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NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUR(')PS,KA CENTRALNA BANKA - CIELE
A NASTROJE MENOVEJ POLITIKY

Ing. Silvia TancoSova, PhD., Narodna banka Slovenska
doc. Ing. Judita TancoSova, CSc., Narodohospodarska fakulta Ekonomickej univerzity v Bratislave

Uvod

Vytvorenie Hospodarskej a menovej Unie (Economic
and Monetary Union, dalej len EMU) s nadnarodnym
menovym uradom a spoloénou menou je Ustrednym
momentom maastrichtskych reforiem, ktorych poznanie
sa dostava do popredia aj v suvislosti so vstupom Slo-
venska do Eurdpskej Unie a s pripravami na zaglenenie
sa do EMU. Nositelmi menovej politiky v rdmci Eurép-
skej Unie sa stali (podla ¢lanku 8 Zmluvy) dve institucie,
a to Eurdpsky systém centralnych bank a Eurdpska
centrélna banka (ECB). Legislativny ramec pre ich &in-
nost je obsiahnuty v Hlave VI Zmluvy — Hospodarska
a menova politika a v Protokole o Statite ESCB
a ECB.1

Europsky systém centralnych bank (ESCB) (¢lanok
107 Zmluvy) ma po formalnej stranke dve Urovne,
Eurdpsku centrdinu banku a 15 narodnych centralnych
bank Clenskych krajin Eurdpskej unie. Eurdpska cen-
tralna banka spolu s dvanastimi narodnymi centralnymi
bankami eurozény vytvara tzv. eurosystém. ESCB je ria-
deny orgdnmi Eurdpskej centralnej banky s rozhodova-
cimi pravomocami.

Eurdpska centralna banka (ECB) zodpoveda za
oblast, ktorti tvori 12 rdznych krajin s vlastnou histériou,
kulturou a ekonomickym pozadim. Pre dosiahnutie cie-
lov je doleZité transparentne a zrozumitelne informovat
verejnost o krokoch, ktoré ECB robi a Ulohéch, ktoré si
stanovila. Maastrichtska zmluva vytvara mechanizmus,
ktory by zabezpecil, aby menova Unia spolu s jednotnou
menou bola stabilnym zoskupenim.

Indtituciondlnym predchodcom ECB bol Eurdpsky
menovy institit, ktory vykonaval svoju ¢&innost od 1.
januara 1994. Vypracoval a pripravil pravne predpisy
suvisiace s prechodom do tretej fazy vytvorenia EMU,
predovSetkym vo finan¢nej a menovej oblasti, ako aj
scenar prechodu na spolo¢nu menu, spravu o spolu-
praci medzi eurozénou a ostatnymi krajinami EU
a spravu o pripravenosti ¢lenskych krajin EU na tGéast
v EMU. Vznikom EMU k 1. 1. 1999 presla zodpovednost

1V ¢lanku vychadzame z konsolidovanych verzii Zmluvy o EU
a Zmluvy o zalozeni ES zahfiajucich zmeny vyplyvajuce
z Amsterdamskej zmluvy, ktora vstupila do platnosti 1. maja 1999,
a z nového ¢islovania jednotlivych ¢lankov obsiahnutych v uve-
denych zmluvach.
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za menovu politiku z narodnych centralnych bank ¢len-
skych krajin na ECB.

Eurdpska centralna banka ako nastupujuca institicia
Eurdpskeho menového instititu zacala oficialne svoju
¢innost v juli 1998. ECB ma pravnu subjektivitu. Jej
prvym prezidentom sa stal Holandan Willem F. Duisen-
berg a od 1. novembra 2003 ho vystriedal Francuz
Jean-Claude Trichet. Sidlom ECB je Frankfurt nad
Mohanom v Nemecku.

Ciele, ulohy a organizacia
Eurépskej centralnej banky

V ¢lanku 105 Zmluvy o Eurdpskej unii je uvedené, ze
Lhlavnym ciefom ESCB je udrzaf cenovi stabilitu.“ Len
v pripade, Ze tento ciel nebude ohrozeny, méze ESCB
podporovat ,vSeobecné hospodarske politiky v Spolo-
¢enstve so zamerom prispiet k dosiahnutiu ciefov Spo-
loCenstva®, ktoré su vymedzené v Clanku 2 Zmluvy.
Takymto normativnym vymedzenim ciela sa stala stabi-
lita kipnej sily eura absolutnou prioritou. Riadiaca rada
ECB cenovu stabilitu kvantitativne vymedzila ako ,me-
dziro€né zvySenie harmonizovaného indexu spotrebitel-
skych cien (HICP) v eurozéne o menej nez 2 %."

Prostrednictvom ESCB sa podla ¢lanku 105 Zmluvy
definuje a uskutoCruje menova politika Spolocenstva,
uskutoCnuju devizové operacie, udrzuju a spravuju ofi-
cidlne devizové rezervy Clenskych Statov a podporuje
plynulé fungovanie platobnych systémov. ECB predkla-
da stanoviskd v oblasti svojej pdsobnosti prisluSnym
indtiticiam, organom Spolocenstva alebo narodnym
orgdnom. Vedie tieZz konzultacie s narodnymi orgdnmi
pri ndvrhoch legislativnych opatreni a pri vSetkych navr-
hoch aktov Spolo¢enstva v oblasti jej posobnosti.

Eurdpska centrélna banka mé na zéklade ¢lanku 106
Zmluvy vyluéné pravo povolovat vydavanie bankoviek
v Spolo¢enstve. Bankovky vydané ECB a narodnymi
centralnymi bankami su jedinymi bankovkami, ktoré
maju v Spolo¢enstve vyluéné postavenie zakonného
platidla. Clenské &taty mozu vydavat len mince v urdi-
tom objeme schvalenom ECB.

Najvy$8im rozhodovacim organom je Riadiaca rada
ECB, ktorej ¢lenmi su predstavitelia Vykonnej rady ECB
a guvernéri narodnych centralnych bank.2 Riadiaca rada
stanovuje hlavné zdmery a prijima rozhodnutia na zabez-
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pedenie Uloh, ktorymi je ESCB povereny Zmluvou o EU
a Stattitom ESCB a ECB. Riadiaca rada formuluje meno-
v politiku Spolo¢enstva vratane menovych cielov, kltc¢o-
vych drokovych sadzieb, menovych rezerv ESCB, prijima
rokovaci poriadok, vykonava poradné funkcie a pod.

Ak Statit nestanovi inak, rozhoduje Riadiaca rada
ECB jednoduchou vaésinou, pricom pri rovnosti hlasov
rozhoduje hlas predsedu. Pri rozhodovani o navySovani
kapitalu, prevodu menovych rezerv na ECB, rozdelova-
ni menovych prijmov narodnych centrainych bank, roz-
delovani ziskov a strat a podobne, su hlasy v Riadiacej
rade vazené podla podielov nérodnych centralnych
bank na upisanom kapitali ECB.

Za bezny chod ECB, za pripravu zasadnutia Riadiacej
rady a za uskutoCfiovanie menovej politiky zodpoveda
Vykonna rada ECB, ktora dava v tejto oblasti pokyny
narodnym centralnym bankam. Rozhodnutim Riadiacej
rady mozu byt na fiu prenesené urcité d'alSie pravomo-
ci. Vykonna rada ma prezidenta, viceprezidenta a Sty-
roch dal$ich ¢lenov, ktorych funkéné obdobie je 8 rokov
a nemozu byt znovu zvoleni. V zagiatkoch fungovania
ECB mali ¢lenovia odli$né funkéné obdobia, aby boli
personalne zmeny v nasledujicom obdobi vhodne
¢asovo rozlozené a nenarusila sa ich ¢innost.

Generalna rada ECB ma za ulohu koordinovat meno-
vl politiku a spolupracovat v oblasti kurzovej politiky.
Pokial' budu krajiny aj mimo tzv. eurozény, bude sa po-
diel'at aj na priprave ich vstupu do EMU. Tvoria ju prezi-
dent ECB, viceprezident ECB a guvernéri vSetkych
narodnych centralnych bank &lenskych krajin EU.3

V suvislosti s rozSirenim Eurdpskej Unie sa rozsiri aj
pocCet ¢lenov ESCB. Podpisom Pristupovej zmluvy sa
guvernéri narodnych centralnych bank pristupujucich kra-
jin zdgastiovali na zasadaniach Generalnej rady ECB
ako pozorovatelia. Vstupom krajin do EU dia 1. maja
2004 sa guvernéri tychto krajin stavaju riadnymi ¢lenmi
Generalnej rady, ktoré sa tymto roz&irila na 27 Clenov.

Délezitym predpokladom na udrzanie stabilnej meny
je nezavisla centralna banka. V minulosti bolo viackrat
dokazané, ze vplyv vlady na rozhodovanie centralnej

2V sucasnosti su ¢lenmi Riadiacej rady ECB J-C. Trichet (pre-
zident ECB), L. D. Papademos (viceprezident ECB), E. D. Solans,
G. Tumpel-Gugerell, O. Issing, T. Padoa-Schioppa (¢lenovia
Vykonnej rady ECB), G. Quaden (guvernér Banque Nationale de
Belgique), A. Weber (prezident Deutsche Bundesbank), N. C.
Garganas (guvernér Bank of Greece), J. Caruana (guvernér
Banco de Espana), Ch. Noyer (guvernér Banque de France), J.
Hurley (guvernér Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland), A. Fazio (guvernér Banca d’ltalia), Y. Mersch (guver-
nér Banque centrale du Luxembourg), N. Wellink (prezident De
Nederlandsche Bank), K. Liebscher (guvernér Osterreichische
Nationalbank), V. M. Ribeiro Constancio (guvernér Banco de Por-
tugal), M. Vanhala (guvernér Suomen Pankki).

3 Clenmi Generalnej rady ECB su tiez guvernéri centralnych
bank tzv. non-euro krajin: B. N. Andersen (guvernér Danmarks
Nationalbank), L. Heikensten (guvernér Sveriges Riksbank), M.
King (guvernér Bank of England).
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banky takmer vzdy viedol k inflacii. Nezavislost central-
nej banky je legislativne upravend v Zmluve. M& Styri
dimenzie, ktorymi su institucionalna, operativna, perso-
nalna a finan¢na nezavislost.

Institucionalna nezavislost ECB je formulovana
v ¢lanku 108 nasledovne: ,Pri uplatfiovani pravomoci
a plneni dloh a povinnosti, ktoré vyplyvaju z tejto zmlu-
vy a Statutu ESCB a ECB, nebude ECB, narodna cen-
trdlna banka ani Ziadny Clen ich organov s rozhodovaci-
mi pravomocami Ziadat alebo prijimat pokyny od orga-
nov Spolo€enstva, ani od Ziadnej vlady élenského Statu
¢i od iného orgéanu.”

Z operativneho hladiska ma Rada ECB dostato¢ny
rozhodovaci priestor na vyber a pouzivanie menovo-
politického instrumentaria. Primarne postavenie maju
operacie na volnom trhu a Uverové operacie, dalej
moze pouzivat minimalne rezervy a iné nastroje meno-
vej politiky. Osemro¢né volebné obdobie ¢lenov Vykon-
nej rady ECB bez moznosti znovuzvolenia zabezpetluje
personalnu nezavislost. Finanénl nezavislost zaistuje
skuto¢nost, Ze vylué¢nymi akcionarmi ECB su nezavislé
narodné centralne banky.

Bez vplyvu na svoju nezavislost podlieha ECB infor-
macnej povinnosti voci verejnosti a politickym institaciam.
V tejto suvislosti predkladd vyro€nd spravu o &innosti
ESCB a spravu o menovej politike za uplynuly a bezny
rok Eurépskemu parlamentu, Eurépskej rade a Eurdpskej
komisii. Eurdpsky parlament méze na jej zaklade usku-
toénit véeobecnl rozpravu. ESCB vypraciva a zverejiiu-
je minimalne $tvrfrocne spravy o ¢innosti, konsolidovany
finanCny vykaz zverejiiuje kazdy tyzden.

Menova politika

Riadiaca rada ECB sa na svojom zasadani 13. oktéb-
ra 1998 dohodla na takej menovej politike, pri ktorej
bude maximalne moznym spdsobom zachovand konti-
nuita stratégii menovych politik jednotlivych centralnych
bank eurozény. Jednotna menova polittka ESCB sa
orientuje vyluéne na dosiahnutie cenovej stability
v strednodobom ¢asovom horizonte. Jej stratégia pozo-
stdva z troch hlavnych prvkov:

¢ z kvantitativnej definicie zakladného ciela jednotnej
menovej politiky, t. j. cenovej stability prostrednictvom
indexu HICP;

¢ z prvoradej Ulohy pefiaznej zasoby, ktord je vyjadre-
na kvantifikovanim referenénej hodnoty miery rastu Siro-
kého pefiazného agregatu;

¢ z vyhladu vyvoja cien a rizik cenovej stability v euro-
z6ne.

Index HICP bol vytvoreny na meranie cenovej konver-
gencie v druhej etape vytvarania menovej Unie a dosia-
hol vysoky stupefn harmonizacie v krajinach eurozény.
Osobitna pozornost sa pri jeho konstrukcii venovala

BIATEC, rognik 12, 5/2004




NA AKTUALNU TEMU
EUROPSKA CENTRALNA BANKA ...

minimalizovaniu chyb merania, aby nedochadzalo
k odklonom od ,skutoCnej”“ miery inflacie. Pomocou inde-
xu HICP je chyba merania udajne mensia ako v narod-
nych cenovych indexoch krajin eurozony.

Primarnu dlohu pri realizacii jednotnej menovej politiky
ma penazna zasoba, ktorej referentnd hodnota rastu
v eurozdne je stanovena Sirokym penaznym agregatom
M3, do ktorého vchadzaju obezivo, kratkodobé vklady
(penazné nastroje s lehotou splatnosti do dvoch rokov)
a kratkodobé cenné papiere. Hodnotenie cenového vyvo-
ja vychadza okrem analyzy pefiazného agregatu M3 aj zo
sledovania daldich ekonomickych ukazovatelov, ako su
mzdy a platy, dlhodobé Urokové sadzby, vymenny kurz,
cenové indexy, podnikatelské a spotrebitelské ankety.
Eurosystém publikuje tieZ vlastné prognézy a vyhodnocu-
je progndzy inflacie zo vSetkych medzinarodnych organi-
zacii. Zamerom jednotnej menovej politiky nie je len
mechanické prispdsobovanie sa kratkodobym odchylkam
redlneho vyvoja od stanovenych hodnét, ale aj v€asna
identifikacia porich ekonomického vyvoja v eurozéne na
zéklade mnohostrannej analyzy a volba primeranych
nastrojov, ktoré neziaduci menovy vyvoj koriguju.

Na dosiahnutie svojich ciefov ma ESCB k dispozicii
cely rad menovo-politickych nastrojov. Vykonéva operacie
na volnom trhu, poskytuje stéle facility a poZaduje od
uverovych institlcii vytvaranie povinnych minimalnych
rezerv. Ciefom in§trumentaria ESCB je ovplyviiovat trho-
vé Urokové sadzby a likviditu v bankovom systéme, a tym
signalizovat smerovanie menovej politiky. Rozhodovanie
je na ECB, zatial' ¢o realizacia je v kompetencii narod-
nych centrdlnych bank. V oblasti kurzovej politiky moze
ECB vyuzivat devizové intervencie, ktoré zabezpetuje
prostrednictvom rezervnych prostriedkov transferovanych
z narodnych centralnych bank, celkovo maximalne vo
vyske 50 mid. eur (&l. 30 Stattitu ESCB a ECB).

NajdéleZitejSiu ulohu v menovej politike ESCB maju
operacie na volnom trhu. Pouzivaju sa na riadenie Uro-
kovych sadzieb a trhovej likvidity. Su akymsi signalom
smerovania jednotnej menovej politiky. Operacie na
volnom trhu mozno rozdelit podl'a pravidelnosti a spéso-
bu obchodovania na Styri typy:

¢ hlavné refinanéné operacie,

¢ dlhodobé refinanéné operacie,

¢ doladovacie operacie,

* Strukturdine operéacie.

NajCastejSie uplatiiovanym ndastrojom v eurosystéme
su reverzné transakcie, ktoré je mozné pouzivat pri véet-

5 BlizSie pozri: The stability oriented monetary policy strategy of
the Eurosystem. ECB. Monthly Bulletin, januar 1999, str. 43 — 56.

6 HICP (Harmonized Index of Consumer Prices), t. j. harmoni-
zovany index spotrebitel'skych cien, je vazenym priemerom cien
tovarov a sluzieb spotrebného kosa v eurozéne na zéklade homo-
génnej Statistiky jednotlivych krajin EMU. In.: Indizes zur Messung
der Kerninflation in Euro-Wahrungsgebiet. Monatsbericht ECB, jul
2001.
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kych Styroch typoch operacii na volnom trhu. Emisia
dlhovych certifikatov sa pouziva pri Strukturalnych ope-
raciach na absorbovanie prebytocnej likvidity. Na vyko-
navanie doladovacich operacii ma ESCB k dispozicii
dalSie tri nastroje, a to priame obchody (nakupy alebo
predaje), devizové swapy a terminované depozita.

Priame obchody su nepravidelné operacie vykonava-
né narodnymi centralnymi bankami, pripadne ECB.
Koneéné nakupy a predaje na volnom trhu sa pouzivaju
len na ovplyvriovanie Strukturalnej likvidity a na dolad’o-
vanie. Vlastnicke pravo k majetku (finanénym aktivam)
prechadza z predavajlceho na kupujtceho bez akejkol-
vek dohody o spatnom odkupeni.

ECB modze emitovat dlhové certifikaty s cielom
ovplyviiovat trhovu likviditu. Dihové certifikaty su zavéz-
kom ECB vodi ich vlastnikom a ich prevoditelnost nie je
obmedzena. Su emitované v hodnote nizSej ako je
nomindlna hodnota. Rozdiel medzi vynosom z emisie
a nominalnou hodnotou emisie zodpoveda dohodnute;
Urokovej sadzbe. DIhové certifikaty ECB mozu byt emi-
tované pravidelne aj nepravidelne a ich splatnost je
mensia ako 12 mesiacov. Vykonavaju ich narodné cen-
trdlne banky formou Standardnych tendrov.

Devizové swapy sa pouzivaju na doladovanie a sluzia
na ovplyviiovanie likvidity a urokovych sadzieb na trhu.
Ide o nepravidelné a neStandardizované obchody vyko-
navané narodnymi centralnymi bankami a ECB prostred-
nictvom rychlych tendrov. Eurosystém nakupuje (alebo
predava) euro za cudziu menu a sucasne ho predava
(alebo nakupuje) vo vopred dohodnutom termine. Euro-
systém vykondva devizové swapy spravidla v beznych
menach a podla vSeobecne platnych zvyklosti. Pri kaz-
dom obchode si ESCB so svojim obchodnym partnerom
dohodne swapovu Urokovu sadzbu, ktora zodpoveda roz-
dielu medzi okamZitou a terminovou urokovou sadzbou.

Terminované depozita poskytuju moznost ukladania
terminovanych vkladov v narodnej banke eurosystému,
v ktorom sa nachadza prislu$na pobocka Uverovej insti-
ticie. Su drocené pevnou udrokovou sadzbou. Ide
o nepravidelny a nestandardizovany nastroj narodnych
centralnych bank vykonavany formou rychlych tendrov.

Uverové finanéné institticie maju k dispozicii dva typy
stalych facilit od ESCB, ktoré umoZzfiuju zabezpedit
alebo absorbovat jednodriovi likviditu, ku ktorym patria
hraniéné refinanéné facility a depozitné facility. Urokové
miery oboch facilit vytvaraju hranice, v ktorych sa pohy-
buju urokové sadzby tzv. jednodiiovych pefiazi. Podrob-
nejSie udaje o jednotlivych typoch menovych operécii su
v nasledujucej tabulke.

ECB poZaduje od uverovych institucii, aby podfa na-
riadenia ESCB drzali na konte prislusnej narodne;
banky povinné minimalne rezervy (PMR). Pri pouzivani
tohto nastroja je ECB povinna konat v stlade s cielmi
ESCB, ako je to zakotvené v &lanku 105 ods. I. Zmluvy
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Operacie MP Typ transakcie Splatnost Frekvencia Priebeh

doplnenie likvidity | absorpcia likvidity
Operacie na volnom trhu
Hlavné — reverzné operacie - 2 tyZzdne tyzdenne Standardny tender
refinanéné 1 tyzden
operdcie (od 10. 3. 2004)
Dlhodobé — reverzné operacie - 3 mesiace mesacne Standardny tender
refinantné
operacie
Dolad'ovacie — reverzné operdcie | — devizové swapy neStandardizované nepravidelne rychly tender/
operacie — devizové swapy - terminované depozitd bilateralne

— reverzné operdacie obchody

— definitivne ndkupy | — definitivne predaje nepravidelne bilateralne obchody
Strukturalne — reverzné operdcie | —emisia dihovych Standardizované/ pravidelne/ Standardny tender
operacie certifikatov ne$tandardizované nepravidelne

— priame nakupy — priame predaje - nepravidelne bilateralne obchody
Stale facility
Hranicné — reverzné operéacie - Cez noc prichddza do Gvahy na zéklade iniciativy
refinanéné obchodnych partnerov
facility
Depozitné - - terminované céz noc prichadza do dvahy na zéaklade iniciativy
facility depozita obchodnych partnerov

Pramen: Die einheitliche Geldpolitik im Euro-wéhrungsgebiet. Allgemeine Regelungen und Verfahren des Eurosystems. ECB, april 2002, s. 7.

o0 EU a v &lanku 2 Statttu ESCB. Pre pouzivanie PMR
platia jednotné podmienky v celej eurozéne. Plnenie
PMR by malo prispiet k stabilizacii trokovych sadzieb,
vytvoreniu Strukturdlnej likvidity, ako aj k jej rozSireniu
na penaznom trhu.

Povinnosti vytvaraf PMR podliehaju vSetky Uverové
institucie a pobocky so sidlom v eurozdne, ktorych mater-
ska spolo¢nost nema v nej sidlo. ECB vystavuje a vedie
zoznam tychto institdcii, ale aj institucii, ktoré su od tejto
povinnosti oslobodené na zaklade vopred stanovenych
kritérii. MoZe ist o rozne Specidlne instittcie, ktoré nevy-
konavaju Ziadne bankové funkcie v konkurencii s inymi
bankami alebo o instittcie, ktorych vklady su uréené na
narodné pripadne medzinarodné rozvojové programy.

