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NARODNA BANKA SLOVENSKA

UPLATNOVANIE PRINCIPU JEDNEHO BANKOVEHO
POVOLENIA V SLOVENSKOM BANKOVOM SEKTORE

Ing. Erika Koréuskova, Narodna banka Slovenska

Dnom nadobudnutia platnosti zmluvy o pristipeni Slo-
venskej republiky do Eurdpskej tinie nadobudli G¢innost
ustanovenia § 11 az 20 zakona ¢. 483/2001 Z. z. o ban-
kach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (dalej len
,2akon o bankach®), v sulade s ktorymi m6zu zahrani¢né
banky, zahrani¢né finan¢né institucie a institucie elektro-
nickych pefazi so sidlom na uUzemi jednotného Eurdp-
skeho hospodarskeho priestoru (dalej len ,EHP®) vykona-
vat bankové &innosti, ak opravnenie na ich vykonavanie
bolo tymto subjektom udelené v Clenskom State EHP.
Tieto skutoCnosti platia aj pre Ndérsko, Lichtenstajnsko
a Island z dévodu ich &lenstva v jednotnom EHP.

Pod zahrani€nou finanénou institiciou rozumieme taku
finan€nu instituciu so sidlom na Gzemi ¢lenského Statu,
ktora je dcérskou spolocnostou zahrani¢nej banky alebo
dcérskou spolo¢nostou dvoch alebo viacerych zahranic-
nych bank. Podla zakona o bankach véak musi spinat
sucasne niekolko podmienok, z ktorych najvyznamnejSou
je vlastnictvo najmenej 90 % hlasovacich prav v tejto insti-
tucii vlastnenych zahraniénou bankou alebo zahraniénymi
bankami a tiez podmienka, Ze zahranitna banka alebo
zahrani¢né banky zabezpecia obozretné riadenie zahra-
nitnej finanCnej indtitucie a zabezpecia neodvolatelné,
spolo¢né a nerozdielne ru€enie za zavazky tejto institlcie.

VSeobecne princip jedného bankového povolenia (tzv.
single passport) znamend, Ze sa vydava iba jedno povo-
lenie (licencia), ktoré stbezne s moznostou vykondavat
povolené ¢innosti na uzemi 8tatu, ktorého prisludny organ
toto povolenie vydal (tzv. domovsky S&tat), poskytuje
opravnenie drzitelovi tohto povolenia vykonavat na izemi
iného ¢lenského Statu EHP tieto Cinnosti bez povolenia od
prislusného organu tohto Statu (tzv. hostitel'sky Stat alebo
hostitelsky organ). Inymi slovami, banke, finanénej institd-
cii pripadne institlcii elektronickych penazi staéi povole-
nie udelené v jedinej krajine EHP na to, aby mohla ponu-
kat svoje sluzby v rdmci v8etkych ¢lenskych Statov EHP.

Podmienky vyuzitia jedného
bankového povolenia

Zahraniéna banka, zahrani¢na finan¢na institicia a in-
Stitucia elektronickych penazi mdze vo svojom podnikani
na Uzemi inych Elenskych Statov vyuzit vyhody jedného
bankového povolenia iba v tom pripade, ked' su spinené
nasledujuce podmienky:

— subjekt ma sidlo na uzemi Elenského Statu EHP,
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—od prislusného organu domovskej krajiny ma udelené
platné povolenie (licenciu),

— je dohliadany organom dohladu domovskej krajiny,

—spini kritéria oznamovacieho procesu podla prava
Eurdpskej unie,

— Vv pripade, ze ide o zahrani¢nu financnu inétituciu, tato
musi spifiaf presne stanovené zékonné podmienky.

Spobsoby uplatnenia principu jedného
bankového povolenia

Zahrani¢né banky, zahrani¢né finan¢né instittcie alebo
institlcie elektronickych penazi mézu vykonavat svoju
¢innost na tzemi inych ¢lenskych Statov EHP v stlade so
smernicou €. 2000/12/ES Eurdpskeho parlamentu a Rady
z 20. marca 2000 o zakladani a podnikani Uverovych insti-
tucii. Tieto subjekty moézu poskytovat svoje sluzby bud
prostrednictvom zaloZenia pobocky, alebo volnym posky-
tovanim cezhrani¢nych bankovych sluzieb (tzv. cross-bor-
der services). Bez zalozenia pobocky v§ak mozno posky-
tovat sluzby na tzemi hostitel'skej krajiny iba vtedy, ak
toto pésobenie nema charakter trvalej a nepretrzitej hos-
podarskej Cinnosti tohto subjektu (tiez bez nepretrzitej
fyzickej pritomnosti zamestnancov) v tejto krajine. Ak vSak
dany subjekt chce byt na Gzemi hostitel'skej krajiny fyzic-
ky trvale pritomny a svoje sluzby neplanuje poskytovat len
prostrednictvom internetovej siete pripadne zmluvnych
agentov, musi maf na Gzemi hostitel'skej krajiny zriadenu
pobocku.

Vzajomne uznavané ¢innosti

Bankové ¢innosti, ktoré mézu jednotlivé subjekty vyko-
navat v rdmci uplatnenia principu jedného bankového po-
volenia su presne Specifikované v tzv. zozname vzajomne
uznavanych ¢innosti, ktory je uvedeny v prilohe | smernice
€. 2000/12/ES. Ide o nasledujuce Cinnosti:

1. prijimanie vkladov a inych vratnych prostriedkov;
2. poskytovanie Uverov, okrem iného vratane:

— spotrebnych uverov,

— hypotekarnych Uverov (Uverov na byvanie),

— faktoringu, s regresom a bez regresu,

— financovania obchodnych transakcii (vratane forfeitin-

qu);
3. finan¢ny lizing;
4. sluzby penaznych prevodov;
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5. vydavanie a sprava platobnych prostriedkov (napr. kre-
ditné karty, cestovné Seky a bankové zmenky);

6. zaruky (garancie) a prisluby;

7. obchodovanie na vlastny ucet alebo ucet klientov s:

a) nastrojmi penazného trhu (Seky, zmenky, vkladové

listy, atd.),

b) devizami,

¢) finanénymi terminovymi obchodmi (futures) a opciami,

d) kurzovymi a urokovymi nastrojmi,

e) prevoditelnymi cennymi papiermi;

8. UCast na emisidch cennych papierov a poskytovanie

s tym spojenych sluzieb;

9. podnikové poradenstvo v otdzkach kapitalovej Struktu-
ry, priemyselnej stratégie a podobne a poradenstvo

a sluzby v otdzkach fuzii a kipy podnikov;

10. pefiazné sprostredkovanie;

11. sprava portfdlia cennych papierov (portfélio manage-
ment) a poradenstvo;

12. uschova a sprava cennych papierov;

13. Uverové referenéné sluzby;

14. ulozenie cennych papierov alebo veci.

Pre hostitelské krajiny ma tento zoznam zavéazny cha-
rakter, kedZe st povinné umoznit jednotlivym zahrani¢nym
subjektom, ktoré spifiaju stanovené kritérid, vykonavat ban-
kové Cinnosti Specifikované v tomto zozname na Uzemi kra-
jiny, v ktorej planuju poskytovat svoje sluzby. V pripade, Ze
prisludny subjekt nema vo svojej licencii domacim organom
dohladu povolené vykonavanie vSetkych ¢innosti, ktoré su
uvedené v predmetnom zozname, nembze tieto ¢innosti
vykonavat ani prostrednictvom uplatnenia principu jedného
bankového povolenia. Plati to v§ak aj naopak — ak subjekt
ma povolenie vykonavat vietky vzajomne uznavané Cin-
nosti, hostitel'ska krajina je povinna akceptovat toto povole-
nie. AvSak na osobitné bankové Cinnosti podla slovenské-
ho pravneho poriadku — na hypotekarne obchody podla
ustanovenia § 2 ods. 2 pism. n) zakona o bankéch a funk-
ciu depozitéra podla ustanovenia § 2 ods. 2 pism. 0) zako-
na o bankach a podla zakona €. 594/2003 Z. z. o kolektiv-
nom investovani a o0 zmene a doplneni niektorych zakonov
sa princip jedného bankového povolenia nevztahuje. V pri-
pade relevantného zaujmu zahrani¢nej banky vykonavat aj
tieto bankové innosti na tzemi Slovenskej republiky musi
zahrani¢na banka poziadaf Narodnli banku Slovenska
0 udelenie osobitného povolenia na vykon tychto €innosti
prostrednictvom svojej pobocky.

Postup pri zamere zahraniénych
poskytovatelov bankovych sluzieb pdsobit
na uzemi SR

Zahrani¢ni poskytovatelia bankovych sluzieb (zahrani¢-
né banky, zahrani¢né finan¢né institdcie a institucie elek-
tronickych pefazi) sa musia na zaklade pravidiel platnych
v EHP notifikovat prostrednictvom dohliadacieho organu
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domovskej krajiny. Postup je taky, ze poZziadaju tento
organ, aby informoval Narodnu banku Slovenska o ich
zamere poskytovaf svoje sluzby prostrednictvom uplatne-
nia principu jedného bankového povolenia na tuzemi Slo-
venskej republiky a zaroven predlozia pozadované udaje.
Pri posudzovani tychto oznameni (notifikacii) usek ban-
kového dohladu Narodnej banky Slovenska spolupracuje
s Uradom pre finanény trh SR, ktorému postupuje pred-
metné oznamenia na posudenie z hladiska vykonu €in-
nosti, ktorych dohlad je v kompetencii tohto uradu.
Nasledne Urad pre finanény trh SR zasiela svoje vyjadre-
nia v tejto zaleZitosti useku bankového dohladu, a tie su
spolu s potvrdenim notifikdcie Narodnou bankou Sloven-
ska zaslané domacej dohliadacej autorite a prislusnej
banke, financnej indtitucii alebo institucii elektronickych
penazi. V tychto potvrdeniach Narodna banka Slovenska
uvadza rozsah informdcii, ktorych predkladanie o¢akava
od jednotlivych poskytovatelov cezhraniénych bankovych
sluzieb pravidelne v polronych intervaloch z dévodu
zabezpecenia dostatoénych podkladov pre tvorbu vybra-
nych analyz.

Podnikanie ¢lenskych krajin EHP
na Slovensku v ramci jedného bankového
povolenia

V priebehu roku 2004 nedostal Usek bankového dohla-
du Nérodnej banky Slovenska ani jednu notifikaciu o zria-
deni poboc¢ky zahrani¢nej banky na tuzemi SR. Ku koncu
roku 2004 vSak zaevidoval 49 notifikacii zahrani¢nych
dohliadacich organov o zamere zahrani¢nych subjektov
poskytovat svoje sluzby. Najvacsie zastipenie ma Velka
Britania s poctom 18 subjektov, nasleduju Rakusko
a Nemecko, ktoré majli po 9 subjektov, irsko s poétom 4,
Holandské kralovstvo, Francuzsko a Madarsko po 2
a Luxembursko, Taliansko a Dansko maju po 1 subjekte.
Abecedny zoznam tychto subjektov je v tabulke.

Napriek principu jednotnej licencie a konsolidovaného
vykonu dohladu, ktoré su platné v ramci EHP a ktorymi sa
jednotlivé ¢lenské Staty a teda aj bankové dohlady vzda-
vaju istej asti svojej kompetencie, zakonna zodpovednost
dohliadacich organov v jednotlivych &lenskych Statoch za
stabilitu miestneho finanéného systému ostava nedotknuta.

Skuto¢nost, ze zahranitné subjekty prostrednictvom
svojich dohliadacich organov zaslali notifikdcie Narodnej
banke Slovenska este nemusi znamenat, Ze tieto subjekty
uz zacali v slovenskom bankovom sektore aktivne pdsobit
a poskytovat svoje sluzby. V mnohych pripadoch ide len
o vytvorenie zazemia pre pripadné aktivity tychto subjek-
tov v buducnosti. Notifikdcia nezavazuje k povinnému
vykondvaniu bankovych €innosti, zahrani¢né subjekty teda
len vykonali potrebnu proceduru pravdepodobne aj preto,
aby v pripade, ze budu chciet poskytovat svoje sluzby, im
nestali v ceste Ziadne administrativne prekazky.

BIATEC, rognik 13, 2/2005
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NARODNA BANKA SLOVENSKA

Zoznam poskytovatelov volnych cezhraniénych bankovych sluzieb

Obchodné meno Adresa Rozsah Einnosti podla prilohy 1
smernice 2000/12/ES
1.| Aareal Bank AG Paulinenstrasse 15, 65189 Wiesbaden, Nemecko Body 2, 6

2.| ABN AMRO Bank N.V.

Gustav Mahlerlaan 10, 1082 PP Amsterdam,
Holandské kralovstvo

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10,
11,12,13,14

3.| Banca Caboto Spa

Via Arrigo Boito 7, 20121 Milan, Taliansko

Body1,7a-¢, 8, 12

4.| Bank fir Arbeit

Seitzergasse 2-4, 1010 Vienna, Rakisko

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10,

und Wirtschaft 11,12,13
Aktiengesellschaft
5.| Bank Medici Operngasse 6/4, 1010 Vienna, Rakisko Body 1,2,4,6,7a-¢,8,9, 11,

Aktiengesellschaft

12,13, 14

6.| Bank of America
Securities Limited

5 Canada Square, London E14 5AQ, Velka Britania

Body 2,3,6,7a-¢,8,9,11,12,14

7.| Bank Winter & Co.
Aktiengesellschaft

Singerstrasse 10, 1010 Vienna, Rakuisko

Body 1,2,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11,12

8.| Banque Privée Edmond
de Rothschild Europe

20, Boulevard Emmanuel Servais, L-2535 Luxembourg,
Luxembursko

Body 8, 9, 11, 14

9.| Barclays Bank Plc

54 Lombard Street, London EC3P 3AH, Velkd Britania

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10,12,14

10.| Central-European
International Bank Ltd.

Medve u. 4-14, H-1027 Budapest, Madarsko

Body 1,2,3,4,5,6,14

11.| CIBC World Markets Plc

Cottons Centre, Cottons Lane, London SE1 2QL,
Velké Britdnia

Body 2,3,4,6,7a-¢,8,9.

12.| Codperatieve Centrale

Raiffeissen-Boerenleenbank
B.A. (Rabobank Nederland)

Croeselaan 18, 3500 Utrecht, Holandské krafovstvo

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9, 10, 11,
12,13, 14

13.| Credit Suisse First
Boston International

One Cabot Square, London E14 4QJ, Velka Britania

Body 1,2,6,7a-¢,8,9, 11

14.| Credit Suisse (UK) Limited

5 Cabot Square, London E14 4QR, Velka Briatnia

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
13,14

15.| DekaBank
Deutsche Girozentrale

Mainzer Landstrasse 16, 60325 Frankfurt/Main,
Nemecko

Body 1,2, 7a-¢, 10, 11,12

16.| DEPFA ACS BANK

3 Harbourmaster Place, Dublin 1, irsko

Body1,2,6,7a-¢,8

17.| DEPFA BANK Plc

3 Harbourmaster Place, Dublin 1, irsko

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
13,14

18. | Deutsche Bank AG

Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt/Main, Nemecko

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
13, 14

19.| Dresdner Bank AG

Jiirgen-Ponto-Platz 1, 60329 Frankfurt/Main, Nemecko

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11,12,
13,14

20. | Dresdner Kleinwort
Wasserstein Limited

P.0.Box 560, 20 Fenchurch Street, London EC3P 3DB,
Velké Britdnia

Body 1,2,3,6,7a-¢,8,9,11,12, 14

21.| EULER HERMES
SFAC CREDIT

1 rue Euler, 75008 Paris, Francizsko

Body 2, 4,6

22. | Eurohypo AG

Taunusanlage 9, D-60329 Frankfurt/Main, Nemecko

Body 1,2,4,6,7a-¢,8,10,11,12,13

23.| Goldman Sachs
International Bank

Peterborough Court 133 Fleet Street,
London EC4A 2BB, Velka Britania

Body 1, 2

24.| HSBC Bank Pic

Level 42, 8-16 Canada Square, London E14 5HQ,
Velka Britania

Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
13,14

25.| Hypo Real Estate Bank
International

International House, 3 Harbourmaster Place, IFSC,
Dublin 1, frsko

Body 1,2,4,6,8,9
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Obchodné meno Adresa Rozsah Einnosti podla prilohy 1
smernice 2000/12/ES
26.| J. P. Morgan Europe Limited 125 London Wall, London EC2Y 5AS, Body 1,2,4,5,6,7a-¢,8,9,11,12, 14
Velka Britania
27.| J. P. Morgan International 125 London Wall, London EC2Y 5AS, Body1,2,4,5,6,7a-¢,11,12,14
Bank Limited Velka Britania
28.| Kommunalkredit Austria AG Tiirkenstrasse 9, 1092 Vienna, Body1,2,3,6,7a-¢,8,9
Rakuisko
29.| Magyar Kiilkereskedelmi Véci u. 38, H-1056 Budapest, Body 1,2, 3,6,13
Bank Rt (Hungarian Foreign Madarsko
Trade Bank Ltd.)
30. | Merrill Lynch Capital Treasury Building, Lower Grand Canal Street, Body1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11,12,
Markets Bank Limited Dublin 2, frsko 13, 14
31.| Merrill Lynch International 2 King Edward Street, London EC1A 1HQ, Body1,2,4,6,7a-¢,11,12
Bank Limited Velka Britania
32.| Morgan Stanley Dean 25 Cabot Square, Canary Wharf, London E14 4QW, Body 1,2,5,6
Witter Bank Limited Velka Britania
33.| Nomura Bank International Plc | Nomura House, 1 St Martin's-le-Grand, Body 1,2,3,6,7a-¢,8,9,10,12, 14
London EC1A 4NP, Velka Briténia
34.| Norddeutsche Landesbank Friedrichswall 10, 30159 Hannover, Body1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11,12,
Girozentrale Nemecko 13, 14
35.| NRW.BANK Heerdter Lohweg 35, 40549 Dusseldorf, Body1,7a-¢,8
Nemecko
36.| Oberbank AG Hauptplatz 10 - 11, 4020 Linz, Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
Rakuisko 13,14
37.| Osterreichische Peregringasse 3, 1090 Vienna, Body1,2,3,4,56,7a,c,4d,¢,8,9,10,11,12
Volksbanken AG Rakuisko
38.| Raiffeisen Zentralbank Am Stadtpark 9, 1030 Vienna, Rakisko Body 1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11, 12,
Osterreich Aktiengesellschaft 13,14
39. | Raiffeisenlandesbank Europaplatz 1a, A-4020 Linz, Body1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10, 11,
Oberdsterreich AG Rakiisko 12,13,14
40.| Rathbone Investment 159 New Bond Street, London W1S 2UD, Body1,2,4,5,6,7a-¢,8,11,12,14
Management Limited Velka Britania
41.| Saxo Bank A/S Smakkedalen 2, 2820 Gentofte, Body 7b-¢, 10, 11, 12
Dansko
42.| SOCIETE GENERALE 29 boulevard Hausmann, 75009 Paris, Body1,2,3,4,5,6,7a-¢,8,9,10,11,12,13
Francazsko
43.| Standard Bank London Limited | Cannon Bridge House 25 Dowgate Hill London Body1,2,4,6,7a-¢,9,11,12,14
EC4R 2SB, Velka Britnia
44.| Sumitomo Mitsui Banking Temple Court, 11 Queen Victoria Street, Body 1,2,3,4,6,7a-¢,9
Corporation Europe Limited London EC4N 4TA, Velka Britania
45.| TD Bank Europe Limited Triton Court, 14-18 Finsbury Square, London EC2A 1DB, |Body 1,2,6,7a-¢, 8, 12
Velkd Britania
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FOND OCHRANY VKLADOV BILANCUJE VYPLACANIE
NAHRAD ZA NEDOSTUPNE VKLADY

Ing. Rudolf Sujan, predseda Prezidia Fondu ochrany vkladov

Fond ochrany vkladov podla zakona Narodnej rady SR ¢. 118/1996 Z. z. o ochrane vkladov a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov vykondva vypldcanie ndhrad za chranené
vklady v pripade, Ze sa stanu v niektorej z bank nedostupnymi. V obdobi rokov 1999 az 2004 realizoval
vyplacanie nahrad vkladatefom AG Banky, a. s., Nitra, Slovenskej kreditnej banky, a. s., Bratislava,
Dopravnej banky, a. s., Banskd Bystrica a Devin banky, a. s., Bratislava. Ked’Zze vypldcanie uz bolo ukon¢ené
vo véetkych Styroch pripadoch, v tomto prispevku sa budeme podrobnejsie zaoberat tdajmi a poznatkami
Z pripravy a realizdcie vypldcania nahrad.

Existencia trhovej ekonomiky je nemyslitelna bez exis-
tencie pefazi, pricom nezastupite/nu ulohu v hospodar-
stve a vo finanénom systéme kazdej krajiny plnia banky.
Bankovy sektor na Slovensku preSiel a nadalej pre-
chadza historickym vyvojom, ovplyviiovanym v kazdej
dobe politickymi, spolo¢enskymi a ekonomickymi podmi-
enkami. K zasadnym zmenam a k nastupeniu cesty
smerom k modernému komerénému bankovnictvu
dochadza v roku 1993 vznikom Slovenskej republiky
a Nérodnej banky Slovenska. Znakmi nového bankové-
ho systému na Slovensku sa stavajl otvorenost a kon-
kurenéné zameranie, ktoré vSak vytvaraju aj moznost
upadkov bank, a to bez ohladu na to, ¢i sa trhova eko-
nomika nachadza vo finanénej krize. V tejto situacii sa
dolezitou stava nutnost regulécie a ochrany bankového
systému. V ramci Eurdpskej Unie bolo vydanych viacero
smernic upravujucich ramec a podmienky vykonavania
bankovej ¢innosti, pri¢om smernica 94/19/ES zo dia 30.
méja 1994 o systémoch ochrany vkladov je legislativnym
zakladom pre vybudovanie systémov ochrany vkladov.
V podmienkach Slovenska zabezpecuje ochranu vkla-
dov v bankach Fond ochrany vkladov (dalej aj ,FOV*)
zriadeny zakonom Nérodnej rady SR ¢. 118/1996 Z. z.
z 20. marca 1996 o ochrane vkladov a o zmene a dopl-
neni niektorych zakonov, a to s uéinnostou od 1. jlla
1996. Ugelom tohto zakona je Uprava ochrany vkladov
uloZzenych v bankach a v pobockach zahrani¢nych bank
(dalej len ,banky“) a poskytovania nahrad za tieto vkla-
dy, ak sa stanu nedostupnymi.

