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NARODNA BANKA SLOVENSKA

VYBRANE ASPEKTY ZDANENIA ZAHRANICNYCH
OSOB V DANOVOM PRAVE SR

Ing. Vladimir Podolinsky, Mgr. Juraj Valis

V suvislosti s globalizujucou sa ekonomikou sa &oraz
CastejSie objavuje fenomén podnikania subjektov jedného
Statu na Uzemi druhého Statu. SR bola svedkom vyznam-
ného zaujmu zahraninych podnikatelskych subjektov po
zmene spolotenského zriadenia v roku 1989. Dalsim
vyznamnym medznikom je rok 2004, ked sa Slovensko
stalo Clenskym Statom Eurdpskej unie. Vstup nadej krajiny
do spoloCenstva eurdpskych krajin, ktoré vytvorili jednot-
ny vnuatorny trh bez bariér zabrariujucich obchodu a pod-
nikaniu, bude urite znamenat novl vinu zaujmu zahra-
ni¢nych subjektov o podnikanie na Slovensku.

Formy podnikania zahrani¢nych os6b v SR

Vymedzenie foriem podnikania zahraniénych os6b na
Uzemi SR mé osobitny vyznam najma pri posudzovani
danového rezimu jednotlivych druhov ich prijmov na
zéklade aplikacie zakona €. 595/2003 Z. z. o dani z prij-
mov (zakon o dani z prijmov) a medzinarodnych zmluy,
ktorymi je SR viazand. Podnikanie zahraniénych oséb na
Uzemi SR v tejto suvislosti rozdelujeme na priame
a nepriame.

Priame podnikanie znamena vykondvanie podnikatel-
skej Cinnosti (s ciefom dosahovania zisku) v sulade
s ustanoveniami Obchodného zdkonnika, zivnostenského
zdkona alebo inych osobitnych predpisov. Obchodny
zdkonnik stanovuje pre zahrani¢né osoby rovnaké pod-
mienky podnikania ako pre slovenské osoby, pokial
z legislativy nevyplyva nieCo iné (napriklad devizovy
zékon obmedzuje nadobudanie vlastnickych prav zahra-
nicnych oséb k polnohospodarskej pode).

Zahrani¢né osoby mozu podnikaf na Gzemi SR pros-
trednictvom podniku alebo jeho organizaénej zloZzky
umiestnenej na naSom Uzemi. Podnikom sa podla defini-
cie v Obchodnom zakonniku rozumie subor hmotnych,
osobnych a nehmotnych zloZiek podnikania. K podniku
tiez patria veci, prava a iné majetkové hodnoty. Podnik
moze byt predmetom vlastnickeho prava nielen pravnickej
osoby, ale aj fyzickej osoby (podnik fyzickej osoby).

Organizaénou zlozkou podniku sa rozumie odStepny
zavod alebo iny organizagny utvar vyplyvajlci z organiza¢-
nej Struktiry podniku, priom nemusi byt miestne od-
[G¢eny od sidla podnikatela. Nemé& pravnu subjektivitu, ale
tvori sucast zahranicnej pravnickej osoby. Tato skuto¢nost
ma podstatny vyznam aj z pohladu dafovych aspektov.

Pokial zahrani¢na osoba vykonava na uzemi SR podni-
katel'ski Ginnost prostrednictvom svojho podniku alebo
organizacnej zlozky, je povinna ich zapisat do obchodné-
ho registra. Organizacna zlozka zahranitnej osoby zapi-
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sana v obchodnom registri je povinna viest podvojné
Uctovnictvo tak, aby vysledok jej hospodarenia bol na
Uzemi Slovenska preukazatelny. Na zaklade toho vykazu-
je hospodarsky vysledok a podava darfové priznanie
v sulade s legislativou SR. Zaklad dane organizacnej zloz-
ky moze byt stanoveny aj prostrednictvom metod uvede-
nych v zékone o dani z prijmov. Tieto metddy su v sulade
s principmi uvedenymi v odporu¢aniach OECD.

V tejto sUvislosti treba upozornit, Ze nie v8etky zahra-
niéné osoby pritomné na Uzemi SR tu musia nevyhnutne
vykonavat podnikatel'sku ¢innost. Moze ist len o vykona-
vanie podpornych ¢innosti suvisiacich s podnikanim. Pri-
kladom su marketingové zastupenia farmaceutickych spo-
loCnosti, ktoré niekedy redlne vykonavaju iba reklamné
a iné podporné ginnosti. Takato Ginnost spravidla nie je
podnikanim a tieto osoby sa nezapisuju do obchodného
registra, €0 mé podstatny vplyv na ich zdanenie v SR.