Zaver

Tento prispevok predstavuje Eurdpsky systém central-
nych bank ako dvojstupriovy systém, ktory pozostava
z Eurépskej centralnej banky a z narodnych centralnych
bank. Ma dvojuroviiovu organizacnu Strukturu, pri ktorej
ESCB zastreSuje spolo¢nu existenciu ECB a narodnych
centralnych bank. ECB ma pravnu subjektivitu, ktora
umozriuje realizovat ciele a ulohy menovej politiky a vyu-
Zivat menové intrumentarium na ich dosiahnutie.

Na dosiahnutie cielov ma ESCB k dispozicii cely rad
menovo-politickych nastrojov, ku ktorym patria operacie

na volnom trhu, poskytovanie stalych facilit a vytvaranie
povinnych minimalnych rezerv a dalSie. Ich cielom je
ovplyviiovanie trhovych urokovych sadzieb a likvidity
v bankovom systéme a usmerfiovanie menove;j politiky.
Rozhodovaciu prdvomoc ma ECB, ale realizacia je
v kompetencii narodnych centralnych bank.

V suvislosti so vstupom SR a dalSich krajin do Eurdp-
skej Unie je nevyhnutné analyzovat vyvoj tohto institu-
cionalneho systému, ciefov a nastrojov menovej politiky
s prihliadnutim na ulohy a moznosti vhodného zaclene-
nia sa do ESCB.
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Elena Kohutikova, viceguvernérka
Narodna banka Slovenska

.Je éas povedat zbohom. Po viac
ako piatich rokoch kormidlovania ECB
na Sirych moriach je ¢as, aby som sa
vrétil do pristavu a zakotvil v tichsich
vodach.

... Bezpochyby bolo poslednych pét
rokov vrcholom mojej kariéry. Bolo mi
ctou a vysadou byt prvym prezi-
dentom Eurdpskej centrdlnej banky,
byt povereny tlohou vypestovat, chré-

Zivotopis:

Priezvisko: Duisenberg

Meno: Willem Frederik

Datum narodenia: 9.jul 1935

Miesto narodenia: Heerenveen, Holandsko

Stav: zenaty

Vzdelanie:

1954  Gymnazium

1961 Groningenska univerzita, Holandsko, akademic-
ky titul, odbor: ekonometria, Specializacia: medzi-
narodné ekonomické vztahy

1965  Groningenska univerzita, titul doktor filozofickych

vied, Holandsko, téma dizertacnej prace: ekono-
mické dosledky odzbrojenia

Pracovna kariéra:

1961 — 1965 odborny asistent, Groningenska univer-
zita

1965 — 1969 Medzinarodny menovy fond, Washing-
ton

1969 — 1970 poradca bankovej rady De Nederland-
sche Bank (centralna banka Holandska)

1970 - 1973 profesor makroekonémie, Amsterdam-
ska univerzita

1973 - 1977 minister financii, Holandsko

1977 - 1978 poslanec parlamentu za stranu Partij
van de Arbeid (socialisticka strana)

1978 — 1981 Clen a zastupca predsedu Spravnej
rady Rodobank, Holandsko

1981 — 1982 riaditel De Nederlandsche Bank

1982 — 1997 prezident De Nederlandsche Bank

1997 — 1998 prezident Eurépskeho menového insti-
tutu

1998 — 2003 prezident Eurdpskej centralnej banky
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nit a starat sa o mladu eurépsku menu.
V Eurdpe sa pisala historia a ja som
bol v samom srdci tohto diania. Nemo-
hol by som si Zelat viac. V nasleduju-
cich rokoch bude histéria sudcom
nasho uspechu alebo zlyhania. Difam,
Ze bude milosrdna...“ (Wim Duisen-
berg na slavnostnej veceri Rady
ECOFIN-u usporiadanej na jeho
poéest 29. oktébra 2003 v Benéatkach.)

Iné funkcie:

e predseda Spravnej rady a prezident Banky pre medzina-
rodné zuctovanie, Bazilej (januar 1988 — december 1990
a januar 1994 — januar 1997)

e élen Rady patrénov Eurdpskej asociacie pre bankovu
histériu, Frankfurt, od r. 1990)

e ¢len Rady riaditelov Banky pre medzinarodné zuctova-
nie, Bazilej (januar 1982 — jun 1997)

e predseda Vyboru guvernérov centralnych bank clen-
skych Statov EHS (januar — december 1993)

e ¢len Rady Eurdpskeho menoveého institutu (januar 1994
az jun 1997)

* guvernér Medzinarodného menového fondu, Washington
(januar 1982 — jun 1997)

e predseda Holandského instititu pre rakovinu (od juna
1997)

Vyznamenania:

Holandsko: Komandér Oranzsko-nassauského radu

Holandsko: Komandér Radu holandského leva

Luxembursko: Velky kriz Radu za zasluhy

Svédsko: Komtur Velkého kriza Kralovského radu
Polarnej hviezdy

Senegal: Velky kriz Radu za z&sluhy

Belgicko: Velky kriz Kralovského radu

Portugalsko: Cestny doktorat Novej lisabonskej uni-
verzity

Francuzsko: Komandér Cestnej Iégie

Nemecko: Velky kriz prvej triedy Radu za zasluhy

Taliansko: Rytier Radu velkého kriza za zasluhy

Rakusko: Velké Cestné vyznamenanie v zlate —

so stuhou za zésluhy pre Rakusku
republiku
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Duisenberg — keynesovec

Wim Duisenberg sa narodil v severnej provincii
Holandska — vo Frieslande. Zaujimavostou je, Ze aj jeho
predchodca na poste guvernéra Holandskej centrdinej
banky Jelle Zijlstra pochddzal z tohto regidnu, ktorého
obyvatelia su v Holandsku povaZovani za tvrdohlavych
ludi. Namieste je este spomendit, Ze Holandsko malo za
poslednych pétdesiat rokov iba troch guvernérov. Ani pre
Wima Duisenberga obdobie, pocas ktorého stdl na Cele
Holandskej centrdlnej banky nebolo kratkou epizddou —
guvernérsky post zastaval celych péatndst rokov.

Po Studidch na Groningenskej univerzite v Holandsku
poésobil mlady Duisenberg ako odborny asistent a v roku
1965 mu bol udeleny titul doktor filozofickych vied.
Témou jeho dizertacnej prace boli ekonomické désledky
odzbrojenia. Na akademickej péde sa dlho nezohrial
a na Styri roky prijal pracovnu ponuku v Medzindrod-
nom menovom fonde vo Washingtone. Po ndvrate
z Ameriky bol kratky ¢as najskér poradcom bankovej
rady v Holandskej centrdlnej banke, neskér v roku 1970
mu bol udeleny titul profesor makroekondmie na

Duisenberg — monetarista — otec tvrdého
guldenu

ZavfSenim nazorovej krystalizacie premeny Duisen-
berga bol rok 1975 a jeho navrh obmedzit rast viadnych
vydavkov vo vySke jedného percenta HDP rocne
a dostat tak krajinu z krizy zacatej v roku 1973. Aj ked' sa
to snazil prezentovat ako nastroj socialno-demokraticke;
hospodarskej politiky, zacinal byt Goraz CastejSie ozna-
Covany za konzervativca v socialistickej vlade. Tento
revoluény navrh sa mu nepodarilo presadit a o par rokov
neskor sa Holandsko topilo v rozpoctovej krize a rastuce;
inflacii, ktorej chcel Duisenberg tymto opatrenim predist.
Tento jav vstupil do histérie pod ndzvom ,holandské cho-
roba“. Vlada, ktorej bol €lenom, padla v roku 1977
a z Duisenberga sa nakratko stal poslanec holandského
parlamentu a nasledne pdsobil Styri roky ako &len sprav-
nej rady Rodobank. Duisenbergova chvila priSla v roku
1982, ked' jeho krajan z Frieslandu — prezident Holand-
skej centralnej banky Jelle Zijlstra — iSiel do déchodku
a Duisenberg bol menovany za jeho nastupcu. Holand-
sko sa zmietalo vo fiSkalnom deficite vo vyske desiatich
percent HDP. Novozvolend vladna garnitira musela zni-
Zovanim vydavkov siahnut po nepopuldrnych rozpocto-
vych obmedzeniach na zniZenie fiSkalneho deficitu,
ktoré Duisenberg uz ako minister financii, ale predovset-
kym ako poslanec navrhoval. Fikélna konsolidacia pre-
biehala pomaly a v polovici 80-tych rokov krajina stéle
dosahovala deficity nad 5 percent HDP. Medzi politicky-
mi predstavitefmi zacal panovat blahodarny pocit
z dosiahnutych vysledkov, jedine Duisenberg prejavoval
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Amsterdamskej univerzite. Duisenberg sa stal jednym
Z najmladsich profesorov v Holandsku. V tom case bol
relativne mlady Wim Duisenberg zdstanca keynesov-
stva. V rokoch 1973 — 1977 mohol svoje teoretické
poznatky aplikovat vo funkcii lavicovo orientovaného
ministra financii v holandskej vildde, kde reprezentoval
socialno-demokraticku stranu. Keynesovstvo rozkvitalo
— ,deficit spending policy“ bolo ¢arovnym slovickom pre
vSetky makroekonomické nerovnovahy a namiesto
nastolovania vyvaZzenej makroekonomickej politiky tak-
mer vSetky Stdty zdpadnej Eurdpy budovali ,socidlny
stat blahobytu”. Pocas ropnej krizy — po tom, ako
niekolkondsobne stupli ceny pohonnych ldtok — Duisen-
berg navrhoval refunddciu nakladov za pohonné hmoty
vo vySke 10 guldenov pre kaZzdého obcana Holandska.
Cielom tohto na dnesnu dobu nepochopitelného opat-
renia bolo zachovat kipnu silu holandského obyvatel-
stva a prostrednictvom verejnych vydavkov stimulovat
dopyt domdcnosti. V konecnom désledku sa tento plan
nepodarilo presadit a Duisenberg zacinal prehodnoco-
vat svoje postoje k praktickej realizdcii hospodarskej
politiky.

nespokojnost a vyzyval viddu Ruuda Lubbersa, aby
pokraCovala vo fidkalnej konsolidacii. Ruud Lubbers bol
dlhodobo ministerskym predsedom Holandska a nemal
najlepsie vztahy s prezidentom centralnej banky. Na jeho
adresu sa raz ironicky vyjadril, Ze ,Duisenbergove varo-
vania su predpovedatelné asi ako to, Zze na jesen padaju
listy zo stromov.”

V marci roku 1983 bol novy prezident Holandske;j
centralnej banky vystaveny prvej velkej skuske. Eurdp-
sky systém vymennych kurzov prezival dalSiu krizu,
ktora pre Holandsko vyustila do devalvacie holandské-
ho guldenu voéi nemeckej marke o dve percentd. Toto
rozhodnutie holandskej vlady sa neprijimalo lahko,
hlavne pri otvorenom nesuhlase Wima Duisenberga
a nemeckého ministra financii Onno Rudinga. Nésled-
ky nenechali na seba dlho ¢akat. Celé desatroCie sa
Holandsko muselo vyrovnavat s vy$&imi Grokovymi
mierami ako Nemecko. Na tomto priklade bolo vidno,
ako mdze mat chvilkové zavéhanie pri zavaznych roz-
hodnutiach niekolkoro¢né negativne dopady pre cell
krajinu. Urokové sadzby sa stali rozhodujlicim nastro-
jom pri zachovavani stability novodohodnutej centralnej
parity. Na druhej strane sa mohlo Holandsko tesit niz-
kej inflacii, ktoru ,dovazalo“ od svojho najvyznamnej-
Sieho obchodného partnera Nemecka, a v neposled-
nom rade sa urychlila fiSkalna konsolidacia a krajina uz
nebola znama ,holandskou chorobou®, ale ,holand-
skym zazrakom®. Nadnesene dnes m6zeme konstato-
vat, ze Duisenberg riadil menovu politiku krajiny, ktorej
mena bola jedna z najstabilnejSich na svete. Po zjed-
noteni Nemecka zacal gulden posilfiovat, oho désled-
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kom bolo, Ze holandské urokové sadzby klesli pod uro-
ven nemeckych.

Duisenberg veril, Ze podobné ozdravné kroky mézu
prispiet celej Eurdpe. Aj ked uznaval, ze 11 krajin, ktoré
mali kreovat Eurdpsku Uniu a jednotnd menu euro,
netvorilo prave optimalnu menovu zénu, varoval zaro-
ven pred precenovanim tohto kritéria. Na argument, ze
eurdépsky pracovny trh je velmi rigidny a nezodpoveda
podmienkam jednotnej meny odpovedal, ze v Eurdpe je
treba zaviest hlboké Strukturaine reformy a euro by ich
malo len urychlif. Podporoval Pakt stability a rastu ako
podmienku nielen fiSkalnej konsolidacie a menovej sta-
bility, ale aj Strukturalnych reforiem.

Duisenberg na eurépskej scéne
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V roku 1997 bol Wim Duisenberg zvoleny za prezi-
denta Europskeho menového inétitdtu (EMI), ktorého
Ulohou bolo pripravit zavi$enie hospodarskej a meno-
vej integracie zavedenim eura v &lenskych $tatoch EU.
EMI bol priamym predchodcom Eurdpskej centrélnej
banky (ECB), dalo sa preto predpokladat, Ze aj prezi-
dent EMI sa priamo stane najvy$§im muzom v ECB.
Funkcia prezidenta ECB je jedna za najatraktivnejSich
pozicii v Strukturach Eurdpskej unie, ktoru nevolia pria-
mo obcania, ale je predmetom politickej dohody naj-
vySSich predstavitelov jednotlivych krajin. Duisenberg
mal svojimi postojmi a skusenostami predstavovat
zaruku, ze spolo¢na mena bude stabilnd a Eurdpska
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centrélna banka bude nezavisla institicia odolna vply-
vom politiky. Jeho volba vSak neprebiehala tak hladko,
ako sa pévodne ocakavalo. Na summite v Bruseli
v maji 1998 sa rozhodovalo o zavedeni spolo¢nej
meny. Bol to jeden z historickych momentov eurépske;
integracie, kde sa dohodlo, ze eurdpska jedenastka
zavedie jednotnd menu k 1. 1. 1999. Toto slavnostné
rozhodovanie trvalo par minat. Bolo v3ak zatienené
inym bodom programu — dohodou o poste 8éfa ECB.
Jej hlavnymi aktérmi boli franclizsky prezident Jacques
Chirac, kancelar Helmut Kohl a holandsky premiér
Wim Kok. Francuzsky prezident s relativne slabymi
pravomocami na domacej politickej scéne ako jediny
nepodporil Wima Duisenberga a navrhol protikandida-
ta — guvernéra francuzskej centralnej banky — Jeana-
-Clauda Tricheta. Ak by sa hlasovalo o holandskom
kandidatovi, proti by bolo Francuzsko. Ak by sa hlaso-
valo o francuzskom kandidatovi, proti by bolo Holand-
sko. Zacalo sa $pekulovat o trefom kandidatovi. Po
dvanastich hodinach rokovania sa dohodlo, ze formal-
ne na osem rokov bude na post prezidenta ECB vyme-
novany Wim Duisenberg. Zarover v8ak Duisenberg
dobrovolne odide do déchodku v polovi¢ke funkéného
obdobia. Toto obdobie bolo ohranitené plnohodnotnym
zavedenim eura v eurozone, to znamena potom, ako
budu uz v obehu aj eurové bankovky a eurové mince.
Do6vodom tohto rozhodnutia nebol jeho vek, ani krehky
zdravotny stav, nehovoriac o tom, ze jeho americky
kolega Alan Greenspan je o desaf rokov starsi. Podla
Maastrichtskej zmluvy je funk&né obdobie prezidenta
ECB osem rokov, pricom Nemecko povazovalo tento
limit za absoldtne najnizSiu akceptovatelnd hranicu.
Tento kompromis, na zdklade ktorého Duisenberg
suhlasil s odstupenim v polovici osemro¢ného funkg-
ného obdobia z kresla prezidenta ECB, ¢im mal umoz-
nit nastup Franclza Jeana-Clauda Tricheta, vyvolal
nevolu médii — dokonca aj francuzskych. Dennik Libe-
ration si poloZil otazku ,&i bolo nevyhnutné ponizit
Wima Duisenberga tym, Ze ho v Style najubohejSich
moskovskych vykons§truovanych procesov prindtili priz-
naf, Ze je schopny zvladnut len polovicu funkéného
obdobia“. Dizka funkéného obdobia je jednym zo
zakladnych predpokladov nezavislosti centralne;j
banky, pricom osemro¢né trvanie je vysledkom dohody
z Maastrichtu. PoruSenie tejto dohody uplne v podiat-
koch existencie eura bolo jednym z prvych tazkych
kompromisov a aj nepochybne zlym signdlom navo-
nok, ktory otvaral otdzku redlnej nezavislosti a kredibi-
lity Eurdpskej centralnej banky.

Koordinované znizenie urokovych sadzieb

Z Casu na ¢as, Ci uz pred nastupom do funkcie prezi-
denta ECB alebo aj po¢as funkéného obdobia, sa obja-



NARODNA BANKA SLOVENSKA

vovali pochybnosti o spravnej volbe Wima Duisenberga
na tento post. Trhy v obdobi pred zavedenim jednotnej
meny euro uz niekolko mesiacov o¢akavali znizovanie
sadzieb v Eurépe. Dévodom bola obava z poklesu hos-
podarskeho rastu v Eurdpe, ktory bol do znaénej miery
vyvolany azijskou a ruskou finan¢nou krizou. Od polo-
vice roku 1998 sa spoloCensko-politickd klima doméaha-
la znizenia sadzieb v Eurépe a mozno prave tato sku-
tocnost zabrzdila rozhodovanie o zmene sadzieb
z obav pred podozrenim z politickych tlakov. Uz
v novembri 1998 zasadil Duisenberg vSetkym kritikom
a skeptikom presvedCivy ,uder". Ugelovo skoordinoval
rozhodnutie desiatich centralnych bank Eurdépskej unie
a zaroven zakladajucich ¢lenov eurozény a naraz spo-
lo¢ne znizili urokové sadzby na uroveri troch percent.
Duisenberg netajil radost a spokojnost nad tymto bez-
chybne skoordinovanym postupom. V interview pre
Financial Times, ktoré poskytol v defi znizenia sadzieb,
povazoval tento krok za ,vcelku senzalny”, s ciefom
zabezpecit hladky prechod na euro. Iba Antonio Fazio,
guvernér centralnej banky Talianska, nesuhlasil s tymto
rozhodnutim a do poslednej chvile sa snaZil bojovat
vy88imi urokovymi sadzbami proti moznym inflatnym
tlakom v Taliansku. Duisenberg nebol prili§ naddeny
jeho rozhodnutim nepripojif sa ku koordinovanému zni-
zeniu urokovych sadzieb (v Taliansku to bolo v tom
¢ase 3,5 percenta), ale podfa neho to nemohlo nastrbit
a ani nenastrbilo cely proces. Duisenberg prekvapil
finanéné trhy a aj vSetkych kritikov, ktori mu vy¢itali az
priliSni zésadovost pri presadzovani protiinflaénej
menovej politiky, tvrdiac, ze ECB je papezskejSia ako
papez pri presadzovani cenovej stability a ortodoxnej
menovej politiky. Vzdorovanie Talianska vydrzalo vak
len kratko — do konca roku 1998. Od prvého janudra
1999 vsetkych jedenast krajin EMU zaviedlo jednotn
urokovu sadzbu tri percenta — a tato sadzba predstavo-
vala zarover ,benchmark® eurozény na najblizie obdo-
bie. Novy prezident ECB chladnokrvne odmietal tvrde-
nie, Ze centralne banky znizenim urokovych mier kona-
li pod tlakom stredolavicovych vlad. Podla neho bolo
toto rozhodnutie désledkom obdobia miernej inflacie,
ktoré vytvorilo podmienky na to, aby menova politika
mohla hrat istd Glohu pri podpore hospodarskej obnovy
v Eurdpe. Tvrdil, ze ak sa produkcia, inflacia a neza-
mestnanost budu pohybovat rovnakym smerom, meno-
va politika méze hraf urditl Glohu v stabilizacii vyroby
a raste zamestnanosti bez naru$enia kritéria cenovej
stability. Napriek tomu pdsobenie menovej politiky na
rast a zamestnanost je podfa Duisenberga velmi li-
mitované.

Na druhej strane oceanu si Alan Greenspan v tom
Case pocinal podstatne sebavedomejSie. Na jesen
1998 v priebehu dvoch mesiacov ohlasil zniZenie uro-
kovych sadzieb v USA ftrikrat po sebe, ¢im dal jasne
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najavo, ze hospodarsky rast zastdva vyznamné miesto
v menovo-hospodarskych ciefoch Federalneho rezerv-
ného systému. Jeho dlhoro¢né postavenie na poste
guvernéra FED-u naplnené doverou a skusenostou,
mu dovolovalo takto postupovat a nebrat ohlad na fak-
tory nesuvisiace so sledovanymi cielmi.

Duisenbergovi spociatku chybal dostatok sebavedo-
mia a skdsenosti a nepochybne potreboval uréity ¢as
nato, aby sa vyrovnal so spésobom rozhodnutia o jeho
zvoleni za prezidenta ECB, ktoré bolo tesné a na
poslednu chvilu. ECB nemohla konat unahlene, nemo-
hla podlahnut politickym tlakom a jej rozhodnutia muse-
li byt transparentné.

Duisenberg zarover riesil problémy vo vlastnej insti-
tucii, ktora budovala organizaéno-technické zabezpe-
Cenie kazdodenného chodu banky. Zo slovenskych
skusenosti vieme, aké komplexné, naroéné a Siroko-
spekiralne je budovanie centrdlnej banky. Podstatne
vacsiu namahu v8ak bolo treba vynaloZif pri hladani
kompromisov, nesuvisiacich s réznorodymi narodnymi
zaujmami, ktoré boli zastupené v réznych urovniach
Struktur ECB. Predstavitelia narodnych bank, ktori tvo-
ria 11 zo 17 ¢lenov Riadiacej rady, slubili, Zze sa pri roz-
hodovani o urokovych sadzbach zrieknu narodnych
zaujmov a budu uprednostiiovat zaujmy eurozény ako
celku. Duisenberg musel stmelovat zaujmy vsetkych
krajin eurozény, ktoré sa nachadzali v réznych fazach
hospodarskeho cyklu.