Zaciatky budovania Fondu ochrany vkladov
Fond ochrany vkladov presiel za uplynulych viac ako
9 rokov viacerymi milnikmi a etapami, pocas ktorych sa

stal vyznamnym prvkom stability a dbvery v bankovy
sektor na Slovensku.
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V obdobi do roku 1997 boli budované institucionaine
zaklady fondu, zaroven prebiehal proces vyvoja infor-
macného systému pre vyplacanie nahrad, ktory bol
dobudovany v zavere roku 1999. A ako ukazalo nasle-
dujuce obdobie, systém Fondu ochrany vkladov pre
vyplacanie nahrad za nedostupné bankové vklady
(dalej len ,systém pre vyplacanie nahrad“) sa stal
vyznamnym technickym prostriedkom pri plneni jednej
zo zakladnych uloh fondu, pri vyplacani ndhrad vklada-
tefom Styroch bank, ktoré boli postupne v rokoch 1999
az 2001 vyhlasené za neschopné vyplacat vklady.
V daldej etape Cinnosti sa FOV stal ucastnikom kon-
kurznych konani na majetok tychto Styroch bank, pri-
¢om si vo vSetkych pripadoch ako najvacsi veritel uplat-
nuje pohladavky z titulu nahrad za nedostupné vklady
vyplatené vkladatelom tychto Styroch bank. V priebehu
celého doterajSieho obdobia sa FOV zarover zapajal do
Sirokej medzinarodnej spoluprace na poli ochrany vkla-
dov.

Fond ochrany vkladov si od zaliatku vytvaral vlastné
penazné zdroje na vyplacanie nahrad, a to sustredova-
nim a spravovanim prispevkov bank. Zarover podla § 12
ods. 3 zakona o ochrane vkladov vydal internu pravnu
normu VSeobecné podmienky vyplacania nahrad za
nedostupné vklady fyzickych osdb v bankach (dalej
,vSeobecné podmienky vyplacania nahrad“) a vypraco-
val postup pri vyplacani nahrad za nedostupné vklady.
V&etky podmienky stanovené tymito a dalSimi legisla-
tivnymi normami a moznosti vyuzitia informacnych tech-
noldgii boli vychodiskom pri budovani systému pre
vyplacanie nahrad.

Na zaciatku roku 1999 bola v spolupraci s vybranymi
bankami vykonana analyza moznosti bank generovat
Udaje o vkladoch a vkladateloch vo formate a Strukture
potrebnej na realizaciu vyplacania. V dalSom priebehu
roku 1999 bol systém pre vyplacanie nahrad vybudova-
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ny v softvérovej i hardvérovej Casti. V novembri 1999
FOV realizoval testovanie systému. Dna 3. 12. 1999
Narodna banka Slovenska vyhlasila AG Banku, a. s.,
Nitra, za neschopnu vyplacat vklady a tymto driom FOV
zacal s pripravou na vyplacanie nahrad za nedostupné
vklady v tejto banke.

Systém pre vyplacanie nahrad tvoria aplikaéné modu-
ly vytvorené v prostredi Oracle Forms pracujuce nad
databdzou ORACLE. Systém zabezpecuje automatiza-
ciu jednotlivych Cinnosti a softvérovi podporu vstupu
dat, procesov spracovania udajov, kontrolnych mecha-
nizmov a sledovania stavu vyplacania. Systém pre
vyplacanie nahrad umoziiuje efektivnu ¢innost FOV pri
vyplacani nahrad za nedostupné vklady, minimalizuje
naroky na manudlne zésahy pri spracovani dat a tym
moznost vzniku chyb pri vypocte vysky nahrad. Posky-
tuje aktualny a priebezny prehlad o vyske vyplacanych
nahrad, pricom prioritou je zabezpec&enie nepretrzitého,
zaru¢eného rezimu jeho prevadzky a odolnosti voci
vypadkom a chybam zariadeni.

Systém pre vyplacanie ndhrad garantuje okamzitd pri-
pravenost na zaGatie Ginnosti a umozniuje sucasné
vyplacanie viacerych insolventnych bank, a to prostred-
nictvom jednej alebo niekolkych vyplacajicich bank.

Zakladny zakonny ramec pre realizaciu
vyplacania nahrad

Podla zakona o ochrane vkladov, ak banka nie je
schopnd vyplacaf vklady potas 48 hodin, oznami tuto
skuto¢nost najneskor nasleduijlici pracovny deri Narod-
nej banke Slovenska a FOV.

Nérodna banka Slovenska do troch pracovnych dni
od doru€enia oznamenia banky, ak sa preukaze trvaly
nedostatok likvidity alebo ak sa nenajdu moznosti na
odstranenie docasného nedostatku likvidity, vyhlasuje
banku za neschopnu vyplacaf vklady.

FOV po prijati oznamenia od Narodnej banky Sloven-
ska o vyhlaseni banky za neschopnu vyplacat vklady do
piatich dni oznami zaciatok, termin, miesto a postup pri
vyplacani nahrad.

Postup by bol obdobny pri pozastaveni nakladania
s vkladmi na zaklade vykonatelného sudneho rozhod-
nutia podla zakona o konkurze a vyrovnani.

Vyplacanie nahrad sa musi skonéif do troch mesiacov
od vyhldsenia banky za neschopni vyplacat vklady,
v odbvodnenych pripadoch méze FOV poziadat Narod-
ni banku Slovenska o predizenie tohto terminu o tri
mesiace (aj opakovane), vyplacanie v8ak musi byf
ukoncené do jedného roka od vyhlasenia banky za
neschopnu vyplacat vklady; ak si véak vkladatel nemo-
hol uplatnit pravo na nahradu v tejto lehote, vo vyni-
moénych pripadoch tak mdze urobit v lehote troch rokov
od zacdiatku vyplacania nahrad.
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Okrem tychto organizaénych podmienok su v zakone
obsiahnuté dalSie, ktoré museli byt zohladnené v systé-
me pre vyplacanie nahrad, a to najméa podmienky tyka-
juce sa okruhu chranenych vkladov, spésobu vypoctu
a vySky nahrady, podmienky prechodne a definitivne
obmedzujuce vyplatu nahrady, spdsobu preukazovania
a overovania totoznosti vkladatela a sp6sobu preukazo-
vania a overovania vkladového vztahu vkladatela k jed-
notlivym vkladom.

Cinnost FOV pri priprave a zabezpegovani vyplacania
nahrad vyplyvala z prislusnych rozhodnuti Rady FOV
a Prezidia FOV, pri¢om bola riadena a organizovana
tak, aby vyplacanie nahrad s vyuzitim systému pre
vyplacanie nahrad prebiehalo plynule a v sulade so
zakonom o ochrane vkladov.

FOV vyhodnocoval Udaje o celkovej vySke a vyvoji
vkladov podliehajucich ochrane v bankach vyhlasenych
za neschopné vyplacat vklady (dalej aj ,insolventna
banka“) a predkladal Statutarnym zastupcom tychto
bank poziadavky a opatrenia na celkové zabezpelenie
vyplacania nahrad. Overoval spdsob zaznamenavania
a vedenia udajov o vkladateloch a ich vkladoch v prvot-
nej dokumentdcii a v informaénom systéme banky, sta-
novil formu ich generovania a spésob predkladania.

Rada FOV po vyhodnoteni kritérii pre vyber urcila
vyplacajucu banku, s ktorou fond dohodol spdsob vyme-
ny informécii, spdsob poukazovania a zuctovania
finannych prostriedkov a dal8ie Cinnosti pre celkovu
realizaciu postupu pri vyplacani nahrad v sulade so
zakonom o ochrane vkladov.

So zakladnymi informaciami tykajucimi sa vyplacania
nahrad FOV oboznamoval Bankové zuctovacie centrum
Slovenska a tiez Autorizacné centrum Slovenska, a to
v suvislosti so zabezpeenim pozastavenia nakladania
s vkladmi v insolventnej banke prostrednictvom platob-
nych kariet v sieti bankomatov POS termindlov. Od Sta-
tistického uradu Slovenskej republiky ziskaval oficialne
informacie pre vypoCet maximalnej vysky nahrady za
nedostupné vklady. O priprave, spésobe a terminoch
vyplacania nahrad informoval aj verejnost.

Finanéné prostriedky na vyplacanie nahrad zabezpe-
Coval FOV z vlastnych zdrojov vytvorenych prispevkami
bank, ktorych vyska v decembri 1999 bola 2,26 mid. Sk.
Tieto zdroje postacovali v plnej miere len na vyplacanie
nahrad vkladatefom AG Banky, d'alSie zdroje boli ziska-
né formou mimoriadneho prispevku od bank v roku
2000 vo vyske 795 mil. Sk. Najvacsia ¢ast financnych
prostriedkov bola zabezpecena formou Uverov od
Narodnej banky Slovenska, a to postupne 2,970 mid. Sk
(v pripade Slovenskej kreditnej banky), 2,300 mid. Sk
(v pripade Dopravnej banky) a 11,651 mid. Sk (v pripa-
de Devin banky).

Zakladné udaje z vyplacania nahrad za nedostupné
vklady su v nasledujucich tabulkach:
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AG Banka Nitra

vkladatelia nemohli z véznych doévodov

Datum vyhlasenia za neschopna vyplacat vklady | 3. 12. 1999

nahrady prevziat, pricom vkladatelia

Vyplacajica banka

Slovenska sporitelfia, a. s.

o vyplatu pisomne poziadali.

Obdobie vyplacania nahrad

10.1.2000 - 10. 1. 2003

Maximéalna vySka nahrady pre 1 vkladatela 310 500,00 Sk

Poznatky z vyplacania nahrad

Pocet vyplatenych klientov 24 145

Suma vyplatenych néhrad spolu

1742 515 387,48 Sk

Fond ochrany vkladov zacal s pripravou
na vyplacanie nahrad prakticky od svojho

zalozenia. Pre vyplacanie nahrad si vytvoril

Slovenska kreditna banka Bratislava

organiza¢né a technické podmienky. V rdmci

Datum vyhlasenia nutenej spravy 19. 4. 2000

tychto podmienok koordinoval ¢innost véet-

Datum vyhlasenia za neschopni vyplacat vklady | 19. 5. 2000

kych zloZiek zainteresovanych do procesu

Vlyplacajlca banka

VSeobecna (verova banka, a. s.

vyplacania tak, aby vyplacanie vkladatelom

Obdobie vyplacania nahrad

19. 6. 2000 - 19. 6. 2003

za ich nedostupné vklady prebehlo hladko

Maximdlna vySka nahrady pre 1 vkladatela 322 000,00 Sk a hlavne aby bolo v celom rozsahu realizo-
PoCet vyplatenych klientov 33142 vané podla zakona o ochrane vkladov.
Suma vyplatenych néhrad spolu 4317 676 058,08 Sk Z udajov o vyplacani nahrad vyplyva, Ze
podstatna vacsina nahrad bola vyplatena
Dopravna banka Banska Bystrica bez problémov a zaroven rychlo. Prvora-
Datum vyhlasenia niitenej sprévy 1.7.2000 dym ciefom vsak nebola rychlost vyplaca-
Datum vyhlésenia za neschopni vyplécat vklady | 18. 7. 2000 nia, ale plny sulad so zakonom o ochrane

Vyplacajica banka

Slovenska sporitelfia, a. s.

vkladov. Su¢asne mozno konstatovat, Ze

Obdobie vyplacania nahrad

14. 8.2000 - 14. 8. 2003

pri vyplacani nahrad sa nevyskytli kritické

Maximalna vyska néhrady pre 1 vkladatera 328 200,00 Sk momenty, ktoré by vyvolali u vkladatefov
Poget vyplatenych klientov 24 375 pochybnosti alebo nedéveru k vyplacaniu
Suma vyplatenych néhrad spolu 2 222 817 428,95 Sk nahrad a systému ochrany vkladov.
V procese pripravy a samotného vypla-
- 5 cania nahrad vSak FOV riesil jednotlivé pri-
Devin banka Bratislava pady, pri ktorych sa vyskytovali odchylky
Détum vyhlasenia nitenej spravy 24. 8. 2001 v plneni podmienok na vyplatenie néhrady
Datum vyhlasenia za neschopna vyplacat vklady | 21. 9. 2001

stanovenych zékonom o ochrane vkladov.

Vypldcajlica banka

Slovenska sporitelfia, a. s.

Obdobie vyplacania nahrad

5.11.2001 - 5. 11. 2004

Poznatky ziskané pri vyplacani nahrad,

Maximdlna vySka nahrady pre 1 vkladatela 355 000,00 Sk

pri vykondvani kontrolnej €innosti ex ante

Pocet vyplatenych klientov 103 314

a ex post, ako aj pri rieSeni reklamacii
ovplyviiovali faktory, ktoré mézeme rozdelit

Suma vyplatenych nahrad spolu

11612 670 362,92 Sk

do nasledujucich oblasti:

1. Pravny status insolventnej banky pred

Sumarne iidaje z vyplacania nahrad vSetkych Styroch bank

jej vyhlasenim za neschopnu vyplacaft

Pocet vyplatenych Klientov spolu 184 976

vklady a po tomto vyhlaseni.

Suma vyplatenych néhrad spolu

19 895 679 237,43 Sk

2. Organiza¢né usporiadanie a obchod-

Fond ochrany vkladov v pripade AG Banky za prvy
tyzden vyplatil nahrady vo vySke 1,331 mid. Sk (71,07
%), na konci druhého tyzdna bolo kumulovane vyplate-
nych 1,491 mld. Sk (86,18 %). K 3. 3. 2000 bolo 23 797
vkladatelom vyplatenych spolu 1 718 285 756,16 Sk
(98,0 %). V podobnych percentualnych relaciach bolo
realizované aj vyplacanie nahrad v pripade ostatnych
troch bank.

V pripade kazdej banky FOV uzatvoril vyplacanie
nahrad za nedostupné vklady podia § 10 ods. 2 zakona
o ochrane vkladov v lehote do troch mesiacov, pricom
vyplacanie pokrac¢ovalo podla § 10 ods. 9 zdkona
o ochrane vkladov az do troch rokov v pripadoch, ked' si
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na politika banky.

3. Kvalita a UpInost zaznamov Udajov o vkladoch a ich
vkladateloch v prvotnej dokumentacii a v informa¢nom
systéme banky.

4. Urovet informovanosti vkladatelov o ochrane vkla-
dov zo strany insolventnej banky.

5. Organizacia vyplacania nahrad.

Pravny status insolventnej banky pred jej
vyhldsenim za neschopnii vyplacat vklady
a po tomto vyhlaseni

Pri zaGati konania vo veci odobratia povolenia pdsobit
ako banka a pri zavadzani nutenej spravy v banke
Narodna banka Slovenska (nutena sprava bola okrem
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AG Banky zavedena vo vSetkych dalSich troch insol-
ventnych bankach) prijimala opatrenia voci banke, kto-
rych realizaciu zabezpecoval manazment banky alebo
spravca pre vykon nutenej spravy. Tieto opatrenia najmé
obmedzovali platobny styk, zakazovali nakladanie
s vkladmi a vykonavanie aktivnych a pasivnych obcho-
dov. Na zaklade opatreni Narodnej banky Slovenska pri-
jimali opatrenia aj spravcovia pre vykon nutenej spravy
voCi organiza¢nym zlozkam banky.

Aplikacia tychto opatreni v praktickej ¢innosti banky,
napriklad zakladanie novych uctov ku vkladom podlie-
hajucim ochrane v prvych drioch nutenej spravy, realiza-
cia prikazov klienta pri zakladani terminovaného vkladu,
jeho zmene, zrudeni alebo prevode vytvarali situacie,
s ktorymi sa FOV musel osobitne zaoberat. Kedze FOV
v zmysle zédkona o ochrane vkladov méze konat voci
banke az dfiom vyhlasenia banky za neschopnu vypla-
cat vklady, nemohol ovplyvnit spdsob realizacie tychto
opatreni zamestnancami banky, musel vSak vo viace-
rych pripadoch vysporiadat a zohladiovat aplikaciu
opatreni v praxi v medziach zakona o ochrane vkladov.

V rezime odoberania povolenia pdsobif ako banka
a v rezime nutenej spravy v banke si vkladatelia zapo-
Citavali pohladavky, ¢im bola znizovana hodnota aktiv
banky, v désledku ¢oho sa znizila Urovef spefiazenia
majetku banky v konkurznom konani a z toho vyplyva-
juceho uspokojenia pohladavky FOV vocéi banke.

Po vyhlaseni konkurzného konania na majetok banky
boli zapocty predmetom preskumania z hladiska spine-
nia zakonnych podmienok pre ich pravoplatnost. Tito aj
dalSie ¢innosti zabezpeloval spravca konkurznej pod-
staty, k menovaniu ktorého sa FOV nemal moznost
vyjadrit pri vyhlaseni konkurzného konania.

Organizacné usporiadanie
a obchodna politika banky

Pripravu a realizaciu vyplacania nahrad ovplyviiovala
organiza¢na Struktura banky, a to hlavne v pripade AG
Banky a Dopravnej banky. Tieto banky prechadzali uréi-
tym vyvojom, pri ktorom dochadzalo k zlu€ovaniu pred-
tym samostatnych bank. Kazdé zlu€ovanie znamenalo aj
preberanie jednotlivych vkladov a zmenu koncepcie vyvo-
ja a spravy retailovych produktov. K rozdielom v sprave
vkladov dochadzalo aj v rdmci pobociek jednej banky.

Pobocky pdvodnych bank spravovali svoje portfélio
vkladovych produktov a zaroven preberali nové produkty
zlicenej banky. Pri konverzii a importovani Udajov o vkla-
doch a Uveroch z informa&ného systému pévodnych bank
do informaéného systému zli¢enych bank dochadzalo
k rozdielom medzi udajmi v prvotnych dokladoch ku vkla-
dovym produktom a udajmi v informacnom systéme.

Typickym znakom v pripade v8etkych troch bank boli
vklady s vysokymi Urokovymi sadzbami a r6znymi druh-
mi prémii podmienenymi viacro€nym trvanim vkladové-
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ho vztahu. Vysledkom tejto obchodnej politiky bank bolo,
Ze viaceri vkladatelia mali vyplacané nahrady za vklady
vo vSetkych tychto bankach.

Kvalita a uplnost zaznamov udajov o vkladoch
podliehajicich ochrane a ich vkladateloch

v prvotnej dokumentacii a v informaénom
systéme banky

Zakon o ochrane vkladov stanovuje podmienky, ktoré
musia byt spinené pre vyplatu nahrady. Chranené vkla-
dy musia byt v zmysle § 3 ods. 5 zékona o ochrane vkla-
dov (v zneni platnom pre vyplacanie nahrad) vystavené
na meno, priezvisko, adresu a datum narodenia (rodné
Cislo) fyzickej osoby.

Pri vyplacani nahrad boli na vyplatnom mieste porov-
navané udaje z informacného systému s udajmi v dokla-
doch vkladatelov, pricom pri nesulade udajov nahrady
neboli vyplatené.

FOV zistoval nespravne Udaje pri spusteni kontrol-
nych mechanizmov systému pre vyplacanie nahrad, pri
vykondavani kontrolnej ¢&innosti v insolventnej banke
a tiez pri rieSeni reklamacii a spornych pripadov.

Rozdielne a nespravne udaje sa vyskytovali v infor-
macnom systéme banky i v dokladoch vkladatelov a ty-
kali sa vSetkych podmienok pre vyplatu nahrady, teda
mena, priezviska, rodného &isla, datumu narodenia,
zostatku na uéte alebo ¢&isla uctu ku vkladu podliehaju-
cemu ochrane. Rozdiely sa prejavovali tak, Ze prislusny
udaj v niektorom zdroji Uplne chybal, bol uvedeny ne-
Uplne, nespravne alebo duplicitne.

K rozdielom dochéadzalo z viacerych pri€in a r6znymi
spbsobmi, napr.:

e pri konverzii udajov z informacného systému zlu¢ova-
nej banky,

e pri vytvoreni nového informaéného systému v banke
a konverzii udajov zo starého do nového informaéného
systému,

* banka nesprévne zaznamenala udaje o vkladatelovi
do informaéného systému a do prislusnych dokladov
pri zmene anonymného vkladu na neanonymny;,

e (i¢et ku chranenému vkladu bol v informa¢nom systé-
me vedeny ako nechraneny a opacne ucet k nechra-
nenému vkladu bol vedeny ako chraneny,

e niektoré Udaje o vkladatelovi v informaénom systéme
boli v pripade, ze mal uéty vo viacerych pobockach
rozdielne a v databaze bol uvedeny duplicitne,

e v informaénom systéme boli vedené ako chranené
niektoré vklady fyzickych oséb podnikatelov, vklady
neziskovych organizacii, spolo¢enstiev, zdruzeni,
nadacii a pod.,

* banka nezaznamenala udaj o rodnom Cisle, pripadne
o datume narodenia vkladatela — nerezidenta,

e pri nesprdvnom zadavani udajov do informacného
systému alebo do prvotnych dokladov zlyhanim lud-
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ského faktora, ktory bol nakoniec spoloénym menova-
telom pri v8etkych rozdieloch.

Uroveri informovanosti vkladatelov o ochrane
vkladov zo strany insolventnej banky

Z priebehu vyplacania ndhrad za nedostupné vklady
v Styroch bankach a hlavne z poznatkov ziskanych pri
kontrolnej €innosti a rieSeni spornych pripadov mozno
konstatovat, Ze uroven informovanosti vkladatelov
o ochrane vkladov zo strany tychto insolventnych bank
nebola na dostato¢nej drovni.

Insolventné banky sice vo svojich prevadzkovych prie-
storoch zverejnili v zmysle § 12 zakona o ochrane vkla-
dov informaciu o ochrane vkladov, v praktickej ¢innosti
v8ak pracovnici insolventnych bank vo viacerych pripa-
doch neposkytovali klientom spravne a uplné informacie
délezité pre ich rozhodovanie vo veci zakladania, zmeny
alebo ukongenia vkladového vztahu s bankou.