Zahrani¢né osoby méZu podnikat na Gizemi SR aj pros-
trednictvom majetkovej ucasti v slovenskych pravnickych
osobdch. Z pohladu dafového prava sa slovenské prav-
nické osoby s majetkovou Ucastou zahraniénych os6b
povazuju za osoby s neobmedzenou dariovou povinnos-
tou (slovenskych dariovych rezidentov), pricom rezidenti
su posudzovani rovnakym spdsobom bez ohfadu na
vlastnicku Struktiru spolo¢nosti. Dariové implikdcie moze
mat v tomto pripade napr. vyplata podielov na zisku (divi-
dend) alebo iné dvojstranné zmluvné vzfahy medzi slo-
venskou a zahrani¢nou osobou.

Pod nepriamym podnikanim rozumieme Ucast zahra-
nicnej osoby na podnikatelskej ¢innosti v SR prostrednic-
tvom akychkolvek obchodno-zavéazkovych vztahov (pora-
denské sluzby, zmluva o Uvere atd.). Ak napr. zahraniéna
osoba poskytne Uver slovenskému dafovému rezidentovi,
vzniknuty Grokovy vynos treba posudit aj z hfadiska dane
z prijmov pravnickych oséb.

Zdanenie zahrani¢nych os6b v SR

Zakladna zasada zdanenia v modernych darovych
systémoch spogiva v tom, ze danovnici su zdafovani na
zaklade koncepcie neobmedzenej a obmedzenej danovej
povinnosti (t. j. na zaklade rezidencie a zdroja prijmov).

Rovnaké rozdelenie darfovnikov obsahuje aj v sucas-
nosti platny slovensky zakon o dani z prijmov. Podrla tohto
zékona sa za danovnika s neobmedzenou dariovou
povinnostou na Slovensku povazuje fyzicka osoba, ktora
ma na Uzemi SR trvaly pobyt alebo sa tu zdrziava aspon
183 dni v kalendarnom roku. Pravnicka osoba sa povazu-
je za danovnika s neobmedzenou darovou povinnostou,
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ak ma na uzemi SR sidlo (je zapisana v slovenskom
obchodnom alebo inom registri) alebo miesto skutoé¢ného
vedenia. Miestom skuto¢ného vedenia je miesto prijima-
nia riadiacich a obchodnych rozhodnuti Statutdrnych
a dozornych organov pravnickej osoby bez ohladu na for-
malne sidlo spolo¢nosti. Takato definicia miesta skuto¢-
ného vedenia a zahrnutie spolo¢nosti s miestom skutoc¢-
ného vedenia na Slovensku medzi dafovnikov s neob-
medzenou dariovou povinnostou je v stlade s dariovymi
principmi OECD. Jednym z vyznamov tejto definicie je
obmedzenie vyuzivania spolocnosti s formélnou reziden-
ciou v zahranici na transfery ziskov, pri¢om kone€nym pri-
jemcom transferu je rezident Statu patriaceho medzi tzv.
danové raje.

Predmetom dane darovnikov s neobmedzenou dario-
vou povinnostou su prijmy plyntce zo zdroja na tizemi SR
a zo zdrojov v zahrani¢i. Danovnik s neobmedzenou
danovou povinnostou je teda povinny vSetky svoje prijmy
zdanit na Slovensku bez ohladu na krajinu zdroja prijmu.
Pri svojich medzinarodnych aktivitach v§ak méze vyuZzivat
ochranu medzinarodnych zmluv o zamedzeni dvojitého
zdanenia, ktoré SR uzavrela s inymi Statmi.

Z&kon o dani z prijmov definuje dafovnikov s obme-
dzenou darovou povinnostou ako véetky fyzické a prav-
nické osoby, ktoré nie su dariovnikmi s neobmedzenou
dafiovou povinnostou. Predmetom dane darovnikov
s obmedzenou dafiovou povinnostou s iba prijmy plynu-
ce zo zdrojov na Uzemi SR, pokial' nie st od dane oslo-
bodené (prip. nie st predmetom dane) podla slovenského
zakona o dani z prijmov alebo podla prislusnej medzina-
rodnej zmluvy o zamedzeni dvojitého zdanenia.

Zdroje prijmov zahraniénych os6b

Z predchdadzajlceho je zrejmé, Ze problematika uréenia
a definovania zdroja prijmov je z pohladu zdanenia zahra-
ni¢nych oséb velmi délezitd. KedZze zdroje prijmov maju
mnozstvo foriem, tento problém sa odraza aj v definicii
zdrojov prijmov v narodnych legislativach, na zaklade kto-
rych si Staty uplatfiuju narok na zdanenie prijmov nerezi-
dentov zo zdrojov na svojom Uzemi.

V zéasade je mozné vymedzif nasledujice zékladné
kategdrie zdrojov prijmov nerezidentov — darovnikov
s obmedzenou dariovou povinnostou: a) zisky z podnika-
nia, b) prijmy z nehnutelného majetku, c) dividendy, d) uro-
ky, e) licenéné poplatky, f) kapitadlové prijmy (prijmy zo
scudzenia majetku), g) prijmy zo zavislej Cinnosti, h) do-
chodky, socialne platby.