Bilancovanie

Hodnotif vysledky Duisenbergovej prace na poste
Séfa Eurdpskej centralnej banky nie je jednoduché.
Riesil otazky organiza¢no-technického a personalneho
charakteru dovtedy bezprecedentného rozmeru
v naro¢nom politickom, hospodarskom a historickom
kontexte. Jedina vec, ktora bola v suvislosti s ECB od
zaciatku jasnd, bol priméarny ciel ECB, ktorym je ceno-
va stabilita. Jej vyklad, prakticka realizacia a pouzitie
adekvatnych nastrojov v8ak boli zahalené ruskom
tajomstva. Faktom v$ak je, ze euro bolo pevne zavede-
né ako svetovda mena a dnes bez ostychu konkuruje
americkému dolaru. Inflacia v eurozéne osciluje okolo
dvoch percent, €o je v sulade so zadefinovanym ciefom
ECB, aj ked  kritici spolonej menovej politiky tvrdia, ze
pbvodne bol stanoveny ciel inflacie v rozpati od nula do
dvoch percent a az po jeho nesplneni sa ustanovil na
urovni ,okolo dvoch percent”. Prirodzene, nie vSetci
maju z protiinflaénej politiky ECB radost a kritici tvrdia,
Zze ECB by mala razantnejie reagovat na klesajlci
hospodarsky rast v eurozéne znizovanim urokovych
sadzieb. Sucasna menova politika nevyhovuje Nemec-
ku, ktoré sa v poslednych rokoch zmieta na hranici
pozitivneho hospodarskeho rastu a Duisenberg bol
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hlavne preto Casto ter€om kritiky; na druhej strane
napriklad irsko alebo Spanielsko — krajiny s najdyna-
mickejSim rastom narodného hospodarstva — mézu
este viac fazif zo stcasnej Urovne Urokovych sadzieb,
a tak akcelerovat proces dobiehania.

Rozhodnutia Riadiacej rady ECB boli ¢asto podrobe-
né cielenej kritike a tlaku devizovych trhov. Podla nich
sa nie vzdy da predvidaf rozhodnutie o zmenach Uro-
kovych sadzieb, ¢im sa im zda menové politika ECB
malo transparentnd. Podstatne CastejSie vedia trhy
predvidat rozhodnutia amerického FED-u. Tazko hladat
dbvody, preCo devizové trhy nie dostatoéne presne
vedia odhadnut vyvoj rozhodnuti ECB. Jednou z pricin
moéze byt kratkost existencie ECB, ktora neposkytuje
dostatok predchadzajucich skusenosti na to, aby trhy
vedeli spravne odhadnut spravanie a rozhodovanie
Riadiacej rady ECB. Takisto samotna Riadiaca rada
prechadza priebeznou rekonstrukciou jej obsadzova-
nia, pricom suhra vzajomného ovplyviiovania jednotli-
vych ¢lenov a volba kone¢ného rozhodnutia je nepo-
chybne pri kazdej zostave Riadiacej rady odlisnd. Do
urcitej miery aj v tom tkvie nezavislost tejto intitlicie, Ze
aj napriek oCakavaniam vie vzdy zvazif aktualnu eko-
nomicku situdciu v celom euroregiéne a prijat adekvat-
ne rozhodnutia, ktoré v rovnakej miere vyhovuju, ale aj
nevyhovuju jednotlivym aktérom hospodarskej politiky
tej-ktorej narodnej viady.

Ako vidi svoje pdsobenie sam prvy prezident ECB?
Podla Duisenberga je jeho najvaés$im prinosom vo
funkcii prezidenta ECB hladké a bezproblémové zave-
denie eura a jeho akceptovanie eurépskym obyvatel-
stvom. V jednom rozhovore priznal, ze ,pripravy boli
rozsiahle a ani sama ECB nepocitala s tak hladkym
priebehom®. Na rieSenie potencidlnych problémov pri
zavadzani spolo¢nej meny mala ECB pripravenych tak-
mer tridsat krizovych scendrov, z ktorych ani jeden
nebolo treba pouZzit.

Druhym najva¢sim uspechom Wima Duisenberga je
nepochybne uz spominané zladenie vSetkych narod-
nych zaujmov na pdde Riadiacej rady ECB. Docene-
nie tohto faktu znasobuje su¢asna situacia v hladani
konsenzu v rbéznych otazkach na pdde Eurdpskej
komisie. Aj sam Duisenberg je voci niektorym krokom
na ceste zavedenia eura kriticky a sebakriticky. Bol
sklamany, ze sa nepodarilo obyvatelstvu jasne spros-
tredkovat spravu, Ze euro bolo v eurozéne zavedené
uz v roku 1999. VA&é&Sinou politici spajali zavedenie
eura aZ s jeho hotovostnym zavedenim v roku 2001.
Na otdzku, kedy sa euro stane rezervnou menou, Dui-
senberg odpovedal, Ze to mdze byt pat, ale aj desat
rokov. ,Neviem®, povedal. Dolaru trvalo 60 rokov, kym
nahradil vo funkcii svetovej rezervnej meny britsku
libru. Predpokladal, ze euro si zabezpe¢i svoju poziciu
vo svete omnoho skér.
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Wim Duisenberg ako osobnost

Wim Duisenberg, kvalifikovany ekonometer, nebol
vzdy tvrdym muzom ako dnes. Podobne ako ini z jeho
generacie zacinal ako stupenec keynesovskej ekono-
mie stavajucej na silnej viade. Ako mlady akademik sa
vo svojej doktorskej praci venoval téme ekonomickych
désledkov odzbrojenia. Socialny demokrat, podobne
ako mnoho jeho rovesnikov, bol roz€arovany z keyne-
sovstva, ked zamestnanost a inflacia zacali rast
postupne v celej Eurdpe. Krok za krokom stale viac
inklinoval k monetarizmu, ktory sa stal popularnym
zatCiatkom 80-tych rokov, teda v obdobi, ked' nastupil
do Cela holandskej centralnej banky. Myslienok princi-
pialnej menovej politiky sa drzal i na svojom poste pre-
zidenta Eurdpskej centralnej banky.

Aky bol Duisenberg ako osoba, manazér, diplomat?
Tento relativne vysoky Holandan s charakteristicky
Sedivou ofinou bol niekedy povazovany za prototyp
typicky konzervativneho centralneho bankara. Bol
huzevnaty, ale pokial ide o zachovanie cenovej stabili-
ty, najbliz8i spolupracovnici ho povazovali az za prilis
tvrdohlavého. Bol rozvazny, nepanikaril. Panika je pre
centralneho bankara asi jedna z najhor$ich vlastnosti,
ktoré mu mozu vyrazne stazovat volbu spravneho roz-
hodnutia. Bol dobry komunikator v zmysle ,naco zby-
tocne hovorit, ked' netreba“. Zdérazioval nevyhnutnost
komunikovat s externym odbornym a laickym prostre-
dim, av8ak opét nerad zachadzal pridaleko. Nepodpo-
roval zverejnenie zaznamov z Riadiacej rady ECB a ani
rozpis hlasovania jednotlivych jej €lenov, o mu jeho kri-
tici Casto a velmi radi vytykali. Povazoval to za mozny
zarodok rizik nepodlozenych océakavani, odhadov
a z toho plyndcich Spekuldcii, ktoré v konecnom
dbsledku pdsobia destabilizujuco na finanéné trhy a na
stabilitu meny. Niekedy hovoril pridiho, ale nepovedal
vela. Wim Duisenberg bol prvym prezidentom Eurdp-
skej centralnej banky a nastavil latku kvality a Standar-
du na tento post.

Wim Duisenberg bude mat v juli 69 rokov, je vitalny,
ma mladu manzelku. Aj ked' je povazovany za velmi
konzervativneho centralneho bankara, medzi jeho pra-
videlné zaluby patri golf, rad travi dovolenku na juhu
Francizska vo svojej prazdninovej vilke. Priatelia
a kolegovia poznaju aj jeho zmysel pre humor a neod-
delitelnou sti¢asfou Wima Duisenberga su cigarety,
ktoré si zapaluje jednu od druhej.

Pri nastupe do kresla prezidenta ECB bolo okolo
Wima Duisenberga az privela politickych sporov. Pri
jeho odchode moze viadnut spokojnost, vydlazdena
tvrdou pracou, ale i uspechmi. Duisenberg ukazal, Ze
vSetky pochybnosti a politické Sarvatky boli neodévod-
nené. Nadnesene mdzeme konstatovat, ze zodpoved-
ne sluzil svojmu poslaniu. Neraz sa pritom dostal i do
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palby kritiky politikov, ktori — ako to uz byva —sa z ¢asu
na ¢as pokusaju oslabit nezavislost podobnych institu-
cii. Tak napriklad aj po teroristickych utokoch v USA,
ked ministri financii ¢lenskych &tatov EU Ziadali nale-
Zité opatrenia v menovej politike, ostal Duisenberg
verny svojim cielom. Jeho typicka odpoved na otazku,
ako vlastne dokaze odolat neustalemu tlaku politikov
na znizovanie Uverovych sadzieb znela: ,PoCuvam ich,
ale neposlucham.”V defi svojich 68. narodenin, 9. jula
2003, oznamil oficidlne odstupenie z funkcie preziden-
ta ECB, ktoré ministri financii neprijali a poziadali ho
o zotrvanie v Urade. O jeho formate sved¢i i to, Ze ked
nebolo jasné, ¢i novy prezident ECB J. C. Trichet bude
moct v uréenom Case prevziat tito funkciu, Duisen-
berg nevahal a prislUbil, Ze pocka, kym sa zéleZitost
da do poriadku.

Na zaver mozno skonstatovat, Zze euro Uspesne exis-
tuje, neddvery je stale menej, inflacia je na udrzatelnej
urovni a Riadiaca rada ECB bez tazkosti funguije. Pri
jeho odchode z funkcie vSak panoval stale silnejsi kon-
senzus, ze tento priamociary Holandan vstupil do
dejin ako spravny Clovek na spravnom mieste v sprav-
nom Case. Za taky uspeSny Start ECB si Duisenberg
od Eurdpy jednoznacne zasluzi vdaku...

WILLEM FREDERIK DUISENBERG
Duisenbergovo posolstvo

Duisenberg si bol vedomy, Ze ekonomika eurozény
potrebuje rast v stlade s Lisabonskou stratégiou. ,Sta-
bilita a rast idu ruka v ruke. Ale pre rast mame straté-
giu, dobru stratégiu, dohodnutu v Lisabone. Dosiahli sa
niektoré Uspechy. Nemusim vam hovorit, Ze zostava
eSte vela prace. Opakovane ste to sami povedali. Tieto
spravne slova sa musia stat skutkami, a to ¢o najskr,
pretoze Cas sa kréti. Je zbyto¢né mat spravnu diagno-
zu, ked' neuzijete lieky na vylieCenie choroby.”

»Ministri financii krajin Eurépskej unie by mali striktne
dodrziavat rozpoCtové pravidla Paktu stability a rastu.
Inak riskuju nebezpecnu stratu dévery v EMU. Pakt sta-
bility a rastu nie je len dohoda medzi viadami, je to doho-
da s kazdym jednotlivym obCanom eurozdny. Kazdy
z nich by bol ohrozeny stratou menovej suverenity*“. Vset-
ky tieto myslienky predniesol odchadzajici, historicky
prvy prezident Eurdpskej centralnej banky Wim Duisen-
berg na slavnostnej ve€eri Rady ECOFIN poriadanej na
jeho pocest 29. oktébra 2003 v Benatkach.

Po piatich rokoch na &ele Eurdpskej centrélnej banky
odovzdal Zezlo prezidenta do ruk svojho néstupcu —
Jeana-Clauda Tricheta...

Namiesto zaveru

,Je 6éas povedat zbohom... Za poslednych niekol'ko tyZdriov sa ma viac Fudi pytalo, ako sa citim pred
odchodom do déchodku. Povedal som im, Ze moje pocity su zmiesané. Jedna moja polovica, sikromna
osoba Wim Duisenberg, si praje, aby som uz bol na déchodku. Ale pre moju druhu polovicu, centralneho
bankéra Wima Duisenberga, bude odchod tazsi“. (W. Duisenberg, Benatky 29. okiobra 2003)
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SPOLOCNY ROZPOCET ...

SPOLOCNY ROZPOCET A STREDNODOBY
FINANCNY VYHLAD EUROPSKEJ UNIE

Ing. Emilia Zimkova, PhD.
Fakulta financii, Univerzita Mateja Bela v Banskej Bystrici

Operativne financovanie Eurdpskeho spolocenstva je zaloZzené na roénom rozpocte Eurdpskej tinie. Jeho schva-
Fovanie by mohlo byt vzhfadom na podetnost Eurépskej tinie a réznorodé zaujmy jednotlivych krajin prili§ kom-
plikované. Preto je rozpoctovanie v Eurdpskej unii zaloZené na reSpektovani strednodobého finanéného vyhfadu
(financial outlook). Ten stanovuje priority v spolo¢nych aktivitach, ktoré boli na Eurépsku tniu prenesené pros-
trednictvom tzv. primarnej legislativy! a maximalne limity financovania tychto priorit. V roku 1999 bol vymedzeny
finanény vyhlad na obdobie rokov 2000 — 2006, ktorého novou crtou bolo uréenie vydavkov pre predvstupovi
pomoc kandidatskym krajinam. Vznikol dohodou Eurdpskej komisie, Rady Eurépskej tinie a Eurépskeho parla-
mentu a stanovil zasadu, Ze maximalna vyska vydavkov spoloéného Eurépskeho rozpoctu nepresiahne 1,27 %
hrubého narodného produktu élenskych krajin Eurdpskej tnie. V skutocnosti Eurépsky rozpocet nikdy tito vysku
nedosiahol. Po rozhodnuti o prijati 10 kandidatskych krajin za ¢lenské v decembri 2002 v Kodani, sa tento
finanény vyhflad upravil o sumy vynegociované v ramci pristupovych rokovani a je platny v sucasnosti. Eurépska
komisia 10. februdra 2004 zverejnila financny a politicky vyhlad Eurdpskej tnie na roky 2007 — 2013.

Jeho schvalenie Radou Eurdpskej tinie a Eurépskym parlamentom sa predpoklada v polovici roka 2005.
Cielom nasledujiiceho prispevku je Specifikovat odlisnosti ndrodnych rozpoétov a spoloéného rozpoétu Eurdp-
skej unie, poukézat na genézu vyvoja jeho prijmov i vydavkov, pribliZit etapy zostavovania roéného rozpoétu
Eurdpskej tinie a pomenovat hlavné priority, ktoré Eurdpska tinia bude financovat v obdobi rokov 2007 — 2013.

Odlisnosti narodnych rozpoctov
od spoloéného rozpoctu Eurépskej unie

Néarodné rozpolty jednotlivych Elenskych krajin sa
liSia od spolo€ného rozpoétu Eurdpskej Unie predov-
Setkym:

1. Velkostou — Statne rozpocCty Clenskych krajin vo
vztahu k hrubému narodnému produktu (HNP) bezne
dosahuijui 40 % a vyssi podiel. Velkost podielu rozpoétu
Eurdpskej unie na hrubom narodnom produkte Eurdp-
skej Unie nesmie v rokoch 2000 — 2006 prekrocit hrani-
cu 1,27 %.

2. Vyrovnanostou — $tatne rozpoéty ¢lenskych krajin
byvaju navrhované ako deficitné rozpocty, rozpocCet
Eurdpskej Gnie musi byt vZdy vyrovnany.

3. Zameranim vydavkov — podstatné vydavky narod-
nych rozpoétov smeruju do socidlnej oblasti, vydavky
rozpoCtu Eurdpskej unie smeruju predovSetkym do
spolo¢nej pofnohospodarskej politiky a Strukturéinych
operacii.

4. Zdrojmi prijmov — prijmy Statnych rozpoctov Clen-
skych krajin su danové a nedarové, spolocny rozpocet
ma presne stanovené a limitované zdroje prijmov:

e cla a colné poplatky — su uvalené na dovoz

1 Primarnou legislativou rozumieme: Zmluvu o zaloZeni
Eurépskeho spolo¢enstva uhlia a ocele (1951), Zmluvu o zalo-
zeni Eurdpskeho spoloCenstva pre atémovu energiu a Zmluvu
0 zalozeni Eurépskeho hospodarstva spolo¢enstva (1957). Tato
zmluva bola v Maastrichte premenovana na Zmluvu o zalozeni

BIATEC, ro¢nik 12, 5/2004

z neClenskych krajin na zaklade spolo¢ného colného
sadzobnika (Common Customs Tariff),

¢ polnohospodarske poplatky — su uvalené na dovoz
polnohospodarskych produktov z ne¢lenskych krajin,

e podiel na prijme z dane z pridanej hodnoty (DPH)
v jednotlivych &lenskych krajinach (priblizne 1,4 %
z DPH),

¢ podiel na HNP jednotlivych krajin (podla stupha
ekonomickej prosperity, max. 1,2 % z HNP).

Graf 1 Vyvoj prijmov spoloéného rozpoétu Eurdpskej iinie
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Eurépskeho spoloCenstva (niekedy nazyvana aj Zmluva
o Eurdpskej unii — 1992), ktord bola zmenena zmluvou
z Amsterdamu (1999) a Zmluvou z Nice (2001). K primarnej
legislative Eurépskej unie dalej patri Jednotny eurépsky zakon
(1986), Zakony o pristupeni novych Elenskych Statov (1972,
1979, 1985, 1994, 2002) a Zmluva o fuzii (1965).
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Graf znazorfiujlci prijmy $tatneho rozpo&tu EU v prie-
behu uplynulych 20 rokov ukazuje, Ze objem tzv. tra-
di¢nych zdrojov (cla a polnohospodarske poplatky)
zostal na priblizne rovnakej urovni, ich podiel na celko-
vych prijmoch v roku 2001 bol necelych 17 %. Postup-
ne narastali prijmy z DPH a ich podiel v roku 2001 bol
38 %. Najdynamickejsie rastol podiel na HNP jednotli-
vych krajin, ktory dosiahol 43 % a zdroj rézne? pred-
stavoval 2 % z celkovych prijmov spoloéného rozpoctu
Eurdpskej unie.

Graf 2 iyvoj vydavkov spoloéného rozpottu a strednodoby finang-
ny vyhlad Eurépskej inie
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Graf vyvoja vydavkov spolo¢ného rozpoctu Eurdp-
skej unied ukazuje, ze podstatna ¢ast z nich je pouzita
na financovanie polnohospodarstva a bez reforiem
v tejto oblasti nie je mozné spolo¢né vydavky Eurdp-
skeho spolocenstva podstatne znizit. Druhou najvac-
Sou skupinou vydavkov su Strukturalne operéacie.

Principy zostavovania rozpoctu
Eurdpskej unie

Zostavovanie rozpoctu Eurdpskej unie je zalozené
na dvoch principoch:

1. snaha o ¢o najefektivnejSie vyuzitie prostriedkov,
ktora je podmienena reformou spolo¢nej pofnohospo-
darskej politiky a Strukturalnych operdcii ako dvoch naj-
véacsich vydavkovych poloziek,

2. solidarita medzi jednotlivymi $tatmi, najma z hla-
diska napifiania rozpogtu.

2V prijmoch pod oznacenim rozne sa nachadzaji napr.
pokuty, ktoré jednotlivé ¢lenské krajiny platia ak porusia legisla-
tivu Eurdpskej unie, ako aj prebytky rozpoctu z predchadzaju-
cich rokov.

3 Graf do roku 2002 obsahuje skuto¢né Udaje, Udaje na roky
2003 — 2006 su strednodobym finanénym vyhladom.
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Etapy zostavovania roéného rozpoctu
Eurdépskej unie

Etapy zostavovania roéného rozpocétu sa niekedy
oznacuju ako Zivotny cyklus rozpoctu. Postup pri navr-
hovani a schvalovani rozpoctu je podobny ako v indivi-
dudlnych krajinach. Cely rozpoCtovy proces zahfna
Styri kalendarne roky.

Rok: R-1

Januar Eurdpske institdcie pripravujd svoje vlastné operac-
né rozpoCty na nasledujici rok R

Maj Eurépska komisia na zaklade podkladov od jednotli-
vych intitdcii prezentuje predbezny navrh rozpottu
(PDF - preliminary draft budget) na rok R

Jal Rada EU prerokuje a dopini predbeZny navrh roz-
poCtu na rok R

Oktdber Prvé Citanie rozpoCtu v Eurdpskom parlamente

November | Druhé &itanie Radou EU

December | Druhé Citanie rozpo&tu v Eurépskom parlamente
Predseda Eurdpskeho parlamentu podpisom potvr-
di schvélenie rozpoCtu na rok R

Rok: R

Januar aZ

december | Eurdpska komisia implementuje rocny rozpocet

Rok: R+1

Janudr a7

november | Auditorsky dvor vykonava finanénu kontrolu plnenia
rozpoCtu v roku R

November | Auditorsky dvor publikuje svoju rotna spravu

Rok: R+2

Marec Rada EU kontroluje vystupy Auditorskeho dvora

a prijima odporicania pre Eurépsky parlament

Jar Komisia Eurépskeho parlamentu pre kontrolu roz-
poCtu prerokuje vystupy Auditorskeho dvora a Rady
EU a vykona zavereéné potvrdenie rozpoCtu roku
R pre Eurdpsku komisiu

V priebehu celého roka 2003 sa pripravoval historic-
ky rozpocet 2004 rozSirenej Eurdpskej unie. Druhym
¢itanim v Eurdpskom parlamente bol schvéleny 18.
decembra 2003. Celkovy objem vydavkov bo schvale-
ny na urovni 0,98 % hrubého narodného produktu
Eurépskej unie (99 724 mid. EUR). Cely cyklus jako
rozpoCtu sa skon¢i az v roku 2006.