Nedostato¢nd, niekedy aj nespravna informovanost
o ochrane vkladov bola pri¢inou:

e vkladania finanénych prostriedkov vkladatelmi bank
na nechranené vklady,

¢ nevykonania zmeny anonymnych vkladov na neano-
nymné,

e vkladatel' povazoval anonymnu vkladnu knizku, v kto-
rej bolo v nazve uvedené jeho meno a priezvisko za
chraneny vklad,

e vkladatel' povazoval osobu spoludisponujucu s vkla-
dom za spolumajitela vkladu (spolo¢ného vkladatela),

* na ucet ku chranenym vkladom boli ukladané Ciastky
prevysujuce limit nahrady.

FQV pri posudzovani jednotlivych pripadov nebral do
Gvahy nedostatoént informovanost vkladatela. Viace-
rym pripadom nevyplatenia nahrady mohli vkladatelia
predist vcelku jednoducho, overenim si Gidajov vo svo-
jich dokladoch ku vkladom.

Organizacia vyplacania nahrad

Fond ochrany vkladov organizatne zabezpecoval
vyplacanie nahrad podla zakona o ochrane vkladov, pri-
¢om pri realizacii vyplacania nahrad vyuzival systém
pre vyplacanie nahrad. Délezitou skuto¢nostou bolo, Ze
pri vyplacani ndhrad vyuzival sluzby a skusenosti
s retailom sprostredkovatel'skych bank (Slovenska spo-
ritelfa, a. s., a VSeobecna Uverova banka, a. s.).

V suvislosti s vyplacanim nahrad treba uviest, Ze
v pripade vSetkych Styroch insolventnych bank sa
ochrana vkladov v tom ¢ase (1999 az 2001) v zmysle
zédkona o ochrane vkladov vztahovala len na neano-
nymné vklady fyzickych oséb — nepodnikatelov.

O hladkom priebehu vyplacania nahrad sved¢i aj sku-
to¢nost, ze zo 14 spornych pripadov bolo doteraz ukon-
¢enych 5, v ktorych sudy rozhodli v prospech FOV.

BIATEC, ro¢nik 13, 2/2005
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Postupny vyvoj v bankovom sektore na Slovensku bol
premietnuty aj do legislativnej oblasti. Zakon o ochrane
vkladov bol doteraz novelizovany Sestkrat. K najvy-
znamnejSim Upravam okruhu chranenych vkladov doslo
prijatim novely zakonom €. 492/2001 Z. z., v zmysle kto-
rého s Gcinnostou od 1. 12. 2001 sa chranenymi stali
vklady fyzickych o0séb — Zivnostnikov a neziskovych
pravnickych os6b (§ 3 ods. 3 pism. a, b) a od vstupu SR
do EU driom 1. 5. 2004 aj vklady pravnickych osob —
obchodnych spolo¢nosti (§ 3 ods. 3 pism. c¢) s vynimka-
mi uvedenymi v zakone.

Zaujimava je skutocnost, Zze kym v roku 1996 bolo
v systéme ochrany vkladov v SR 28 prispievatelov —
bank, v sucasnosti je tychto bank 18.

V zakone o ochrane vkladov je explicitne uvedena
vySka roéného prispevku bank do FOV v obdobi, poCas
ktorého je fond v dlhovej pozicii. Nakolko zostatok Uveru
od NBS k 31. 12. 2004 bol 7,36 mid. Sk, vySka roéného
prispevku na rok 2005 bola stanovend pre kazdu banku
na drovni 0,75 % z objemu jej chranenych vkladov. Do
vySky prispevku bank do FOV, ktora je najvyssia v Eurdp-
skej Unii a predstavuje zna¢nu zafaz pre banky na Slo-
vensku, je v8ak premietnuta skutocnost, ze FOV si musel
v rokoch 2000 az 2001 splnit zakonnu povinnost a vypla-
tif takmer 20 mid. Sk ako nahrady za nedostupné vklady
vkladatelom Styroch insolventnych bank. Tento objem
predstavoval v tom Case 5 % z celkového stavu chrane-
nych vkladov v bankovom sektore na Slovensku.

NajvyznamnejSou ulohou FOV v su¢asnosti je uplatrio-
vanie si pohladavok v konkurznych konaniach, ktoré boli
v rokoch 2000 az 2001 vyhldsené na majetok Styroch
insolventnych bank (AG Banka, Slovenska kreditna
banka, Dopravna banka, Devin banka) a v ktorych je FOV
nedostupné vklady v objeme spolu 19,9 mid. Sk. Tieto
konkurzné konania boli od zaciatku ovplyvriované r6zny-
mi okolnostami a obstrukciami, v dosledku ¢oho bol ich
priebeh zloZity, pri¢om vo v8etkych prebieha vySetrovanie
orgdnmi ¢innymi v trestnom konani. Po ur€itych legisla-
tivnych zmendach zakona o konkurze a vyrovnani doSlo
v roku 2004 k proceduralnym posunom v jednotlivych
konkurznych konaniach na majetok bank — Upadcov, za-
tial v8ak ani jedno nebolo ukon¢ené a FOV zatial nedo-
stal pefiazné plnenie z predaja majetku Upadcov.

Vzhladom na skutocnost, Zze prijem z konkurznych
konani bude pouzity na splacanie uveru FOV od Narod-
nej banky Slovenska, pricom splatenie uveru je pod-
mienkou na znizenie vysky prispevku bank do FOV,
fond venuje v stcasnosti najvacsiu pozornost uplatiio-
vaniu svojich veritelskych prav. O priebehu, poznatkoch
a vysledkoch konkurznych konani budeme informovat
v niektorom z nasledujucich vydani ¢asopisu BIATEC.
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4. Jednotkové naklady prace v medzinarodnych
instituciach

V4CSina medzindrodnych indtitucii pouziva rovnaku
metodiku vypoétu ULC, t.j. ULC sa pocitaju ako podiel
kompenzacii na zamestnanca v beznych cenach a pro-
duktivity prace v stalych cenach. Rozdielny pristup pouzi-
va Eurostat, ktory dava do pomeru kompenzdacie na
zamestnanca v beznych cenach a produktivitu prace
v beznych cenéch.

Eurépska komisia

Indikator jednotkovych nékladov prace ma svoje trvalé
zastupenie aj v Standardnej databaze Eurdpskej komisie
(EK), ktord ho vyuziva vo svojich makroekonomickych
analyzach a predikciach pre ucely sledovania stavu
a podmienok budticeho vyvoja ekonomik krajin EU, resp.
Hospodarskej a menovej unie.

Vyvoj ULC sa posudzuje v Statistickej prilohe k publika-
cii European Economy, zverejiiovanej dvakrat rocne, a to
sthrnne za $trnast pévodnych &lenskych krajin EU
(okrem Luxemburska). Vychddza sa pritom z udajov
v narodnych mendch, ktoré sa publikuju ako indexy zalo-
Zené na baze roku 1995. V prilohe sa taktiez publikuju
medziro¢né percentudlne zmeny ULC za jednotlivé Elen-
ské, ako aj kandidatske krajiny EU v narodnych menéch.

Pri vypoctoch sa vyuzivaju udaje o jednotlivych zlozkach
ULC z makroekonomickej pracovnej databazy AMECO,
kde hlavnym zdrojom udajov je Eurostat, prip. je doplneny
inymi vhodnymi zdrojmi. Pri definicidch zamestnancoy,
zamestnanosti a kompenzacii vychadza databaza AMECO
z metodiky ESA 95 a Udaje su prepocitané na plnt zamest-
nanost (full-time equivalents; v stgasnosti v ramci EU za
Spanielsko, Francuzsko, Taliansko, Holandsko a Rakusko).

Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj

Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj zve-
rejiiuje publikaciu "OECD Main Economic Indicators",
ktord vychddza mesacne, pricom periodicita zverejiiova-
nia samotnych ULC za jednotlivé &lenské krajiny EU je
rdzna (vo vaésine krajin ma $tvrfroénl periodicitu, mesac-
ne publikuje ULC iba Nemecko). ULC sa v publikacii uva-
dzaju v narodnej mene prislusnej krajiny ako bazicky
index (vo vacésine krajin je bazickym obdobim rok 2000).
V réznych &lenskych krajinach OECD je pre vypocet ULC
pouZité mnozstvo premennych:

* kompenzécie — Udaje za zamestnancov vychadzaju
z narodnych ucétov, ku ktorym sa pripocitava priblizny
odhad pracovnych prijmov pre samozamestnanych.
Podla OECD vyhodou pouzitia narodnych uctov je, ze
definicia kompenzacii je v nich najkomplexnejSia — zahfiia
hrubé mzdy a platy zamestnancov, ale taktiez aj odvody
za zamestnancov platené zamestnavatelmi. AvSak
narodné ucty sa vztahuji len na kompenzacie zamest-
nancov a nezahffiaju kompenzacie samozamestnanych,
ktoré je preto potrebné odhadovat,

e output — je definovany ako hruba pridana hodnota
alebo ako HDP, resp. index priemyselnej produkcie,

¢ zamestnanost — odhady zamestnanosti sa vztahuju
na priemerny pocet 0s6b s jednym alebo viacerymi plate-
nymi zamestnaniami.

Premenné sa zistuju z podnikovej Statistiky, zo Statisti-
ky domacnosti a z administrativnych zdrojov, pri¢om vac-
ina &lenskych krajin OECD pri mzdovej Statistike vyuzi-
va vSetky tri zdroje.

Eurostat

Celkova Struktura metodiky Eurostatu je v sulade s ESA
95, pricom ULC su definované ako podiel kompenzacii na
zamestnanca v beznych cenach a produktivity prace
v beznych cenach.

V sthrnnych prehladoch za eurozénu su udaje o kom-
penzaciach zamestnancov a HDP vyjadrené v euro (ECU
pred rokom 1999) prepoétom z narodnych mien pri pouzi-
ti priemernych ro¢nych vymennych kurzov pre euro.

Europska centralna banka

Analyzam vyvoja ULC sa Eurdpska centralna banka
venuje vo svojom mesacnom bulletine, ako aj v Konver-
genénych spravach. V. mesacnom bulletine zverejnuje
Udaj za eurozdénu ako celok, pricom sa jedna o sezénne
oCistené medziro¢né percentudlne zmeny roénych aj
$tvrfrocnych hodnét ULC. Rovnakym spdsobom je
vyjadreny aj vyvoj v ostatnych &lenskych krajinach EU,
a to kazdej zvlast, pricom ale databéza za jednotlivé kra-
jiny nie je kompletna a tieto hodnoty nie su sezénne
oCistené.

Z dévodu zabezpecenia porovnatelnosti vystupov
o ULC v ramci Eurozény vychadza Eurdpska centrélna
banka pri ich vypotte z metodiky ESA 95 (pre HDP
a kompenzacie na zamestnanca), pricom zdrojom udajov
je Eurostat a odhady ECB v oblasti zamestnanosti.

BIATEC, rognik 13, 2/2005
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V konvergencnej sprave sa posudzuju ULC za kazdu
krajinu osobitne v narodnej mene a zaznamenavaju sa
medzironé percentualne zmeny ro¢nych udajov.

Hodnotenie SR a vybranych €lenskych krajin
EU v Konvergenénej sprave ECB
prostrednictvom ukazovatela ULC

Konvergenéna sprava za rok 2004 vychadza pri vypo-
¢te ULC z metodiky ESA 95 a vo vynimo¢nych pripadoch
pouziva dostupné narodné udaje, ktoré sa najviac pribli-
Zuju k metodike narodnych uétov. Ako zdroj Udajov sa
uvadza Eurostat (v pripade Slovenska, Madarska a Pol-
ska) alebo narodné udaje (v pripade Ceskej republiky).

Vyvoj ULC vo vybranych krajinach*

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Dynamiku rastu kompenzacii na zamestnanca v pripa-
de Slovenska hodnoti ECB v Konvergenénej sprave ako
znaéne premenlivi, ale ovefa vy$8iu ako rychlost rastu
produktivity prace, ¢o nasledne vedie k relativne vysoké-
mu rastu ULC™.

V Ceskej republike rast kompenzacii na zamestnanca
predbiehal rast produktivity prace pocas celého obdobia
1996 — 2003, ¢o viedlo k relativne vysokému rastu ULC,
obzvlast vo verejnom a neobchodovatelnom sektore.

V pripade Madarska ULC zaznamenali v rokoch 1996
az 1999 klesajuci trend, ktory bol spbésobeny hlavne spo-
malenim rastu kompenzacii na zamestnanca, ale od roku
2000 ULC rastie a rovnako vyrazne sa zvysSuju aj kom-
penzdcie na zamestnanca. Vysoky rast miezd v ostatnych
rokoch bol spdsobeny hlavne
rastom minimalnych miezd
a tiez expanzivnou mzdovou

(medzirotnd zmenav %)

politikou verejného sektora, ¢o

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Slovensko
Rast redineho HDP 6,1 4,6 42 1,5 2,0 3,8 44 4.2
ULC, celd ekonomika 33 9,0 7,2 3,1 8,5 3,0 44 6,6
Kompenzécie na zamestnanca 72 | 154 | 122 75 12,8 6,3 | 10,1 8,6

Produktivita prace, cela ekonomika 3,7 59 47 43

ovplyvnilo formovanie miezd
v sukromnom sektore. NavySe,
rast produktivity prace sa pod-
statne, najm& z cyklickych

39 [ 32 | 35 | 19| 4svodov, spomalil.

Geska republika

Rast redlneho HDP 43 | -08 | -1,0 05
ULG, celd ekonomika 11,9 7.2 8,3 4,0
Kompenzécie na zamestnanca 16,5 7,3 86 | 67
Produktivita préace, cela ekonomika 41 0,0 04 2,6

V Pol'sku kompenzacie na za-
mestnanca pokracovali v raste
dvojcifernou rychlostou pocas
sledovaného obdobia az do
roku 2002, kedy rast poklesol

3,3 2,6 15 | 31
2,3 45 | 58 | 39
6,4 78 | 67 | 78
4,0 32 | 09 | 38

Mad'arsko

Rast redlneho HDP 1,3 46 49 4,2
ULC, celd ekonomika 18,0 | 15,7 | 10,6 40
Kompenzécie na zamestnanca 202 | 208 | 13,9 5,0
Produktivita prace, cela ekonomika 1,8 4.4 30 | 09

na 2 %, ¢o viedlo k poklesu

52 1 38 | 35 1 30| ¢y roku 2002.

112 (121 | 90 | 68
158 | 159 120 | 73
42 34 | 28 | 05

5. Sledovanie ULC

Pol'sko

v okolitych krajinach

Rast realneho HDP 6,0 6,8 48 41
ULC, celd ekonomika 23,7 | 16,5 | 13,2 58
Kompenzécie na zamestnanca 286 | 21,0 | 16,0 | 13,2
Produktivita prace, cela ekonomika 40 39 24 7,0

4,0 10 | 14 | 38

o |11 : Pol'sko
1?‘9 13’2 '2’3 - Pofska narodna banka
’ ’ ’ ~ | vypractva ULC za cell ekono-
6,4 1,7 3,7 -

miku a ULC za priemyselnu

Zdroj: ECB, Konvergentna spréva 2004
* ULC=kompenzacie na zamestnanca v b.c./produktivita prace v s.c.

Graf 11 Vyvoj ULC vo vybranych krajinach

vyrobu, pri¢om postup vypoétu
je pre obidva ukazovatele rovna-
ky. Udaje pre vypocet ULC za

celu ekonomiku, ako aj za prie-

—1 | myselnd vyrobu &erpa zo Sta-
tistickej roéenky Polska a pri
definiciach HDP, zamestna-
nosti a kompenzécii vychadza

z metodiky narodnych Uctov
ESA 95.
Index ULC je definovany ako

*Podl'a nasho nazoru tato skutocnost
mohla suvisiet s vysokou inflaciou,
spdsobenou hlavne upravou regulo-

vanych cien, ¢o sa nasledne premiet-
lo aj v mzdovom vyvoji. V budicom

25,0 I ] Slovensko
—o0— Ceské republika
20,0 ,
- =% = Madarsko
150 | by P0[SkO
10,0 4
5,0 |
00 L1 L : —L 1
1996 1997 1998 1999 2000 2001 ;& 2003
-5,0

obdobi by tento faktor uz vyvoj kom-

Zdroj: ECB, Konvergentnd sprava 2004 (tabulka, graf)
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zmena v miere celkovych nakladov na kompenzécie
a poctu zamestnancov a produktivity prace za celt eko-
nomiku (vlastny vypocet Pol'skej narodnej banky). Index
kompenzacii na zamestnanca je vypoCitany ako zmena
v miere celkovych kompenzacii a potu zamestnancov.
Index produktivity prace je definovany ako zmena v miere
HDP v stalych cenach a celkovej zamestnanosti.

Mad’arsko

Mad'arska nérodna banka publikuje iba ULC v priemy-
selnej vyrobe. Index ULC v priemyselnej vyrobe je pocéi-
tany ako pomer indexu mzdovych nakladov v priemysel-
nej vyrobe k indexu produktivity prace v priemyselnej
vyrobe.

Mzdové naklady su zaloZzené na priemernych hrubych
mesaénych mzdach plnej zamestnhanosti (na plny
uvézok). Zdrojom tychto udajov je Statisticky urad.
K mzdovym nakladom Madarska narodna banka pripo¢i-
tava fixné néklady (napr. odvody na zdravotné poistenie)
a pomerné pracovné naklady (napr. odvody na socidlne
poistenie). Zdrojom Udajov o pridanej hodnote je Statistika
narodnych uctov, kym Udaje o zamestnanosti pochadzaju
z vyberového zistovania pracovnych sil.

Ceska republika

Jednotkové naklady prace su vykazované podla narod-
nej metodiky, ktora vychadza z metodiky ECB, t. . ULC na
narodohospodarskej urovni su pocitané ako podiel kom-
penzacii na zamestnanca k redlnej produktivite prace
(HDP v stélych cendch na celkovi zamestnanost), pricom
pre vypocet zamestnanosti su pouzité modifikované
Udaje.

Zatial' o kompenzacie a HDP su preberané z narodnych
uctov v metodike ESA 95, zdrojom Udajov 0 zamestnanosti
st modifikované tdaje z vyberového zistovania pracovnych
sil (upravené o cudzincov pracujticich v CR a prepoéitané
na pIni zamestnanost). Modifikované Udaje o zamestna-
nosti ziskava CNB od Ceského $tatistického tradu.

Prechod na metodiku ECB vyuzivajucu v plnej miere
Udajovu zakladriu narodnych tétov CNB predpokladd po
skonéeni experimentalneho sledovania zamestnanosti
v metodike ESA 95 Ceskym &tatistickym tradom.

Vzhladom na &asovy posun medzi spracovanim infla¢-
nych sprav a publikovanim $tvrfroénych vystupov z narod-
nych uctov pri hodnoteni realnej ekonomiky v spravach
o vyvoji inflacie vyuziva CNB ukazovatele jednotkovych
pracovnych nékladov za vybrané odvetvia, pricom pouzi-
va vstupné udaje podla momentalnej dostupnosti (napr.
ULC za priemyselnd vyrobu za podniky s 20 a viac
zamestnancami z mesacnych zistovani za vybrané odvet-
via a pod.).

Zaver

Na zéklade prezentovanych metéd vypoétu ULC v rdz-
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nych medzindrodnych institlciach i okolitych Statoch je
mozné dospiet k nasledujicim zéverom:

¢ Prevazujucou metddou vypoctu ULC na narodohos-
podarskej urovni je pomer kompenzacii na zamestnanca
v beznych cendch k produktivite prace v stalych cenach.

¢ Z hladiska homogénnosti zdrojovych dat za najvhod-
nejSie mozno povazovaf vyuZitie vstupnych Udajov
z narodnych tctov ESA 95. Vyssie uvedend metodiku pre
vypocet ULC pouziva Eurdpska komisia, Eurépska cent-
ralna banka a OECD, priCom v pripade nedostupnosti
Udajov su vyuzivané alternativne Udaje v narodnych
metodikach. Eurostat sa orientuje tiez na Udajovu zaklad-
fu narodnych Gctov, ULC v8ak vypoCitava ako pomer
kompenzacii na zamestnanca v beznych cenach k pro-
duktivite prace tiez v beznych cenach.

e Jednotkové naklady prace uvadzané za SR publikova-
né medzinarodnymi institiciami mozu byt rozdielne
a nemusia byt kompatibilné s hodnotami ULC vypogitany-
mi NBS z dévodu ocistovania Udajov (o sezonne, kurzové
vplyvy, atd’.), agregécii do Uzemnych a ekonomickych cel-
kov a pod.

 Metodologicka odli$nost napoctu ULC v okolitych $ta-
toch (Ceska republika, Madarsko, Pol'sko) zatial nevytva-
ra priestor pre priame porovnavanie vyvoja ich ekonomik
prostrednictvom ukazovatela ULC, toto neplati pre udaje
z medzinarodnych databaz, kde su udaje viac- menej
porovnatelné.

* Vzhfadom na skutoénost, ze SU SR od 1. $tvrtroka
tohto roka publikuje vSetky vstupné udaje potrebné pre
vypocet ULC v metodike narodnych uctov, zacala v rov-
nakej metodike ako vé&sina zahrani¢nych institdcii vrata-
ne ECB vykazovat ULC aj NBS.
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2. CAST
ZAPOCITANIE MEDZI SOLVENTNYMI STRANAMI

Mgr. Peter Balaz, DESS-Master*

V prvej Casti tohto cyklu Clankov o zapo€itani na finan¢-
nych trhoch sme definovali pojem zapogitanie a opisali niek-
toré druhy zapogitania pouzivané na financnych trhoch. Tiez
sme uviedli, Ze je potrebné rozliSovat medzi zapocitanim
v pravnom a zapocitanim v ekonomickom zmysle. Pri ekono-
mickom vnimani zapoCitania ako ur€ovania Gistych pozicii
totiz nemusi ist a ¢asto ani nejde o zanik pévodnych pohla-
davok. Pod ekonomické zapoc€itanie patri aj urCovanie Cistych
pozicii na ucely dohladu nad podnikanim danej spolo¢nosti
na finanénych trhoch. Preto aj v tejto Casti opisujlcej zapodi-
tanie medzi solventnymi stranami budeme rozliSovat medzi
zapocCitanim v pravnom zmysle a vypoctom CEistej pozicie
v ekonomickom zmysle na Gcely dohladu.