V dalSom texte sa podrobnejSie venujeme najma prvej
kategodrii, t. j. ziskom z podnikania.

Stala prevadzkaren
Jednym zo $tandardnych spbsobov dosahovania prij-

mov zahrani¢nymi osobami zo zdroja na Uzemi iného
Statu je vykonavanie podnikatelskej éinnosti v tomto State.
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Zahrani¢né osoby vykonavajlice podnikatel'sku ¢innost na
Uzemi SR mézu dosahovat zdroje prijmov bud priamo
prostrednictvom stalej prevadzkarne, alebo nepriamo
(nepriame formy podnikania).

Stala prevadzkareri je miesto, prostrednictvom ktorého
podnik jedného zmluvného §tatu podnika v druhom
zmluvnom State. Aplikdcia vzniku stalej prevadzkarne je
vysledkom argumentov protichodnych zaujmov ztucastne-
nych Statov — pre $tat, v ktorom je podnik rezidentom je
vyhodné, aby stala prevadzkaren nevznikla, pre Stat zdro-
ja prijmov prave naopak.

Zmysel vzniku stalej prevadzkarne teda spoéiva v urce-
ni zdroja prijmov z podnikania na uzemi $tatu, v ktorom
nerezident vykonava podnikatelsku Cinnost. Hlavné krité-
ria, na zaklade ktorych sa posudzuje vznik stalej prevadz-
karne, su vykonavanie podnikatelskej Cinnosti, trvalost
podnikania a existencia miesta podnikania.

Prave naplnenie definicie uvedenych troch kritérii je pri
vymedzeni stalej prevadzkarne v domacej legislative
velmi dolezité. Obvykle nie je zlozité posudit naplnenie
tychto podmienok pri existencii pevného miesta podnika-
nia — najma v pripade vyrobnej &innosti alebo poskytova-
nia sluzieb v priestoroch, ktoré ma podnik k dispozicii.
Darova legislativa pouziva najma vyrazy ako miesto
vedenia, pobocka, dielfia a pod. Ovela vacsi problém je
posudif podmienky vzniku stélej prevadzkarne, ak ide
o poskytovanie sluzieb. Ciasto&ne tito otdzku riesi tzv.
Casovy test, t. j. urCenie vzniku stalej prevadzkarne, ak
poskytovanie sluzieb zamestnancami podniku na Gzemi
iného Statu trvd minimalne stanoveny ¢as, napr. 183 dni,
9 mesiacov, 12 mesiacov a pod.

Stéla prevadzkaref zahrani¢nej osoby nevznika vyluc-
ne priamym podnikanim, ale napr. aj ¢innostou zavislého
zastupcu na Uzemi daného Statu (Specifické naplnenie
podmienky miesta podnikania). Za zavislého zastupcu sa
povazuje osoba konajluca za podnik nerezidenta, pricom
jej Cinnost vedie k podnikatel'skej ¢innosti nerezidenta
v danom State. Za zavislého zastupcu sa takato osoba
povazuje, len ak je pravne a ekonomicky zavisla od pod-
niku nerezidenta, napriek tomu, ze formdlne pracuje
spdsobom vlastného podnikania. Zavislost alebo nezavis-
lost konajlicej osoby od podniku zahrani¢nej osoby sa
posudzuje podla mnozstva zavazkov, ktoré ma voci dané-
mu nerezidentovi.

Dal$im dolezitym aspektom definicie stélej prevadzkar-
ne je obsah pojmu trvalosti podnikania. Trvalost podnika-
nia je pre zdanovanie zahraniénych oséb velmi dolezita,
pretoze jednorazové Cinnosti spravidla nie su zdariované
v State ich zdroja, ale v State sidla zahrani¢nej osoby.

Jednym zo zakladnych principov vzniku stalej prevadz-
karne je aj to, Ze existencia dcérskej spolo¢nosti v jednom
State neznamena vznik stalej prevadzkarne materskej
spolo¢nosti (so sidlom v druhom State) v tomto State.

Potencidlny vznik stalej prevadzkarne byva v praxi
Casto dblezitym faktorom investiéného rozhodovania pod-
nikatelskych subjektov, najm& ak mé rozdielna dafova
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legislativa zuCastnenych Statov vyrazny vplyv na cistu
vy$ku prijmov z investicie.

K stalej prevadzkarni sa v principe pristupuje ako
k dafiovému rezidentovi — pravnickej osobe. Darova
povinnost sa uruje zo zakladu dane, ktory vznika trans-
formaciou uctovného hospodarskeho vysledku. Zaklad
dane stalej prevadzkarne vdak mozno urcif aj prostred-
nictvom metdd vymedzenych v zakone o dani z prijmov.