Strednodoby finanény vyhlad Eurépskej tinie

Hlavnym ciefom strednodobého finanéného vyhla-
du je zachovanie finanénej discipliny, teda zafixovanie

BIATEC, rognik 12, 5/2004
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hornej hranice vydavkov rozpoétu. Dal§imi cielmi su
zabezpecenie kontinuity planovania vydavkov a napo-
kon lepSia spolupraca inétitucii zu¢astrnujucich sa na
rozpoCtovom procese v Eurdpskej unii. Rozpocltova
disciplina bola nedostatoéna v 80-tych rokoch (je to
zrejmé aj z grafu o rozpoctovych vydavkoch) a ro¢na
tvorba rozpoctu bola velmi obtiazna. Institucie Eurdp-
skej unie zodpovedné za financovanie spoloCnych
aktivit* sa dohodli na vypracovani prvého strednodo-
bého finanéného vyhladu v roku 1988 na obdobie 5
rokov.

DoterajSie strednodobé finanéné vyhlady sluzili na
financovanie Jednotného Eurépskeho Zakona (1988 az
1992 "Delors | Package"), implementéciu Maastricht-
skej zmluvy (1993 — 1999 "Delors II") a rozSirenie
Eurdpskej unie (2000 — 2006 "Agenda 2000"). Obdobie
tychto vyhladov sa pohybovalo od 5 (Delors I.) do 7
(Delors I, Agenda 2000) rokov. V sucasnosti sa apliku-
je finanény vyhlad do roku 2006.

Strednodoby finanény vyhFad Eurdpskej tnie
na roky 2000 — 2006 a jeho aktualizacia

V roku 1999 ako Gast rokovani tykajlcich sa Agendy
2000 bol prijaty plan finanénej perspektivy na obdobie
siedmich rokov (2000 — 2006). Tento finan¢ny vyhlad
vymedzoval vySku prispevkov na rozSirenie Eurdpskej
Unie o Staty strednej a vychodnej Eurdpy bez ohrozenia
hlavnych priorit EU. Strukturaine fondy EU v rokoch
2000 — 2006 su jednym z hlavnych nastrojov solidarity
medzi Eurépanmi — napomahaju tak vytvaraniu pracov-
nych miest, ako aj hospodarskemu rozvoju menej roz-

Strednodoby finanény vyhlad Eurépskej tinie v rokoch 2000 - 2006 vypracovany v roku 1999 (per-

centualne podiely)

NARODNA BANKA SLOVENSKA

vinutych regiénov investovanim do vzdelania a infra-
Struktury.

Eurdpska komisia® prijala 11. februara 2003 navrh na
upravu finanéného vyhladu na roky 2004 — 2006, aby
splnila poziadavky vyplyvajuce z rozSirenia, ktoré boli
v decembri 2003 dohodnuté v Kodani. Tento navrh teda
reflektuje proces zacleriovania 10 novych Clenskych
Statov v ramci limitov dohodnutych pre 6 kandidatskych
krajin v Berline v roku 1999.

Strednodoby finanény vyhlad Eurdpskej inie v rokoch 2003 aZ
2006 vypracovany v roku 2003 (percentualne podiely)

2003 | 2004 2005 | 2006
Polnohospodarstvo 43,93 | 44,02 | 43,39 | 43,93
Strukturalne operacie 35,08 | 3518 | 35,94 | 35,08
Vn(torna politika 7,70 | 7,62 755 | 7,70
Zahranicné aktivity 4,51 443 437 | 451
Administrativa 5,31 5,36 5,41 5,31
Rezervy 0,39 | 0,39 0,38 | 0,39
Predvstupova pomoc 3,07 | 3,01 2,96 | 3,07
Spolu 100,00 (100,00 |100,00 |100,00
Max. vySka platieb
ako % HNP 115 | 1,12 0,17 | 0,18
Max. vySka platieb podla
Agendy 2000 ako % HNP 127 | 1,27 127 | 1,27

Stropy pre pofnohospodarstvo a Strukturalne fondy,
vnutornu politiku a administrativu sa zvysili o objem
dohodnuty v Kodani. Vnutorna politika obsahuje pros-
triedky ako ,Schengen” na dokonalejSiu kontrolu von-
kajsich hranic, pre jadrovli bezpeCnost v Litve a na
Slovensku, dalSie na vy-
budovanie administrativy
a institucionalnych &truk-
tar.

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 Strop pre predvstupov
Polnohospodérstvo 4450 | 4582 | 4628 | 46,36 | 4582 | 4534 | 4544 | pomoc zostal nezmeneny.
Strukturalne operacied 3484 | 3367 | 3341 | 3324 | 3332 | 3336 | 32,85 | Komisia navrhuje postup-
Vnditorna politika 6,43 | 6,45 6,51 6,66 | 6,86 7,04 723 | né zvySovanie objemu
Zahraniéné aktivity 493 | 487 484 487 | 494 5,00 505 | financii pre Bulharsko
Administrativa 494 | 491 498 5,11 5,28 5,43 559 | @aRumunsko.Z tejto poloz-
Rezervy 097 | 0,94 0,67 043 | 043 0,43 0,41 ky bude od roku 2004
Predvstupova pomoc 338 | 333 3,31 332 | 336 339 | 342 | financovany aj podporny
Spolu 100,00 [100,00 [100,00 [100,00 |100,00 |100,00 |100,00 | Program pre Turecko.

4 O spoloénom rozpocte rozhoduje Rada Eurdpskej Unie
a Eurdpsky parlament. Pripravuje a implementuje ho Eurépska
komisia.

5 Strukturdine operacie st financované prostrednictvom
Strukturalnych fondov (Eurépsky fond regionineho rozvoja,
Eurdpsky socidlny fond, Eurdépsky usmerfiovaci a garanény
fond v pofnohospodarstve a Finanény nastroj pre usmerfovanie
rybolovu) a Kohézneho fondu.

BIATEC, ro¢nik 12, 5/2004

Objem finan¢nej podpory
sa zdvojnasobi do r. 2006.
Komisia ma vypracovany osobitny scenar, ktory umoz-
fuje zvysit rozpoctovy strop v pripade, Ze sa najde poli-
tické rieSenie cyperskej otazky.

6 Komisarkou Eurdpskej komisie pre financné otazky je
Michaele Schreyer (Nemecko).
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Strednodoby finanény vyhlad Eurépskej unie
na roky 2007 - 2013

Eurépska komisia prezentovala 10. februara 2004
finanény a politicky vyhlad pre rozsirenud Eurdpu na
roky 2007 — 2013, ktory podpori priority tGnie. Podla
Romana Prodiho hlavnymi prioritami su: udrzatelny
rozvoj, zaujmy obyvatefov Eurdpskej Unie a posilnenie
medzinarodnej pozicie Eurdpskej unie.

UdrZatelny rozvoj: rast, sudrznost a zamestnanost.
Rada Eurdpskej unie v roku 2000 v Lisabone vytycila

SPOLOCNY ROZPOCET ...

Viac ako inokedy je potrebné podporovat mobilitu oby-
vatelov Eurépy a cezhraniénu spolupracu (CBC — cross
border cooperation).

Eurdpska tnia vo svete. Rozsirena Eurdpa musi hraf
vyznamnejSiu Ulohu regiondlneho lidra, ako aj global-
neho partnera. Ako regionalny lider Eurépska unia pre-
berie zodpovednost aj za stabilitu v susediacom regio-
ne. Ako globdlny partner sa bude angazovat v obrane
proti globalnym hrozbam. Rastie oCakavanie, Ze politic-
ka vaha Eurdpy bude rast spolu s jej ekonomickym
vyznamom.

Strednodoby finanény vyhlad Eurépskej unie v rokoch 2007 — 2013 vypracovany v roku 2004 (percentualne podiely)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Udrzatelny rozvoj 39 45 45 46 47 47 48
Prirodné zdroje 46 43 42 41 40 39 37
z toho polnohospodarstvo 36 33 31 30 29 28 28
Vnatornd politika 1 1 1 2 2 2 2
Zahrani¢nd politika 9 9 9 9 9 10 10
Administrativa 3 3 3 3 3 3 3
Kompenzacie 1 0 0 0 0 0 0
Spolu 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Max. vySka platieb ako % HNP 1,15 1,23 1,12 1,08 1,11 1,14 1,15
Max. vyska planovanych prijmov
ako % HNP 1,24 1,24 1,24 1,24 1,24 1,24 1,24

ciel dobehnut do konca desatro¢ia USA a Japonsko
vo vyskume a vedeckych technoldgiach. Preto je
nevyhnutné posilnit vedu a vyvoj, zvysit kvalitu vzde-
lavania a $koleni a investovat do konkurencieschop-
nosti podnikov v ramci vnutorného trhu. Rast a konku-
rencieschopnost st hlavnymi prioritami v rdmci regio-
nalnej politiky, zakladom ktorej je pomoc menej rozvi-
nutym oblastiam Eurdpy. Spolo¢nd politika v oblasti
rybolovu bude pokracovat v udrzatefnom zuZitkovava-
ni zdrojov.

Komisia navrhla uskutocnit redlnu reformu spoloénej
polnohospodarskej politiky zaloZzenej na trhovom oce-
novani polnohospodarskych produktov do roku 2013.
Priame platby z oblasti polnohospodarstva budu vyuzi-
vané vo vidieckych rozvojovych programoch.

Zaujmy obyvatelov Eurdpskej unie. Rada Eurdpske;j
Unie v roku 1999 v Tampere vymedzila hlavné kompo-
nenty Eurépskeho modelu spoloénosti: sloboda, bez-
pecnost a spravodlivost. V stcasnosti st v popredi
otazky imigracie, azylovej politiky, boja proti kriminalite
a terorizmu, ktoré nemozu byt adekvatne rieSené na
narodnej urovni. Rovnako nadnérodnu ochranu si vyza-
duju prirodné katastrofy, zdravotné a ekologické krizy.

Thttp://europa.eu.int/rapid/start/cgi/guesten.ksh?p_action.get
txt=gt&doc=IP/03/1769|0|RAPID&Ig=EN&display=

Ciele vytyené v strednodobom finanénom vyhlade
Eurdpskej Gnie na roky 2007 — 2013 mézu byt dosiah-
nuté s 27 ¢lennou Uniou bez zvySenia hranice vydav-
kov. Celkové ro¢né platby by mali v roku 2013 dosiah-
nut 143, 1 miliardy EUR, ¢o v roz8irenej Eurdpe bude
predstavovat 1,15 % hrubého ndarodného produktu
Eurdpskej unie. V priemere potas sedemrocného pro-
gramovacieho obdobia budu vydavky rozpoctu Eurdp-
skej Unie predstavovat 1,14 % hrubého narodného pro-
duktu Eurdpskej Unie. Prijmova ¢ast spolo¢ného roz-
poctu Eurdépskej Unie bude Eurépskou komisiou zverej-
nena v lete 2004.

Graf 3 Finanény ramec Eurdpskej tinie na roky 2007 - 2013
(Ceny roku 2004)
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ETAPY ZAVEDENIA EURA YV SR

RNDr. FrantiSek Hajnovié, Ing. Zora Kominkova, CSc., Ing. Marian Nemec, CSc.
Narodna banka Slovenska

V juli 2003 viada SR a NBS prijali spolocny dokument Stratégia prijatia eura v SR. Vecny obsah a ¢asové
vymedzenie procesu prijatia eura je nevyhnutnym zakladom pre konkretizdciu Stratégie a jej rozpracovanie
do detailnejsich postupov, ktoré povedi k zavedeniu eura v SR.

Sme si vedomi, ze kazdé ¢lenenie celého procesu,
ktory zacina dneSnym stavom, teda obdobim, v kto-
rom sa zacCala diskusia o budidcom prijati eura
a dnom, ked jedinou platnou menou, ktora je
v obehu na Slovensku, bude euro a menovu politiku
bude uréovat Eurdpska centrdlna banka (ECB), je
relativne. Vychadzajic zo skusenosti krajin, ktoré
tymto procesom uz presli (napriklad Finsko?, Fran-
clzsko?, irskod), alebo ho podrobne analyzovali
(napriklad Svédsko?#), mdzeme hovorit o piatich eta-
pach pristupového procesu do eurozony:

1. etapa: Od sucasnosti po vstup do ERM II.

2. etapa: Od vstupu do ERM Il do rozhodnutia Rady
Ecofin o ¢lenstve v menovej unii.

3. etapa: Prechodné obdobie od rozhodnutia Rady
Ecofin po €lenstvo v menove;j Unii.

4. etapa: Clenstvo v menovej Unii s eurom v bezho-
tovostnom platobnom styku.

5. etapa: Zavedenie eura do hotovostného obehu.

Tento vyvinovy proces, preneseny na podmienky
Slovenska, je blizsie Specifikovany v nasledujucom
texte s tym, Ze predpokladame technickdi moznost
paralelného priebehu 4. a 5. etapy5. Casové rozloze-
nie jednotlivych etdp ma za ulohu ramcovo charak-
terizovat dobu potrebnt na uskutotnenie jednotli-
vych etap, ako aj celého procesu prijatia eura v SRS.

1 Pekkarinen, J. et al.: Finland and EMU. EMU Expert Working
Group Report. The Prime Minister's Office, Publication 1997/26,
oktober 1997, Helsinki.

2 Neveu, N.: The Euro Cash Changeover in France: Assessment
and Main Conclusions. Banque de France Bulletin Digest, No 107,
november 2002.

3 National Changeover Plan in Ireland /www.irlgov.ie/.

4 Genberg, H. et al.: Managing Sweden’s Transition to EMU. Gra-
duate Institute of International Studies/Center for Business and Poli-
cy Studies, januar 2000, Stockholm.

5 Vlychadzame z toho, ze ¢asovo oddelené zavadzanie eura do
bezhotovostného styku a hotovostného obehu (bankovky a mince)
v krajinach eurozoény bolo giastone vynutené technickymi faktormi
(tla¢ penazi), najma vSak experimentalnym prostredim ,velkej
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1. etapa:

Od sucasnosti po vstup SR
do ERM II

V tejto etape Slovensko Cakaju viaceré dblezité
udalosti. Po prvé, v maji 2004 sa Slovensko stane Cle-
nom Eurdpskej unie. V daldom obdobi prijme viada
SR rozhodnutie o vstupe do ERM II. Malo by sa tak
stat aZ potom, ked' bude zrejmé, Ze reformy umoznia,
aby ostatné politiky podporovali ekonomickd, finanénu
a menovu stabilitu a konvergenciu po vstupe do ERM
Il a udrzatelné plnenie maastrichtskych kritérii po
vstupe do menovej Unie. Vstup do ERM Il by mal byt
podnetom aj na zacatie organizaéno-technického
zabezpecenia celého procesu prijatia eura v SR.
V ERM II by sme mali zotrvat ¢o najkratSie. Jadrom
rozhodnutia o vstupe do ERM Il je uréenie (dohodnu-
tie) centralnej parity, voci ktorej sa bude posudzovat
kurzov4 stabilita po vstupe do ERM II.. Ekonomickym
predpokladom tohto rozhodnutia je dosiahnutie také-
ho stavu reforiem, najma vo verejnych financiach a na
trhu prace:

e aby fiskalna politika a politika trhu prace podpo-
rovali ekonomicku, finanénd a menovu stabilitu
pocas fungovania v ERM I,

e aby bolo mozné predpokladat, ze v priebehu
najblizSich dvoch rokov od vstupu do ERM Il sa do-

zmeny“. Pripomefime, Ze zavadzanie eurobankoviek a minci do
obehu sa zrealizovalo vo vSetkych 12 krajinach vratane Grécka od
1. januara do 28. februara 2002, pricom Grécko vstupovalo do euro-
zoény s dvojroénym ¢asovym oneskorenim. Z toho vyplyva, Ze obdo-
bie bezhotovostného eura (4. etapa) trvalo v Grécku 1 rok (v ostat-
nych krajinach eurozdny 3 roky). V krajinach, ktoré budu do eurozé-
ny vstupovat koncom tejto dekady, predpokladame fungovanie
snapodobnovacieho” efektu, ktory okrem samotnej fyzickej existen-
cie euroobeziva nielen zrychli, ale aj zlacni cely proces prechodu na
euro.

6 Prehladnym spdsobom je vzorovy ¢asovy rdmec prijatia eura
v SR spolu s charakteristikou jednotlivych etap z hladiska Specifik
rdznych sektorov, rizik a tloh uvedeny v tabulke (druha ¢ast ¢lanku
v €. 6/2004).
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siahne taky stupef nominalnej konvergencie, ktory
bude znamenat udrzatefné plnenie maastrichtskych
kritérii a pozitivne hodnotenie Radou Ecofin,

* aby bolo mozné predpokladat, ze po vstupe do
menovej Unie nebude v strednodobom horizonte
ohrozena celkova stabilita ekonomiky.

Na vstup do mechanizmu ERM Il bude potrebné
a suUcasne postacujice rozhodnutie vlady SR7.
Samotny vstup vSak vyzaduje prislusnd dohodu
medzi NBS a ECB a jeho detaily budu Specifikované
naslednymi prisne tajnymi rokovaniami s ECB
a EKS,.

Dosiahnutie konvergencie inflacie, urokovych sa-
dzieb a verejného dlhu je mozné do r. 2006. Ak reél-
ne zvazime sucasné predpoklady a moznosti SR,
najma pri konsolidacii rozpo€tu a znizovani deficitu,
potom do ERM Il by sme mohli vstupit od 1. 1. 2005
v pripade, ze fiSkalny deficit nebude ovplyvneny
nakladmi dochodkovej reformy. Hodnotenie Rady®
by v takomto pripade na zaklade vysledkov v r. 2006
mohlo pre SR vyzniet pozitivne.

Ak fiskalny deficit vzrastie v dbésledku nakladov
dochodkovej reformy, dosiahnutie potrebnej fisSkalnej
konvergencie bude vyzadovat dalSiu konsolidaciu,
trvajucu 1 az 2 roky. Do ERM Il by sme teda vstupili
najskor v roku 2006. Rok 2006 sa v8ak vzhladom na
to, ze ide o volebny rok, javi menej vhodny na pokra-
Covanie konsolidacie rozpoctu a z toho istého dovo-
du aj na zacatie rokovani o vstupe do ERM II.

7V sulade so zakonom o NBS, ktord mé& vo svojej kompetencii
kurzovu politiku, sa rozhodnutie o vstupe do ERM Il bude opierat
o odporucanie NBS.

8 Dohoda medzi ECB a narodnymi centralnymi bankami &len-
skych Statov EU, ktoré nie su ¢lenmi eurozdny, o pravidlach mecha-
nizmu vymennych kurzov v podmienkach menovej Unie. (Agree-
ment of 1 September 1998 between the European Central Bank
and the national central banks of the Member States outside the
euro area laying down the operation procedures for an exchange
rate mechanism in stage three of the Economic and Monetary
Union.) Vstup do ERM II vratane dohodnutia centrélnej parity sa
realizuje na medzivladnej Urovni. O centrdlnej parite sa rozhodne
na zaklade spolo¢nej dohody (mutual agreement) ministrov ¢len-
skych Statov eurozény, ECB a ministrov a guvernérov centralnych
bank ¢lenskych Statov mimo eurozénu zucastnenych v ERM2, za
Ucasti zastupcov EK a po konzultaciach v Ekonomickom a finané-
nom vybore (EFC).

9 Postupy hodnotenia pokroku konvergencie a zruenia Statitu
vynimky su predmetom €l. 121 a 122 Zmluvy o EU. Vychodiskom je
Sprava o konvergencii (Convergence Report) ¢lenského Statu
s vynimkou, ktoru paralelne vypracuvaju ECB a EK pravidelne raz
za dva roky (alebo na vyziadanie daného Statu). Spravy sa pred-
kladaju Rade. Po konzultacii s Eurépskym parlamentom a na zakla-
de odporuéeni Rada v zlozeni hlav Statov alebo predsedov viad
kvalifikovanou vac¢sinou na navrh Komisie rozhodne, Ci Clensky Stat,
pre ktory plati vynimka, splfia nevyhnutné podmienky na zavede-
nie eura. Kvalifikovana vé¢sina sa definuje ako dve tretiny hlasov
zastupcov €lenskych Statov , pre ktoré neplati vynimka, vazenych
podra ¢l. 205, resp. podla nového rozdelenia hlasov v ramci EU-27
stanoveného v Zmluve z Nice (2001), ktoré vstupi do platnosti 1.
novembra 2004 (s polroénym prechodnym usporiadanim od 1. 5. do
31.10. 2004).
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Stratégia prijatia eura predpoklada, ze SR bude
v ERM Il ¢o najkratSie. Napriek tomu je legitimna aj
tretia moznost a sice pripad, ked’ by SR vstupila do
ERM Il uz v roku 2005, hoci proces konsolidacie roz-
poctu by prebiehal az do roku 2006. Vyhodou také-
hoto rieSenia je, ze ERM Il by pbsobil ako discipli-
nujuci ramec pre ekonomicku politiku viady vo voleb-
nom roku a po volbach v roku 2006. Toto rieSenie
nevyluCuje, Ze testovanie Slovenska za rok 2006 by
nemohlo dopadnut predsa len Uspes$ne. Jeho nevy-
hodou je, Ze pripadné spomalenie konsolidacie by
mohlo potencidlne ohrozit plnenie zavazkov stability
kurzu a konvergenciu v ramci ERM Il a oslabit tak
déveryhodnost stratégie. Ide teda o variant, ktory
obsahuje urcité riziko.

Kritickym parametrom pre vstup do ERM Il je kur-
zova parita. Jej uréenie nie je mozné opierat o abso-
lutnu alebo relativnu paritu kupne;j sily (PPP). Rov-
novazny realny kurz Slovenska, ako krajiny v proce-
se dobiehania, bude pravdepodobne posilfiovat
a kurzovu rovnovahu budu urcovat aj dalsie politiky.
Nie je dokonca vylu¢ené, Zze na dosiahnutie konver-
gencie v inflacii bude potrebné, aby aj nominéalny
kurz koruny voc&i euru mierne aprecioval. UrCenie
kurzovej parity bude musiet pritom reSpektovat aj
nazory a ekonomické zaujmy ¢lenskych krajin meno-
vej Unie a $tatov EU, zudastnenych v ERM II.
V sucasnosti sa pre ur€enie kurzovej parity javia ako
dolezité nasledujice skuto¢nosti:

* posudenie stupria makroekonomickej rovnovahy,

e tempo (rovnovazneho) zhodnocovania kurzu
(Balassa-Samuelsonov efekt),

e aké Strukturalne zmeny, ktoré maju dopad na rov-
novazny kurz, sa daju o¢akavat10,

e ako budu nastavené rozhodujuce politiky, najma
v obdobi fungovania v ERM II,

¢ ako sa zmeni ich nastavenie po vstupe do meno-
vej Unie.