Zapoditanie

V slovenskej pravnej obci je najklasickejSim Clenenie
zapoditania na zapocitanie jednostranné a zmluvné. K jed-
nostrannému zapocitaniu dochadza pravnym tkonom jed-
nej strany zavéazkového vztahu smerujlicim k zapocitaniu
na zaklade zakona, Cize bez potreby akejkolvek dohody
0 zapocitani medzi stranami. Zmluvné zapoditanie predpo-
klada dohodu stran, ktorych vzdjomné pohladavky sa
zapotitavaju.

Jednostranné zapocitanie

Jednostranny pravny ukon. Jednostranné zapocitanie
sa realizuje Ukonom smerujlcim k zapocitaniu. Takymto
Ukonom moze byt napriklad fax, list, Ustne oznédmenie
a podla ndzoru autora aj konkludentny pravny tkon, akym
moze byt napriklad zaplatenie Gistej sumy. Ked’Ze ide o jed-
nostranny pravny ukon, pre jeho Géinnost je nevyhnutné,
aby bol doru€eny druhej strane. Pri jednostrannom zapodi-
tani kladie obchodny zakonnik a subsidiarne aj obg&iansky
zékonnik na pohladavky viacero podmienok, ktoré si rozo-
berieme hlavne z pohladu finanénych trhov.

Vzajomnost. Prvou poziadavkou je, Zze pohladavky
musia byt vzajomné. To znamend, Ze jednostrannym prav-
nym Ukonom nie je mozné zapoditat pohladavku diznika
voCi tretej osobe s pohladavkou veritela voéi diznikovi, ale
musi ist o pohladavky medzi tymi istymi osobami.! Nepria-
mu vynimku z tohto pravidla umozriuje obchodny zakonnik
len v pripade viacnasobného postupenia pohladavky, kde
mé dlZnik pravo zapoditaf si pohfadavku, ktori mal v Gase
prevodu voci prvému veritelovi.2 Toto ustanovenie sa zaro-
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vefi odklana od obéianskopravnej Upravy, kde je mozné
zapoCitat pohladavky voéi ktorémukolvek postupcovi.3
Av8ak i moznost zapodéitania pohladavok voci postupcom
nie je uplnou vynimkou z pravidla vzajomnosti, kedze je
nevyhnutné, aby v Case postupenia pohladavky medzi
postupcom a diznikom boli vzajomné.

O vzdjomnosti nemozno hovorit pri ,cyklickych“ pohla-
davkach. Predstavme si pripad, kde spolo¢nost A dihuje
spoloénosti B, spolo¢nost B spolo¢nosti C a spolo¢nost
C spolocnosti A. Hoci by inak vSetky tieto pohladavky boli
zapocitatelné, nie je ich mozné zapoditat, lebo nie sU
vzajomné. Tato situdcia sa vSak da riesif viacerymi
sposobmi.

Po prvé, spoloénost A mdze postipit svoju pohladavku
voCi spoloénosti C na spolo¢nost B, pricom vznikne novy
zavazok spolocnosti B uhradif odmenu za postipenu
pohladavku spolo¢nosti A. Takto existuju dve vzajomné
pohladavky medzi spoloénostami A a B a spolo¢nostami
B a C, ktoré sa zapoitaju.

Po druhé, véetky tri spolo¢nosti mozu ukondit platnost
,Cyklickych“ pohladavok dohodou podla § 570 a n. a nahra-
dit ich novou. Hoci v tomto zmysle mozno tazko hovorit
o0 zapoditani podla § 358 a n. obchodného zakonnika alebo
§ 580 obcianskeho zakonnika, zda sa byt spravne pouzit
analogicky aj na tento zanik pohladavok ustanovenia
0 zapocitani pohladavok dohodou.

Druh. Druhou poZiadavkou pre zapocitate/nost pohlada-
vok jednostrannym pravnym ukonom je podia subsidiarne;
obtianskopravnej Upravy,* aby tieto vzajomné pohladavky
boli rovnakého druhu. Pri peflaznych pohladdvkach sa
spravidla predpoklada, Ze su rovnakého druhu. Na globali-
zovanom finanénom trhu sa vSak mdZe stat, Ze niektoré
pohladavky budi denominované v menach, ktoré nie su
volne zamenitelné. Ak su teda pohladavky uréené na zapo-
¢itanie denominované vo volne zamenitelnej mene a volne

*Otazkami pravnych aspektov derivativnych obchodov vratane zapo-
¢itania na finanénych trhoch sa autor venoval pocas Studii DESS-
Master Bankové a finanéné pravo na Univerzite Lyon 3 vo Francuz-
sku a pocas svojho neskorsieho profesionalneho pdsobenia.

1 Oveckova, O. a kol.: Obchodny zékonnik — komentar. lura Edition,

Bratislava 1995, s. 887.

2 § 363 zakona ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskor-
Sich predpisov (v texte celého cyklu len ,obchodny zakonnik®).

3§ 529 ods. 2 zakona ¢. 40/1964 Zb. Obciansky zakonnik v zneni
neskorsich predpisov (v texte celého cyklu len ,obéiansky zékon-
nik").

4 Obciansky zakonnik § 580.
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nezamenitelnej mene, nie su bez zmluvného opravnenia
vzajomne zapoditatelné.5

Krytie. Trefou poZiadavkou obéianskeho zakonnika je,
Ze sa pohladavky musia vzajomne kryt. Tato zakonna for-
mulécia uréuje rozsah, v akom zanikaju zapocitané pohla-
davky, a sice v rozsahu, v akom sa kryju.

Vymahatelnost. Stvrtou poziadavkou, kompilujicou
viaceré ustanovenia obcianskeho zakonnika a obchodné-
ho zakonnika, je poziadavka vymahatelnosti. Inymi slova-
mi, pohfadavky musia byt vymahatelné na slde, splatné
a nepremiéané.

V oblasti sudnej vymahatelnosti sa bude potrebné veno-
vat predovéetkym reformulaénému riziku niektorych inves-
ticnych nastrojov za hry a stavky, nesplatnym pohladavkam
a preml¢anym pohladédvkam, ktoré nie su sudne vymahatel-
né v pripade vznesenia namietky premi¢ania.

Podla obCianskeho zakonnika plati, ze vyhry zo stavok
a hier nemozno vyméahat, podobne ako nemozno vymahat
alebo hry, ibaze by iSlo o vyherny podnik, ktory prevadzkuje
Stat alebo ktory bol Gradne povoleny.8 Aj ked je riziko refor-
muldcie investiénych nastrojov za hry a stavky nizke, hoci sa
niekedy spomina v pripade Uverovych a klimatickych deriva-
tov,” teoreticky by mohla nastat situcia, Zze by std jedno-
stranné zapoditanie pohladavok neuznal, kedZe subjekty na
finanénych trhoch v zasade nie su drzitelmi povolenia pre-
vadzkovat hry a stavky. Takato klasifikdcia by mohla maf
neblahy dopad na niektoré transakcie na finan¢nych trhoch.

Pred stidom sa tiez nemozno domahat plnenia z ne-
splatenej pohladavky, nakolko z nej eSte nevznikol narok.
Takito pohladévku mozno zapoéitat jednostrannym Uko-
nom, iba ak ide o pohladavku voci diznikovi, ktory nie je
schopny pinit svoje pefiazné zavazky, alebo ak veritel na Zia-
dost diznika odloZil dobu splatnosti jeho zavéazku bez zmeny
jeho obsahu.8

Obchodny zakonnik expresis verbis ustanovuje, Ze jedno-
strannému zapodGitaniu nebrani, ak premi¢anie pohladavky
nastalo po ¢ase, ked sa stala zapocitatelnou s druhou pohla-
davkou.? Takuto pohladavku mozno zapocitat, aj ked' uz je
premi¢ana, ¢o je tieZ odklon od ob¢ianskopravnej tpravy.10

Pdvod. Piatou poziadavkou vyplyvajlcou z legislativy je
v niektorych pripadoch poziadavka ,pbévodu” pohladavky.
S odkazom na predmet tohto cyklu Elankov odhliadneme
od osobitnych ustanoveni tykajucich sa nahrady za ujmy
spbsobené na zdravi alebo ustanoveni vyplyvajucich zo
zékona o rodine a upriamime pozornost na vklady.

V pripade jednostranného zapogitania je osobitne zaka-
zané zapocitanie medzi vkladmi a pohladavkami osoby,
ktora vklady prijima.’? Obchodny zakonnik véak na rozdiel

5 Obchodny zakonnik § 362.

6 Obciansky zékonnik § 845.

7 Vauplane, H. a Bornet, J. P.: Droit des marchés financiers. Litec:
Pariz 2001, s. 636 a 642.

8 Obchodny zakonnik §§ 359 a 360.

9 Obchodny zakonnik § 362.

10 Obgiansky zékonnik § 581 ods. 2.
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od obcianskeho zakonnika poskytuje vynimku a umoziuje
zapocitaf mozné pefnazné prostriedky na beznych tétoch
alebo vkladovych G¢toch so vzajomnymi pohladavkami,
ktoré vzniknu na zaklade tej istej zmluvy o vedeni Gctov.12

Zmluvné zapocitanie

Dohoda. Na zéaklade dohody mozno podla obchodného
zdkonnika zapocitat akékolvek vzajomné pohfadavky,
a teda aj pohladavky, ktoré by inak nebolo mozné zapodi-
taf podla obchodného zakonnika alebo obcianskeho
zékonnika jednostrannym pravnym ukonom.

Tato Siroka formuldcia moznosti zapocitania na zaklade
dohody upozorfiuje na dve skuto¢nosti.

Jednostranny pravny ukon. Po prvé, hoci zdkonn4 for-
mulacia predpoklada existenciu dohody o zapo€itani pre
tento druh zapocitania, je otazne, &i je spravne chapat ju vo
vyzname podmienky, Ze ucinky zapoGitania musia byt priamo
zalozené touto dohodou. Inymi slovami, zapogitanie na zakla-
de dohody mozno viazat na odkladaciu podmienku vykona-
nia urcitého jednostranného pravneho ukonu jednou zo stran.
Sledujuc ratio legis, ktorym je ochrana oboch stran pred
zapocitavanim menej  kvalitnych“ pohladdvok s bonitnejSimi
proti ich voli, je autor toho nazoru, Ze staci, aby dohoda
0 zapocitani vymedzila pohladavky z obchodnopravnych
vztahov, ktoré mozno zapoditaf, a pravny tkon, ktorym sa
zapocitanie vykona. Potom mozno tymto Ukonom na zéklade
zmluvy o zapocitani ,spustit‘ Ucinky zapocCitania vymedze-
nych pohladavok, aj keby bol jednostranny. Pri formulacii
takejto zmluvy o zapoditani v8ak treba dat pozor, aby sa
nedala vylozit ako vzdanie sa budtceho préva.

Vzajomnost. Po druhé, v ramci obchodnopravnych vzta-
hov mozno zapocitaf dohodou mnohoraké vzajomné pohla-
davky, teda aj pohladavky sudne nevymahatelné alebo
pohladavky rézneho druhu. Z povahy veci vSak nie je mozné
zapocitat pohladdvky, ktoré nie su vzdjomné alebo v rozsa-
hu, v ktorom sa nekryju. To v8ak neznamena, ze takéto
pohladavky nie je mozné vyrovnat tak, Ze vysledok bude ana-
logicky so zapogitanim pri vzdjomnych kryjucich sa pohla-
davkach. Znamena to, Ze tento ukon nebude ,zapoCitanim*
v pravnom pofati, ale kombindciou inych pravnych instititov
pripadne spolu so zapogitanim.

Pripomefime si uz uvedeny pripad, ked osoba A dihuje
osobe B, osoba B dihuje osobe C a osoba C dihuje osobe
A. Vysledok, kde si osoby A, B a C budu dlhovat len sumy
znizené o najmenSiu z uvedenych pohladavok, mozno
dosiahnut pomocou trojstrannej zmluvy. V jej pripade vak
nie je spravne hovorit o dohode o zapogitani, lebo pohla-
davky neboli vzajomné, a preto k zapocitaniu ani nemohlo
dajst. Ide o nepomenovani zmluvu alebo urovnanie, ak ide
0 sporné alebo pochybné pohladavky.

Krytie. Dal$i priklad sa bude tykat krytia pohladavok. Ak
by na zaklade pravneho ukonu medzi dvoma stranami

11 Obgiansky zakonnik § 581 ods. 2.
12 Obchodny zékonnik § 361.
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zanikli dve vzajomné pohladavky, avSak v nerovnakej
vyske, neslo by o samostatny institit zapogitania. Mohlo by
ist o kombinaciu zapogitania pohladavok vo vyske, v ktorej
sa kryju, a vzdania sa prava, pripadne o pokonavku alebo
dohodu o zaniku prav.

Uginky zapoéitania

Zanik pohladavok podla zakonnej Upravy nenastava
okamihom vykonania pravneho uUkonu smerujuceho
k zapocitaniu, ale okamihom, ked' sa stretli pohladavky
spoOsobilé na zapoditanie.’3 Nie je Uplne zrejmé, Co sa
mysli pod ,stretnutim“ pohladavok. Niektori autori hovoria
0 ,postaveni pohladavok proti sebe”, o tiez nie je ovela
zrozumitelnej$ie.14 Zd4 sa v8ak, ze vacSinovy nazor auto-
rov je, ze dve zapocitané pohladavky zanikaju v okamihu,
ked' po svojom vzniku splnia obe vSetky podmienky pre
zapocitatelnost.

V slvislosti s tymto ucinkom ex tunc méze vzniknut situ-
acia, Ze dve strany budu vzajomne v omeskani s platbou
v rovnakej vy$ke splatnej k rovnakému diu bez toho, aby si
vzajomné pohladavky zapoditali. Predstavme si, ze pre
kazdu z uvedenych pohladavok bol dohodnuty iny urok
z omeSkania. V takomto pripade by pre stranu, ktora je
povinna platif mensi trok z omesdkania ako protistrana, pri
odhliadnuti od Uverového rizika bolo vyhodné zostaf
v omeskani, lebo moZze zarobit na rozdiele medzi trokovy-
mi sadzbami. Druha strana ma vSak k dispozicii moznost
velmi Ucinne sa bréanif, ak ide o zapocitatefné pohladavky
— stadi, aby ich zapoditala. Takto zaniknd pohladavky odo
dia vzniku ich spdsobilosti na zapogitanie a nebude
mozné tvrdit, Ze by strany boli v omeskani, a teda nevznik-
ne ziaden narok na uroky z omeskania.

Autor je toho nazoru, ze v pripade zapodCitania na zakla-
de dohody o zapocitani mozno Ucinok ex tunc vylucit.
Nebolo by totiz rozumné, aby v takychto pripadoch zéko-
nodarca obmedzil slobodu zmluvnych stran v obchodno-
pravnych vztahoch, ak je volou oboch stran, aby zapoéita-
nie malo ucinky k okamihu vykonania prislusného pravne-
ho Ukonu. Zmluvné strany totiz maju viacero prostriedkov,
ako sa vyhnut Géinkom ex func. M6zu napriklad novovat
oba zavézky odo diia so Zelanou Uéinnostou.

V praxi sa v8ak tento problém neukazuje az taky vazny,
lebo tendenciou subjektov na finanénych trhoch je zapoc€i-
tavaf vzajomné pohladavky hned, ako je to mozné, s cie-
fom eliminovat Uverové riziko.

Cisté pozicie
UrCovanie Cistej finanénej pozicie subjektu sa pouziva

i na Ucely dohladu nad tymito subjektmi. UrCenie Cistej
pozicie vSak nie je zapocCitanim v pravnom zmysle.

13 Obciansky zékonnik § 580.
14 Pikna, P.: Zapocteni pohledavek mezi podnikateli. Pravnik, €. 4,
1993, s. 19.
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Cisté pozicie st dolezité pri vypoéte kapitélovej primera-
nosti alebo majetkovej angaZovanosti bank,!® kapitalovej
primeranosti obchodnikov s cennymi papiermi'® a majet-
kovej angazovanosti déchodkovej spravcovskej spoloénos-
i.17 Cistd Gverova pozicia sa v tomto pripade, zjednoduse-
ne povedané, uréuje ako rozdiel medzi dlhou poziciou
a krétkou poziciou. Pod kratkou poziciou sa opat zjedno-
dusene rozumie trhové ohodnotenie finanéného nastroja,
ktory méa banka dodat protistrane, a pod dlhou poziciou
trhové ohodnotenie finanéného néstroja, ktory ma dostat
od protistrany alebo ktorého je vlastnikom.

Pri vypocte Cistych pozicii nedochadza k zapocitaniu
v pravnom zmysle, pretoze obe pohladavky nezanikaju
a zostavaju nedotknuté takymto nepravnym tkonom.

Pre pravnu prax ma vSak aj vypocet Cistych pozicii pod-
statny vyznam. Podla anglického prava je napriklad mozné
uplatnit Cisté pozicie na vypocet niektorych ukazovatelov
obozretného podnikania bank iba v pripade, ak su podloze-
né dohodou o close-out netting alebo dohodou o zapog€itani
novaciou. Platnost a tcinnost tychto dohdd musi byt zéroven
overena nezavislymi pravnymi poradcami ,vhodného odbor-
ného postavenia®“. Pravne stanoviska o vymozitelnosti dohd
o0 zapocitani musia byt v pripade bank kazdoro¢ne revido-
vané a vystavuju sa vo vztahu k pravnemu poriadku zmluv-
nej protistrany, pravnemu poriadku pobocky, prostrednic-
tvom ktorej zmluvné strany konaju, pravnemu poriadku, kto-
rym sa riadi dohoda o zapogitani a pravnemu poriadku, kto-
rym sa riadi samotna transakcia.'® Na Slovensku sa podob-
né pravne nazory na Ucely bankového dohladu nevyZzaduiju.

Zaver

So zapogitanim medzi zmluvnymi stranami v pripade ich
solventnosti podla slovenského prava v zasade nie su Ziad-
ne osobitné Ci vacsie problémy. Zékladnou ulohou je rozli-
§it, o aky pravny institdt ide, ¢i o klasické zapocitanie vo
vyzname obc¢ianskeho a obchodného zakonnika, novaciu,
alebo kombindciu réznych inych instititov. Podla toho sa
treba koncentrovat na existenciu a zapoditatelnost pohla-
davok a formu a obsah ukonu zapocitania. Ako si ukazeme
v tretej Gasti tohto cyklu ¢lankov, situdcia je komplikovanej-
Sia v pripade zapodgitania medzi insolventnymi stranami.

15 Opatrenie Ndrodnej banky Slovenska ¢. 6/2002 z 12. decembra
2002 o primeranosti vlastnych zdrojov financovania bank v zneni
neskorsSich predpisov, § 11 ods. 3 pism. c) a § 16, a opatrenie
Narodnej banky Slovenska €. 8/2002 z 12. decembra 2002
o majetkovej angazovanosti bank, § 2 pism. j).

16 § 74 zékona €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorSich predpisov (v texte celého cyklu len ,zédkon o cennych
papieroch®) a vyhlaska Ministerstva financii Slovenskej republiky ¢.
559/2002 Z. z. o primeranosti vlastnych zdrojov obchodnikov
§ cennymi papiermi.

17 Cista pozicia je ukryta vo vyraze ,hodnota finanénych nastrojov
penazného trhu“ v § 81 ods. 5 zakona €. 43/2002 Z. z. o starobnom
ddchodkovom sporeni a 0 zmene a doplneni niektorych zékonov.

18 Sourcebook & instruments on prudential regime for banks (IPRU
Bank). FSA: London. Ch. NE, ods. 5.4 a 6.1.
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Vyhodnotenie spotrebitelského prieskumu

Ing. Jaroslav Belas, PhD.

Postavenie bank v spolo¢nosti, resp. ich vnimanie
oCami verejnosti predstavuje dolezity aspekt banko-
vého manazmentu. V sucasnosti je zrejmé, ze znac-
na Cast nakladov bank je situovana do oblasti skva-
lithovania ich imidzu.

S cielom zmapovat pohlady verejnosti na banko-
vy sektor Slovenskej republiky sme spracovali na
Trencianskej univerzite Alexandra Dubeka v Tren-
¢ine prieskum verejnej mienky v tejto oblasti.
Priprava ankety, zber a vyhodnotenie udajov

Zaujimalo nés, &i su slovenski ob¢ania spokojni so
sluzbami bank, ¢o ocefuju najviac v ich ¢innosti,
resp. aké zmeny zaznamenali po privatizacii bank na
Slovensku. Respondenti spokojni so sluzbami bank
(79) a skér spokojni (136) spolu tvorili 75 %, 23 %
opytanych uviedlo, ze sU nespokojni a skdér nespo-
kojni s kvalitou bankovych sluzieb, zvySok respon-
dentov neodpovedal.

Graf 1 Spokojnost respondentov s kvalitou bankovych sluzieb

sa realizovali v spolupraci so Studentmi 3.
ro¢nika Fakulty socialno-ekonomickych vzta-
hov.

Vyskum verejnej mienky sa uskuto¢nil na
vzorke 288 respondentov, ktorych trvaly
pobyt je v 6smich krajoch Slovenskej republi-
ky. Najvacsie zastupenie mal pochopitelne
trenciansky regién (60 %), najmenej pocetne
boli zastupeni obyvatelia bratislavského re-
giénu (priblizne 1 %). Z celkového poctu res-
pondentov bolo 59 % zien a 41 % muzov. 50 %
respondentov uviedlo rodinny stav slobobny,
resp. slobodnd, 44 % opytanych Zije v man-

O Spokojni klienti

B Nespokojni Klienti

O skor spokoijni klienti
O Skér nespokojni klienti

B Neodpovedali

Zelskom zvazku, zvy8ok su rozvedeni, vdovci
a vdovy.