Zdroje prijmov zahraniénych osob podfa
zakona o dani z prijmov

Stanovenie danovej povinnosti zahraniénych oséb len
podla legislativy Statu zdroja prijmov sa aplikuje u rezi-
dentov tych Statov, s ktorymi Stat zdroja prijmu nema
uzavretl zmluvu o zamedzeni dvojitého zdanenia. V pri-
pade danovnikov zmluvnych Statov sa aplikuju ustanove-
nia prislusnej zmluvy. Zmluvy o zamedzeni dvojitého zda-
nenia vSak len modifikuju aplikaciu doméacej legislativy
a danovu povinnost nie je mozné ulozit len na zéklade
zmluvy. To znamena, Ze pri zdafiovani zahrani¢nych os6b
sa vzdy vychadza z domacej danovej legislativy, prislus-
né ¢lanky zmldv o zamedzeni dvojitého zdanenia sa
uplatriuju nasledne. Pri aplikacii zmluv mozeme pozitivne
hodnotif zostladenie principov a terminolégie v oblasti
Upravy medzinarodného zdanenia v slovenskom zakone
o dani z prijmov s principmi a terminolégiou OECD.

Zakon o dani z prijmov povazuje za prijmy danovnikov
s obmedzenou dariovou povinnostou zo zdroja na tzemi
SR peniazné a neperiazné plnenie z prijmov, ktoré su roz-
delené do nasledujucich piatich kategédrii:

a) prijmy z ¢innosti prevadzkovanych prostrednictvom
stalej prevadzkarne,

b) prijmy zo zavislej Cinnosti,

c) prijmy zo sluzieb, poradenstva, riadiacich a sprostred-
kovatelskych ¢innosti,

d) prijmy z ginnosti umelcov, Sportovcov a artistov,

e) ostatné prijmy.

Ako prvu kategdriu zakon vymedzuje zisky z podnikania
a z Cinnosti vykonavanych prostrednictvom stalej pre-
vadzkarne vratane prijmov z nakladania s jej majetkom.

Teoretické vymedzenie pojmu stala prevadzkaren je
uvedené v predchadzajucom texte. Prave v oblasti defini-
cie stalej prevadzkarne doslo v novom zakone o dani
z prijmov k posunu smerom K principom OECD. Napr. slo-
venska definicia miesta podnikania sa doplnila o miesto,
z ktorého je ¢innost danovnika organizovand. V definicii
stalej prevadzkarne sa dalej spresnilo vymedzenie osoby
zavislého zastupcu (agenta). V predchadzajiucom vyme-
dzeni sa kladol mensi déraz na ekonomickl zavislost,
ktora je rozhodujuca pre podstatu definicie zavislého
zastupcu. Preto dariova legislativa SR v minulosti neza-
hifala vS8etky moznosti vzniku stalej prevadzkarne na
zaklade konania zavislého zastupcu v sulade s principmi
OECD. Do novej legislativy sa implicitne doplnil aj pojem
ekonomické zavislost, ktora vznikd, ak zastupca kona na
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zaklade pokynov zahraniCnej osoby, ktora kontroluje
vysledky Cinnosti zastupcu a nesie za ne podnikatelské
riziko.

Novy zakon rozsiril definiciu stalej prevadzkarne aj
vymedzenim pojmu trvalosti podnikania. O trvall ¢innost
ide, ak sa zariadenie na vykon ¢innosti vyuziva sustav-
ne alebo opakovane. Ak ide o jednorazovo vykonavanu
¢innost, miesto alebo zariadenie, v ktorom sa &innost
vykondva sa povazuje za trvalé, ak dizka vykonu &innosti
presiahne urdité tasové obdobie (v SR Sest mesiacov).

Za prijem dosahovany v stalej prevadzkarni sa dalej
povazuje prijem spoloénikov verejnej obchodnej spoloc-
nosti, komplementarov komanditnej spolo¢nosti a ¢lenov
eurépskeho zoskupenia hospodarskych zaujmov so sid-
lom na uzemi SR, ak ide o dafovnikov s obmedzenou
danovou povinnostou.

Druhu skupinu prijmov tvoria prijmy zo zavislej ¢innos-
ti (do tejto kategdrie nezahfhame tzv. slobodné povola-
nia), ktora sa vykonava na Uzemi SR alebo na plavidlach
plavajucich pod slovenskou S$tatnou vlajkou alebo na
palubach slovenskych lietadiel. V tejto suvislosti treba
uviest, ze SR neumozruje fyzickym osobam — nerezi-
dentom uplatnit si rovnaké polozky zniZenia zakladu
dane ako slovenskym darnovym rezidentom, ¢o by mohlo
naplinit niektoré znaky diskriminacie zakazanej primar-
nym pravom EU.