Nie je vylucené, Ze prave posudenie uvedenych ota-
zok povedie k tomu, ze pocas ucasti v ERM Il bude
nevyhnutné kurzovu paritu apreciovat. Tu je na druhej
strane potrebné zdéraznif, Ze moznost dodatocne;
Upravy (apreciacie) kurzovej parity v ramci ERM Il zna-
mena, ze jej nastavena hodnota pri vstupe do ERM I
nemusi nevyhnutne anticipovat hodnotu nezvratného
konverzného kurzu, v ktorom bude na konci konver-
genéného procesu koruna zamenena za euro.

Zhrnutie: 1. etapa by v idealnom pripade mohla
trvat do 31.12. 2004 a do ERM Il by sme vstupili
1. 1. 2005. Ak naklady dochodkovej reformy zvySia

10 |de o také pripadné zmeny, ktoré vyplyvaju z realizacie
vyznamnych investiénych projektov a ktoré vyznamne menia kon-
kurencieschopnost ekonomiky (najma vo vyvoze).

BIATEC, rognik 12, 5/2004
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ETAPY ZAVEDENIA EURA V SR

fiskalny deficit, tato etapa by sa mohla predizit o 1 az
2 (pripadne 3) roky, ¢o by znamenalo aj prislusny
posun vstupu do ERM Il a menovej Unie. MozZnost,
ze by konsolidacia rozpoctu prebiehala po¢as nasho
fungovania v ERM I, sa javi ako problematicka.

2. etapa:

Od vstupu do ERM II
po rozhodnutie Rady Ecofin o tom,
ze SR splnila podmienky na prijatie za
¢lena menovej unie

V tomto obdobi bude predovSetkym potrebné
koordinovanou politikou dosiahnut nominalnu kon-
vergenciu k maastrichtskym kritériam a udrzat kur-
zovu stabilitu po dobu najmenej dvoch rokov. Roz-
hodnutie Rady Ecofin o zruSeni Statutu vynimky sa
opiera o tzv. konvergencné spravy, ktoré priebezne
vypracovava EK a ECB a ktorych podstatou je zod-
povedanie otazky, & SR dosiahla potrebnu
Ludrzatelni konvergenciu“!1. Nasledne na rozhod-
nutie Rady o prijati za ¢lena unie Rada rozhodne aj
0 kurzovej parite, s ktorou SR vstipi do eurozény,
resp. o konverznom kurze, pri ktorom sa koruna
stane denominaciou eura. Toto rozhodnutie musia
schvalit ¢lenské krajiny menovej Unie.

V ERM Il by Slovensko malo zotrvat len po dobu,
ktora je pozadovana na testovanie jeho pripravenos-
ti na ¢lenstvo v menovej unii, teda dva roky. Na orien-
tatné urCenie datumu vstupu do eurozény vSak
k tomu treba priratat dobu pripravy hodnotiacej spra-
vy, schvalovacich procedur a ¢as od rozhodnutia
o prijati za ¢lena menovej unie po vlastny vstup.
Optimalne by bolo, aby sa hodnotiace konvergenéné
spravy opierali o udaje za roky 2005 a 2006
(a o aktualne udaje za rok 2007 — v pripade hodno-
tenia vyvoja urokovych sadzieb, inflacie a vymenné-
ho kurzu). Tieto udaje budu k dispozicii v prvom
tvrfroku roku 2007, vzapati na to sa dopracuju hod-
notiace spravy. Nasledné konzultacie s Europskym
parlamentom a vypracovanie spravy Ekonomického
a finan¢ného vyboru na diskusiu v Rade Ecofin az
po konecné rozhodovanie vyzaduje priblizne dalSie
tri mesiace. To znamena, ze rozhodnutie Rady o zru-
Seni Statutu vynimky pre SR, resp. o prijati SR za
¢lena menovej Unie by bolo mozné oc¢akavat nieke-
dy v polovici roka 2007. Etapa od vstupu do ERM Il
po toto rozhodnutie teda bude trvat asi 30 mesiacov,
a jej koniec by bol v juni 2007.

Podstatou 2. etapy a predpokladom jej uspesného

11 Rozhodnutie prijima Rada po konzultacii s Eurépskym parla-
mentom a hlavami Elenskych Statov.
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zavf8enia je vS8ak predovSetkym realizacia politik,
ktoré povedu k pozitivnemu rozhodnutiu Rady. Udr-
Zatefna konvergencia v naSich podmienkach zname-
na predovsetkym udrzatelné znizenie deficitu verej-
nych financii na hranicu 3 % HDP (alebo menej)
a také nastavenie politik, najma menovej, fiskalnej
a trhu prace (mzdovej), ktoré umozni konvergenciu
inflacie a potrebnu stabilitu (alebo apreciaciu) kurzu.
Na to je potrebné najma:

e Déveryhodné nastavenie kurzovej parity.

¢ Podpora fiskalnej a menovej politiky (mix), ktora
bude prevenciou Spekulativnych utokov. To predov-
Setkym znamenda, aby menova politika nemusela
¢elit tlakom na kurz Grokovymi sadzbami a aby sta-
bilizaciu situacie podporila fiSkalna a mzdova po-
litika.

Pritom je ddlezité, ako je definované pasmo kur-
zovej stability. Je zname, ze Standardnym pasmom
v rdamci ERM 1l je tzv. Siroké pasmo s toleranciou
+15 %. Toto Siroké pasmo sa vztahuje len na trhovo
podmienené pohyby kurzu. Taky je aj apreciacny
pohyb kurzu v désledku trhovej napravy cenovych
relacii (B-S efekt) alebo vykyvy kurzu v dbsledku
$pekulativnych trhovych tlakov. Uzke pésmo
s odchylkou £2,25 % okolo centralnej parity je urée-
né pre tzv. systémovo podmienené pohyby kurzu,
ktoré by pri vhodnom nastaveni parametrov doma-
cich politik nemali toto pasmo prekroéit, resp. nema-
li by ho prekrocit smerom k deprecidcii.

ERM 1l v kazdom pripade poskytuje dostatocne
8iroké pasmo pre pohyb kurzu na to, aby zneistova-
lo pripadnych trhovych hra¢ov. Sirka pasma zarovef
dava dostatoCny priestor pre pohyb kratkodobych
urokovych sadzieb na splnenie podmienky Urokovej
parity. Menova politika méze vd'aka tomu byt aktiv-
nejSia pri stabilizacii situacie.

Aj ked ERM Il garantuje marginélne aj intramargi-
nélne intervencie ECB a aj ked pocas fungovania
v ramci ERM Il az do zru$enia Statutu vynimky (do
vyhlasenia datumu prijatia za ¢lena menovej Unie)
jestvuje moznost UGpravy centralnej parity pred defi-
nitivnym zafixovanim konverzného kurzu, kurzova
parita by mala byt nastavena déveryhodne a mala
by byt podporenad ostatnymi politikami. Nastroje
ERM Il, dostato¢ne Siroké fluktuacné pasmo
a menova politika zamerana na kurzovu stabilitu
vytvoria podmienky, aby aj devizovy trh pdsobil na
kurz stabilizujuco.

Zhrnutie: V idedlnom pripade priaznivé hodnote-
nie a rozhodnutie Ecofin o prijati za ¢lena menovej
Unie vratane stanovenia konverzného kurzu, by
mohlo byt dosiahnuté v priebehu jina 2007.

Pokracovanie v éisle 6/2004
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VYKLAD POJMOV

LEGISLATIVA EUROPSKEJ UNIE

VYKLAD POJMOV (POKRACOVANIE)

Zasada superekvivalencie umozriuje ¢lenskym Statom
EU zaviest, pokial je to vyslovne uvedené, prisnejsie pravi-
dlo, ako je uréené v prave ES/EU. Napr. v zmysle bodu 12
Uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES Eurdépskeho
parlamentu a Rady z 20. marca 2000 o zakladani a podni-
kani tverovych inétitucii ¢lensky $tat moze zaviest aj pravid-
14, ktoré su prisnejSie ako pravidla stanovené pre institucie,
ktoré vykonavaju €innosti na zéklade povolenia ich prislus-

Smernica Rady 87/102/EHS z 22. decembra 1986
0 aproximacii pravnych predpisov, nariadeni
a administrativnych ustanoveni ¢lenskych statov,
ktoré sa tykaju spotrebitel'ského Uveru v zneni
smernice Rady 90/88/EHS z 22. februara 1990 a smer-
nice 98/7/ES Eurépskeho parlamentu
a Rady zo 16. februara 1998

Smernica reagovala na existenciu réznych pravnych
Uprav oblasti spotrebného uveru v Clenskych Statoch
Eurdpskej unie. Rozdiely, ktoré ovplyviuju pristup
k Uveru, objem a povahu Uveru, vedu ku skresleniu suta-
Ze medzi podnikatefmi poskytujucimi tvery. V kone¢nom
désledku maju tieto rozdiely dopad na volny pohyb tova-
rov a sluzieb a priamo ovplyvriuju fungovanie spolo¢ného
trhu. Uprava vychadza z principu, podia ktorého méa byt
chraneny spotrebitel’ proti nekalym Uverovym podmien-
kam. Rozdiely medzi pravnymi predpismi maju zarover
za nasledok nerovnaku ochranu spotrebitela. V zaujme
ochrany spotrebitela je potrebné, aby dostaval zodpove-
dajuce a zrozumitelné informécie o cene Uveru a jeho
podmienkach. Tieto informacie musia obsahovat (daj
0 rocnej percentualnej urokovej sadzbe alebo o celkovej
sume, ktoru spotrebitel zaplati za tver. V smernici su defi-
nované niektoré typy Uverov, na kitoré sa jej Uprava
nevztahuije. lde napr. o Gverové zmluvy na ziskanie alebo
udrzanie majetkovych prav na pozemky alebo budovy, na
obnovu alebo opravu budovy, ndjomné zmluvy okrem
tych, ktoré zabezpeduju prevod pravneho naroku v koneé-
nom désledku na najomcu, o Uvery poskytnuté bez uroku
alebo poplatku. Clenské $taty mozu podla smernice po
konzultacii s Eurdpskou komisiou vylucit z jej pdsobnosti
aj niektoré iné Uvery poskytované na drovni poplatkov,
ktoré prevazuju na trhu a nie su vo vSeobecnosti posky-
tované verejnosti. Podla ¢l. 4 Gverova zmluva musi mat
pisomnu formu a obsahovat idaj o ro¢nej percentualnej
Grovni poplatkov, ako aj podmienky, za ktorych moze byt
roéna percentualna urovef poplatkov pozmenena. Spo-
trebitel ma mat pravo zrusit svoje zavazky vyplyvajlice
z Uverovej zmluvy pred uplynutim doby uréenej zmluvou.
V takom pripade ma mat pravo aj na primerané znizenie
celkovych nakladov na uver.

nych organov, v €. 5 odsek 1, prvy pododsek, odsek 2
a v clankoch 7, 16, 30, 51 a 65. Ide teda napr. o moznost
prisnejSej Upravy nadobudania kvalifikovaného podielu
v Uverovej institucii.

Zasadu obozretného dohl'adu zaviedla do pravneho
poriadku ES tzv. tretia bankova smernica 95/26/ES, podla
ktorej musia byt spinené niektoré poziadavky skor, ako je
vydané bankové povolenie &i licencia. Ide napr. o zistovanie
tzv. close links (Uzkeho prepojenia).

Smernica Rady 93/13/EHS z 5. aprila 1993 o nekalych
podmienkach v spotrebitel'skych zmluvach

Smernica bola vydana s cielom zabranif poruSovaniu
stfaze medzi predajcami a dodévatelmi tovaru alebo sluz-
by, odstranit nekalé podmienky v spotrebitelskych zmlu-
vach a chranif ob¢ana ako spotrebitefa proti jednostran-
nym Standardnym zmluvam a proti popieraniu zakladnych
prav obCanov ako spotrebitelov v takychto zmluvach.
Ochrana spotrebitela musi byt rovnaka bez ohfadu na to,
¢i je zmluva uzatvorend pisomne alebo ustne a ¢i su pod-
mienky zmluvy v jednom alebo viacerych dokumentoch.

V ¢&lanku 3 su definované nekalé podmienky ako také,
ktoré spdsobuju znaénl nerovnovahu v pravach a povin-
nostiach stran vzniknutych na zaklade zmluvy. Priloha
smernice obsahuje priklady nekalého konania, napr. vylu-
Cenie alebo obmedzenie pravnej zodpovednosti predajcu
alebo dodavatela v pripade smrti spotrebitela vyplyvajuice;
z Cinnosti predajcu alebo dodavatela, poziadavka aby spo-
trebitel v pripade nesplnenia svojho zavazku zaplatil nepri-
merane vysoku sumu ako kompenzaciu, dalej moznost
automaticky rozsirit zmluvu na dobu urgitd, ak spotrebitel
nenaznacil iné, pricom konec€ny termin uréeny pre spotrebi-
tela na vyjadrenie jeho Zelania nerozsirovat zmluvu je neo-
dovodnitelne kratky, moznost predajcu alebo dodavatela
jednostranne menit podmienky zmluvy bez pravneho dévo-
du, ktory je uréeny v zmluve, a moznost stanovit cenu tova-
ru az v Gase dodavky alebo moznost predajcu tovaru alebo
doddvatela sluzieb zvysit ich cenu bez toho, aby sa v oboch
pripadoch poskytlo spotrebitelovi zodpovedajuce pravo zru-
8it zmluvu, ak je kone¢nda cena prili§ vysoka vo vztahu
k cene dohodnutej v Case uzatvorenia zmluvy, alebo zavia-
zaf spotrebitela na spinenie véetkych povinnosti, pricom
predajca alebo dodavatel nie su k tomu zaviazani.

Ked existuju pochybnosti o obsahu podmienky, pred-
nost ma interpretacia priaznivej$ia pre spotrebitefa. V pri-
pade pisomnych zmliv musia byt vSetky podmienky
vyjadrené zrozumitelne. Clenské $taty mozu prijat alebo si
ponechat prisnejSie opatrenia kompatibilné so zmluvou
v oblasti, ktorda je upravena touto smernicou, s cielom
zabezpecenia maximéalneho stupfia ochrany spotrebitefa.

Spracoval JUDr. FrantiSek Hettes
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Narodna banka Slovenska ako centralna banka
Slovenskej republiky vznikla 1. janudra 1993 na
zdklade zakona Narodnej rady Slovenskej repub-
liky ¢. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska
(dalej len "zakon o NBS"). Je klasickou central-
nou bankou, ktora ma postavenie verejnoprav-
nej institucie. Na zaklade zakona o Narodnej
banke Slovenska vykondva vSetky zadkladné
funkcie centralnej banky statu. To znamena, Ze je
emisnou bankou, bankou bank, bankou pre Stat
a je spravcom devizovych rezerv Slovenskej
republiky. Jej suéastou je aj bankovy dohlad
nad komerénymi bankami vykonavajucimi svoju
éinnost na zaklade bankového povolenia udele-
ného Narodnou bankou Slovenska podla zakona
C. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene a doplne-
ni niektorych zakonov v zneni neskorsich pred-
pisov.

Vzhladom na to, Ze hlavnym a zakladnym cie-

Osobitné postavenie Narodnej banky Slovenska
v oblasti bankovnictva, devizového hospodarstva,
meny a pefiazného obehu je zdéraznené aj tym, ze
v tychto oblastiach jej zakon o NBS zveril aj legisla-
tivne kompetencie.

Podla zakona o NBS predklada vlade navrhy
zakonov v oblasti meny a pefiazného obehu. Dalej
Narodna banka Slovenska spolu s Ministerstvom
financii Slovenskej republiky predklada vliade navrhy
zékonov v oblasti devizového hospodarstva a ban-
kovnictva. Dal$ia legislativna &innost Narodnej
banky Slovenska spociva v priprave a vydavani dal-
Sich v8eobecne zavaznych pravnych predpisov, ako
su vyhlasky a opatrenia Narodnej banky Slovenska.
Tieto v8eobecne zavazné pravne predpisy vsak
moze Narodna banka Slovenska vydavat iba na
zaklade splnomocnenia uvedeného v zakone.

Uvedené kompetencie a postavenie Narodnej
banky Slovenska vyplyvaju najma zo zakona o NBS.

Vyhlasky Narodnej banky Slovenska su publiko-
vané a vyhlasené v plnom zneni v Zbierke zakonov
Slovenskej republiky tak ako zékony.

Opatrenia Narodnej banky Slovenska vyhlasuje

Narodna banka Slovenska formou oznameni v Zbier-
ke zakonov Slovenskej republiky, pricom Upiné zne-
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fom Narodnej banky Slovenska je udrzZiavanie
cenovej stability, ma Narodna banka Slovenska
v zakone o NBS zakotvenu nevyhnutnu nezavis-
lost’ od éinnosti §tatnych organov. Plnenie svo-
jich uloh zabezpecuje nezavisle od pokynov
vlady, pricom vsak podporuje hospodarsku poli-
tiku viady.

Skutoénostou potvrdzujicou nezavislost
Narodnej banky Slovenska je aj jej hospodarenie
podla rozpoctu schvalovaného vyluéne Banko-
vou radou Narodnej banky Slovenska bez zasa-
hov inych statnych organov. V ramci kontroly jej
cinnosti je Ndrodna banka Slovenska povinna
poddvat Narodnej rade Slovenskej republiky
polrocne spravu o menovom vyvoji v Slovenskej
republike a roénu spravu o vysledku svojho hos-
poddrenia. Uétovnu zdvierku Ndrodnej banky
Slovenska overuje auditor, ktorého urcuje Naj-
vysSsi kontrolny urad Slovenskej republiky.

nie je publikované vo Vestniku Narodnej banky Slo-
venska, do ktorého mozno nazriet vo vSetkych orga-
niza¢nych jednotkach Narodnej banky Slovenska.

V rozsahu tychto svojich legislativnych kompeten-
cii Narodna banka Slovenska pocas svojej existen-
cie spolupracovala s Ministerstvom financii Sloven-
skej republiky pri priprave viacerych zakonov
a vydala mnozstvo v8eobecne zavéznych pravnych
predpisov.

Posledny zoznam tychto zakonov a inych vse-
obecne zavaznych pravnych predpisov bol uve-
rejneny v ¢asopise Biatec €. 3/2003 a bol zosta-
veny s platnostou k 28. 2. 2003. V tomto é&isle
predkladame zoznam aktualizovany o zmeny
platné k 20. 4. 2004.

ZAKONY

Zakony platné k 20. 4. 2004, ktorych priprava
a zmeny spadaju do legislativnej kompetencie
Narodnej banky Slovenska:

1. zédkon Narodnej rady Slovenskej republiky
€. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska v zneni
neskorsich predpisov (posledna novela zakon
€. 602/2003 Z. z.),
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2. zékon ¢&. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskoSich
predpisov (posledna novela zakon ¢. 603/2003
Z.2),

3. zakon Slovenskej narodnej rady ¢. 310/1992 Zb.
o stavebnom sporeni v zneni neskorSich predpisov
(posledna novela zakon €. 165/2003 Z. z.),

4. zdkon Naérodnej rady Slovenskej republiky
€. 202/1995 Z. z. Devizovy zakon a zakon, ktorym sa
meni a dopifia zakon Slovenskej narodnej rady
€. 372/1990 Zb. o priestupkoch v zneni neskorSich
predpisov v zneni neskorsich predpisov (posledna
novela zakon ¢. 602/2003 Z. z.),

5. zdkon Narodnej rady Slovenskej republiky
¢. 118/1996 Z. z. o ochrane vkladov a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich
predpisov (posledna novela zakona ¢. 186/2004
Z.z),

6. zakon €. 510/2002 Z. z. o platobnom styku
a o0 zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorSich predpisov (posledna novela zakon
€. 604/2003 Z. z.).

Dal$ie véeobecne zavéazné pravne predpisy vyda-
va Narodna banka Slovenska na zéklade spino-
mocneni uvedenych v tychto ustanovenych zako-
noch. Ide najma o opatrenia Narodnej banky Slo-
venska, ktoré usmernuju komeréné banky pri vyko-
navani ich bankovej Cinnosti, pripadne upravuju
pravidla devizového rezimu a vyhlasky, ktoré
podrobnejSie upravuju problematiku emisie banko-
viek a minci.

Vyhlasky a opatrenia Narodnej banky Slovenska
platné k 20. 4. 2004 vydané v legislativnej
kompetencii Narodnej banky Slovenska:

VYHLASKY

1. vyhlaska ¢. 456/2001 Z. z., ktorou sa ustanovuju
podrobnosti 0 podmienkach, za ktorych mozno zho-
tovit a pouzivat reprodukcie bankoviek, pamatnych
bankoviek, minci, pamétnych minci, obchodnych
minci a cennych papierov vydanych Narodnou ban-
kou Slovenska, ako aj predmety, ktoré ich Upravou
napodobiuju, vratane ich zaznamov v elektronickej
forme,

2. vyhlaska €. 464/2001 Z. z., ktorou sa ustanovuju
podrobnosti o podmienkach, za ktorych podnikatelia
moOzu spracuvat bankovky a mince pre iné osoby,
postup bank a podnikatelov pri spracuvani banko-
viek a minci,

3. vyhlaska €. 465/2001 Z. z., ktorou sa ustanovuju
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podrobnosti o postupe pri prijimani zakonnych peha-
zi a pri nakladani s nimi a podrobnosti o poskytova-
ni nahrad za necelé bankovky alebo za inak posko-
dené bankovky a mince,

4. vyhlaska ¢. 600/2001 Z. z. o registri hypoték
a podrobnostiach o postaveni a ¢innosti hypotekar-
neho spravcu a jeho zastupcu.