Pri zistovani socialno-ekonomickych parametrov
sme zaznamenali 73 % zamestnanych responden-
tov, 25 % tvorili Studenti, déchodcovia a podnikatelia
a zvy$ok boli nezamestnani. 45 % z opytanych
uviedlo vek do 30 rokov, 41 % respondentov bolo vo
veku od 30 do 50 rokov, 72 % dosiahlo stredoskolské
vzdelanie, 42 % uviedlo plat v rozpati 10 az 25 tisic
slovenskych korun.

V ramci zistovania Udajov sme sa zamerali i na zis-
tenie percentualneho podielu ob&anov — klientov slo-
venskych bank. Z celkového poctu az 97 % respon-
dentov uviedlo, Ze je klientom niektorej banky, pri-
¢om sluzby jednej banky vyuziva 56 % opytanych,
sluzby dvoch bank vyuziva 30 % opytanych, sluzby
troch bank vyuziva 8 % opytanych a len 6 % res-
pondentov vyuziva sluzby viac nez troch bank. Istou
kuriozitou bola odpoved jedného respondenta, ktory
uviedol, ze vyuziva sluzby siedmich slovenskych
bank.

V skupine spokojnych klientov va€sinu predstavo-
vali zeny (67 %), 33 % bolo muzov.

V skupine muzov spokojnych s kvalitou bankovych
sluzieb (dalej len ,spokojnych muzov®) prevazovali ti,
ktorych plat sa pohybuje od 10 do 25 tisic korun (65
%), 22 % z0 skupiny spokojnych muzov zarobi viac
nez 25 tisic korun a najmensia skupina muzov (13 %)
zarobi menej nez 10 tisic korun. Velmi zaujimavé
vysledky sme zistili v teritoridlnom rozdeleni spokoj-
nych muzov, kde az 80 % spokojnych muzov ma trva-
ly pobyt v trenCianskom regidne (v tejto suvislosti
treba pripomendt, Ze najvacsie zastupenie, az 60 %
z celkového poctu respondentov mal trenciansky regi-
on).

Z celkového poctu zien spokojnych s kvalitou ban-
kovych sluzieb (d'alej len ,spokojnych zien“) 39 %
zaraba menej nez 10 tisic korun, 37 % sa pohybuje
v rozmedzi 10 az 25 tisic korun, 4 % spokojnych zien
zaraba viac nez 25 tisic korun a az 20 % z opytanych
spokojnych zien neuviedlo vySku svojho platu
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(u muzov v tejto podskupine len 3 neuviedli vysku
svojho platu). Znaéné rozdiely su i z teritorialneho
hladiska, pretoze ,len 48 %"“ z celkového poctu spo-
kojnych zien pochadza z TrenCianskeho kraja, 15 %
z Trnavského kraja, 13 % zo Zilinského kraja a Ban-
skobystrického kraja.

AZ 54 % z kategorie spokojnych klientov uviedlo
spokojnost s dostupnostou bankovych sluzieb, ktoru
sme chapali ako dobre vybudovanu siet pobodiek,
dostato¢ny pocet bankomatov a dostupny internet-
banking. 26 % opytanych ako dévod spokojnosti
uviedlo pristup zamestnancov bank ku klientom.
Z hladiska spokojnosti rychlost vybavenia ¢&i cena
produktov nepredstavovali podstatné trendy.

Z celkového poctu klientov nespokojnych s kvalitou
bankovych sluzieb az 78 % tvorili muzi a len 22 %
tvorili zeny. 48 % z celkového poctu nespokojnych
klientov zaraba v rozmedzi od 10 do 25 tisic korun,
30 % zardba menej nez 10 tisic korun a zvySok
nespokojnych klientov zardba viac nez 25 tisic
korun. Najviac nespokojnych respondentov pochad-
za z Trencianskeho kraja (74 %).

Ako najvac¢si dbévod nespokojnosti respondenti
uvadzali cenu bankovych sluzieb (poplatky za sluzby
a platené uroky). Tento dbvod uviedlo az 68 %
nespokojnych zékaznikov, 20 % uviedlo ako dévod
nespokojnosti rychlost vybavenia svojich zaleZitosti
vo vztahu k banke.

Slovensky bankovy sektor zaznamenal v posled-
nych rokoch vyznamné zmeny (reStrukturalizacia
a privatizacia bankového sektora). Zaujimalo nas
tiez, ako verejnost vnima tieto zmeny. 49 % z celko-
vého poctu respondentov odpovedalo, Ze &innost
bank sa zlepSila, 42 % respondentov uviedlo, ze
nezaznamenali ziadnu zmenu, 7 % opytanych uvied-
lo, Ze ¢innost bank sa zhorsila a zvy$ok neodpovedal.

NajvyraznejSie zlepSenie v ¢innosti bank na Slo-
vensku vidia respondenti v tom, Ze sa rozSiril poCet
bankovych produktov a sluzieb (32 %), a zlepsila sa

Graf 2 Vnimanie zmien v bankovom sektore SR
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ich dostupnost (28 %). NajvyraznejSie zlepSenie
v oblasti kvality ocenilo len 14 % a zlepSenie stabili-
ty a doveryhodnosti slovenskych bank ocenilo 9 %
respondentov.

V ramci prieskumu nazorov verejnosti sme sa
pytali aj na nedostatky v Cinnosti slovenskych bank.
Za najvacsi nedostatok az 38 % respondentov pova-
zuje vySku uctovanych poplatkov za bankové pro-
dukty a sluzby, 35 % z celkového poctu responden-
tov si mysli, Ze banky by mali zvysit troky z vkladov,
10 % respondentov si mysli, Ze banky by mali pon-
Uknut atraktivnej$ie produkty.

Zaver

Cielom prieskumu, ktory sme spracovali na vzorke
288 respondentov, bolo zistit vybrané nazory klien-
tov bank pdsobiacich na Slovensku na okruhy tém,
ktoré su momentalne v centre pozornosti odbornej
verejnosti. | ked nemozno ocakavat, ze spracovany
vyskum ma maximalnu vypovedaciu hodnotu, pred-
sa len niektoré zavery potvrdzuju previadajice nazo-
ry odbornikov na oblast bankového sektora.

V prvom rade treba zdoraznit, Ze prevlada znacna
spokojnost s kvalitou poskytovanych bankovych slu-
Zieb, ked’' az 75 % z celkového poctu respondentov
uviedlo jednoznac¢nu, resp. podmienent spokojnost
s ich kvalitou. Najvacésia spokojnost verejnosti viad-
ne v oblasti dostupnosti bankovych sluzieb a v oblas-
ti pristupu pracovnikov bank.

Najvacsia nespokojnost zékaznikov bank v Slo-
venskej republike sa vztahuje na oblast cien banko-
vych sluzieb, az 68 % z opytanych nie je spokojnych
prave s vySkou platenych poplatkov a Urokov.

Pomerne prekvapivé odpovede sme zaznamenali
na otdzku, ¢i sa ¢innost bank po privatizacii zlepsila.
V odpovedi na tuto otdzku az 42 % z celkového
poctu respondentov uviedlo, Zze nezaznamenali ziad-
nu zmenu. 49 % vidi zlepSenie bank a iba 7 % si

mysli, ze ¢innost bank sa zhorsila.
Ak by sme chceli predstavit typického res-

ZlepSenie
Zhorsenie

Bez zmeny

OO @O

Neodpovedali

pondenta nasho vyskumu, mohli by sme ho
charakterizovat nasledovne: slobodna zamest-
nana zena vo veku do 30 rokov s dosiahnutym
stredoskolskym vzdelanim a platom nad 10
000 Sk. Trvalé bydlisko ma v Trenfianskom
kraji, je klientom jednej banky a je spokojna s jej
sluzbami. Najviac oceruje dostupnost banko-
vych sluZieb a najmenej je spokojna s cenou za
bankové produkty a sluzby. Domnieva sa, ze po
privatizacii bank sa situacia zlepsila, pretoze sa
rozsiril pocet bankovych produktov a sluzieb
a za najvacsiu rezervu povazuje uroven Uctova-
nych poplatkov v slovenskych bankach.

BIATEC, ro¢nik 13, 2/2005
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VYUZITIE METODY VAR NA MERANIE TRHOVYCH
RIZIK A VYPOCET KAPITALOVEJ PRIMERANOSTI

Peter Badik

Finan¢né trhy vo svete presli za poslednych dvad-
sat rokov obrovskymi zmenami. Ikonami tohto obdo-
bia sa stali pojmy ako derivaty alebo sekuritizacia.
Struktura bilancie, zdroje vynosov a strat sa zmenili
natolko, Ze si to vyziadalo vznik novych uctovnych
Standardov a Uplne nové nazeranie na vzajomné
vztahy medzi vynosmi, ktoré banka dosahuje a rizi-
kami, ktoré musi podstupovat. VZil sa nazor, Ze pod-
nikanie komerénych bank sa stalo vdaka tymto ino-
vaciam rizikovejSim a mozné straty vacsie. Tieto pro-
cesy zatiname vnimat aj na Slovensku a je zrejmé,
Ze aj u nas budu mat podobny priebeh. S jedinym
rozdielom, budid omnoho rychlejSie, a preto aj dra-
matickejSie. Podla vSetkého sa Slovensko skor Ci
neskor stane ¢lenom eurozdny a stane sa tak sucas-
tfou najrozvinutejsieho finanéného trhu s obrovskou
konkurenciou, globalnymi hra€mi a najSirSou ponu-
kou finanénych néstrojov. Je velmi pravdepodobné,
ze dojde k vyraznym zmenam v Strukture bilancie slo-
venskych bank. Bude sa zvySovat podiel obchodova-
telnych aktiv ako su obligacie, akcie, urokové, ¢i devi-
zové derivaty. VA¢Siu dynamiku a schopnost reagovat
na investi¢né prilezitosti bez potreby vyraznej zmeny
zakladného portfélia, umozni rozvoj zlozitych swapo-
vych operécii. S urc¢itostou mozno povedat, ze véetky
tieto zmeny vystavia banky omnoho va¢sim trhovym
rizikdm na aké su zvyknuté, a obavam sa, aj pripra-
vené.

So zmenou postavenia trhovych rizik v ramci pod-
nikania bank sa museli vysporiadat aj regulané
organy. Doteraz platné pravidla kapitalovej primera-
nosti urovali pri aktivach (dlhopisoch ¢&i uveroch)
voCi sukromnému sektoru krytie kapitdlom na drovni
8 % bez ohladu na splatnost ¢i volatilitu takychto
nastrojov. Velkost kapitalovych poZiadaviek na krytie
trhovych rizik bola stanovena pausalnym spdsobom
pomocou koeficientov, bez zohladnenia trhovych
charakteristik daného nastroja. Naviac tieto pozia-
davky mali aditivny charakter, t. j. vyratali sa pozia-
davky za kazdu dlhu poziciu a tieto sa nasledne zra-
tali. Takyto postup ignoroval velmi dblezity fakt, ze
riziko portfélia nie je suctom rizik jednotlivych néstro-
jov v nom obsiahnutych. Dobre diverzifikované
a zabezpecené portfélia sa preto javili omnoho rizi-
kovejsimi ako v skuto¢nosti boli. Bolo treba stanovif

Uplne novy postup na vypocet Capital adequacy
ratio (dalej CAR). Namiesto urenia pevnych koefici-
entov sa BIS a Eurépska komisia rozhodli vypraco-
vat Standardy pre vnutrobankové risk modely. V pri-
pade, Zze banka spini tieto Standardy, méze si CAR
vypocitat a uréif sama. Regulacny organ potom uz
iba kontroluje adekvatnost takého modelu, pripadne
jeho zlyhanie penalizuje.

NBS v sulade s Capital Adequacy Directive (dalej
CAD) umozni bankam vypocitavat kapitalové pozia-
davky na krytie trhovych rizik viastnymi modelmi
zalozenymi na kalkulacii Value-at-Risk (d'alej VAR).

V nasledujicom ¢lanku sa budem zaoberat pod-
mienkami a postupmi, ktoré musia banky splnit, aby
mohli pri uréovani rizik pouZit viastny model. Hned
na Uvod treba povedat, Ze vytvaraf zlozity a naklad-
ny mechanizmus merania rizik len kvoli kapitalovej
primeranosti, by bolo nerozumné. V pripade sloven-
skych bank to plati dvojnasobne. Banky maju stale
moznost vyjadrovat velkost kapitalovych poZiada-
viek starym statickym spésobom. Tento spésob maju
banky uz davno implementovany a vyzaduje si preto
minimalne dalSie naklady. V su¢asnosti sa kapitalo-
va primeranost pohybuje vysoko nad pozadovanymi
8 percentami. Banky teda ,nebalansuju na hrane“
a nepocituju kapital ako brzdu v dal8om rozvoiji. Pri-
nosy presnejSieho merania rizika v situacii, ked
banka neméze rast z dévodu nadhodnotenych kapi-
talovych poziadaviek, by situaciu prirodzene zmenili.

Meranie rizik kvoli kapitalovej primeranosti treba
preto skdér vnimat v SirSom komplexe risk manaz-
mentu, ktory sluzi na interné potreby portfélio mana-
Zérov a vedenia. Kvalitny risk manazment by mal
vSetky poZiadavky regulaénych organov bez problé-
mov splnit a vypocet CAR by mal byt len akousi nad-
stavbou, s ktorou by moderna bankova inétitucia
nemala matf vacsie problémy. Prinos, ktory méze
implemetovanie alternativneho pristupu ku kapitalo-
vej primeranosti v naSich podmienkach banke pri-
niest, vidim hlavne v istom formalizovani risk manaz-
mentu smerom navonok a v neustalom tlaku na kva-
litu pouzivanych postupov. Banka, ktora sa rozhodne
pre tento pristup bude musief podla pravidiel regu-
laéného organu podrobit svoj systém dokladnej ana-
lyze, zabezpet&i neustdle overovanie spravnosti
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vysledkov, testovanie a audit a vo vSeobecnosti bude
pod vacsim tlakom na dodrzanie kvality risk manaz-
mentu. Predpokladam, Ze strata prestize pri pripad-
nej neschopnosti plnit podmienky, ku ktorym sa
zaviazala, by bola dostato¢ne odstrasujicim varova-
nim. V dalSom texte sa budem venovat poziadav-
kam, ktoré stanovuje regulaény organ ako podmien-
ku na pouzivanie alternativnych sposobov vypoctu
CAR. Kedze tieto podmienky v podstate definuju
kvalitny risk manazment, respektive jeden z jeho
nastrojov, vypocet VAR, mdZze byt tento text vnimany
ako navod na implemntaciu VAR modelov aj pre pri-
pad, Ze by nemali sluzit primarne na vypocet CAR.

VAR

Jedna z definicii VAR hovori:

VAR je taka hodnota negativneho vysledku (stra-
ty), ktord nebude s istou pravdepodobnostou za uréi-
té obdobie prekro¢ena.

Spdsob vypoctu takejto hodnoty je oznaCovany za
metddu VAR. Uz z ndzvu vyplyva, ze VAR je riziko-
vou kategdriou. Snazi sa ur¢it mieru rizika. S trochou
zjednodu$enia mozno povedat, ze VAR meria riziko.
Pre nézornost uvediem numericky priklad, ako
mozno pomocou VAR vyjadrit riziko portfélia. Graf
znazornuje rozdelenie dennych vynosov imaginar-
neho portfélia banky A. Na osi x je zaznamenany
denny vynos a na osi y je prislusny pocet dni pocas
ktorych nastal dany vysledok. Pofas skumaného
obdobia bol denny vysledok naj¢astejSie v okoli nuly.
V dvoch pripadoch doSlo k zisku 20 miliénov a 2 dni
sa velmi nedarilo a banka zaznamenala stratu 19
miliénov. Priemerny vysledok za sledovanych 556
dni bol 1,5 milidna, z toho vyplyva, Ze banka za toto
obdobie vykazala zisk 834 miliénov. Rozptyl vynosov
bol 52,419 a Standardna odchylka 7,24 miliéna.

Z grafu vidno, ze extrémne straty sa objavuju
nepravidelne, zatial ¢o priemerné hodnoty su omno-
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ho viac pravdepodobné. Dal§im krokom bude zvo-
lenie funkcie rozdelenia a intervalu pravdepodob-
nosti. Pre zjednodusSenie predpokladajme, ze zisky
z portfélia sa riadia normalnym rozdelenim a interval
zvolme 95 %. Nas odhad VAR potom pokryje 95 %
moznych strat a 5 % strat ostane nepokrytych. Pred-
pokladajme, ze Uroven straty, ktora oddeluje najhor-
Sich 5 % vysledkov, je 11,94 miliéna, ¢o je, za pred-
pokladu normality, 1,65 nasobok Standardnej odchyl-
ky . M6Zeme potom povedat, Zze v 1 dni z 20 (5 %)
mobzeme ocakavat stratu vacsiu ako 11,94. Hodnota
11,94 miliéna je naSim VAR. Alternativne a v sulade
s nasou predchadzajucou definiciou budem VAR
interpretovat nasledovne: s 95 % pravdepodobnos-
tou nebude strata z portfélia za obdobie nasleduju-
ceho dia vacsia ako 11,94 mil.

VAR mozno vyjadrit aj z pohladu miery vynosnos-
ti. V takom pripade bude VAR, ktoré je reprezentova-
né v menovitej hodnote, vyjadrené ako:

VAR (absolutne) = —REV* = —r**W (1)

Kde —REV” reprezentuje najhorsi vynos (strata),
ktord nastane so zvolenou pravdepodobnostou. Tato
hrani¢na hodnota straty je potom vyjadrend ako sucin
hraniéného vynosu a hodnoty portfélia. Ak u oznadi-
me strednu hodnotu vynosnosti, mézeme relativhe
VAR vo vztahu k strednej hodnote vyjadrit ako

VAR (relativne) = —REV* + REV = — r**W + i'W (2)

Ak teraz pozname funkciu rozdelenia vynosnosti
portfélia, m6zeme hrani¢nu vynosnost r* zapisat ako

rr=u+a‘c (3)

kde o vyjadruje Standardnu odchylku a o je para-
meter zodpovedajuci zvolenému intervalu pravdepo-
dobnosti. V pripade normalneho rozdelenia a 95 %
intervalu je to uz spominanych 1,65. Spojenim rovni-
ce 1 a 2 dostaneme

VAR (relativne) = — a*a*W (4)

Sucin — a*o* vyjadruje hraniénu negativnu zmenu
vynosnosti pri zvolenych parametroch. Kedze VAR
sa vyjadruje ako negativna zmena sucasnej hodno-
ty portfélia, postatuje ndm relativne VAR vypocitané
podla (4) aj bez toho, aby sme poznali strednu hod-
notu vynosu.

Pri pouzivani metdédy VAR je potrebné zvolit si
parametre tak, aby €o najlepSie zodpovedali typu
rizika, s ktorym pracujeme. Spravnemu vyberu para-
metrov sa budeme venovat v dalSom texte.
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Vyber parametrov

Uplne prvou otazkou, na ktoru treba odpovedat je,
aké riziko, z velmi Sirokého spektra, chceme meto-
dou VAR vyjadrit. Metéda VAR bola pvodne vyvi-
nuta, aby pokryla rozsiahlu rodinu trhovych rizik.
Sem patria menové, urokové, komoditné a akciové
rizika. V tejto oblasti s metddy VAR najprepracova-
nejSie, najviac vyuzivané v praxi a stali sa Standar-
dom na meranie trhovych rizik.! Dalej sa preto
sustredim prave na tuto oblast. V podmienkach slo-
venskych bank pdjde predovSetkym o urokové
a menove rizika.

Takéto vyuzitie predpoklada aj CAR, ked umoz-
nuje pouzitie internych modelov VAR na vypocet
kapitalovych poziadaviek, ktoré plynu banke len
z trhovych rizik. Naviac sa trhové rizika, aj podla
Standardného pristupu, vyjadruju iba pre obchodné
portfolio.

Napriek tomu som presvedceny, ze risk manaz-
ment banky by mal aspon pre interné potreby sledo-
vat trhové rizika pre celi bankovu knihu. Kazda otvo-
rend pozicia generuje rizika, bez ohladu na to, v kto-
rom portfdliu vznika. Takéto meranie rizik musi ist
ruka v ruke s trhovym precefiovanim (market-to-mar-
ket, dalej M-t-M) aj bankovej knihy. Metéda VAR sa
totiz vztahuje na stratu, ktora je vyjadrena ako rozdi-
el medzi Cistou suasnou hodnotou portfélia na zaci-
atku a na konci uréeného obdobia, ¢o je len iné
oznacenie pre M-t-M precenenie portfélia. Napriek
tomu, ze takyto postup ide nad ramec toho, ¢o poza-
duju medzindrodné uctovné Standardy, povazujem
ho za potrebny. Ak chceme uplatiiovat VAR na celu
bankovl knihu budeme potrebovat vyjadrif aj jej
trhovu hodnotu. M-t-M poskytuje relativne objektiv-
ny a spofahlivy odhad hodnoty portfdlia, naviac, pre
manazérov poskytuje Uzito¢né informacie o vykon-
nosti ich stratégie, stazuje zakryvanie strat a napo-
maha ich skorému odhaleniu, okrem toho, prehod-
notenie je nevyhnutné minimalne pre spatné testo-
vanie VAR metody.

Volba ¢asového obdobia

Dal$im bodom bude volba éasového obdobia (hol-
ding period). NajCastejSie sa mozno stretnut s obdo-
bim 1 dha, 2 tyzdfiov (10 pracovnych dni) & 1 me-

1V poslednom ¢ase dochadza k meraniu uverovych, likvidit-
nych a operaénych rizik modifikovanymi metédami VAR, pres-
nejSie oznacovanych tiez Credit-at-Risk ¢i CashFlow-at-Risk.
Tieto postupy sa vyvinuli z klasického VAR merania trhovych
rizik a umoZziuju kombinovat trhové i netrhové rizikd, ¢o robi
meranie rizik omnoho komplexnej$im a integrovanejSim. Banka
modze jednym &islom vyjadrit svojou podstatou velmi rozdielne
rizika.

