Prva kapitola — Tedria uzitocnosti —
vysvetl'uje zakladné pojmy z tedrie preferencii
a uzitonosti a rozobera problematiku merania
uzito¢nosti.

Predmetom druhej kapitoly — Tedria rizika —
je vymedzenie vztahov rizika a uzito¢nosti
a vysvetlenie zakladnych druhov funkcii uzi-
tocnosti v prepojeni na tedriu finanénych rizik,
problematiku ich merania, ako aj ich zakompo-
novania do rozhodovacich modelov a procesov.
Tretia kapitola — Tedria portfolia — uvadza
Citatel'a do teorie kapitadlovych trhov a portfélia
a podrobne analyzuje problematiku vyberu
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optimalneho portfolia a diverzifikacie rizika
portfdlia.

Vo stvrtej kapitole — Modely oceriovania aktiv
na kapitalovych trhoch —je okrem najznamejsieho
CAPM (Capital Asset Pricing Model) spracovany
aj jednoindexovy Sharpov model, faktorové
modely a arbitrazne cenové modely.

Zamerom piatej kapitoly — Praktické pristupy
k meraniu kreditného rizika — je vysvetlit podstatu
kreditného (Giverového) rizika, ako aj priblizit’
aporovnat’ jednotlivé modely jeho merania, bezne
pouzivané vo finanénych institiciach na odhad
kapitalovej poziadavky. Konkrétne ide o modely
CreditMetricsTM, CreditRisk+ a model KMV.

Siesta kapitola — Praktické pristupy k meraniu
trhového rizika — objasiiuje VaR (Value at Risk),
v sucasnosti najpouzivanej$iu metodologiu
na meranie trhového rizika. Podrobne vysvetluje a
porovnava tri metody na vypocet VaR: analytickt
(metdda variaénej/kovariacnej matice), historickt
(metoda historickej simulacie), a simulacnt
(metdda simulacie Monte Carlo).

V siedmej kapitole — Operacné riziko —
venuju autori pozornost’ vymedzeniu opera¢ného
rizika a jeho vzt'ahu k inym rizikdm, spdsobom
jeho merania a nastrojom na jeho riadenie, ako
aj nacrtu problematiky regulatorneho rizika
vo vztahu k operaénému riziku. Vzhl'adom na
to, Ze v sucasnosti sa vSeobecne platna definicia
operacného rizika nepouziva a jeho rozsah je
na rozdiel od inych druhov finanénych rizik
neurcity (zahrfiia rozne rizika, ktoré sa nezarad’uju
k uverovym, trhovym a rizikdm likvidity),
autori uvadzaju viacero definicii operaéného
rizika z literatiry a napokon uvadzaju vlastnu,
vystiznu a jasnu definiciu. ZlozitejSie je aj
meranie a riadenie operacného rizika. Meranie
sa obvykle uskutociiuje pomocou ukazovatel'ov
rizika, Statistického modelovania a pri¢inného
modelovania. Nastrojmi riadenia opera¢ného
rizika si najmé interné kontroly, rozmiestnenie
kapitalu a presun rizika (predovsetkym
prostrednictvom poistenia).

Osma kapitola — Modelové riziko a validdcia
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modelov — sa podrobnej$ie zameriava na jeden
$pecificky druh opera¢ného rizika, modelové
riziko. Toto riziko je spOsobené tym, Ze na
odhad finan¢nych rizik sa pouzivaju kvantitativne
modely, ktoré si do urcitej miery zjednodusenim
objektivnej reality. V kapitole st struéne opisané
aj nastroje na riadenie modelového rizika
— validacia modelov, testovanie vykonnosti
modelov a iné.

Deviata kapitola — Praktické vychodiska
modelov merania rizik — regulacny rdamec — pri-
blizuje zakladné principy reguldcie merania
finanénych rizik podla tzv. Novej kapitalovej
dohody z Bazileja z roku 2006 (Bazilej II)
a uvadza aj zakladné zmeny v merani a riadeni
finanénych rizik, ktoré priniesla tato revidovana
kapitalova dohoda. Pozornost’ je v tejto kapitole
venovana aj jednotnej metodoldgii simultanneho
merania viacerych druhov finanénych rizik na
zaklade portfoliového pristupu.