OPATRENIA

1. opatrenie NBS €. 233/1993 o rozSireni Uhrad vo
volne vymenitelnej mene pri reexportnych opera-
ciach,

2. opatrenie NBS €. 9/1998, ktorym sa ustanovuju
nalezitosti ziadosti banky o predchadzajuci suhlas
na nadobudnutie akcii alebo podielovych Ucasti na
pravnickej osobe, ktora nie je bankou a podmienky
na udelenie predchadzajuceho suhlasu (oznamenie
¢.297/1998 Z. z.),

3. opatrenie NBS ¢&. 13/1998, ktorym sa ustano-
vuju podmienky na obchodovanie s pefiaznymi pro-
striedkami v cudzej mene vykonavané bankami na
vnutornom devizovom trhu (oznamenie €. 325/1998
Z.z),

4. opatrenie NBS ¢&. 3/1999 o zrudeni opatrenia
Narodnej banky Slovenska €. 11/1998 o devizovej
pozicii bank a poboc¢iek zahraniénych bank na
menové Ucely (oznamenie €. 50/1999 Z. z.) (opatre-
nie bolo zruSené bez nahrady),

5. opatrenie NBS €. 4/1999 o zruSeni opatrenia
Néarodnej banky Slovenska &¢. 1/1996, ktorym sa
ustanovuje minimalna vyska likvidnych prostriedkov
v zneni neskor$ich predpisov (ozndmenie €. 51/1999
Z.2),

6. opatrenie NBS €. 6/1999, ktorym sa ustanovuju
podmienky na usmerfiovanie platobnej bilancie Slo-
venskej republiky (oznamenie NBS €. 358/1999 Z.z.)
v zneni opatrenia NBS ¢. 12/2002 (oznamenie
€. 701/2002 Z. z.) a opatrenia NBS ¢. 8/2003 (ozna-
menie €. 568/2003 Z. z.),

7. opatrenie NBS €. 1/2000, ktorym sa ustanovuje
postup devizovych miest pri uskutoéniovani platieb
do zahrani€ia, zo zahranifia a voCi cudzozemcom
(oznamenie €. 9/2000 Z. z.),

8. opatrenie NBS ¢&. 12/2001, ktorym sa ustanovuju
nalezitosti ziadosti o udelenie bankového povolenia
pre banku (oznamenie €. 589/2001 Z. z.),

9. opatrenie NBS €. 13/2001, ktorym sa ustanovuju
nalezitosti ziadosti o udelenie bankového povolenia
pre zahrani¢nu banku na vykonavanie bankovych
¢innosti prostrednictvom jej pobocky na uzemi Slo-
venskej republiky (oznamenie ¢. 590/2001 Z. z.),

10. opatrenie NBS ¢&. 14/2001, ktorym sa ustano-
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vuju nélezitosti ziadosti o registraciu zastupenia
zahrani¢nej banky alebo obdobnej zahrani¢nej
finan€nej institucie, ktora vykonava bankové €innosti
(oznamenie ¢. 591/2001 Z. z.),

11. opatrenie NBS ¢&. 15/2001, ktorym sa ustano-
vuju nalezitosti ziadosti banky o predchadzajici
stuhlas na zriadenie pobocky v zahrani¢i (ozna-
menie €. 592/2001 Z. z.),

12. opatrenie NBS &. 16/2001, ktorym sa ustano-
vuju nalezitosti ziadosti o predchadzajuci suhlas
podla § 28 ods. 1 zdkona €. 483/2001 Z. z. o ban-
kach a o zmene a doplneni niektorych zakonov
(oznamenie €. 593/2001 Z. z.),

13. opatrenie NBS ¢&. 17/2001 o naleZitostiach
oznamenia potrebného na zistenie dalSich osob,
ktoré na zakklade vztahu k oznamovatelovi maju
k banke alebo k pobocke zahraniénej banky osobit-
ny vztah (oznamenie ¢. 594/2001 Z. z.),

14. opatrenie NBS ¢. 18/2001, ktorym sa ustano-
vuje osnova rozSirenej spravy auditora pre audit
bank a pobocliek zahrani¢nych bank (oznamenie
¢. 595/2001 Z. z.),

15. opatrenie NBS €. 1/2002 o pravidlach bezpec-
nej prevadzky bank a pobociek zahrani¢nych bank
pri obchodovani s pefiaznymi prostriedkami v cudzej
mene, so zlatom a s finanénymi nastrojmi (ozname-
nie ¢. 474/2002 Z. z.),

16. opatrenie NBS €. 4/2002 o pravidlach bezpec-
nej prevadzky bank a pobociek zahrani¢nych bank
pri poskytovani Uverov (oznamenie €. 521/2002
Z.z2),

17. opatrenie NBS €. 7/2002 o zatriedovani majet-
ku a zavéazkov bank a pobociek zahrani¢nych bank,
0 Uprave ich ocenenenia, o tvorbe a ruSeni rezerv
a s tym suvisiacich hlaseniach (oznamenie
¢. 696/2002 Z. z.) v zneni opatrenia NBS &. 1/2004
(oznamenie €. 33/2004 Z. z.),

18. opatrenie NBS €. 8/2002 o majetkovej anga-
zovanosti bank (oznamenie ¢. 697 /2002 Z. z.)
v zneni opatrenia NBS ¢. 2/2004 (oznamenie
¢. 34/2004 Z. z.),

19. opatrenie NBS ¢&. 9/2002 o spdsobe tvorby,
Struktdre a zozname kons&tatnych symbolov pouzi-
vanych v platobnom styku (oznéamenie €. 698/2002
Z.z),

20. opatrenie NBS €. 10/2002 o hlaseni predklada-
nom vydavatelom platobnéhoprostriedku elektronic-
kych pefiazi Narodnej banke Slovenska (ozndmenie
€. 699/2002 Z. z.),

21. opatrenie NBS ¢&. 11/2002 o hlaseniach pred-
kladanych prevadzakovatelom platobného systému
Narodnej banky Slovenska (oznamenie ¢. 700/2002
Z.2),

BIATEC, ro¢nik 12, 5/2004

NARODNA BANKA SLOVENSKA

22. opatrenie NBS €. 2/2003 o registri Uverov
a zaruk (oznamenie €. 237/2003 Z. z.),

23. opatrenie NBS ¢&. 5/2003 o hlaseni predklada-
nom bankou kontrolujucou bankovy konsolidovany
celok alebo bankovy subkonsolidovany celok Narod-
nej banke Slovenska (oznamenie €. 411/2003 Z. z.),

24. opatrenie NBS ¢&. 613/2003 Z. z., ktorym sa
ustanovuje Struktura, rozsah, obsah, ¢lenenie, termi-
ny, forma, spdsob, postup a miesto predkladania
niektorych ohlasovanych skutoCnosti podla § 8
Devizového zdkona (oznamenie NBS ¢. 6/2003 Vest-
nika NBS o vydani oparenia NBS €. 613/2003 Z. z.
v Zbierke zakonov Slovenskej republiky),

25. opatrenie NBS ¢&. 7/2003, ktorym sa ustanovu-
je Struktura bankového spojenia na ucely tuzem-
skych prevodov, Struktdra mmedzinarodného banko-
vého ¢Cisla uctu na ucely cezhrani¢nych prevodov
a podrobnosti o vydavani prevodnika identefikac-
nych kodov (oznamenie ¢. 605/2003 Z. z.),

26. opatrenie NBS €. 9/2003 o predkladani vyka-
zov spravcovskymi spolo¢nostami za jednotlivé
podielové fondy Narodnej banky Slovenska na $ta-
tistické ucely (oznamenie ¢. 569/20083 Z. z.),

27. opatrenie NBS €. 10/2003 o predkladani vyka-
zov bankami a pobockami zahrani¢nych bank
Narodnej banke Slovenska na Statistiské ucely
(oznamenie ¢. 570/2003 Z. z.),

28. opatrenie NBS ¢. 614/2003 Z. z. o podrobnos-
tiach nalezitosti ziadosti o devizovu licenciu, sposo-
bu preukazovania splnenia podmienok udelenia
devizovej licencie a o poziadavkach podla § 13 ods.
8 Devizového zdkona (oznamenie NBS €. 11/2003
Vestnika NBS o vydani opatrenia NBS €. 614/2003
v Zbierke zdkonov Slovenskej republiky),

29. opatrenie NBS ¢&. 3/2004 o likvidite bank
a pobogiek zarhaniénych bank a o postupe riadenia
rizika likvidity bank a likvidity pobociek zahani¢nych
bank (oznamenie €. 35/2004 Z. z.),

30. opatrenie NBS ¢&. 4/2004 o primeranosti vlast-
nych zdrojov financovania bank (oznamenie
¢. 36/2004 Z. z.).

Pripravila: JUDr. Renata Baskova
Narodna banka Slovenska
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DATABAZY FIREMNYCH UDAJOV V SR

Ing. Katarina Sebejova, CSOB

Databazy firemnych udajov vznikaju s ciefom spojit
informécie z viacerych zdrojov a umoznit jednoduché
vyhladavanie dat na zaklade roznych kritérii, ktorymi su
spravidla oblast ¢innosti, pravna forma, teritérium
a velkost. Dalsi dévod vzniku komerénych databaz vyply-
va z poziadavky preverit firmu ako obchodného partnera,
t.]. ziskat jej finantné Gdaje a hodnotenie finanénej situa-
cie (bonity).

Databéazy m6zu obsahovat bud’ vycerpavajlice tdaje o fir-
méch, ktoré posobia v ramci konkrétneho uzemia, alebo sa
mozu zameriavat iba na urcitt skupinu, obmedzent napri-
klad velkostou firiem alebo oblastou ich ekonomickej aktivi-
ty. Vznikaju v podstate dvojakym sp&sobom:

— na baze udajov, ktoré firma poskytuje na zaklade plat-
nej legislativy,

— na baze udajov, ktoré o sebe firma poskytuje dobrovol-
ne.

Podrobnost ldajov je va¢sinou nepriamolmerna poctu
firiem, o ktorych su Udaje dostupné. Databazy zalozené
na oficialnych registroch pokryvaju spravidla komplexne
v8etky podnikatel'ské subjekty v prislusnej krajine, ale
obsahuju iba Gdaje, ktoré sa mézu zverejnit v zmysle plat-
nej legislativy. Databazy, ktoré vychadzaju z udajov zo-
zbieranych dotaznikovym alebo inym spdsobom na prin-
cipe dobrovolnosti mdzu obsahovat ovela viac udajov, ale
nikdy ich neposkytnu vSetci respondenti.

Informé&cie znizuju riziko v spravani sa prijemcu. Aby
dosledne spinili tento Ucel, nestaci ich iba ziskat, treba ich
spracovat, vyhodnotit a implementovat do rozhodnutia.
Do procesu spracovania véak musi vstupovat informéacia
presnd, spolahliva, t. j. informacia, ktora spifia urgité pra-
vidla:

— je preverena z viacerych zdrojov,
— je znamy konkrétny zdroj (pramen) a datum (pripadne

i ¢as), ku ktorému sa informacia viaze.

Informéaciu preveruje bud sam uzivatel, alebo méze tuto
¢innost uskutoénif aj $pecializovana kancelaria.

Marketingova a kreditna informacia

Skupinu uzivatelov firemnych informécii sme si charak-
terizovali ako velmi r6znorodu, pretoze kazdy, kto ma zau-
jem ziskaf informécie o firméach, ma na ich vyhladavanie
iné dovody. Trhovy subjekt potrebuje informacie predo-
v8etkym pre obchod (vyhladdvanie a preverovanie
obchodnych partnerov) a marketing (sledovanie konku-
rentov, zakaznicky potencial). Spravidla ho zaujima:

— bud zakladna — marketingova, resp. kancelarska &i kon-
taktna informacia,

—alebo roz8irend — kreditnd, resp. hospodarska Ci
obchodna informacia.

Marketingova informdcia predstavuje subor udajov,
ktoré charakterizuju firmu takym spdsobom, aby ju bolo
mozné odli§it od inych firiem a umoZiuju nadviazat
obchodny kontakt. Su to predovSetkym identifikacné
a dalSie registratné udaje, ktoré su doplnené tak, aby
informéacia poskytla zakladnu predstavu o existencii a €in-
nosti, pripadne i o velkosti firmy. Z registraénych tdajov
je doblezity presny ndzov, identifikacné Gislo (ak je pri-
delené), adresa, kontaktna osoba a jej adresa, telefonicky
i e-mailovy kontakt na firmu, adresa jej internetovej stran-
ky. Cinnost mdze byt vyjadrena popisne alebo zaradenim
do odvetvovej klasifikacie, resp. iného triednika. Velkost je
charakterizovand poctom zamestnancov a niekedy aj
finanénym udajom, spravidla su to roéné trzby alebo hos-
podarsky vysledok, zakladné imanie, cenna je aj informa-
cia o tom, &i je firma exportérom alebo importérom tovaru
¢i sluzieb. Informacéné kancelarie poskytujuce tento druh
sluzieb zhromazduju udaje na klientskom principe (prin-
cipe Clenstva), pricom ponukaju klientom (¢lenom) viace-
ré moznosti prezentacie.

Za kreditnu informaciu sa povazuju vSetky analyticky
spracované informacie, ktoré tvoria ucelenu sprévu, uza-
tvorenu komplexnym vyhodnotenim bonity daného podni-
katel'ského subjektu. Informécie maju velmi Casto dover-
ny charakter s ohladom na zdroj, ako aj na skutotnost, ze
o kreditnu informdciu ziada firma, ktora potrebuje vyhod-
notit ind firmu. Kreditné informécie bezne poskytuju $pe-
cializované kreditné kancelarie'.

Zahraniéné informaéné kancelarie
poskytujuce udaje o slovenskych firmach

Clenenie informacii na marketingové a kreditné je $tan-
dardné v trhovych ekonomikéch. Specializované kanceld-
rie, ktoré poskytuju tieto druhy informécii postupne rozsi-
rili svoju pdsobnost aj na transformujlice sa ekonomiky
predovSetkym strednej a vychodnej Eurdpy. Ako poskyto-
vatelia marketingovych informacii pésobia na Slovensku
spolo¢nosti Eurdpska databanka (EDB) a Kompass, ako

1 Nejde o rating, pretoZe o pridelenie ratingu Ziada ratingovu
agenturu sama firma a dobrovolne na tento uCel poskytuje
o sebe informdcie, pricom ratingové hodnotenie je verejné.
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poskytovatelia kreditnych informéacii spolo¢nosti Coface
Intercredit a Creditreform, spolo¢nost Dun&Bradstreet ma
zastipenie iba v Ceskej republike, ale zhromazduje
a poskytuje informacie aj o slovenskych firmach.

V tabulke su zakladné udaje o vybranych spolo¢nos-
tiach a ich produktoch, v ktorych su dostupné informacie
o slovenskych firmach.

Rozsah udajov v databazach
informacénych kancelarii

Rozsah databdz, ktoré informacné kancelarie spravuju,
je rézny. Poskytovatelia marketingovych informacii rozli-

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Suju informéacie o platiacich a neplatiacich klientoch (Ele-
noch). Platiaci klient (¢len) sa za prislusny poplatok pre-
zentuje v informaénom systéme v jednotnej Strukture,
ktori ma systém vytvorend, pricom moéze vyuzit rozne
trovne (baliky) prezentaénych sluzieb a ma moznost zis-
kaf vystupy aj o neplatiacich klientoch (Clenoch). Pre
neplatiaceho klienta (€lena) su spravidla zdarma dostup-
né bud’ iba vSetky informécie o platiacich klientoch (Cle-
noch), alebo len ur€ity rozsah informacii o platiacich
i neplatiacich klientoch. Poskytovatelia marketingovych
informacii umoznuiju platiacim klientom (¢lenom), aby si
v databaze udaje o svojej firme sami aktualizovali, preto
adresa i telefonické kontakty v databdze su spravidla

Informaéné kancelarie
Oblast pasobnosti Marketingové Kreditné
informécie informécie
Nazov spoloénosti EDB Kompass Coface Creditreform Dun&
Intercredit Bradstreet
Krajina pdvodu Svédsko Svajtiarsko Franctizsko Nemecko USA
a Rakusko
Obsah databaz, Skala vystupov a charakteristika d'alSej Einnosti
Marketingové informécia X X X X X
Kreditna informacia - - X X X
Vystup Overend informdcia pre nadviazanie Obchodnd uverova Hospodarska BIR — Business
obchodného kontaktu informécia informécia Information
Report
Podstata hodnotenia - - Rizikové body Rizikové body Rating D&B,
(100 - 699), (100 - 600), Paydex
11 intervalov 6 stupfiov (0-100)
Jazyk Spolu 12 Spolu 21 Miestny jazyk, anglictina, neméina
Termin dodania vystupov Ihned Ihned Standard (6d), Normal2 (8d), Z6ony 0,1,2,3
Expres (3d), Rychly (3d),
Blesk (1d) Blesk (8h)
Marketingovy servis3 X X X X X
Elektronicky monitoring* X X X X X
On-line Internet PROODLE® KOMPASS6 ICON BIGNET WORLDBASE
Databazy na CD ROM 2x rocne 2x rocne’ X X x8
Medzinarodna pritomnost X X X X X
Inkaso pohl'adavok - - X X -
Iné produkty a sluzby® Regionalne Systém Makroekonomicky Insolvencia Makroekonomicky
odpovedacie pre elektronické vyvoj a rizika v krajinach, vyvoj a rizika
centra kontaktovanie krajin iné10 krajin

2 Ak je firma v systéme, su informdcie dostupné v redlnom case.
Ak nie je, v SR platia terminy uvedené v tabulke.

3 Jednorazovy vystup — vyber dét z databazy.

4 Pravidelny vystup — zasielanie vybranych informécii.

5 Eurdpska databdza skupiny Bonnier Business Information.
Menej subjektov (iba zo SR, CR, Madarska a Polska) zahfiia data-
baza BBIEuro, najmenej datab&za firiem v SR (CD-ROM Vyznamné
podniky Slovenska).

6 Spristupriuje databazy z viacerych kontinentov vratane Eurdpy.

7 Pod ndzvom EEKOD (East European Kompass On Disc)
a SKKOD (Slovak Kompass On Disc).
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8 DBCS (marketingova databaza fiiem z CR a SR), DBPL
(vyznamné polské firmy), DBHP (madarské spolo¢nosti), DBCE
(stredna a vychodna Eurdpa), DBEU (zdpadna Eurdpa).

9 Niektoré informacné kancelarie okrem iného pdsobia aj ako
subdodévatelia informécii do podnikovych informaénych systémov
alebo do databazovych centier.

10 Produkty belgickej spolo¢nosti Bureau van Dijk, napr.
MARKUS, DAFNE — databazy marketingovych a firemnych informa-
cii o nemeckych a rakuskych firmach, ,direct” — databaza marketin-
govych informacii o Eurépskych spoloénostiach.
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velmi aktualne, ale pocet subjektov, za ktoré su dostupné,
je mensi.

Poskytovatelia kreditnych informacii sa zameriavaju
najma na pravnické osoby — obchodné spolocnosti, nie na
fyzické osoby — podnikatelov. Zakladom databaz su tdaje
z verejne pristupnych zdrojov (verejné registre, vestniky,
monitoringy tlae). Firmy, o ktorych je poskytovana kredit-
né informécia, mozu byt aj priamo kontaktované, ich ove-
rené Gdaje mozu sluzit na doplnenie informacii z verejnych
zdrojov. Ak sa informaéné kanceldrie orientuju aj na inka-
so pohladavok, s aj takéto informéacie sti¢astou vystupu.
Aj tento druh vystupu obsahuje aktualne kontakty, pretoze
zékladom kazdej vystupnej spravy je preverenie podnika-
tefského subjektu v obchodnom registri.

Kritéria na vyhFadavanie udajov a sp6sob
ziskania vystupov z databaz
informaénych kancelarii

Kedze vSetky kancelarie bez rozdielu poskytuju infor-
macie z rbznych teritdrii, zakladnym a jednotnym kritériom
na vyhladanie udajov o jednej firme je jej nazov, doplnuju-
cim krajina, v ktorej pdsobi, pripadne aj mesto. Pre SR
i CR je zachovany narodny identifikator, ktorym je identifi-
kaéné ¢&islo (IC). Vyhladavat véak mozno aj podra velkost-
nych kritérii, t. j. podla obratu a po¢tu zamestnancov.

Pre vyhladanie Udajov o viacerych spolognostiach, t. j.
marketingovy servis spravidla s ciefom nadviazat
obchodny kontakt, je zakladnym a jednotnym kritériom
¢innost podla medzinarodnej klasifikacie (ISIC), resp. kla-
sifikacie platnej v EU (NACE, SKP), v ramci CR a SR je to
OKEC (Odvetvova klasifikacia ekonomickych &innosti).

Informaéné kanceldrie umoznuju svojmu klientovi zis-
kat vystupy zo svojich databaz na béze predplatného for-
mou kreditu bud’ on-line, alebo na poziadanie. Poskytova-
telia marketingovych informacii vydavaju databazy aj na
CD-ROM, aby mohli ich uzivatelia potrebné udaje expor-
tovaf a d'alej vyuzit.

Charakteristika vystupov z databaz
informaénych kancelarii

Marketingové informacie, ktoré poskytuju vybrané infor-
macné kancelarie, orientované zvac¢Sa aj na elektronicky
obchod, obsahuju zakladné udaje (nazov, sidlo telefonic-
ky i elektronicky kontakt), rozSirené Udaje, resp. vSeobec-
né informdcie (rok zaloZenia, poCet pracovnikov, popis
¢innosti alebo kody Cinnosti, ak nie su v kategérii produk-
ty a sluzby), udaje o vlastnikoch a manazmente, tlatové
spravy, certifikaty kvality, produkty a sluzby, ktoré spolo¢-
nost prezentuje (kddy), resp. Cinnost (textovy popis),
obrazky produktov.

Nazvy analytickych vystupov sa v jednotlivych spolog-
nostiach poskytujucich kreditné informacie liSia. Zvy&ajne
ide o v8eobecné udaje o firme, finan¢né udaje, iné Udaje
a udaje o bonite. Vo vSeobecnych udajoch su zahrnuté
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okrem iného aj marketingové (kontakiné) informécie:
identifikacia spoloCnosti, adresa a telefonicky a (alebo)
elektronicky kontakt, charakteristika Cinnosti, prideleny
rating, manazment, spolo€nici, Struktira vlastnikov, kapi-
talové ucasti v inych spolo¢nostiach, ostatné verejne
dostupné informécie, obchodni partneri, organizatna
Struktura, spolupracujuce banky. Pod finanénymi ddajmi
su uvedené data z uctovnych vykazov — aktiva, zavézky,
pohladavky, investicie, hospodarsky vysledok, trzby,
zakladné imanie, kapitalova Struktura, bankové uvery.
V ramci inych udajov sa mozu vyskytovat najaktudlnejSie
informéacie z tlace, pravne udalosti, historické data a pod.
V z&vere analytickd sprédva obsahuje hodnotenie bonity
podnikatel'ského subjektu (idex bonity) a hodnotenie pla-
tobnej moralky, resp. odportiéanu vysku uveru.