Dalsiu skupinu prijmov zo zdroja na lGzemi SR tvoria
plnenia z poskytovania sluzieb z obchodného, technické-
ho alebo z iného poradenstva, z poskytovania sluzieb,
z riadiacej a sprostredkovatelskej ¢innosti a z podobnych
¢innosti poskytovanych na uzemi SR, ak nejde o prijmy
dosahované prostrednictvom stalej prevadzkarne. V praxi
je neraz tazké posudit miesto, z ktorého sa sluzby posky-
tuju, preto je vhodné miesto vykonu sluzieb zapracovaf do
zmluvného vztahu, na zaklade ktorého sa sluzby posky-
tuju. Dévodom osobitného vymedzenia tychto &innosti
v zadkone o dani z prijmu je skuto¢nost, Ze odmeny za
tieto sluzby sa Casto vyuzivaju na prevod nezdanenych
ziskov do zahraniGia. Filozofia ustanovenia bola prevzata
z modelovej konvencie OSN, ktora podobnymi ustanove-
niami rieSi rozpor medzi rozvojovymi a vyspelymi Statmi
pri rozdelovani ziskov z podnikania.

Stvrtou kategériou st prijmy z &innosti umelca, $por-
tovca, artistu alebo spoluucinkujucich oséb a z dalej
podobnej €innosti osobne vykonavanej alebo zhodnoco-
vanej na uzemi SR.

Posledna skupina zahffia prijmy réznorodého charakte-
ru a vo vSeobecnosti ich definuje ako uhrady od pravnic-
kych osbb alebo fyzickych oséb so sidlom alebo s bydlis-
kom na uzemi SR, ak nejde o prijmy dosahované pros-
trednictvom stalej prevadzkarne, a od stalych prevadzkar-
ni danovnikov so sidlom alebo s bydliskom v zahraniéi,
ktorymi su najma:

— odplaty za poskytnutie prava na pouzitie alebo za pou-
zitie predmetu priemyselného vlastnictva, pogitaovych
programov, navrhov, modelov, planov a know-how,
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— odplaty za poskytnutie prava na pouzitie alebo za pou-
zitie autorského prava alebo prava pribuzného autor-
skému pravu,

a vkladov,

—najomné alebo prijmy plynice z iného vyuzitia ne-
hnutelnosti alebo hnutefnych veci umiestnenych na
Uzemi SR,

— prijmy z predaja nehnutelnosti a hnutelnych veci (vra-
tane slovenskych cennych papierov a majetkovych
prav) umiestnenych na uzemi SR,

—odmeny Clenov Statutarnych organov a inych organov
pravnickych os6b,

— vyhry v lotéridch a inych hrach, vyzivné a déchodky.
Tato skupina zahfiia najma prijmy z nepriameho pod-

nikania na Uzemi SR vyplyvajuceho z obchodno-zavéz-
kovych vztahov, zalozeného prevazne na podstate odde-
leného vlastnictva od vyuzivania veci v ramci dvoch §ta-
tov, a tiez prijmy z kapitalového majetku. Prave tieto vzta-
hy vzhladom na v8eobecnu zdsadu zmluvnej volnosti
a z nej vyplyvajucu variantnost rieSeni prinasaju mnohé
zlozité pravne a ekonomické véazby a ich dafové dbsled-
ky mozu zakladat zahraniénym osobam zdroje prijmov
na Uzemi SR. Zo $tandardnych zmliv mozno uviest
napriklad zmluvu o Uvere, najomnu zmluvu, sprostredko-
vatel'skd zmluvu atd.

V suvislosti so zdanenim prijmov zahrani¢nych os6b
zaradenych v poslednej skupine sa spravidla uplatriuje
dan vyberand zrazkou, ktoru je povinny vybrat slovensky
subjekt vyplacajuci finanéné prostriedky zahrani¢énému
subjektu. V tejto stvislosti treba upozornit na vyznamné
Specifikum SR, ktord nezdaruje vynosy z investicii vo
forme podielov na zisku a dividend, ani vyrovndvaci po-
diel a podiel na likvidaénom zostatku.

Darovnik s obmedzenou dafiovou povinnostou je
povinny na Slovensku zdanif v8etky prijmy, ktoré sa
povazuju za prijem zo zdrojov na Uzemi SR. Tieto prijmy
tvoria samostatny zaklad dane, pricom jednotlivé druhy
prijmov podliehaju jednotnej sadzbe dane vo vyske 19 %.
Tato skutoénost znamena priblizenie sa dvom zdsadam
novej slovenskej danovej koncepcie — rovnaké zdanenie
v8etkych druhov prijmov a rovnaké zdanenie vSetkych
danovych subjektov. Dan je vyberana vo forme zrazky
alebo priamo.