Pre lepSiu nazornost a zrozumitelnost’
vseobecného vykladu problematiky je text
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doplneny mnozstvom konkrétnych pripadovych
studii a prikladov aj s vypocétami. Prehl'adnost’
ulahéuju pocetné grafy a tabulky. Kedze ide
o relativne naro¢nu problematiku, ktorej vyklad
a pochopenie sa neobide bez urcitého mate-
maticko-§tatistického aparatu, je nevyhnutné
postupovat’ pri $tudiu publikacie vel'mi pozorne
a sustredene.

Text svojou vysokou odbornou uroviiou
dokumentuje  bohaté teoretické vedomosti
a praktické skusenosti autorov v danej oblasti,
ktori pri jej spractivani vyuzili aj Siroké spektrum
prevazne zahrani¢nej literatury. Vzhl'adom
na odbornost’, komplexnost’ a hibku spracovania
je publikdcia vyznamnym obohatenim tedrie
i praxe merania a riadenia rizik, ako aj vhodnou
ucebnou pomdckou. Ako vysokoskolska u¢ebnica
je urCena Studentom Ekonomickej univerzity
v Bratislave, ako i pracovnikom vyskumnych
ustavov a inStitucii so zdujmom zvySovat si
svoju kvalifikaciu.

Jana Mikocziovd
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Monogratia Menbere T. Workie a kol.:
Vyvoj a perspektivy  svetovej  ekonomiky:
Globdlna financna a hospoddrska kriza. Priciny
— ndklady — vychodiska je vysledkom rieSenia
dlhodobého projektu, ktory sa zacal realizovat’
v ramci EU SAV v roku 2006; predkladana
monografia je v poradi uz Stvrtym realizaénym
vystupom z tohto projektu.

Monografia ~ sa  zaCina  Predslovom
riaditela EU SAV (M. Sikula) a celkovym
zhrnutim  veduceho  autorského  kolektivu
(Membere T. Workie). Pozostava z troch kapitol,
obsahuje zoznam literatury, zoznam grafov a
obrazkov a zoznam tabuliek. Vyklad je doplneny
bohatym Statistickym materidlom bud v
tabulkach, alebo v grafickom spracovani.

Praca mé uceleny charakter, jej obsah je
vhodne Strukturovany do jednotlivych kapitol,
pricom v zasade vychadza z osvedcenej struktary
monografie z roku 2008. V uvodnej kapitole
Nové trendy vo svetovej ekonomike v kontexte
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financnej a hospodarskej krizy: globdlny a
regiondlny pohlad autori poukazuji na zésadné
turbulencie globalneho ekonomického prostredia,
suvislosti prebiehajucej finanénej a hospodarskej
krizy =z hladiska jej pri¢in, transmisného
mechanizmu a globalnej synchronizacie hos-
podarskeho cyklu, ked vSetky krajiny spolocne
zaznamenavaju ekonomické problémy, ako aj
na nebezpecenstvo moralneho hazardu suvisiace
s fiskalnymi stimulmi v ramci zachrannych
balickov statov (Membere T. W.), skimajt hospo-
darskyvyvojvUSAveducikvzniku finanénejkrizy
a implikdcie pre japonsku ekonomiku (B.
HosofY), analyzuju zhorSujuci sa vyvoj v zapadnej
Eurdpe, smerujuci od spomalenia hospodarskeho
rastu k hlbokej ekonomickej recesii (J. Isa),
v§imaji si dosah finan¢nej a hospodarskej
krizy na ekonomiky novych c¢lenskych statov
Eurdpskej unie — EU 10, s osobitnym zameranim
na slovensku ekonomiku a krajiny V4 (L. Sikulo-
va), skimaju dosah svetovej finan¢nej a hospo-
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