VYUZITIE METODY VAR ...

siaca. V sucasnosti najkratSie obdobie je 1 den, aj
ked je pravdepodobné, ze ¢asom zalnu niektoré
globalne institucie obchodujuce 24 hodin denne
v réznych Gasovych pasmach zvazovat vyuzitie
i kratSich ¢asovych usekov. Existuju 4 dévody, ktoré
médzu ovplyvnit rozhodnutie o dizke pouzitého obdo-
bia. Prvou je likvidita trhu, na ktorom banka posobi.2
Podla tohto kritéria by sa tato doba mala v idedlnom
pripade rovnat najkratSej dobe, za ktoru je banka na
danom trhu schopna beznym sp6sobom zavrief cell
svoju poziciu. Problém je, Ze trh na jednotlivé nastro-
je v portféliu nemusi byt rovnako likvidny. Naviac
likvidita trhu mo6Ze kolisaf v Case. Je preto nepravde-
podobné, Ze takymto podmienkam bude na vSetkych
trhoch a vzdy zodpovedat jedna hodnota. Mali by
sme preto vybraf taky ¢asovy horizont, ktory vyho-
vuje najvacSej Casti nasho portfélia. Investicné
banky, ktoré obchoduju na velmi likvidnom trhu,
povedzme na burzovom akciovom trhu v USA, budu
pouzivat pravdepodobne 1 der, zatial' ¢o napriklad,
komeréné banky, ktoré by museli zatvarat svoje pozi-
cie na nie prili§ likvidnom OTC trhu by mali zvolit dih-
Sie obdobie 10 dni &i mesiaca.

Ostatné tri dévody budu hovorit v prospech krat-
Sieho ¢asového obdobia. Prvym je moznost pouzitia
normalneho rozdelenia. Nazornym prikladom je
portfélio so znacnym podielom nelinearnych pozicii.
Vynosy takéhoto portfdlia sa v skuto¢nosti neriadia
normalnym rozdelenim. Ak v§ak zvolime dostato¢ne
kratke obdobie, povedzme 1 defi, mézeme prijat
predpoklad o normalnom rozlozeni vynosov.

Druhym dévodom su zmeny v zlozeni portfdlia. Pri
vypocte VAR predpokladame, Ze zloZenie portfélia
sa pocas zvoleného horizontu nemeni. To vSak len
tazko mozno predpokladat v pripade dlhgich obdobi.
Portfélio manazéri budu pravdepodobne portdlio
obmienat tak, ako sa budud vyvijat podmienky na
trhu. Vynimkou by mohli byt portfdlia, ktoré su spra-
vované menej aktivne.

Poslednym aspektom, ktory ovplyvni vyber obdo-
bia, je potreba testovania VAR metddy. (Skutocne
nastane vacsSia strata ako hodnota VAR len v X %
pripadov?). Faktom je, ze dostatotne presné testo-
vanie vyzaduje velké mnozstvo dat. Ak napriklad
dobry test vyzaduje 1000 (neprekryvajucich sa)
pozorovani, budeme pri pouZiti jednodniového obdo-
bia potrebovat Udaje za posledné 4 roky. V pripade,
Ze pouzijeme ¢asové obdobie 10 dni, budeme potre-
bovat data za poslednych 40 rokov atd'.

Pokracovanie v cisle 3/2005

2 PresnejSie povedané likvidita trhu nastrojov, z ktorych je zlo-
zené portfolio, ktorého riziko chceme merat.
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James Edward Meade je zaradovany
v ucebniciach ekonémie k vyznamnym
osobnostiam neoliberalizmu v Anglicku,
ktory presadzuje cielavedomé a progra-
mové zasahy statu do trhovej ekonomi-
ky, pokial’ prispievaju k jej rozvoju.

V roku 1977 bola J. E. Meadeovi ude-
lenda Nobelova cena za ekondmiu,
spolu so Svédskym ekonémom Berti-

James E. Meade sa narodil 23. juna 1907 v Anglicku,
v meste Bath, kde aj vyrastal. Predtym, ako prisiel na
Univerzitu Oriel College v Oxforde, Studoval predovset-
kym latinc¢inu a gréctinu. Tu pokracoval v klasickom vzde-
lani az do roku 1928.

Jeho zdaujem o ekonémiu vzbudila predovsetkym vyso-
ka nezamestnanost vo Velkej Britanii poéas medzivojno-
vého obdobia. V roku 1930 sice ziskal Stipendium na
Hertford College v Oxforde s moZnostou pokracovat
v Studiu ekondmie ako postgradudiny Student, ale Meade
sa rozhodol na zdklade pozvania Dennisa Robertsona,
blizkeho rodinného priatela, Studovat na Trinity College
v Cambridge ako jeho Student. Tu sa stal blizkym priate-
fom Richarda Kahna, ako aj Sirsieho ,kruhu“ ekondmov
diskutujticich o Keynesovom diele Rozprava o peniazoch
(Treatise on Money), ktori aj podnecovali jej premenu na
VSeobecnu tedriu (General Theory). Od roku 1931 do
1937 bol lektorom ekondmie na Hertford College
v Oxforde. V tom Case bolo vyucovanie ekonémie ako
beZného predmetu relativne nové a Meade bol jednym
Z0 skupiny nadsencov, medzi ktorych patrili Hargreaves,
Harrod, Phelps, Brown, Hitch, Hall, Fraser a Allen. Mea-
deho tlohou bolo vyucovat cely blok ekonomickej tedrie,
ale najviac ho zaujimala ekondmia masovej nezamest-
nanosti a medzindrodné ekonomické vztahy.

Koncom roku 1937 sa stal Meade ¢lenom ekonomickej
sekcie Spolocnosti ndrodov v Zeneve a posobil ako $éf-
redaktor ¢asopisu World Economic Survey, ktorého dva
zvézKy -sedemndste a osemndste vydanie — vydal. Pred-
chédzalo im vydanie s ndzvom Priebeh a fazy svetovej
depresie (The Course and Phases of the World Depres-
sion) od Bertila Ohlina v roku 1930. Priprava World Eco-
nomic Survey sa opierala o viaceré specializované Studie
vypracované uzndvanymi clenmi ekonomickej sekcie,
akymi boli Rasminsky, Tirana, Nurkse a Hilgerdt a ini.

Po vypuknuti vojny v aprili roku 1940, Meade opustil
Zenevu a vratil sa do Anglicka. AZ do roku 1947 bol &le-
nom ekonomickej sekcie vojnového kabinetu, pricom od
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lom Ohlinom, za jeho priekopnicku
pracu pri rozvijani tedrie medzinarod-
ného obchodu. Ako konstatoval prof.
Assar Lindbeck, ¢len svédskej Kralov-
skej akadémie vied, tato cena by mu
mohla byt udelena aj za prinos v oblas-
ti narodnych uctov, alebo za rozpraco-
vanie teoretickych zakladov keynesov-
skej hospodarskej politiky.

roku 1946 bol jej riaditelom. Pod vedenim Lionela Rob-
binsa a v uzkej spolupraci s Keynesom, sa sekcia stala
vplyvnou instituciou riediacou kaZdodenné ekonomické
problémy pocntic pridelovym systémom azZ po cenovu
politiku zostdtnenych spolo¢nosti. Meade tu riesil najmé
tieto tri hlavné ulohy:

e spolu s Richardom Stonom pripravili prvy oficidalny
odhad prijmov a vydavkov Velkej Britanie a to vo forme
ndrodnych uctoy,

e zlcastrioval sa diskusii a predkladal ndvrhy vedtce
k tzv. ,Bielej Knihe® o politike zamestnanosti z roku 1944,
v ktorej vidda Velkej Britdnie akceptovala udrZiavanie
zamestnanosti ako zdvédzok viddnej politiky,

* trefou oblastou boli diskusie, viddne ndvrhy a konfe-
rencie zaoberajlice sa otazkou povojnového medzindrod-
ného finanéného a ekonomického usporiadania v podobe
Medzindrodného menového fondu, Medzindrodnej banky
pre obnovu a rozvoj a VSeobecnej dohody o cldch
a obchode. Meadea najviac zaujala prave tato tretia tloha.

Roku 1947 sa stal profesorom obchodu na London
School of Economics, kde Lionel Robbins viedol katedru
ekondmie. V tomto obdobi spolupracoval s profesorom A.
W. H. Phillipsom, vdaka ktorému pochopil tedriu dyna-
mickych systémov. Ked' zacal vyucovat predmet svetovd
ekonomika, rozhodol sa, Ze prepise svoju knihu z pred-
vojnového obdobia Uvod do ekonomickej analyzy a poli-
tiky (An Introduction to Economic Analysis and Policy)
a sustredi sa na tému medzindrodnej hospodarskej poli-
tiky. Tuto tému rozpracoval v dvojzvdzkovom diele Tedria
medzindrodnej hospodérskej politiky (The Theory of
international Economic Policy). Prvy diel Platobna bilan-
cia(The Balance of Payments) vydal v roku 1951 a druhy
diel s nazvom Obchod a blahobyt (Trade and Welfare)
bol vydany v roku 1955.

Prdca na tychto knihdch Meadeovi prakticky zabrala
10 rokov, poclas ktorych p6sobil na London School of
Economics, no aj tak, podla neho, nepokryvaju celu
oblast medzindrodnej hospodarskej politiky. Ako sam
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uviedol, mali pozornost venoval problematike medzina-
rodnych aspektov ekonomického rastu alebo dynamickej
nerovnovahy. Napriek tomu prave za tieto prdce mu bola
udelena Nobelova cena za ekondmiu v roku 1977.

Roku 1957 sa Meade prestahoval do Cambridge, kde
pobsobil ako veduci katedry politickej ekondmie a zotrval
tam do roku 1967, potom prijal miesto samostatného
vyskumného pracovnika. Poc¢as tohto obdobia napisal
niekolko vedeckych studii: Statickd ekondmia (The Stati-
onary Economy), Ekondmia rastu (The Growing Econo-

J. E. Meade a jeho prinos pre rozvoj
ekonomickej tedrie

Jeden z najvyznamnejSich prinosov J. Meadea spociva
v oblasti rozpracovania tedrie platobnej bilancie, kde po-
ukazal na to, za akych okolnosti méze krajina su¢asne
dosahovat rovnovahu tak vnutorni ako aj vybilancovanost
vo svojich medzinarodnych platbach. Poukazal na konflikt
medzi cielmi zabezpecenia plnej zamestnanosti a vyrov-
nanosti platobnej bilancie. Tento konflikt navrhol riesit
vhodnou kombinaciou réznych nastrojov hospodarskej
politiky veducich k si¢asnému dosiahnutiu oboch cielov.
Priekopnicky charakter mala predovsetkym jeho analyza
dopadov Urokovej miery a menovej politiky na platobnu
bilanciu, ako aj analyza vyznamu systému menovych kur-
zov pre Ucinnost stabilizacnej politiky. Objasnil tieZ problé-
my, ku ktorym dochadza, ak krajiny rieSia svoju vnitornu
a vonkajsiu rovnovahu bez ohfadu na situaciu v okolitych
krajindch. Na zéklade toho vyzdvihol vyznam a nutnost
koordin&cie stabilizatnej politiky medzi krajinami.

Velky vyznam ma tiez jeho analyza désledkov réznych
druhov hospodarskopolitickych opatreni a institucionalne-
ho usporiadania na medzinarodny obchod a medzinarod-
nu delbu prace. J. M. Meadea mozno povaZovat za zakla-
datela modernej tedrie zamestnanosti v otvorenych eko-
nomikach. Jeho analyza tieZz poukazala na potrebu zabez-
pedit zodpovedajlcu Uroven agregatneho dopytu po tova-
roch a sluzbach v takychto ekonomikach, ako aj taku uro-
vefi domacich nakladov a cien, pri ktorej sa dosahuije plna
zamestnanost a vyrovnanost platobnej bilancie.

Prinos J. E. Meadea k rozpracovaniu modernej teé-
rie hospodarskej politiky v podmienkach
otvorenej ekonomiky

Meadeho najdélezitejSie dielo Balance of Payments
(1951) a Trade and Welfare (1955) nesie pecat vplyvu
Keynesovej tedrie zaloZzenej skdr na modeloch staticke;
rovnovahy ekonomického systému, nez na modeloch
dynamickych, ¢i nerovnovaznych. Ako uvadza vo svojej
prednaske pri prilezitosti udelenia Nobelovej ceny za
ekondmiu, makroekonomicky systém chape ako uzko
prepojeny komplex vnutornej a vonkajSej rovnovahy, pri-
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my), Riadena ekondmia (The Controlled Economy
a Spravodliva ekonomia (The Just Economy). V tychto
Studidch vychddzal z tézy, Ze raciondlna hospodarska
politika musf brat do tvahy vsetky aspekty ekonomické-
ho Zivota, ¢o povaZoval za velmi naroénu tlohu.

Od roku 1974, kedy odisiel do déchodku, pésobil ako
predseda komisie pozostavajtcej z prvotriednych ekono-
mickych teoretikov a poprednych odbornikov na dariové
prévo, uctovnictvo a administrativu.

James E. Meade zomrel v roku 1995.

¢om dosiahnutie vnutornej rovnovahy vytvara sucasne
predpoklady pre vonkajsiu rovnovahu.

Pod vnuatornou rovnovahou chapal su€asne pinu
zamestnanost a cenovu stabilitu, pricom tieto dve veli¢iny
nechape ako dve odliné veci. Vychadzal z predpokladu,
ze ak sa v ekonomike udrziava uroven efektivneho dopy-
tu zaistujlca pIni zamestnanost, je primerane stabilna aj
nominalna cenova hladina. Dolezitym predpokladom také-
hoto ponimania vnutornej rovnovahy je Uvaha, ze nomi-
néalne mzdy su bud konstantné alebo len velmi pomaly sa
meniace. Ako v8ak sam Meade neskdr konstatoval, tento
zrejme racionalny predpoklad bol platny v 30. rokoch 20.
storodia. Postupne vSak dospel k nazoru, Zze analyzu
zamestnanosti je nutné uskutotriovat v podmienkach
otvorenej ekonomiky a teda rovnovahu makroekonomic-
kého systému videl v zladeni troch ciefov: vyrovnanosti
platobnej bilancie, pinej zamestnanosti a cenovej stabilite.

Problematickym prvkom v tychto uvahach bolo nebez-
pecenstvo, Ze odbory a iné institucie fixujuce mzdy neu-
moznia dosahovanie pInej zamestnanosti bez nominalnej
nakladovo-cenovej inflacie. Meade sa domnieval, ze je
mozné definovat prirodzent mieru zamestnanosti ako tu
uroven (pri existujucich relevantnych institdciach, ktoré
ovplyviiuju mechanizmus stanovenia miezd), pri ktorej by
redlne mzdy rastli rovnakym tempom, ako bolo tempo
rastu produktivity prace. Ak tuto prirodzend hladinu
zamestnanosti povazujeme za plnt zamestnanost, poda-
rilo sa podla Meadea definovat podmienku vnttornej rov-
novahy, ako taku situaciu v ekonomike, kedy je suc¢asne
dosahovana plna zamestnanost aj cenova stabilita.

Na mieste je otdzka, aka je uloha inétitucii, ktoré svo-
jou aktivitou ovplyviuju uroven takio ponimanej plnej
zamestnanosti. Meade sa priklana k nazoru, ze instituci-
onélne faktory fixujice mzdy mozu byt pri¢inou velmi
redlnych tazkosti, a preto zastaval nazor, ze je potrebna
reforma inStitucionalneho usporiadania formovania
miezd. Preto mozno v extrémnej podobe vymedzit pinu
zamestnanost ako taku Urovert zamestnanosti, kedy
vztah medzi dopytom a ponukou na trhu prace v pod-
mienkach dokonalej konkurencie (ziadny monopsonicki
zamestnavatelia, Ziadne monopolistické odbory, Ziadne
socialne davky, ziadne povinné platby odstupného alebo
doplatky k mzdam a pod.) nevedie k snaham vynutenia
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rychlejSieho rastu realnych miezd v porovnani s rastom
produktivity prace.

Ak vychédzame z tézy, ze kazdému cielu makroekono-
mickej hospodarskej politiky (vonkajSia rovnovaha, pina
zamestnanost a cenova stabilita) by mal zodpovedat
relevantny nastroj hospodarskej politiky, tak Meade tieto
nastroje rozdeluje nasledujuco:

e nastroje priamo ovplyviujice Uuroven penazného
dopytu (menova a rozpoctova politika),

¢ nastroje priamo pdsobiace na stanovenie nominal-
nych miezd (mzdové vyjednavania),

e nastroje, ktoré priamo pdsobia na devizovu sféru (sta-
novenie vymennych kurzov, opatrenia devizovej kontroly
a nastroje obchodnej politiky ovplyvriujuce celkovu hod-
notu dovozu a vyvozu).

Dolezité je, najst sposob simultanneho nasadenia vset-
kych disponibilnych nastrojov hospodarskej politiky vedu-
cich k najpriaznivejSiemu simultdnnemu ovplyvneniu
vSetkych cielov. Pri takomto pristupe nie je ziadny nastroj
hospodarskej politiky orientovany Uzko len na jeden kon-
krétny ciel, ale délezity je spologny efekt synergického
posobenia vSetkych nastrojov na vSetky ciele. Meade si
v8ak uvedomoval naro¢nost tejto Ulohy a videl aj politic-
ké suvislosti, v akych sa vyuzivaju jednotlivé nastroje
hospodarskej politiky, a preto odporucal, aby kazda insti-
tucia vyuzivajuca konkrétny néstroj hospodarskej politiky
mala jasne vymedzen( zodpovednost za Uspech, Ci
neuspech pri dosahovani jasne definovaného ciela.

Existuje Sest variantnych kombindcii ako k trom ciefom
priradit tri na tieto ciele zamerané nastroje: Meade pova-
Zoval za najddlezitejSie tri z nich:

e nastroje reguldcie dopytu, dafiové a menové, ktoré by
boli pouzivané na ovplyvhovanie pehaznych vydavkov
tak, aby sa zabranilo prili§ vysokej inflacii, ¢i deflacii cel-
kovych penaznych déchodkov;

e inStitucie fixujuce mzdy by boli utvarané tak, aby
obmedzovali pohyby nominalnych miezd smerom nahor
v tych sektoroch, kde neexistuje nedostatok pracovnikov
a naopak umoziovali tieto pohyby smerom nahor tam,
kde je potrebné prilakat, ¢i udrzat pracovnikov tak, aby
sa udrzovala plna zamestnanost v ekonomike;

* devizova politika by mala byt pouZitd k udrZovaniu
vyrovnanosti platobne;j bilancie nastrojmi regulacie dopy-
tu veducimi k obmedzeniu pefiaznej inflacie a nastrojmi
ovplyvilovania miezd veducimi k dosiahnutiu redlnej
urovne zamestnanosti a produktu.

Z hladiska zodpovednosti institlcii vykonavajucich
hospodarsko-politicko opatrenia Meade povazoval za
najvhodnejsie aby Centralna banka, ktorej ulohou je kre-
ovanie mnozstva penazi v obehu a Ministerstvo financii,
ktoré im otvara cestu do ekonomiky zodpovedali za pred-
chadzanie inflaciam a deflaciam. Tie institucie, v pravo-
moci ktorych je stanovenie mzdovych sadzieb v réznych
sektoroch ekonomiky by mali zodpovedat za désledky
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svojich rozhodnuti na formujlcu sa Uroven zamestnanos-
ti. Efektivnost takéhoto rozdelenia zodpovednosti spociva
na predpoklade, Ze pruznost dopytu po pracovne;j sile je
vzhladom k realnej mzde dostato¢ne vysoka. Podla Mea-
dea ucinna kombindcia plnej zamestnanosti s vylu¢enim
inflacie nutne vyZaduje, aby hlavnym kritériom uréovania
vy$ky miezd bol vzfah medzi dopytom a ponukou na trhu
prace bez neziaduceho zotrvavania na dosiahnuti a udr-
zani konkrétneho redlneho mzdového dbéchodku. Ten
musi byt podla neho vysledkom domécej produktivity
prace, vymennych relacii medzinarodného obchodu,
danovych a inych opatreni veducich k ovplyvneniu roz-
delenia déchodku medzi istu (po zdaneni) mzdu a ostat-
né Cisté (po zdaneni) déchodky.

Pokial ide o vonkajsiu rovnovahu J. E. Meade vychadza
z toho, Ze by malo existovat uréité rozdelenie pravomoci
medzi narodnymi viddami a medzinarodnymi institaciami.
Narodné vlady by boli zodpovedné za narodnd menovd,
fiSkalnu a mzdovu politiku zaistujlicu pini zamestnanost
a stabilitu cien. Vonkajsia rovnovaha by mala byt udrzo-
vand devizovou politikou pod dohfadom medzinarodnych
indtitucii, napriklad formou Uprav menového kurzu medzi
narodnymi menami samozrejme v kombinacii s volnym
obchodom a platbami.

Zvlastne regulacné mechanizmy pod dohladom pri-
sluSnych medzinarodnych institlcii su potrebné najmé
vtedy, ak dochadza k deformovaniu medzindrodnych
transakcii a k obmedzovaniu volného pohybu tovarov
a kapitalu napriklad v désledku nahlych zmien v medzi-
narodnych kapitalovych pohybov, alebo ked existuju
znacné rozdiely v narodnych dafovych rezimoch a pod.

Povojnové usporiadanie medzinarodného menového
systému a vytvorenie takych institicii ako je Medzindrodny
menovy fond, Medzinarodna banka pre obnovu a rozvoj,
VSeobecna dohoda o clach a obchode vyustili do pozoru-
hodnej expanzie medzinarodného obchodu. Tento systém
vSak mal jedno slabé miesto - nepruzné menové kurzy. Aj
toto slabé miesto sa podarilo odstranit prechodom na
pruzné menové kurzy. Napriek tomu, podla Meadea, stale
existuje v medzinarodnych vztahoch jedno ,strasidlo“ — je
to prave dovoz vyrobkov konkurujicich domacim odvet-
viam, v ktorych uz existuje vyznamna nezamestnanost.
Ako uvadza Meade je to preto, ze mnoho narodnych viad
rozvinutych priemyselnych krajin neuspela pri hladani
vhodnych narodnych institucionalnych postupov pre spoje-
nie plnej zamestnanosti s cenovou stabilitou. Pri plnej
zamestnanosti a cenovej stabilite v tuzemsku by vyrovna-
vanie platobnej bilancie mohlo byt automaticky ponechané
na mechanizmus pruznych menovych kurzov. Zmenu pri-
stupu vyspelych krajin k zasadam mzdovej politiky pova-
zuje Meade za jeden z najdéleZitejSich faktorov, od ktorych
z4visi zdravy vyvoj celého sveta.