Dan vyberana zrazkou a zabezpeéenie dane

Sprava dafiovych povinnosti zahrani¢nych subjektov je
pre dariové organy zlozita najmé z pohladu vyberu dane
a kontroly zahrani¢nych subjektov. Tieto zlozitosti su
podmienené najmé skutoénostou, Ze zahraniéné subjek-
ty sa na tizemi SR vobec nemusia zdrziavat. Preukazo-
vanie skutoénej vysky prijmov takychto oséb si tiez tazko
predstavit.

Najmé z dbévodu nemoznosti efektivnej spravy dano-
vych povinnosti zahrani¢nych subjektov dosahujlcich

] NA AKTUALNU TEMU
VYBRANE ASPEKTY ZDANENIA ZAHRANICNYCH 0SOB ...

prijmy zo zdroja na Uzemi SR sa uplatiiuju dva Specialne
intituty danového prava — zrazanie dane a zabezpece-
nie dane. Hlavnym znakom oboch institutov je prenese-
nie zodpovednosti za zaplatenie dane na vyplacajuci
subjekt (t. j. na slovenského platitela dane, ktory vyplaca,
poukazuje alebo pripisuje Uhradu). Slovensky dariovy
subjekt je teda povinny zaistif dan, ktort je povinny
zaplatit zahranitny subjekt. Ak si slovensky subjekt
nesplini svoje povinnosti ohladne zrazania a zabezpece-
nie dane, moze ho spravca dane penalizovat a za dario-
vU povinnost zodpovedad, akoby i$lo o jeho vlastni dario-
vl povinnost.

Slovensko uplatfiuje pri zdafovani zahraniénych osob
prostrednictvom zrazkovej dane rovnaku sadzbu dane
ako v pripade slovenskych oséb, t. j. 19 %. Ak dafovnik
s obmedzenou dafiovou povinnostou je rezidentom $tatu,
s ktorym ma SR uzavretid medzinarodnd zmluvu
0 zamedzeni dvojitého zdanenia, aplikuje sa darovy
rezim upraveny touto zmluvou. Zmluvy o zamedzeni dvo-
jittho zdanenia spravidla znizuju danové zatazenie pri
medzinarodnom zdarovani a limituji dafiovi povinnost
danovnikov s obmedzenou darovou povinnostou. Podfa
zmliv o zamedzeni dvojitého zdanenia dan vyberana
zrazkou spravidla nepresahuje 5 az 15 %. V pripade prij-
mov spadajucich pod zrazkovu dan je dblezité zopako-
vat, Ze za zdanenie tychto prijmov vzdy zodpoveda plati-
tel dane s bydliskom alebo sidlom v SR. Vybratim zraz-
kovej dane je dafnova povinnost zahrani¢nej osoby spline-
na.

Intitit zabezpeéenia dane znamena, ze fyzické
a pravnické osoby s bydliskom alebo sidlom na izemi SR
a zahrani¢ni platitelia dane, ktori vyplacaju uhrady
v prospech zahraniénych os6b, st povinni zrazat pred-
davok na dari vo vySke 19 % z danych Uhrad. Zabezpe-
¢enie dane sa zrdza len zo zdrojov z prijmov na Uzemi
SR. Neaplikuje sa v pripade prijmov, z ktorych sa dan
vybera zrazkou. Svoju kone¢nu dafiovt povinnost by si
mali zahrani¢né osoby vysporiadaf v riadnom dafiovom
priznani za prislusné zdanovacie obdobie.

Takyto postup je vSak problematicky v pripade prijmov
poslednej kategdrie zdrojov prijmov (vznikajucich najmé
na zaklade nepriameho podnikania), ktoré nespadaju
pod institut zrazkovej dane, napr. ndjomného a urokov.
Problematickeé je jednak ur¢enie sadzby zabezpelované-
ho preddavku na dan a zaroven aj spésob preukazovania
vydavkov v dafiovom priznani.

Dalim problémom by, podla nasho nazoru, mohol byt
rozpor pri aplikacii zabezpecovacej dane voci rezidentom
&lenskych krajin EU so zakazom diskriminacie v primar-
nom prave EU. SR totiz v tomto pripade uplatiuje iny
postup nez voéi svojim rezidentom, ¢im pravdepodobne
poru$uje dany zakaz diskriminacie.

Podobne ako v pripade zrazenia dane, ak nie je zraz-
ka preddavku na daf spravne vykonana, platitel za fiu
zodpoveda rovnako ako za nezaplatenu dar.