Vystupna hodnota indexu bonity predstavuje suhrn
Ciastkovych ohodnoteni vybranych faktorov; ¢im je index
bonity vyssi, tym vélSie riziko vyplyva z nadviazania
obchodnych kontaktov. K bodovému hodnoteniu je prira-
dené aj slovné hodnotenie bonity. Skére do 130 (150)
bodov je vyhodnotené ako vyborna bonita (vynikajluca
financna situacia). Naopak, skére do 600 (699) bodov
indikuje vysoké riziko bankrotu (obchodné spojenie sa
zamieta). So stupnicou na hodnotenie bonity koreSpon-
duju i Skaly hodnotenia platobnej schopnosti a kreditu.

Poskytovatelia kreditnych informéacii ponukaju aj elek-
tronicky monitoring spolo¢nosti, ktorych bonitu hodnotia
pre klienta, sleduju vyvoj a avizuju zmeny udajov vybra-
nych firiem spravidla po€as 12 mesiacov.

Komeréné databazy dostupné v SR

Komer¢né informacné produkty vznikali postupne aj
v nasom ekonomickom prostredi. Medzi kancelarskou
a kreditnou informaciou tak stoji urcity Specificky druh
informécie, ktordi by sme presne mohli nazvat bud' rozsire-
nou kancelarskou, alebo zuzenou kreditnou informaciou.
Je to informécia, ktord obsahuje vSetko, o spada pod kan-
celarsku informaciu, ale je doplnena zverejnenymi udajmi
z Uctovnych vykazov, z ktorych su vypocitané pomerové
ukazovatele, v niektorych pripadoch porovnané aj s odvet-
vovymi parametrami. Tato informdcia na rozdiel od kredit-
nej neobsahuje kvalitativne hodnotenie subjektu (s vynim-
kou Univerzalneho registra SR), ale poskytuje iba podklad
na vypracovanie takéhoto hodnotenia a to za predpokladu,
ze su prekontrolované zakladné vazby medzi polozkami
finanénych vykazov. Aj informacia o neplneni zavazkov
moze byt sutastfou informaéného produktu (subdataba-
zou), rovnako ako informécia o vyhlaseni konkurzu alebo
o vstupe do likvidacie. Niektori z poskytovatelov komer¢-
nych zdrojov pontkaji moznost implementovat vybrané
data priamo do informaéného systému klienta.

V nasledujucej tabulke su zakladné udaje o vybranych
informaénych produktoch, ktoré su dostupné v SR. Maju
rbzne zameranie, preto su odliSené farebne tak, Ze vytva-
raju niekolko skupin.
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POSTREHY — PODNETY

DATABAZY FIREMNYCH UDAJOV SR NARODNA BANKA SLOVENSKA
Informagny Firemy | Infinet | Univerzalny | Amadeus | Trend Top | B4Bpublic. | Infosystém | Epi.sk Obvest Internetové Zlaté
zdroj - nézov monitor register SR info Slovakia stranky stranky

plus stidnych

exekdtorov SR

Informacény Albertina | Infin Emel Buerau Trend Coram EuroPrint | Poradca | Junkers Prva Mediatel
zdroj data Bratislava | van Dijk | Holding Publico podni- | software Bénovska
- poskytovatel katela Informacnd
RES X X X - - - X - - - -
Obchodny
vestnik (OV) X X X - - X X X X - -
— zapisy a zmeny
Obchodny
vestnik - UZ X X X X - X X X X - -
Zhierka listin - Uz12|  x X - - - - - - - - -
Vestnik verejného
obstardvania (WW0)|  x - X - - X X X - - -
Vestniky okrem
0vVawo - - - - - X - X X - -
Zbierka zakonov - - - - - X X X X - -
Informécie
z Gentrélneho
depozitdra CP - X X - - - - - - - -
Déta z kapitélového
trhu - X - - - - - - - - -
Konkurzy
(QV alebo sidy) X X X - - X X X X X -
Pomerové ukazo-
vatele - firma X X X X X - - - - - -
Pomerové ukazo-
vatele — odvetvie - X X X - - - - - - -
Informécie o ne-
plneni zévézkov X - X - - - - - - - -
Platobnd
informécia - - - - - - - - - - -
Export dét
(firma resp. zdpis) X X X X X X X - X - -
Export dat
hromadny X - - X X - X - - - -
Tlag vystupov X X X X X X X X X X X
Software — Stan-
dardna aplikacia - - - - X - - - - - -
Software - Speci-
fickd aplikacia X - - X - - X X X - X
Monitoring tlace X X X - - - - - - - -
Marketingovy
servis X X X - - - - X - - -
Elektronicky
monitoring X X X - - - - - - - -
On-line internet X X X - - X - - - X X
Databazy
na CD-ROM X - - X X - X X X - X
Medzinarodna
pritomnost X - - X - - - - - - X

11 Z priestorovych dévodov je z ndzvu spolo¢nosti vypustend pravna forma.
12 Za vybrané spolo¢nosti, nie za vetky, ktoré uloZili vykazy do Zbierky listin.
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NARODNA BANKA SLOVENSKA

Databazy s informaciami
o registrovanych subjektoch

Prva skupinu predstavuju produkty, ktoré sa snazia na
jednom mieste poskytnit ¢o najkomplexnejSie informécie zo
vSetkych dostupnych zdrojov o registrovanych subjektoch
v SR. Sem patria zdroje dostupné on-line cez internet, ktoré
vznikli priamo v SR a su na trhu pomerne kratko: Infinet
a Univerzalny register SR, ako aj Albertina Firemny monitor,
ktory vznikol v CR. Informaéna baza tychto produktov je do
urgitej miery rovnaka (verejné registre, vestniky), kazdy
z nich ma v8ak aj urgitu ,pridand hodnotu® oproti inému,
zaradenému v rovnakej skupine. Infinet spristupriuje data
v pbvodnej zverejnenej podobe i data, ktoré presli kontrolou
dodrzania funkénych vazieb vo finanénych vykazoch, pri-
¢om iba z dat, ktoré vyhoveli kontrole su dopocitané pome-
rové ukazovatele. Zaroven spristuprivje aktualne odvetvové
charakteristiky a umoznuje tak urcit postavenie konkrétnej
firmy v odvetvi. Specifikom produktu st informécie z kapita-
lového trhu a Udaje o Struktire vlastnikov a ich dalSich
majetkovych Ucastiach z oficialneho zdroja. Pridanou hod-
notou produktu Univerzalny register SR su Udaje o0 neplne-
ni zavazkov ziskané s réznou frekvenciu aktualizacie na
zéklade zmluvnych vztahov od obchodnych spolo¢nosti, ale
aj od Statnych institticii v SR. Osobitostou produktu je rating
subjektu s prihliadnutim na jeho schopnost a volu splacat
zavézky a pristup k datam s vyuzitim technoldgie WAP. Spo-
loénost Albertina data pontka informécie cez internet, rov-
naké informécie st v8ak dostupné aj ako sucast $pecidine;
softwarovej aplikacie, ktord umozriuje kriterialne i pinotexto-
vé vyhladévanie a hromadny export dat.

Databazy s informaciami
o vybranych subjektoch

Urgitu podmnozinu predchadzajlicej skupiny predstavuiju
produkty, ktoré neobsahuju informéacie o vSetkych registro-
vanych subjektoch, zameriavaju sa iba na obchodné spo-
lo&nosti, spravidla vyznamnejSie v odvetvi. V aplikécii Ama-
deus su dostupné udaje z Obchodného vestnika, ktoré
dodéva subdodavatel. Trend Holding zistuje tdaje dotazni-
kovym spdsobom. Amadeus je aj silny analyticky nastroj,
ktory obsahuje data v rovnakej Strukture z viacerych eurép-
skych krajin a umozriuje ich prehlfadavanie na zaklade r6z-
nych kritérii, agregovanie a spracovavanie finanénych i ta-
tistickych analyz. Trend Top databézy obsahuju finanéné
Udaje iba v obmedzenom rozsahu, ale pomerne aktualne.
V databazach spolo¢nosti Trend Holding méze uzivatel
ndjst Udaje, ktoré sa v inych informacnych zdrojoch nevy-
skytuju, napr. poCet subjektov v konsolidovanej skupine,
pocet zamestnancov a Specifické zatriedenie do odvetvia.

Databazy na baze osobitnych modulov

Dal$iu skupinu predstavujui informa&né produkty, ktoré sa
snazia spravidla v osobitnych moduloch spristupnit vSetky
dostupné informécie o registrovanych subjektoch, v pod-

_ POSTREHY - PODNETY
DATABAZY FIREMNYCH UDAJOV SR

Kritéria na hodnotenie informaénych produktov'3
Kritérium
Obsah (néplfi)

Kontrola

Je dostatoCny (vyCerpavajuci)?

Nejde o duplicitu existujdcich zdrojov?
Akd je kvalita dat?

Su Udaje spravne?

Je zdroj roz8ireny, uzndvany?

Ak4 je frekvencia aktualizacie?

Pristup k ddtam Je ponuka kritérii dostatoénd?
Je jednoduchy?
Je mozné rychlo vyhradat informédcie?

St néklady na produkt vynaloZené Gcinne?

Funkénost produktu Je zabezpetend funkEna stabilita?
Je produkt atraktivny?

Vlyskytuji sa poruchy z dévodu chybovosti?

Povod dat S zdroje dét spolahlivé (hodnoverné)?
S zdroje dét legitimne?

Ma poskytovatel dét dobré meno?

state s ciefom informovat o existencii subjektu, o zmenéach,
ktoré nastali, pripadne o informaciach, ktoré zverejnil. VA¢-
Sinou ide o moduly: Register organizacii, Obchodny vest-
nik, Vestnik verejného obstaravania a Zbierka zakonov,
ktoré mozu byt pristupné jednotlivo alebo st navzajom pre-
pojené. V jednotlivych produktoch si moduly rézne a pri-
stupné najCastejSie ako aplikacia na CD ROM s aktualiza-
ciou dat prostrednictvom internetu.

Databazy s marketingovymi informaciami

Poslednu skupinu predstavuju informaéné produkty,
z ktorych mozno ziskaf marketingové informécie. Tento
druh informacii okrem zahrani¢nych informaénych kance-
larii poskytuje v SR spoloénost Mediatel, ktora vydava
v tlaGenej podobe telefénny zoznam Zlaté stranky pre
vSetky regiony Slovenska.

Vyznam nekomerénych i komerénych zdrojov
firemnych udajov

Verejné informacné zdroje a komeréné databazy otva-
raji podnikatel'ské prostredie, umozriuji nadviazat ob-
chodné kontakty a preverit obchodného partnera, spolu s
neverejnymi zdrojmi sluzia ako nastroj na znizovanie rizi-
ka. On-line dostupnost verejnych zdrojov cez internet,
Casto zdarma, ako aj rozSirujuca sa ponuka na trhu komer-
¢nych produktov vytvorenych v SR prispievaju k vyssej
transparentnosti podnikatelského prostredia, ktora je pred-
pokladom na prichod zahrani¢nych investorov i na nad-
vazovanie obchodnych vztahov s firmami nielen z krajin
Eurdpskej Unie, ale i z inych teritdrii. ESte stale, s ohfadom
na pomerne kratku histériu, je urcitym problémom kvalita,
doéveryhodnost a Gasova aktualnost informécii vo verej-
nych zdrojoch i komerénych produktoch, preto sa odporu-
¢a informacie radsej konfrontovat s viacerymi zdrojmi.

13 M. Burke, H. Hall: Navigating businesess information sources,
Library Assotiation Publishing, London 1998.
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POMOCNA POKLADNICA STARA TURA

NARODNA BANKA SLOVENSKA

POMOCNA POKLADNICA STARA TURA

Pomocna pokladnica Stara Turd bola zalozena zadiat-
kom 70-tych rokov 19. storoCia vo forme lokalneho
pefiazného Ustavu druzstevného typu. Tak ako v inych
slovenskych mestach a vidieckych sidlach, aj tu bol jej
vznik motivovany predovietkym zlozitymi socialnymi
pomermi a snahou zlep$if materidlne podmienky rozvoja
obchodu a remesiel v meste i jeho blizkom okoli.

Inicidtorom vzniku pokladnice bol mestsky vybor, ktoré-
ho k tomuto kroku inpirovali priklady okolitych miest, pre-
dovSetkym Skalice. Na jeho podnet bolo dia 22. februara
1871 prijaté rozhodnutie o zaloZeni periazného spolku.
Ustanovujuce valné zhromazdenie sa konalo 5. marca
1871, Co je zéroven i oficidlny datum vzniku pokladnice.
Vzhladom na uskalia, na ktoré narazali slovenské penaz-
né ustavy v schvalovacom procese, Staroturania pouZili
pre potreby svojho spolku uz potvrdené stanovy skalickej
pomocnej pokladnice. Zavaznym argumentom pre tento
prezieravy krok bola i skutonost, Ze pine vyhovovali potre-
bam a moznostiam miestneho obyvatelstva.

V zmysle tychto stanov sa ¢lenom spolku mohla stat
kazda bezuhonna dospeld, podia krajinskych zakonov
K pbZiCkam opravnena“ osoba, bez rozdielu stavu, povo-
lania, pohlavia, a konfesionalnej prislusnosti. Podielnik
mohol priamo zasahovat do hospodarskeho Zivota a cel-
kového chodu ustavu, a to prostrednictvom valnych zhro-
mazdeni s prdvom hlasu za kazdy podiel ktory vilastnil,
maximalne vak do vysky 10 hlasov. Clensky podiel mal
hodnotu 60 zlatych, splatnych do 10 rokov formou
mesacnych vkladov pohybujucich sa v sume 50 grajcia-
rov. Splatit ho bolo moZné i jednorazovo alebo vo véaésich
splatkach, a to podla finanénych moznosti majitela.
Pocet podielov vo vlastnictve jednej osoby nebol obme-
dzeny. Okrem tychto vkladov boli ddlezitym finanénym
zdrojom spolku tzv. mimoriadne vklady, ktoré mohli ukla-
dat neclenovia, ich Uhrnna suma vSak nesmela prevy$o-
vat hodnotu Uspor podielnikov.

Pokladnica predstavovala nielen najpristupnejsiu formu
sporenia pre Siroké vrstvy obyvatelstva s moZnostou
zhodnocovania uSetrenych penazi, ale bola zaroven i naj-
dostupnejsim zdrojom chybajiceho kapitélu, a to za pri-
jatefnych podmienok. Finanéné prostriedky poZi¢iavala
na zmenky, ktoré museli byt podpisané okrem Ziadatela
aj jednym rucitefom, byvajucim priamo v Starej Ture;j.
Maximalnu hranicu Uveru, ale i Urokové sadzby a dobu
jeho splatnosti uréovalo valné zhromazdenie v zavislosti
od dosiahnutych hospodarskych vysledkov spolku a cel-
kovych ekonomickych pomerov v krajine.

Ked'ze zakladom Uspesnej Uverovej ¢innosti bol dosta-
tok uspornych vkladov, venovala pokladnica mimoriadnu
pozornost akvizi¢nej ¢innosti. Pomocou démyselne budo-
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vanej siete dovernikov propagovala mySlienku sporivosti
v celom regiéne. Na tento ucel sluZili i tzv. ,jubilejné kni-
zocky", vydavané pri réznych vyznamnych prilezitostiach,
na ktoré v dvadsiatych rokoch minulého storocia uklada-
la sprava po 10 korun. Tieto vkladné knizky viazané na 10
rokov boli ur¢ené miestnym ziakom vykazujucim dobré
tudijné vysledky s ciefom vstepit deftom uz od atleho
veku zmysel pre sporivost.

Za pripadné dihy pokladnice rucili ¢lenovia svojim
majetkom podla pravidla “v3etci za jedného a jeden za
v8etkych®. Stanovy z roku 1935 tuto mieru zodpovednos-
ti upravili az na dvojnasobok podielov s tym, Ze zavézky
¢lena voéi Ustavu trvali do jedného roka od skonéenia
jeho Clenstva.

Az do roku 1926 nebol Ustav organizaéne podchyteny
Ziadnou centralou a ulohu kontrolného organu vykonava-
li vlastni, na tento ucel voleni funkciondri. Délezitym
medznikom v tomto smere bolo uznesenie valného zhro-
mazdenia zo 14. marca 1926, na zéklade ktorého sa
pokladnica stala ¢lenom Ustredného druzstva v Bratisla-
ve. Ustredné druzstvo ako nadriadeny organ jednak
metodicky a organizatne usmernovalo chod Ustavu,
a zaroven vykonavalo kazdoroCne i reviziu jeho hospo-
darenia a dodrziavania stanov.

Hoci dizka &innosti pokladnice bola pévodne stanovend
na 10 rokov, prosperita Ustavu i nezanedbatelny socidlno-
ekonomicky vyznam predizili dobu jeho trvania na 76
rokov. Po¢as celého tohto obdobia presiel Ustav zasluhou
obozretného a starostlivého vedenia cez krizové roky, hos-
podarske otrasy, politické a Statopravne zmeny bez vyraz-
nejSich strat. Jeho existenciou neotriasla ani vnutorna
kriza, v dosledku ktorej Cast starych ¢lenov opustila rady
spolku a zaciatkom roku 1902 zalozila konkurenny ustav
pod ndzvom Staroturansky uverny spolok, Ucastinna spo-
lo¢nost. Rovnako sa pokladnici podarilo v rokoch 1919
a hlavne v roku 1944 odrazit hrozbu likvidacie, ktoru pred-
stavovala koncentracia v bankovnictve, nasledkom ¢oho
mala splyndt s miestnym Gverovym Ustavom. Uplne nova
situacia vSak nastala po roku 1945 v suvislosti s rozsiahly-
mi opatreniami v pefiaznej sustave, ktoré vyrazne narusili
Struktiru slovenského ludového penaznictva a viedli
k vzniku nového, jednotného typu finanénych Ustavov.
V pripade staroturanskej pomocnej pokladnice sa tak stalo
na zaklade vymeru Poverenictva financii Cislo 13212/48-
VI/18 z roku 1948, podla ktorého jej bolo nariadené zluce-
nie s ObCianskym Uvernym ustavom, ¢im v Starej Turej
vznikla Sporitelfia a pokladnica. Posledna schddza spravy
sa konala 31. augusta 1948, a to je aj posledny zaznam
o ginnosti tohto druzstevného penazného Ustavu.

Mgr. Tatiana Cvetkova
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Z ROKOVANIA BANKOVEJ RADY NBS

Dna 16. aprila 2004 sa uskutoénilo 7. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Mariana Juska.

* BR NBS schvalila vyhlaSku o vydani pamétnych
bimetalovych minci v nominalnej hodnote 10 000 Sk pri
prilezitosti vstupu Slovenskej republiky do Eurdpske;
Unie.

Narodna banka Slovenska pri tejto prilezitosti vydava
dve paméatné mince; pamatnu bimetalovi mincu v nomi-
nalnej hodnote 10 000 Sk a pamétnu striebornd mincu
v nominalnej hodnote 200 Sk.

Pamatna bimetalova minca je vyrazend z paladiovej
patuholnikovej platnicky s rydzostou 999, do stredu kto-
rej je vioZzenda okruhla zlata platnicka s rydzostou 999.
Hmotnost mince je 24,8828 g a opisany priemer cez
vrcholy je 40,0 mm. Vrcholy mince su zaoblené. Auto-
rom vytvarného navrhu licnej strany mince je Stefan
Novotny a autorom rubovej strany je Jan Cernaj. Pamét-
né mince vyrazila Mincoviia Kremnica, §. p. v ndklade 7
200 kusowv.

Pamétna strieborna minca v nominalnej hodnote 200
Sk je vyrazena zo zliatiny obsahujucej 750 dielov strieb-
ra a 250 dielov medi. Jej hmotnost je 20 gramov a prie-
mer 34 mm. Autorom vytvarného ndvrhu mince je Patrik
Kovagovsky. Pamatné mince vyrazila Bizuterie Ceska
Mincovna, a. s. Jablonec nad Nisou v pocéte 10 100
kusov v beznom vyhotoveni a 4 700 kusov vo vyhotove-
ni ,proof”.

Narodna banka Slovenska bude obe pamétné mince
emitovat zacCiatkom maja 2004.

Dnia 28. aprila 2004 sa uskuto€nilo 8. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Mariana Juska.

* BR NBS prerokovala situaénu spravu o menovom
vyvoji v SR za marec 2004 a rozhodla s u¢innostou od
29. 4.2004 o zmene Urokovych sadzieb na uroven 3,50 %
pre jednodiiové sterlizaéné obchody, 6,50 % pre jedno-
driiové refinanéné obchody a 5,00 % pre dvojtyzdriové
REPO tendre s obchodnymi bankami.

* BR NBS schvalila material Aktualizacia investi¢nej
stratégie v oblasti spravy devizovych rezerv. V materiali
sa podrobne rozoberali varianty menového zlozenia
devizovych rezerv, moznosti zvySenia vynosu z rezerv
v zlate ako aj celkového vynosu z drzby devizovych
rezerv.

* BR NBS vzala na vedomie spravu o vyvoji platobne;j
bilancie SR za rok 2003.

* BR NBS prerokovala spravu o ¢innosti a hospodare-
ni Staleho rozhodcovského stdu Asociacie bank za rok
2003 a na zaklade navrhu Asocidcie bank (ako zriado-

vatela Staleho rozhodcovského sudu Asociacie bank)
uréila vy$ku prispevku na ¢innost Stéleho rozhodcov-
ského sudu Asociacie bank na rok 2004.

* BR NBS schvalila spravu o vyvoji v oblasti platobné-
ho styku v Slovenskej republike za rok 2003, ktora bude
publikovana vo Vyro€nej sprave Narodnej banky Slo-
venska za rok 2003 v &asti Platobny styk.

Sprava obsahuije informacie o legislativnej Uprave pla-
tobného styku, o platobnom systéme SIPS prevadzko-
vanom Narodnou bankou Slovenska, dalej informacie
z oblasti vydavania a pouzivania niektorych platobnych
nastrojov pri bezhotovostnom platobnom styku a taktiez
informacie o rozvoji spoluprace s medzinarodnymi
finanénymi intitciami v rdmci integraCnych prac
Néarodnej banky Slovenska v oblasti platobného styku.