Reforma institlcii, ktoré sa podielaju na reguldcii tvor-
by miezd podla neho predpoklada, zachovanie decentra-
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lizovanej trhovej regulacie mzdovych sadzieb na zaklade
dohdd medzi podnikatemi a odbormi, a sugasne by
vytvarala institucionalne predpoklady pre socialnu regu-
laciu mzdovych sadzieb zameranu na dosahovanie naj-
vy$Sej moznej zamestnanosti za pomoci nezavislych pla-
tovych komisii alebo arbitrazi. Tieto komisie by podlia J.
Meadea mali riesit sporné pripady a stanovit mzdy alebo
ich prirastky tak, aby bola reSpektovana viadou predpo-
kladana miera rastu miezd.

Prispevok J. E. Meada k tedrii inflacie

Novi koncepciu ponimania inflacie rozpracoval J.
Meade vo svojich pracach z prelomu 70. a 80. rokov
a oznaluje ich ako ,nové keynesovstvo®. Najvyznamnej-
§im z nich je dielo Stagflacia (1982, 1983), ktoré napisal
spolu s D. Vinesom a J. Maciejowskim.

Vychodiskom ,nového keynesovstva“ J. Meadea je
jeho ponimanie stagflacie v obdobi 70. rokov 20. storodia.
Podla jeho nazoru bolo jej bezprostrednou pri€inou zni-
Zenie miery zisku vyvolané rastom mzdovych nakladov
a importovanych materidlovych nakladov. K vzniku takej-
to situacie prispeli najvyraznejsie tieto dva Cinitele: 1. vSe-
obecne rozSirené pouzivanie tradi¢nych keynesovskych
politik vyuZivajucich zvySovanie celkovych penaznych
vydavkov prostrednictvom rozpoctovej a penaznej a Uve-
rovej politiky na akukolvek urover potrebnu pre dosiah-
nutie plnej zamestnanosti; 2. existujica monopolna Struk-
tura vtedajSich trhovych ekonomik, hlavne uloha odborov
najma z hladiska ich tlaku na zvySovanie miezd. J.
Meade zdoraznil, ze za tychto podmienok uz nie je
mozné pouzivaf tradiéné odporicania keynesovskej hos-
podarskej politiky, pretoZe nie st schopné ¢elit inflacii.

Tieto nové podmienky spolu s vyvojom medzinarod-
nych vymennych relacii vyrazne ovplyviiuju vztahy medzi
ponukou a dopytom pri stanoveni miezd. Podla Meadea,
ak sa totiz medzinarodné vymenné relacie vyvijaju pre
danu priemyselnu krajinu nepriaznivo, napr. v ddsledku
rastu svetovych cien ropy, alebo dovazanych surovin, ma
to rovnaké dbsledky, ako ked' v danej krajine poklesne
produktivita prace a ostatnych vyrobnych faktorov. Tlak na
rast nominalnych miezd v zaujme zachovania redlnej kup-
nej sily mzdovych déchodkov spdsobuje tuzemskym
vyrobcom zvySovanie penaznych nakladov na mzdy bez
rastu predajnej ceny ich produkcie. Vysledkom je pokles
ziskovej marze. Preto domdci vyrobcovia budd znizovat
dopyt po pracovne;j sile tak dlho, kym sa ziskova marza
neobnovi zodpovedajucim rastom predajnych cien tuzem-
skych vyrobkov. Takyto vzostup cien vSak povedie k rastu
Zivotnych nakladov, ¢o bude vyvolavat opatovny tlak na
rast nominalnych miezd a zaroveri pokles ziskovej marze.

Meade v tejto suvislosti upozorriuje, Ze zachovanie real-
nych miezd — v désledku nepriaznivého vplyvu vymennych
relacii medzinarodného obchodu - nie je zluCitelné s pinou

JAMES EDWARD MEADE

zamestnanostou. Spirlovite sa opakuilci tlak na pokles
ziskovych marzi, v désledku toho tlak na rast tuzemskych
predajnych cien, rast nominélnych miezd, dalsi tlak na zis-
kové marze a tak dalej — vyustuje do stagflacie, pri ktorej
je uroven zamestnanosti pod Uroviiou pinej zamestnanos-
ti a je spojend s inflaciou nominalnych cien. Zdéraziuije pri-
tom, Ze U¢inna kombinacia plnej zamestnanosti s vyluce-
nim inflécie nutne vyzaduije, aby hlavnym kritériom urCova-
nia vy$ky miezd boli vztahy ponuky a dopytu na trhu préce,
bez neziadlceho zotrvdvania na dosahovani konkrétneho
redineho mzdového dochodku. Ten musi byf syntetickym
vysledkom tuzemskej produktivity, vymennych relacii med-
zindrodného obchodu, dariovych a ostatnych opatreni
Statu k ovplyviiovaniu rozdelenia dochodku medzi pouzite-
né mzdy a ostatné déchodky.

Meadeho koncepcia ,hového keynesovstva“® sa od
ortodoxného keynesovstva liSi tym, ze kombinuje tradic-
né nastroje rozpoctovej a penaznej a uverovej politiky,
ako aj politiky zameranej na regulaciu menovych kurzov,
v zaujme dosiahnutia staleho mierneho rastu agregat-
nych peflaznych vydavkov vynalozenych na doma vypro-
dukované tovary a sluzby. V sulade s tym by mal rast aj
pefazny déchodok, prostrednictvom zaistenia stabilného
rastu pefiaznej zasoby.

Meade tu v8ak naraza na dve otazky, ktorymi sa — ako
sam konstatuje odliSuje od monetaristov: ¢o ma byt
v modernej ekonomike povazované za peniaze, pretoze
ako uvadza, objemy substitutov pefiazi mézu v ekonomi-
ke rychle rast alebo klesat. Zaroven s tym sa moze pod-
statne menit rychlost obratu pefazi. Preto navrhuje, aby
za menovu regulaciu bola zodpovedna taka institucia,
ktora nie je priamo zdvisla na vlade, ale ktora by bola
zaviazana svojim Statitom dosahovat stabilny, avsak
mierne rastuci penazny déchodok. Tejto menovej institu-
cii (centralna banka) by bola zverena povinnost samo-
statnej a nezavislej volby menovej politiky k udrzovaniu
celkovych penaznych déchodkov na ich zadanej drahe.

Stabilné tempo rastu agregatnych periaznych vydavkov
vynaloZenych na doma vyprodukované tovary a sluzby by
malo byt podnecované bud nastrojmi fiSkalnej politiky
(dane), alebo tverovej politiky (Urokova miera).

Nie nepodstatny vplyv podla Meadea ma aj urovanie
miezd vo vSetkych sektoroch trhu prace. To si vSak vyza-
duje reformu indtitucii, ktoré sa podiefaju na regulécii
tvorby miezd, ktora predpoklada zachovanie decentrali-
zovanej trhovej reguldcie mzdovych sadzieb na zdklade
dohéd medzi podnikatelmi a odbormi. Sucasne by vytva-
rala indtitucionalne predpoklady pre socidlnu regulaciu
mzdovych sadzieb zameranu na dosahovanie najvysse;
moznej zamestnanosti za pomoci nezavislych platovych
komisii alebo arbitrazi. Tieto komisie by podla J. Meadea
mali riesif sporné pripady a stanovit mzdy alebo ich pri-
rastky tak, aby bola reSpektovana viadou predpokladana
miera rastu miezd.
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BANKOVKY USD VO FAREBNOM SATE

Rozalia Boskovic¢ova, Narodna banka Slovenska

Po uvedeni novej bankovky 20 USD, séria 2004 do obehu dria 9. oktobra 2003, viadni zastupcovia
USA z Ministerstva financii, Federadlnej rezervnej banky a Tajnej sluzby USA dria 26. aprila 2004
predstavili novy dizajn bankovky 50 USD, séria 2004 s lepSimi ochrannymi prvkami bankovkovej
grafiky a bankovkoveho papiera. Bankovka 50 USD, s€ria 2004 je v obehu od 28. septembra 2004.

Bankovka 50 USD je druhou bankovkou vydanou
v sérii 2004, ktord pouziva nielen jemné farebné
odtiene, ale tiez zd6raziiuje historické americké
symboly. Po bankovke 50 USD bude nasledovat ban-
kovka 100 USD. O novej podobe sa uvazuje aj
u bankoviek 10 a 5 USD. So zmenou sa zatial nepla-
nuje u bankoviek 2 a 1 USD.

Nové bankovky 50 USD, série 2004 su spolahlivej-
Sie, inteligentnejSie a bezpecénejSie: spolahlivejSie,
pretoze sa tazsie falduju, ale lahsie kontroluju, inteli-
gentnejSie, Ze maju naskok pred technicky schopny-
mi falSovatelmi a bezpecnejsie, ¢o vedie k zaisteniu
integrity obeziva USA.

Uvedenim novych bankoviek USD do obehu budu

i nadalej platit véetky bankovky USD vydané Spoje-
nymi Statmi americkymi, t. j. staré i nové série. To
znamenad, Ze neexistuje povinnost ani ¢asovy limit
vymeny starych bankoviek za nové.

Dizajn novych bankoviek USD, série 2004 i nada-
lej pouziva tri najddlezitejSie ochranné prvky, ktoré
systém federalnych bank a Ministerstvo financii USA
zaviedlo v 90. rokoch 20. storoCia a ktoré sa daju
lahko skontrolovat: vodoznak, ochranny prizok
a opticky premenlivy prvok.

Ochranné prvky su efektivnejSie vtedy, pokial o nich
verejnost vie ¢o najviac. Aby sa ludom na celom svete
dostalo ¢o najviac informacii o novych bankovkach
USD, vlada USA uskutoCriuje programy verejnej osve-

Bankovka 50 USD - séria 2004
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ty, ktoré maju zaistit, Ze Siroka verejnost sa oboznami
s novymi bankovkami USD eSte skor, ako budu emi-
tované. Vediet a poznat ¢o najviac informacii
o ochrannych prvkoch americkych bankoviek poméze
ochranit fudi pred kupou falodnych bankoviek.

-Mena USA je celosvetovym symbolom bezpec-
nosti a integrity. Tieto nové dizajny bankoviek nam
pomdzu, aby tomu tak bolo i nadalej, zaisti to ochra-
nu proti falSovaniu a umozni ludom, aby si fahSie

BANKOVKY USD VO FAREBNOM SATE

overili autenticitu svojich tazko vyrobenych penazi,”
prehlasil minister financii Spojenych Statov americ-
kych John W. Snow.

Vzhladom na to, ze falSovatelia stale viac a viac
pouzivaju digitalnu techniku vyhotovenia faloSnych
platidiel, ktora je pre nich dostupnejsia a hlavne lac-
nejsia, vlada USA sa rozhodla, Zze bude vydavaf
nové modernejSie a hlavne lepSie chranené platidla
USD kazdych 7 — 10 rokov.

Tlacové techniky:

Rozmery bankoviek:
Farebnost bankoviek:

Vodoznak:
Ochranny pruazok:

Ochranné vlakna:

Opticky variabilny

prvok:

Sériové cislo:

Pecat FRS:

Symboly slobody:

Mikrotexty:

Prvok
pre slabozrakych:

Ochrana proti kopiro-

vacim zariadeniam:

OPIS BANKOVKY

hibkotlag, tla& z vysky a tlaé z plochy (ofset)
156 x 66 mm

Cierna, zelena a pozadie dotvaraju na licnej strane modra, ¢ervena a po okrajoch obid-
voch stran bankovky je to fialova farba. Stred bankovky na licnej strane (okolo prezi-
denta Granta) a na rubovej strane (pozadie U. S. Capitolu) vyplia oranzova farba.

lokalizovany, stupnovity, figuralny. Vodoznak je sucastou bankovkového papiera a je
viditelny z obidvoch stran v priehlade proti svetlu.

polyetylénovy ochranny pruzok s pozitivnym mikrotextom ,USA 50 a malej viajky“ je
stc¢astou bankovkového papiera. Je viditelny v priehfade proti svetlu z obidvoch stran
bankovky. Ochranny prizok pod UV svetlom ,svieti“ Zlto.

umelohmotné modré a Cervené ochranné viakna su nepravidelne rozmiestnené po
obidvoch stranach bankovky. Ochranné vlakna su sticastou bankovkového papiera a su
viditelné volnym okom.

Cislica ,50“ v pravom dolnom rohu na licnej strane bankovky uréujuca nominalnu hod-
notu sa meni pri nakloneni bankovky z medenej na zelenu farbu. U novych bankoviek
USD je tato zmena farby eSte napadnejSia a lahSie rozpoznatelna.

je vytvorené opat kombinaciou jedenastich Cislic a pismen, objavuje sa dvakrat na lic-
nej strane bankoviek. Oproti predchadzajlicej sérii je na novej bankovke 50 USD séria
2004, lavé sériové Cislo mierne posunuté doprava (blizSie k portrétu prezidenta).
univerzalna pecat ,FEDERAL RESERVE SYSTEM" sa nachadza na licnej strane ban-
kovky USD vlavo od portrétu prezidenta. Pismeno a &islica pod favym sériovym &islom
oznacuje vydavajucu emisnu banku. Séria 2004 je ozna¢ena pismenom ,E“ v sériovom
Cisle.

na licnej strane bankovky 50 USD su nové symboly slobody — zobrazenie americkej
vlajky. Tradi¢éné hviezdy a pruhy vlajky USA su vytlatené modrou a Eervenou farbou za
portrétom prezidenta Granta. Pole modrych hviezd sa nachadza vlavo od portrétu a tri
Cervené pruhy st umiestnené vpravo od portrétu. Mala kovova modrostrieborna hviez-
da sa nachadza vpravo, v spodnej ¢asti pri portréte.

mikrotext na licnej strane bankovky sa nachadza na troch réznych miestach: 1. slova
LFIFTY®, JUSA® a ¢&islica ,50“ su vytlacené v dvoch modrych hviezdach viavo od por-
trétu (medzi nimi je pecat FRS),

2. slovo ,FIFTY“ sa opakovane vyskytuje po okrajoch bankovky v giloSovom raméeku,

3. mikrotext ,THE UNITED STATES OF AMERICA" sa nachadza v golieri koSele prezi-
denta Granta (pod bradou z lavej strany bankovky).

na rubovej strane bankovky 50 USD je vytlaceny rozliSovaci znak pre zrakovo postih-
nutych ludi a to zvaéSenim nominalnej hodnoty ,50 v pravom dolnom rohu na svetlom
pozadi.

na rubovej strane bankovky su Zltou farbou po obidvoch stranach U.S.Capitolu vytla-

c¢ené drobné cislice ,,50.

BIATEC, rognik 13, 2/2005
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SPISSKA UVERNA BANKA

K Vysokym Tatram uz sto
rokov neodmyslitelne patri hotel
Grand v Starom Smokovci.
Mélokto v8ak vie, Zze takmer
polovica jeho existencie je spo-
jend s kedysi jednou z najvac-
Sich bank na Spisi, so SpiSskou
Uvernou bankou v Levodi, ktora
vznikla v roku 1869 ako Zipser
Credit- und Gewerbebank
(SpiSska uverna a priemyselna banka). K zakladatelom
banky patril aj gréf Albin Csaky, ktory bol jej prvym prezi-
dentom. Prvymi ¢lenmi spravnej rady banky boli desiatky
rokov Arthur Probstner, Leopold Spitz, Gustav Gérgey,
Guido Prihradny, Alexander Breuer, Carl Seeliger. Dlho-
roénym riaditefom (1872 — 1902) bol Gustav Hoepfner
a po jeho smrti syn Gustav Hoepfner ml. (az do smrti v r.
1932). Najstarsia zachovana vyro€na sprava z roku 1876
udava vySku akciového kapitalu 200 000 zlatych, ¢o bola
v porovnani s inymi miestnymi bankami vysokd suma.
Vtedy sa uz banka premenovala na Zipser Creditbank und
Centralsparkasse, A.G. (SpiSska uverna banka a ustred-
na sporiteliia, a. s.).

Banka prijimala vklady, poskytovala hypotekarne
a zmenkové Uvery, no predovSetkym investovala do okoli-
tych firiem a podnikov a vybudovala vlastni kupelnu
osadu. V r. 1883 si prenajala od urbarialistov obce Mull-
bach (Mlynica) Stary Smokovec. Postupne tu postavila
kupele s rozsiahlym komplexom lie¢ebnych domov
a hotelov. Dominantou bol hotel Grand, z dalSich 35
objektov mozno uviest napriklad vily Adria, Bellevue,
Fléra, Svajéiarsky dom, Hoepfnerov dom (dnes Hotel
Smokovec) &i sanatdérium Tatra. Isty as mala v prenajme
i Tatransku Lomnicu, kde v r. 1900 jej aktiva tvorili takmer
dvojnasobok vtedajSieho akciového kapitalu, ktory sa
vy$plhal do vy$ky 400 000 kortn. Dal$ie investicie sme-
rovali do vicindlnych drah v Levoci, Poprade a Kezmarku.
Koncom 19. storodia investovala do Popradského parné-
ho pivovaru a Krompa$sko-Hornadskych Zeleziarni.

Prva svetova vojna zasiahla aj tuto banku. Na ziskanie
prijmov vyuzila napr. aj Ziadost koSického vojenského veli-
telstva a poCas roku 1915 prenajimala Smokovecké kupe-
le dovolenkujucim c. k. vojakom.

Diia 20. 6. 1921 sa Ustav premenoval na SpiSsku tvernu
banku, ucastinni spolo¢nost so sidlom v Levoéi. Akciovy
kapital v r. 1931 predstavoval sumu 2,4 miliéna korun.
Banku viedli vy$Si $tatni uradnici vo vysluzbe — hlavny sluz-
ny, hlavny finanény radca, d'alej lekari, pravnici, velkostatka-
ri. PoCas celej existencie banky s fiou Uzko spolupracovala
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8lachticka rodina Csakyovcoy,
v r. 1939 sa ¢lenom spravnej
rady stal synovec prvého prezi-
denta banky Michal Csaky.

Po vytvoreni Slovenského
Statu banka fungovala ako
banka madarskej mensiny na
Slovensku. Kym zavere¢né ucty
za roky 1938 az 1940 vykazo-
vali velmi maly zisk, v rokoch
1942 — 1943 sa zisk strojnasobil a v pripade kupelov v Sta-
rom Smokovci dokonca stupol tridsatkrat, kedze ich klien-
telu tvorili hlavne solventni madarski obchodnici. Po skon-
¢eni druhej svetovej vojny diia 26. 6. 1945 Poverenictvo
financii ustanovilo pre SpiSsku Uvernd banku v Levodi
docasnu spravu. Dekrét prezidenta republiky ¢. 108 z 25.
10. 1945 o konfidkacii nepriatelského majetku ju zaradil
medzi likvidujuce konfiSkaty. Vojnové straty banky predsta-
vovali 2,76 miliona korun. VySe 400 000 korun vzala
z pokladnice Ustavu v LevoCi a v Starom Smokovci ako voj-
novi korist Cervend armada, ako aj priblizne rovnaku
sumu uloZenu v cennych papieroch v Bratislavskej I. spori-
vej banke v Bratislave. Rovnako dopadli prebytky v celkovej
sume okolo 2 miliénov korun, ktoré si uloZila v tejto banke
aj v Nemeckej obchodnej a Uvernej banke v Bratislave.
NKVD v aprili 1945 odvliekla riaditela banky Artura Polnis-
zo Spisa, napr. Michal Cséky z Bijacoviec, Akos Wieland
z MarkuSoviec, pred prichodom frontu utiekli. Do¢asnéa
sprava odcudzila mnozstvo zasob a zariadenia z kupelov
v Starom Smokovci. Pozemky v Starom Smokovci, pévod-
ne prenajaté od urbarialistov obce Mlynica, boli ako maje-
tok obyvatelov nemeckej narodnosti postatnené. 17. 3.
1946 sa Ustav dostal pod narodnu spravu a nasledne bola
jeho likvidaciou poverena Oblastna likvidatna kancelaria
so sidlom v Poprade. 15. 12. 1947 boli kupele v Starom
Smokovci prenajaté Slovenskej hotelovej Ucastinnej spo-
lo&nosti. Cinnost Oblastnej likvidatnej kancelarie bola 30.
6. 1949 zastavena a vymerom Poverenictva financii ¢.
7709/49-V1/18 bola likvidaciou poverena Slovenska Tatra-
banka v Bratislave, ktora vSak 22. 1. 1951 podla vyhlasky
ministra financii splynula so Slovenskou vSeobecnou uver-
nou bankou univerzélnou sukcesiou a nasledne bola vyma-
zand z obchodného registra. V tom istom roku 15. 11. 1951
odovzdala Slovenska vSeobecna Uverna banka vsetky
svoje zavézky a pohladavky Statnej banke Eeskoslovenskej
univerzalnou sukcesiou.

Mgr. Andrea Lekova
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Z ROKOVANIA BANKOVEJ RADY NBS

Dna 28. januéara 2005 sa uskutocnilo 2. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Ivana Sramka.

* BR NBS prerokovala Situaénl spravu o menovom
vyvoji v SR za december 2004 a rozhodla o ponechani
urokovych sadzieb na urovni 2,5 % pre jednodriové steri-
lizaéné obchody, 5,5 % pre jednodhové refinan¢né
obchody a 4,0 % pre dvojtyzdiiové REPO tendre
s obchodnymi bankami.

* BR NBS schvélila Rozhodnutie NBS o vysporiadani
obchodov Narodnej banky Slovenska.

Schvélené rozhodnutie vymedzuje postupy pri vyspo-
riadani obchodov NBS na menové ucely v slovenske;
mene a to vysporiadanie primarneho predaja pokladnic¢-
nych poukazok NBS, REPO obchodu a REPO tendra,
nakupu, predaja cennych papierov, prijmu vkladov ako aj
predaja EUR za slovenské koruny v ramci devizovych
intervencii. Zaroven rieSi spdsob uplatnenia urokov
z ome$kania a zmluvnych pokut a ich vysku.

Rozhodnutie NBS o vysporiadani obchodov Narodnej
banky Slovenska nadobudne U¢innost 1. marca 2005.