BIATEC, rognik 12, 7/2004
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Zakladné zasady prava existuju v kazdom systéme
prava. V eurdpskom prave najdeme tiez mnozstvo
zakladnych pravnych zasad, ktoré formuju cely systém
eurdpskeho prava. Mozeme ich rozdelit do viacerych
skupin. Existuju zasady, ktoré utvaraju primarne
i sekundarne pravo, vztahuiju sa na cely pravny systém,
pripadne su charakteristické pre urcitii oblast pravnej
Upravy, tykaju sa hmotnopravnych alebo procesnoprav-
nych otazok. Takymito zakladnymi zadsadami su napr.
zasada priameho uéinku (dirrect effect), zasada priamej
aplikovatelnosti (direct applicability), zasada spolupra-
ce, zasada rovnosti obCanov, zasada riadneho finan¢-
ného hospodarenia, zasada proporcionality, zasada
subsidiarity, zasada prenesenia, zasada dodrziavania
zéakladnych ludskych prav, zasada lex monetae a zasa-
da acte clair. Dalej podra &l. 6 ods. 1 Zmluvy o Eurépskej
unii je Unia zalozena na zésadach slobody, demokracie,
dodrziavania fudskych prav a zékladnych slobdd, na
zasade pravneho Statu, na zasadach, ktoré su spoloéné
Clenskym Statom. Tieto zakladné zasady su premietnu-
té najm& do jednotlivych pravnych aktov eurépskej Unie
a eurépskych spolo¢enstiev (EU/ES).

Eurdpsky sudny dvor rozvinul doktrinu, podla ktorej
pravidla komunitadrneho prava mézu byt odvodené aj od
vS8eobecnych zasad, ktoré nie su priamo obsiahnuté
v zakladnych zmluvach a inych pravnych aktoch EU/ES.
Poukazal pritom na ¢&lanky 220, 230 a 288 Zmluvy
o Eurdpskej unii (amsterdamské znenie).

V tomto prispevku sa budeme zaoberat zakladnymi
zasadami, Cize principmi, ktoré Uzko suvisia s banko-
vym pravom, resp. pravom Uverovych institucii, pri¢om
zdmerom nie je podat ich vycerpdvajlci prehlad. Na
ucely tohto prispevku mozno zédkladnu zésadu (princip)
vymedzif ako rozhodujtici predpoklad alebo myslienku,
ktora formuje cely systém navzajom suvisiacich spolo-
¢enskych vzfahov, napr. systém ochrany vkladov,
systém vykonu bankového dohladu. Ak sa zameriame
na pravne akty EU/ES, ktoré upravuju zakladanie a &in-
nost Uverovych institlcii (bank), najdeme najma v ich
uvodnych ustanoveniach vyslovne uvedené viaceré
spominané zakladné zasady (principy). Tieto zakladné
zasady sa prebrali, ak uz neexistovali, do prisludnych
slovenskych pravnych predpisov alebo sa podla nich
postupuje pri uplathovani prava. lde najma o zakon
o bankach, zakon o ochrane vkladov a zékon o platob-
nom styku.

Sloboda zakladania tverovej institticie a sloboda
poskytovania finanénych sluzieb tverovymi institu-
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ciami je vyjadrena v ¢l. 20 a 21 smernice 2000/12/ES
Eurdpskeho parlamentu a rady z 20. marca 2000
o zakladani a podnikani uverovych institicii (smernica
2000/12/ES). Podia nej hostitelsky &lensky &$tat EU
odstrani vSetky prekazky braniace vykonavaniu ¢innos-
ti podliehajucich zdsade vzajomného uznavania v rov-
nakom rozsahu ako v domovskom &lenskom $tate EU,
ak to nie je v rozpore so zasadou vSeobecného blaha
(general good) hostitelského &lenského $tatu EU.
Zakladna zasada zakazu diskriminacie je zakotve-
na v ¢lanku 12 Zmluvy o zalozeni Eurépskeho spolo-
Censtva (amsterdamské znenie), podfa ktorého v ramci
pbsobnosti tejto zmluvy a pri reSpektovani jej osobit-
nych ustanoveni akakolvek diskrimindcia na zaklade
Statnej prislusnosti je zakazana. Postupom uvedenym
v ¢lanku 251 citovanej zmluvy méze Rada Eurdpske;
Unie prijimat pravidla o zakaze takejto diskriminacie.
Uvedena zasada je premietnutda aj do smernice
2000/12/ES, podra ktorej je zakazana akakolvek diskri-
mindcia v spojitosti so zakladanim a poskytovanim slu-
zieb z titulu narodnosti alebo skutoénosti, ze podnik
nebol zalozeny v Clenskom State, v ktorom sluzby
poskytuje. Tuto zakladnu zasadu najdeme v bodoch 20
a 21 avodnych ustanoveni smernice 2000/35/ES Eurdp-
skeho parlamentu a rady z 29. juna 2000 o boji proti
omeskanym platbam v obchodnych transakciach.
Zakladna zasada vykondvania dohladu domov-
skou krajinou je v pripade uverovych inétitucii obsiah-
nutd v bodoch 7, 9 a 22 tvodnych ustanoveni a v ¢lanku
26 smernice 2000/12/ES. Ide o rozhodujicu zasadu
uplatfiovanu pri harmonizécii finanéného sektora. Tato
zasada prisudzuje hlavnu dlohu pri vykonavani dohladu
nad uverovou indtitlciou prisluSnému organu domovské-
ho &lenského &tatu EU, zatial ¢o prislugny organ &len-
ského &tatu EU, v ktorom sa poskytuje sluzba, hré pri
plneni tejto ulohy iba doplnkovu ulohu. Tato zasada je
doplnena zakladnou zasadou vzajomného uznavania.
Zakladna zasada jednej licencie alebo vzajomné-
ho uznavania bankovych licencii vyjadrena v bode 14
Uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES umozfiuje
banke vykonavajucej bankové €innosti na zaklade povo-
lenia v jej domovskej krajine &lenského §tatu EU vyko-
navat bud’ priamo, alebo prostrednictvom pobocky ban-
kové ¢€innosti na celom Uzemi Eurdpskej unie. Pri uplat-
fovani tejto zasady véak treba zabranif udeleniu povo-
lenia v pripade, Ze z predmetu €innosti, tzemného roz-
loZenia alebo beznej innosti je zrejmé, ze Uverova insti-
tlcia si vybrala pravny systém iného Statu len preto, aby
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sa vyhla prisnejSim pravidlam, ktoré platia v inom ¢len-
skom $&téate.