* BR NBS schvalila opatrenie Narodnej banky Sloven-
ska, ktorym sa ustanovuju podrobnosti o podmienkach,
spdsobe preukazovania a o Ziadostiach o udelenie
alebo zmenu povolenia na vydavanie a spravu elektro-
nickych penazi o platobnych prostriedkoch elektronic-
kych penazi vratane nalezitosti a priloh takychto ziados-
ti. Cielom opatrenia je ustanovit podrobnosti o podmi-
enkach na udelenie povolenia na vznik a ¢innost institd-
cie elektronickych penazi.

* BR NBS schvdlila spravu o stave hotovostného
periazného obehu v SR za rok 2003. V sprave sa kon-
Statuje, Ze stav obeziva ku koncu roka dosiahol hodno-
tu 102,9 mld. Sk a pocet obiehajucich bankoviek a minci
bol 1,21 mid. kusov. Z tohto poctu bolo v obehu 138,1
mil. kusov bankoviek a 1 071,3 mil. kusov obehovych
minci a 733,5 tis. kusov paméatnych minci emitovanych
Narodnou bankou Slovenska.

Priemerna hodnota pefiazi na jedného obyvatela
dosiahla hodnotu 19 128 Sk. V porovnani s predcha-
dzajucim rokom vzrastla o 1 619 Sk.

BR NBS skonstatovala, Ze hotovostny pefazny obeh
bol v priebehu celého roka plynuly, pricom bola zabez-
pecena primerana Cistota obiehajucich penazi.

V roku 2003 bolo na tuzemi Slovenskej republiky zadr-
zanych celkom 973 kusov falzifikatov slovenskych korun
a valut. To predstavuije priblizne len 1/3 poctu falzifikatov
zadrzanych v roku 2002. Najviac bolo falzifikétov slo-
venskych korun (69 %), americkych dolarov (19 %)
a eurovych bankoviek (9 %). Az 75,8 % z celkového
poctu falzifikatov v roku 2003 bolo zadrzanych priamo
v pefiaznom obehu penaznymi Ustavmi a bezpeénost-
nymi sluzbami, ktoré spracovavaju peniaze so super-
marketov. V pefiaznom obehu sa tak po€et zadrzanych
falzifikatov v porovnani s predchadzajiucim rokom zvysil
0 41,8 % a bol najvyssi za poslednych péat rokov.

* BR NBS schvdlila emisny plan pamatnych minci na
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rok 2006, ktory predpoklada vydanie troch paméatnych
minci.

Ako prva bude v aprili 2006 emitovana paméatna strie-
bornd minca nominalnej hodnoty 500 Sk s motivom
Narodného parku Muranska planina. Dal$ie dve mince
pripomenu vyro€ia vyznamnych osobnosti slovenskej
histérie. Dvestému vyroCiu narodenia spisovatela, cir-
kevného hodnostara a prvého podpredsedu Matice slo-
venskej Karola Kuzmanyho bude venovana pamétna
striebornd minca nominalnej hodnoty 200 Sk, ktorej
vydanie je planované v septembri 2006. Paméatna zlata
minca nominalnej hodnoty 5000 Sk pripomenie 1100.
vyrocia umrtia posledného velkomoravského panovni-
ka Mojmira Il. a bude emitovana v novembri 2006.

*V sulade s obsahovou ndpliiou a ¢asovym harmo-
nogramom konkretizacie stratégie prijatia eura v Slo-
venskej republike, schvalila BR NBS Navrh postupu pri-
pravy slovenskych stran eurovych minci. Obsahom
materialu je urCenie postupu pri vybere motivov
a vytvarného rieSenia slovenskych stran eurovych
minci, ktoré pravdepodobne v rokoch 2008 — 2010

NARODNA BANKA SLOVENSKA

nahradia stcasné slovenské mince. Suc¢astou materia-
lu je podrobny harmonogram obsahujuci etapy a termi-
ny, v ktorych Narodna banka Slovenska uskuto¢ni
sufaz na vytvarné navrhy narodnej strany smich nomi-
nalnych hodnét eurovych minci.

Verejnl anonymnu sutaz vyhlasi Narodna banka slo-
venska 15. jula 2004 a sufaz bude realizovana v dvoch
kolach. Uzavierka prvého kola je planovana na 31. janu-
ar 2005 a jej ciefom bude ziskanie vhodnych kresbo-
vych navrhov, z ktorych najlepSie postupia do druhého
kola. Na uc¢ast v iom budl vyzvani autori piatich naj-
lepSich navrhov z kazdej nomindlnej hodnoty mince,
ktori vytvoria reliéfne prepisy vytvarnych navrhov do
sadrovych modelov. Ukonéenie sttaze a vyhlasenie jej
vysledkov je planované na 15. december 2005. Podrob-
nosti o sutazi a Uplné znenie sutaznych podmienok zve-
rejni Narodna banka Slovenska na svojej internetovej
stranke www.nbs.sk v druhej polovici jula 2004.

V tejto suvislosti konstatovala, ze vyvoj na finanénom
trhu v SR prebiehal v minulom roku akceptovatelnym
spbsobom, bez vyraznejSich turbulencii.

Komentar k rozhodnutiu BR NBS zo dia
28. 4. 2004 o urceni urokovych sadzieb

Bankova rada NBS prerokovala situaéni spravu
0 menovom vyvoji v SR za marec 2004. Konstatovala,
Ze aktualny ekonomicky a menovy vyvoj ani o¢akavania
NBS ku koncu tohto roka nezaznamenali od posledné-
ho rozhodnutia podstatnejSie zmeny, s vynimkou pokra-
¢ujuceho zhodnocovania sa vymenného kurzu, predov-
Setkym v poslednych dfioch. V cenovom vyvoji nadalej
prevaZuje vplyv nakladovych faktorov. NBS sleduje sig-
naly o oziveni domaceho dopytu, ktory je v sulade
s oCakavaniami NBS, ako aj s poslednymi rozhodnutia-
mi BR NBS o vySke urokovych sadzieb. Centralna
banka nepovaZuje za akceptovatelné zhodnocovanie
sa vymenného kurzu najma vplyvom prilevu kratkodo-
bého kapitdlu vyuzivajuceho urokovy diferencial.
S ohladom na neadekvatne posilfiovanie kurzu koruny
voCi euro Bankova rada NBS rozhodla o znizeni hlav-
nych urokovych sadzieb zhodne o 0,5 percentualneho
bodu. NBS bude nadalej pokradovat v intenzivnom
monitorovani vyvoja vymenného kurzu. Bankova rada
NBS je pripravena pruzne pouzit véetky nastroje meno-
vej politiky centralnej banky, pokial kurz koruny nebude
zodpovedat vyvoju makroekonomickych ukazovatelov.

Detailnej$i pohfad na vybrané makroekonomické
ukazovatele, ktoré brala BR NBS pri rozhodovani
o vySke urokovych sadzieb tiez do uvahy, i ked rozho-
dujucou bola otazka vymenného kurzu:

V porovnani s februarom sa celkova aj jadrova infla-
cia v marci na medziro¢nej baze mierne spomalili.
V ramci vnutornej Struktury inflacie najdynamickejSiu
¢ast spotrebného kos$a predstavuje nadalej sektor regu-
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lovanych cien. Ceny potravin zaznamenavaju od zaciat-
ku roka pomalSi, nez otakavany rast, ktory by sa mal
v druhom a tretom $tvriroku zrychlit, najma z dévodu
prijatia Spolo¢nej polnohospodarskej politiky. Sektor
cien obchodovatelnych tovarov je protichodne ovplyv-
novany zvySovanim cien pohonnych hmét a znizovanim
rastu poloZiek obchodovatelnych tovarov, ovplyvnenych
zhodnocovanim vymenného kurzu.

Predikcia vyvoja inflacie na koniec roka je nadalej
v sulade s menovym programom NBS. Aktualizované
kratkodobé predikcie vyvoja spotrebitelskych cien sa
nachadzaju v blizkosti stredu programového intervalu
pre celkovu aj jadrovu inflaciu. Nad'alej pretrvavaju rizi-
ké& vyvoja inflacie najma v pripade volatiiného vyvoja
cien potravin a pohonnych hmét. Kratkodoba predikcia
inflacie vSak potvrdzuje spomalovanie dynamiky infla-
cie, ¢o sa prejavuje v znizovani inflaénych ogakavani
verejnosti, na zaklade prieskumu na reprezentativnej
Zlozke obyvatelstva.

Saldo obchodnej bilancie je charakterizované pokra-
éujucim znizovanim kumulativneho pasivneho salda.
Komoditna Struktura zahrani¢ného obchodu je ustalena.
Hlavnym faktorom rastu vyvozu je automobilovy a stro-
jarensky priemysel. Nadvézne na rast dovozovo narog-
ného exportu rastie import polotovarov a strojov. Vyvoj
obchodnej bilancie bude v nasledujlucich mesiacoch
zavisiet aj od dalSieho vyvoja ceny ropy, vymenného
kurzu slovenskej koruny, ako aj od vyvoja investi¢ného
dopytu. V méji by v8ak vplyvom béazického efektu malo
byt zaznamenané aj zniZenie medziro¢nej dynamiky
exportu.

Vyvoj vybranych ukazovatelov realnej ekonomiky vo
februari, naznaduje po dlhodobejSom poklese, resp.
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stagnacii postupné ozivovanie domaceho dopytu. Trzby
v sluzbach dosiahli vo februari medziro¢ny rast. Vzrastli
najma trzby v maloobchode, za predaj automobilov
a pohonnych latok a trzby subjektov zabezpecujucich
dopravné sluzby. Zaroven vo februari doSlo k dalSiemu
narastu indexu priemyselnej produkcie.

Pomerne dynamicky vyvoj miezd vo vybranych odvet-
viach v prvych dvoch mesiacoch tohto roka pravdepo-
dobne suvisel s presunom vyplatenia pohyblivych zlo-
ziek miezd z konca roka 2003 do zaCiatku roka 2004,
ako aj s minuloroénou mzdovou opatrnostou, kedy
napriek relativne vysokému prirastku produktivity prace
a priaznivym vysledkom vo finanénom hospodareni
podnikatel'ska sféra nevyuzila priestor pre rast miezd.
Efekt vyplatenia pohyblivych zloziek miezd vSak mozno
pokladat len za jednorazovy, nakolko stvisel so zmenou
zdanovania prijmov v roku 2004. Signal ozivenia ekono-
mickej aktivity vo februari berie NBS na vedomie a bude
pozorne monitorovat, ¢i sa v budicom obdobi potvrdi.

Rast pefiaznej zasoby je sprevadzany rastom uvero-
vych aktivit obchodnych bank. Uvery st nadalej kon-
centrované do sektora domécnosti a z hladiska ucéelo-
vosti a splatnosti ide najma o dlhodobé hypotekarne
uvery.

Vyvoj slovenskej koruny je v poslednom obdobi cha-
rakterizovany pretrvavanim apreciaénych tendencii,
predovSetkym z dévodu prilevu kratkodobého kapitalu,
resp. portféliovych investicii. Prilev kratkodobych zdro-
jov zo zahranicia iba za prvé tri mesiace presiahol 17
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mld. Sk. Zhodnotenie kurzu slovenskej koruny voéi euru
v roku 2004 prekrocilo uz 3 %. Miera posilnenia tak za
prvé Styri mesiace roka bola vy$Sia ako za cely pred-
chadzajuci rok 2003. Aj po znizeni sadzieb NBS existu-
je nadalej kladny urokovy diferencial, avSak podstatne
niz8i. NBS vyvoj na devizovom trhu pravidelne vyhod-
nocuje a v pripade nerovnovazneho vyvoja vymenného
kurzu je pripravena adekvatne reagovat. Bankova rada
NBS v pripade pokra¢ovania zhodnocovania koruny
nevyluduje dalSie znizenie Urokovych sadzieb, rovnako
ani pouzitie nastrojov devizového a penazného trhu.

V porovnani s predchadzajucim mesiacom nenastali
v ekonomickom a menovom prostredi SR Ziadne
vyznamné zmeny, ktoré by si vyzadovali zmenu nasta-
venia menovej politiky, s vynimkou vyvoja v kurzovej
oblasti. Vyvoj vymenného kurzu tak bol v podstate jedi-
nym dévodom na dnesné znizenie urokovych sadzieb.
Reakcia ekonomiky na marcové znizenie sadzieb eSte
nie je dostatoCne identifikovatelnd a bude ju mozné
vyhodnotit az s dih§im, nez mesaénym, ¢asovym odstu-
pom. Aktualny makroekonomicky vyvoj v8ak umoznil
centralnej banke reagovat prioritne na vyvoj vymenného
kurzu, najma s ohlfadom na pokraujicu konsolidaciu
verejnych financii, ako i predpokladany vyrazny pokles
miery inflacie pod 4 % na 12-mesaénom horizonte.
Sucasné nastavenie uUrokovych sadzieb je tak v linii
s aktudlnym a oCakavanym vyvojom inflacie.

Tlacové oddelenie OVI NBS

EUROPSIA GENFERALNA AN

TLACOVA SPRAVA

Dlhodobé urokové miery na ucely hodnotenia
konvergencie v pristupujucich krajinach

Eurdpska centralna banka a Eurdpska komisia
(Eurostat) dnes prvy raz zverejnili Statistiku dlhodobych
urokovych mier desiatich pristupujucich krajin, ktoré sa
1. méja 2004 stanu &lenmi Eurdpskej tnie (EU).

V sucasnosti su k dispozicii harmonizované dihodo-
bé urokové miery deviatich pristupujucich krajin. Tieto
Urokové miery sa budu vyuzivat na hodnotenie stuprfia
konvergencie tychto krajin, ako to vyZaduje ¢lanok 121
Zmluvy o zalozeni Eurdpskeho spoloCenstva (zmluva).
Zaroven sa zverejiiuje samostatny ukazovatel uroko-
vych mier Esténska. Tento ukazovatel sa bude pozorne
sledovat a nahradi ho lep$i ukazovatel, hned ako bude
k dispozicii.

Uvedené urokové miery spoloCne definovala Eurép-
ska centralna banka, narodné centralne banky pristu-

pujucich krajin a Eurépska komisia (Eurostat). V sucas-
nosti sa uvadzaju mesacéné ¢asové rady za obdobie od
februara 2003 do februara 2004. Mesacna aktualizacia
tychto Statistik sa bude zverejfiovat na internetovych
strankach Eurdpskej centralnej banky a Komisie
(Eurostatu).

V sllade s ¢lankom 121 zmluvy je konvergencia dlho-
dobych urokovych mier jednym z kritérii pre hodnotenie
dosiahnutia vysokého stupna trvalo udrzatelnej konver-
gencie na U&ely Hospodarskej a menovej tinie (HMU).
Clanok 4 Protokolu o konvergenénych kritériach v pri-
lohe zmluvy ustanovuje, ze urokové miery by sa mali
vypocitavat na zaklade dlhodobych $tatnych dlhopisov
alebo porovnatelnych cennych papierov. Statisticky
ramec pre pristupujuce krajiny sa riadi rovhakymi zasa-
dami, aké sa uplatfiovali pri stucasnych Clenskych §ta-
toch EU pocas pripravy na tretiu etapu HMU.

Zdroj: ECB, tlacovy a informaény odbor
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VYBRANE UKAZQVATELE HOSPODARSKEHO

A MENOVEHO VYVOJA SR NARODNA BANKA SLOVENSKA
Ukazovatel Merna 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Jednotka 10. 1. 12. 1. 2.
REALNA EKONOMIKA
Hruby doméci produkt 1) 2) mld. Sk 676,9 690,7 716,8 748,4 779,9*
Medzirotné zmena HDP 3) % 15 2,0 3,8 44 42*
Miera nezamestnanosti 4) % 19,2 17,9 18,6 17,5 13,8 14,2 15,6 16,6 16,5
Spotrebitelské ceny 3) % 14,2 84 6,5 34 9,6 98 9,3 8,3 85
OBCHODNA BILANCIA 2)*
Vyvoz (fob) mil. Sk | 423648 | 548372 | 610693 | 651256 | 657409 732330 | 803037 | 60556 | 127259
Dovoz (fob) mil. Sk | 468892 | 590728 | 713898 | 747883 | 674587 750811 | 826625 | 58899 | 125939
Saldo mil. Sk -45244 | -42356 | -103205 | -96627 | -17178 -18 481 -23 588 1657 1320
PLATOBNA BILANCIA 2)
Bezny tcet mil. Sk | -47544,0 | -329411 | -84891,5 |-87 9005 | -7 308,0 71406 |-101985 | 22493
Kapitalovy a financny Gcet mil. Sk | 776179 | 634151 | 83173,0 2343089 | 47 531,6 40564,1 | 645415 | -1704,5
Celkova bilancia mil. Sk | 30137,3 | 3416838 6866,9 [160596,0 | 463238 | 36798,0 | 52446,2 | 33705
DEViZOVE REZERVY 4) 9)
Celkové devizové rezervy mil. USD | 43720 | 55817 5437,3 | 10380,6 | 128992 | 12698,2 | 13480,5 | 13386,5 | 138344
Devizové rezervy NBS mil. USD | 34252 | 40768 41887 | 91955 | 114092 | 11311,9 | 12149,0 | 12242,2 | 127556
ZAHRANICNA ZADLZENOST 4) 7)
Celkova hrubd zahranicnd zadlzenost | mid. USD 10,5 10,8 11,3 13,2 16,7 17,0 18,3 17,9
Zahrani¢na zadlzenost
na obyvatela SR usb 1944 2 021 2095 2 452 3111 3157 3406 3329
MENOVE UKAZOVATELE
Devizovy kurz 5) 6) Sk/USD 41,47 46,200 48,347 45335 | 35,273 35,234 33,604 | 32292 | 32,083
Periaznd zasoba [M2] 4) 8) mid. Sk 508,9 580,4 649,2 681,5 7112 7192 730,1* 7255 | 730,7*
Medziroénd zmena M2 3) 8) % 10,9 14,2 11,9 4,7 74 73 71* 6,5 55*
Uvery podnikom a obyvatelstvu 4) 8)| mid. Sk 397,6 396,1 3217 330,2 362,1 369,3 378,1* 3749 | 3788*
STATNY ROZPOCET 2) 4)
Prijmy mld. Sk 216,7 2134 205,3 220,3 186,8 203,6 2331 21,0 36,4
Vydavky mid. Sk 2314 2411 2497 272,0 227,2 246,4 289,1 23,7 40,8
Saldo mid. Sk -14,7 -21,7 -44.4 51,7 -40,4 -42,8 -56,0 2,7 -44
PRIMARNY TRH
Priemerna drokova miera
jednorocné vklady % 12,34 9,76 6,62 5,70 4,07 3,88 3,76 3,56 3,66
kratkodobé Gvery % 19,61 13,61 11,24 9,93 8,01 8,01 7,75 7,82 7,72
kratkodobé Cerpané Gvery % 17,45 11,95 9,18 8,99 6,93 7,60 7,15 7,50 7,62
PENAZNY TRH
Urokové sadzby stanovované
Bankovou radou NBS, platnost od 31.10.2003 | 30.11.2003 |31.12.2003| 31.1.2004 | 29.2.2004
1-dilové operdcie - sterilizacné % 4,75 4,75 4,50 450 450
- refinanéné % 7,75 7,75 7,50 7,50 7,50
2-tyzdiiova limitnd sadzba NBS % 6,25 6,25 6,00 6,00 6,00
pre Standardny REPO tender
Zékladné trrokova sadzba NBS 6,25 6,25 6,00 6,00 6,00

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

overnight % 11,47 7,96 7,35 7,18 5,27 6,40 5,32 5,66 5,93
7-diova % 13,24 8,47 7,73 7,13 5,93 6,25 5,99 5,98 6,02
14-dfova % 13,56 8,53 7,76 7,79 6,03 6,23 6,06 5,96 6,01
1-mesatnd % 14,51 8,58 7,77 7,81 6,09 6,14 6,08 5,92 5,96
2-mesatna % 15,16 8,58 7,17 7,80 6,04 6,06 6,04 5,86 5,87
3-mesacna % 15,66 8,58 7,77 7,77 5,98 6,00 5,98 5,78 579
6-mesacna % 16,23 8,58 7,17 7,12 5,84 5,80 5,81 5,61 5,58
9-mesacna % 7,95 7,75 7,70 5,74 5,68 5,68 5,48 543
12-mesacna % 7,97 7,76 7,68 5,65 5,63 5,65 5,44 5,34

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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zamerany na uskutoCnujuce sa, ako aj pripra-
vované legislativne zmeny, ktoré maju vplyv na
podnikanie v nasej krajine. Osobitne sa venoval tzv.
procesu Bazilej Il a principu jednotnej eurdpskej
licencie platnej v bankovom sektore c¢lenskych
statov Eurdpskej unie, teda od 1. maja 2004 aj na
Slovensku.

o il

FINAMCNY MANAZMENT 2004

Viceguvernér NBS Ivan Sramko sa
dia 20. aprila 2004 zucastnil
v bratislavskom hoteli Forum na
konferencii FinanEny manazment
2004, ktoru organizoval ekonomicky
tyzdennik Trend. |. Sramko vystupil
s prednaskou v ramci bloku, ktory bol

Sest expozitir NBS v roznych
regiénoch Slovenska zacina pdsobit
v novych priestoroch. DoterajSie
prenajaté objekty vystriedali vlastné
moderné budovy spifiajlice vSetky
poziadavky, ktoré si sprava pefaz-
nych zasob a zabezpeCenie ho-
tovostného obehu vyzaduje.

Ako prvu slavnostne otvorili bu-
dovu expozitiry NBS v Humennom,
ktord navrhli architekti K. Gregor
a M. Pitka. Budovu postavila na
ploche 982 m2 spolo¢nost Sta-
voterm Michalovce za 7 mesiacov.

Na slavnostnom otvoreni dia 26.
aprila 2004 sa zucastnili vice-
guvernér NBS |. Sramko (na obr.
v popredi), riaditel koSickej pobocky
NBS F. MichaliSin (prvy zlava),
primator mesta Humenné V. Kostil-
nik (druhy zlava) a dal$i pozvani
hostia.

V kratkom Case budu slavnostne
otvorené aj nové budovy expozitur
NBS v Tren¢ine, Novych Zamkoch,
Ziline, Luéenci a v Poprade.

Igor Barat, foto: Pavel Kochan