* BR NBS rozhodla s G¢innostou od 1. 2. 2005 rozsirit
harmonogram svojich zasadnuti o pravidelné zasadnutia

kazdy utorok. Na tychto zasadnutiach bude BR NBS
posudzovat najméa aktudlnu situaciu na finanénom trhu
a schvafovat vysledky pravidelného sterilizaéného REPO
tendra.

Dna 1. februara 2005 sa uskutocnilo 3. rokovanie
Bankovej rady NBS pod vedenim jej guvernéra lvana
Sramka.

* BR NBS posudila situaciu na finanénom trhu a roz-
hodla o odmietnuti vSetkych ponuk v pravidelnom dvoj-
tyzdhovom REPOQ tendri. NBS nie je spokojna s vyvojom
kurzu slovenskej koruny, ktory od zaliatku tohto roka
posilnil o 1,7 percenta. Na zhodnocovani kurzu sloven-
skej koruny sa podiela hlavne kratkodoby kapital spojeny
s oCakavaniami dalSieho posilfiovania kurzu slovenskej
koruny. Znaéna Cast kratkodobého kapitdlu sa prostred-
nictvom menovych operacii realizuje prave v steriliza¢-
nych tendroch centralnej banky.

BR NBS povazuje dalSie zhodnocovanie kurzu koruny
za neopodstatnené a ako uz viackrat deklarovala je
odhodlana pouzit v pripade daldieho neprimeraného
zhodnocovania kurzu dostupné nastroje. Odmietnutie
ponuk na sterilizaciu je jednym z tychto nastrojov.

Komentar k rozhodnutiu BR NBS
zo dna 28. 1. 2005 o urceni urokovych sadzieb

Bankova rada NBS prerokovala Situaénu spravu
0 menovom vyvoji v SR za december 2004. V ramci hod-
notenia aktualneho ekonomického a menového vyvoja
Bankova rada NBS konétatovala, Ze celkova miera infla-
cie bola v decembri v porovnani s predpokladmi NBS
priaznivejSia a aj v désledku toho dosiahla v roku 2004
hodnotu v spodnej asti programového intervalu Aktua-
lizovaného menového programu NBS na rok 2004.
Dynamika jadrovej inflacie bola v porovnani s predpo-
kladmi NBS nizsia, predovSetkym v désledku timiaceho
pdsobenia kurzového vyvoja. Vyrazny vplyv na cenovy
vyvoj mala dobra uroda, ako aj rast konkurencie, ¢o sa
najvyraznejSie prejavilo v sektore potravin a bolo
ovplyvnené otvorenim trhu vstupom SR do Eurdpskej
Unie, ako aj konkurenciou v rdmci obchodnych retazcov.

Bankova rada NBS v sulade s novou stratégiou meno-
vej politiky hodnotila na svojom zasadnuti aktualny
a oCakavany vyvoj inflacie a faktorov pdsobiacich na
mozné odchylenie cenového vyvoja od inflaéného ciela.
Bankova rada NBS konstatovala, Zze progndza inflacie
ajej determinantov vo vztahu k cielu je priazniva, avSak

existuju neistoty ohladom rozsahu sekundarnych efek-
tov zvySovania regulovanych cien na cenovy vyvoj. Pre-
trvava riziko spojené s pohybom cien potravin, ropy,
nerastnych surovin, ako aj neistota v oblasti mzdového
rastu. Na zaklade zhodnotenia tychto faktorov Bankova
rada NBS rozhodla o ponechani su¢asnej trovne kltuco-
vych urokovych sadzieb.

Medzi délezité faktory ovplyviiujuce uroven cenovej
hladiny patri vyvoj vymenného kurzu. V porovnani so
zmenou Urovne klu¢ovych urokovych sadzieb sa jeho
zmeny premietaju do spotrebitelskych cien v kratSom
¢asovom horizonte a vo vacSej miere. Posilfiovanie
vymenného kurzu slovenskej koruny v priebehu januara
a najma v poslednych diioch povazuje BR NBS za prili§
dynamické. Prilidna volatilita vymenného kurzu, pripad-
ne dlhodobo odliSny vyvoj nomindineho kurzu od jeho
rovnovaznej Urovne by mohli bezprostredne ohrozit spl-
nenie inflaného ciela NBS. Popri zévazku spinit maa-
strichtské inflacné kritérium je NBS zodpovedna aj za
splnenie tzv. kurzového kritéria v podobe Clenstva
v ERM II. Z tychto skutoCnosti pre NBS vyplyva uloha
dbsledne monitorovat faktory ovplyviiujice vyvoj
vymenného kurzu a korigovat jeho nepriaznivé ten-
dencie.
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Pri rozhodovani o vySke urokovych sadzieb Bankova
rada NBS hodnotila nasledujuce faktory: v janudri 2005
by malo déjst k vyraznejSiemu poklesu medziro¢nej
dynamiky inflacie v désledku bazického efektu z pred-
chadzajuceho roka, ked vstupil do platnosti va¢si rozsah
Uprav regulovanych cien a jeho vplyv na dynamiku infla-
cie pretrvaval cely rok 2004. Najviac by v januari 2005
mali ovplyvnit cenovu hladinu zmeny regulovanych cien,
aj ked' v niz&om rozsahu ako v minulom roku, a rast cien
povinného zmluvného poistenia motorovych vozidiel.

Trend rovnovazneho posilfiovania slovenskej koruny,
nizkoinflaéné externé prostredie premietajuce sa
v importnych cenach a pretrvavajuci rast konkurencie
priaznivo ovplyviuju vyhlad vyvoja inflacie. OZivenie
domaceho dopytu v predchadzajucom roku by malo pre-
trvavaf aj v roku 2005 a domaci dopyt by mal byt nada-
lej determinantom dynamického ekonomického rastu.
Vplyvom pdsobenia priamych zahrani¢nych investicii,
ktoré sa prejavili v kvalitativnych zmenach v tvorbe fix-
nych investicii dochadza k zvySovaniu produkénej

NARODNA BANKA SLOVENSKA

schopnosti ekonomiky. V dosledku toho by tak rast
konecnej spotreby domacnosti ani dynamika tvorby fix-
nych investicii nemali vytvarat riziko vzniku inflatnych
tlakov. Bankova rada NBS hodnotila vyvoj a vyhlad infla-
cie a realnej ekonomiky priaznivo, zaroven v8ak konsta-
tovala existenciu urcitej miery neistoty v budicom ceno-
vom Vyvoji.

Neistoty vyplyvaju z dopadu sekundarnych efektov
administrativnych Uprav cien na cenovy vyvoj. Zaroven
sa na zaciatku kalendarneho roka uskutoCnuju mzdové
vyjednavania, vysledky ktorych maji potencial ovplyvnit
dosiahnutie inflaného ciela. Predpokladom spinenia
stanoveného ciela je prispdsobenie rastu miezd vyvoju
produktivity prace a dezinflanej trajektdrii. S ohladom
na pretrvavanie tychto rizik v ase prerokovania situac-
nej spravy o menovom vyvoji v SR za december 2004
rozhodla Bankova rada NBS o ponechani st¢asnej Urov-
ne kf'u¢ovych urokovych sadzieb.

Tlacové oddelenie OVI NBS

TLACOVE SPRAVY

Guvernér NBS na zasadnuti BIS

Guvernér NBS Ivan Sramko sa ztgastnil diia 10. 1. 2005
v Bazileji jednodnového riadneho zasadnutia Banky pre
medzinarodné zuctovanie (BIS). Na programe rokovania
$éfov centralnych bank bola okrem iného diskusia na tému
,Zistovanie zranitenych miest v novych ekonomikach®,
otazky potreby kapitdlu pre centralne banky a aktualne
problémy svetového bankovnictva. BIS je medzinarodnou

organizaciou so zameranim na podporu spoluprace cent-
ralnych bank a dal$ich institlcii s cielom dosiahnut meno-
vu a finan¢nu stabilitu. Patri k najstarSim medzinarodnym
finanénym organizaciam, zalozena bola v roku 1930
a v sucasnosti zdruzuje 55 centralnych bank a finanénych
autorit zo v3etkych kontinentov. Dalsie informéacie o BIS je
mozné ziskat na jej internetovej stranke www.bis.org.

Igor Barat

Vybor CESR predlozil Europskej komisii
technickd pomoc vo vztahu k direktive MIFID

Vybor CESR dnia 3. 2. 2005 publikoval kone¢nu ver-
ziu technickej pomoci Eurdpskej komisii, ktora sa tyka
implementacie ustanoveni direktivy MIFID (Markets
and Financial Instruments). Takisto bol publikovany
materidl, ktory zhrnul hlavné problémy, ktoré sa rieSili
v ramci verejnych konzultacii. MIFID predstavuje
zaklad eurdpskeho regulaéného ramca v oblasti cen-
nych papierov, ktory ma umoznit investicnym firmam
a regulovanym trhom ¢innost na zaklade jednotnych
pravidiel a tym zaroven chranif investorov. Diia 31. 1.
2005 bol Eurdpskej komisii predlozeny tzv. prvy set
mandatov, pricom termin na Uplné dokonlenie zvys-
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nych mandatov technickej pomoci bol stanoveny na 30.
5.2005. Dokon&ena technicka pomoc zahffia nasleduj-
Uce oblasti:

* Nezavislost compliance — zahina vSetky oblasti com-
pliance investiCnych firiem. KedZze pre vybor CESR je
oblast comliance klti¢ové, zaoberal sa problémom bertic
do uvahy aj existenciu menSich investi¢nych firiem.

* Poziadavky v oblasti internych systémov, zdrojov
a postupov — technicka pomoc obsahuje ramec kritérii
pre danu oblast.

¢ Povinnost vyhnut sa nendleZitym operaénym rizikam
v pripade outsourcingu operacnych funkcii a investic-
nych sluzieb — technickd pomoc obsahuje navrh princi-
pov, ktoré by mala investi¢na firma aplikovat.

¢ Povinnost uchovania zaznamov — obsahuje vSetky
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podmienky pre uchovanie zaznamov, vratane typu zaz-
namov, ako aj lehoty ich uchovania.

* Ochrana klientskych aktiv — identifikuje povinnosti
investi¢nej firmy pre oblast ochrany vlastnickych prav
klientov, obzvlast v pripade insolventnosti, alebo naro-
kov vznesenych vodi investiénym firmam ich veritelmi
alebo klientmi.

* Konflikt zaujmov — CESR vo svojej technickej pomo-
ci urCuje vhodny spOsob zvladnutia konfliktu zaujmov
vznikajuceho v ramci organizécie ako aj z pohladu zve-
rejiovania informacii

* Presné, zretelné a nezavadzajuce informacie —
CESR uvadza aj podrobné kritéria pre zhodnotenie
charakteru poskytovanych informacii vratane marketin-
govych aktivit.

* Informacie pre klientov — uvadza minimalny ramec
informacii poskytovanych klientom a potencionalnym
klientom a uvadza formu a Casovanie poskytnutych
informacii

* Zmluvy s retailovymi klientmi — uvadza minimalny
obsah takychto zmidv.

* Reporting pre klientov — CESR $pecifikuje minimal-

.. INFORMACIE
TLACOVE SPRAVY ECB

ny ramec poziadaviek voci investi¢nej firme pri poskyto-
vani adekvatnych informacii o sluzbach poskytnutych
klientom.

* Reporting transakcii — tyka sa predovSetkym nahla-
sovania transakcii zodpovednym autoritam.

 Povinnost kooperacie — CESR navrhuje kritéria,
podra ktorych mézu byt operacie na cudzom regulova-
nom trhu povazované za dostatoCne vyznamné pre
zalozenie trvalej bilateralnej spoluprace dvoch organov
dohladu.

* Vymena informéacii — zakladd vSeobecny ramec na
vymenu informacii medzi organmi dohfladu.

Vybor eurdpskych regulaénych organov pre cenné
papiere CESR vznikol v septembri 2001 na zéklade roz-
hodnutia Eurdpskej komisie z juna 2001. CESR je
poradnym organom Eurdpskej komisie a poskytuje
Eurdpskej komisii odbornd pomoc pri tvorbe eurdpskej
legislativy v oblasti kapitalového trhu. Ulohou CESR je
napomahat ¢lenskym Statom EU pri postupnej imple-
mentacii europskych smernic do narodne;j legislativy.

M. Kaémar, UFT

TLACOVE SPRAVY ECB

Rada guvernérov
vybrala navrh nového sidla
ECB

Rada guvernérov Eurdpskej central-
nej banky (ECB) na svojom zasadnu-
ti dfa 13. janudra 2005 prijala roz-
hodnutie 0 navrhu nového sidla ECB
vo Frankfurte nad Mohanom. Po
dbkladnom prediskutovani a désled-
nom zvazeni silnych i slabych stranok
v8etkych troch vitaznych navrhov urbanisticko-architekto-
nickej sttaze na zaklade vyberovych kritérii Rada guver-
nérov rozhodla, ze upraveny navrh architektonickej kance-
larie COOP HIMMELB(L)AU najlepsie spifia funkéné
a technické poziadavky ECB a obsahuje prvky, ktoré archi-
tektonickym jazykom vyjadruju hodnoty ECB. Rada guver-
nérov tymto potvrdzuje rozhodnutie medzinarodnej poroty,
ktora tomuto projektu udelila prvu cenu.

Hlavnym prvkom tohto néavrhu je osobité, dynamické
spojenie troch budov: 184 metrov vysokej budovy Spirdlo-
vitého tvaru, ,leziaceho mrakodrapu“ a budovy Gross-
markthalle. LeZiaci mrakodrap kontrastuje so zvislostou
vy$kovych budov a interaktivne nadvazuje na tvar budovy
Grossmarkthalle, priom vzhlad tohto unikatneho pamiat-
kovo chraneného objektu zostava zachovany a celkové

Model budtceho sidla ECB vo Frankfurte nad Mohanom

usporiadanie budov je harmonické. Najma pri pohlade na
Grossmarkthalle z juznej strany Mohanu teraz vynika jej
zapadné kridlo.

Vy8kova budova sa sklada z dvoch polygonainych vezi
s kancelarskymi priestormi, ktoré st spojené atriom. Atri-
um plni dlohu komunikaéného centra s prepojovacimi plat-
formami a spolo&nymi priestormi. Tym spifia dve zakladné
kritéria sutaze, podra ktorych by nové sidlo malo podporo-
vat interaktivnu komunikaciu“ a timovi pracu“. Tento
navrh vefmi dobre rieSi celkové funkéné poZiadavky
a zaruCuje vysoku kvalitu pracovnych priestorov.

Zdroj: Europska centralna banka
Tlacovy a informaény odbor
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VYBRANE UKAZQVATELE HOSPODARSKEHO

A MENOVEHO VYVOJA SR NARODNA BANKA SLOVENSKA
Ukazovatel Mernd 2000 2001 2002 2003 2004
Jednotka 7 8. 9. 10. 1.

REALNA EKONOMIKA
Hruby doméci produkt 1) 2) mld. Sk 690,7 716,8 749,9 783,4 615,2*

Medzirotné zmena HDP 3) % 2,0 3,8 4,6 45 54
Miera nezamestnanosti 4) % 17,9 18,6 17,5 15,6 13,7 13,2 13,1 12,7 12,6
Spotrebitelské ceny 3) % 84 6,5 34 9,3 8,5 72 6,7 6,6 6,3
OBCHODNA BILANCIA 2)*
Viyvoz (fob) mil. Sk 548372 | 610693 | 651256 | 803037 | 510569 580581 | 661090 | 745044 | 824 292
Dovoz (fob) mil. Sk | 590728 | 713898 | 747883 | 826625 | 528 525 604493 | 688392 | 775723 | 858925
Saldo mil. Sk -42 356 | -103 205 -96 627 | -23588 | -17 956 23912 | -27302 | -30679 | -34633
PLATOBNA BILANCIA 2)
Bezny tcet mil. Sk | -32941,1 | -84 8915 | -87900,5 |-10198,5 | -24 951 -27 856 | -30 968,7 |-32 194,6
Kapitalovy a financny Gcet mil. Sk | 634151 | 83173,0 | 234 308,9 | 645415 60 391 57764 | 550782 | 58 176,1
Celkové bilancia mil. Sk | 341688 | 6866,9 | 160596,0 | 524462 | 44185 39299 | 32987,4 | 335994
DEViZOVE REZERVY 4) 9)
Celkové devizové rezervy mil. USD 55817 5437,3 | 10380,6 | 13406,1 14 303 143440 | 144109 | 14 822,6 | 15 466,1
Devizové rezervy NBS mil. USD | 40768 | 41887 91955 | 121490 | 13220 | 131283 | 132187 | 13517,1 | 139129
ZAHRANICNA ZADLZENOST 4) 7)
Celkova hrubd zahranicnd zadlzenost | mid. USD 10,8 11,3 13,2 18,3 19,0 18,9 19,5 20,7
Zahrani¢na zadlzenost
na obyvatela SR usb 2 021 2095 2 452 3406 3534 3520 3632 3842
MENOVE UKAZOVATELE
Devizovy kurz 5) 6) Sk/USD 46,200 48,347 45,335 33,604 | 32512 32,939 32,825 | 32,081 30,532
Periaznd zasoba [M2] 4) 8) mid. Sk 580,4 649,2 681,5 730,1 736,8 7423 7484 7493 7584

Medzirotnd zmena M2 3) 8) % 14,2 11,9 47 71 5,0 47 6,2 54 5,5

Uvery podnikom a obyvatelstvu 4) 8)| mid. Sk 396,1 3217 330,2 378,1 391,2 395,4 402,1 408,3 409,3

STATNY ROZPOCET 2) 4)

Prijmy mld. Sk 2134 205,3 2203 2331 139,1 153,7 172,8 195,9 2137
Vydavky mld. Sk 2411 249,7 272,0 2891 157,7 178,5 202,3 226,4 2478
Saldo mld. Sk 21,7 -44.4 51,7 -56,0 -18,6 24,8 -29,4 -30,5 -34,1

Klientske sladzby
Priemerna drokova miera

jednorocné vklady % 9,76 6,63 5,70 3,76 3,46 3,38 2,95 2,91 2,83
kratkodobé avery % 13,61 11,25 9,93 8,30 6,51 6,49 6,47 6,57 6,46
kratkodobé Cerpané Gvery % 11,95 9,18 8,98 747 8,26 8,21 8,11 8,10 8,18
PENAZNY TRH
Urokové sadzby stanovované
Bankovou radou NBS, platnost od 31.12.2000| 31.12.2001| 31.12.2002|31.12.2003| 31.7.2004 | 31.8.2004 |30.9.2004 |31.10.2004 |30.11.2004
1-dilové operdcie - sterilizacné % 9,25 6,00 5,00 4,50 3,00 3,00 3,00 3,00 2,50
- refinanéné % 6,25 9,00 8,00 7,50 6,00 6,00 6,00 6,00 5,50
2-tyzdiiova limitnd sadzba NBS % 8,00 7,75 6,50 6,00 4,50 4,50 4,50 4,50 4,00
pre Standardny REPO tender
Zakladna trokové sadzba NBS 6,00 4,50 4,50 4,50 4,50 4,00

Priemerna drokova miera
z medzibank.vkladov (BRIBOR) **

overnight % 7,97 7,34 7,20 5,93 3,92 4,06 3,98 3,94 435
7-diova % 8,47 7,73 7,75 6,29 4,20 4,25 4,30 433 4,44
14-dfova % 8,53 7,76 7,80 6,34 4,26 4,25 4,33 4,38 442
1-mesatnd % 8,58 7,77 7,83 6,32 4,15 414 4,25 437 4,36
2-mesatna % 8,58 7,77 7,81 6,24 4,05 4,05 419 434 4,31
3-mesacna % 8,57 7,77 7,79 6,18 3,96 3,96 4,16 426 422
6-mesacna % 8,57 7,77 7,74 5,93 3,85 3,86 4,05 412 4,07
9-mesacna % 7,94 7,76 7,12 5,78 3,77 3,79 3,95 4,05 4,00
12-mesacna % 7,97 7,76 7,70 5,70 3,71 3,75 3,93 4,03 3,97

1) stéle ceny, priemer roka 1995 7) od 1. 1. 1999 zmena metodiky

2) kumulativne od zaCiatku roka 8) vo fixnom vychodiskovom kurze k 1. 1. 1993

3) zmena oproti rovnakému obdobiu predchadzajiceho roka 9) od 1. 1. 2002 zmena metodiky

4) stav ku koncu obdobia * predbezné (daje

5) kurz deviza stred, priemer za obdobie ** 0d 29. 5. do 15. 10. 1997 ,Monitoring Grokovych sadzieb na trhu medzibankovych

6) od 1. 10. 1998 zru3enie fixného kurzového reZzimu a zavedenie floatingu depozit v SR*
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_ MARTIN BARTO
VICEGUVERNER NARODNEJ BANKY SLOVENSKA

Prezident Slovenskej republiky lvan Gasparovi¢ dia
31. januara 2005 slavnostne vymenoval Ing. Martina
Barta, CSc., do funkcie viceguvernéra Narodnej banky
Slovenska.

Byvaly hlavny ekoném Slovenskej sporitelne, a. s., Mar-
tin Barto bol od 1. decembra 2004 ¢lenom Bankovej rady
Narodnej banky Slovenska, do funkcie viceguvernéra
centralnej banky ho zvolili 20. januara 2005 poslanci
Narodnej rady Slovenskej republiky na navrh viady SR.

Foto: Pavel Kochan

PREZIDENT SLOVENSKEJ REPUBLIKY
V NARODNEJ BANKE SLOVENSKA

Prezident Slovenskej republiky lvan Gasparovi¢ nav-
stivil dna 26. januara 2005 Narodnu banku Slovenska.

ISlo o historicky prva navstevu hlavy statu v novej
budove ustredia NBS v Bratislave. Prezident SR sa stre-
tol s guvernérom NBS Ivanom Sramkom a élenmi Ban-
kovej rady NBS, s ktorymi diskutoval o ulohach a ¢in-
nosti Narodnej banky Slovenska, zaujimal sa najma
o problematiku zavadzania eura v SR.

Prezident Ivan Gasparovi¢ si pocas nadvstevy v cen-
| tralnej banke prezrel aj niektoré odborné technologické
: ' pracoviska a vystavu Desat rokov slovenskej meny.

Igor Barat
Foto: Ivan Paska