Zakladna zasada reciprocity bola premietnuta do
bodov 19 az 21 duvodnych ustanoveni smernice
2000/12/ES. Podla nej ziadosti o povolenie €innosti
dcérskych spolo€nosti alebo o nadobudnutie podielu,
ktoré podaju podniky spadajuce do pdsobnosti prava
tretich krajin (mimo EU), sa riesia postupom, ktory ma
zabezpedit, aby Uverové institlicie so sidlom v spolo-
¢enstve v predmetnych tretich krajinach dostali reci-
procné obdobné podmienky.

Zakladna zasada zdravého riadenia bank, ktoru
mbZeme néajst v bode 58 tivodnych ustanoveni smernice
2000/12/ES, pozaduje od prislusnych organov bank pri-
jat potrebné opatrenia na zabranenie negativneho vply-
vu na riadenie banky osobami priamo alebo nepriamo
vlastniacimi stanoveny podiel banky. Banky by mali ur¢it
konkrétne hranice Uverovej angazovanosti banky voci
vlastnej skupine, pritom su v tomto pripade opodstatne-
né prisnejSie obmedzenia ako v pripade angazovanosti
voCi inym subjektom. Tato zdsada je vyjadrend aj v bode
61 uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES.

Zakladnu zasadu obozretného dohladu zaviedla
do pravneho poriadku ES tzv. tretia bankova smernica
95/26/ES, podla ktorej musia byt spinené niektoré po-
Ziadavky skér ako je vydané bankové povolenie, resp.
licencia. Ide napr. o zistovanie tzv. close links (Uzkeho
prepojenia). Tuto zasadu najdeme aj v bode 4 uvodnych
ustanoveni smernice 2000/46/ES Eurdpskeho parla-
mentu a rady z 18. septembra 2000 o zacati, vykonava-
ni a opatrnom dohlade nad podnikanim elektronicko-
penaznych institdcii.

Zakladna zasada konsolidacie, ktord sa uplatriuje
pri vykone bankového dohladu, je vyjadrena v bode 24
uvodnych ustanoveni a v €. 7 a 8 smernice rady
93/6/EHS z 15. marca 1993 o kapitalovej primeranosti
investi¢nych spolognosti a Uverovych institucii a v bode
58 a nasledujucich uvodnych ustanoveniach smernice
2000/12/ES.

Zakladnu zasadu slobodného pohybu kapitalu
v pripade Uverovych institicii mozno najst v bode 18
uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES. Na zaklade
uplatnenia tohto bodu opatrenia liberalizujice bankové
sluzby musia byt zlucitelné s opatreniami liberalizujci-
mi pohyb kapitalu.

Zakladna zasada ochrany rovnakym systémom
ochrany vkladov upravena v smernici 94/19/ES Eurdp-
skeho parlamentu a rady z 30. maja 1994 o systéme
ochrany vkladov sa uplatfiuje v pripade insolventnosti
uverovej institucie. Tato zasada sa uplatni voéi vkladate-
lom ktorejkolvek poboéky umiestnenej v inom &lenskom
State ako v sidle ustredia Uverovej institucie.

Zéakladnu zasadu povinného Elenstva tverovych
ustavov v systéme ochrany vkladov v ich domov-
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skom &lenskom State zaviedla smernica 94/19/ES
Eurdpskeho parlamentu a rady z 30. maja 1994 o systé-
me ochrany vkladov v ¢&l. 3.

Zakladna zasada minimalnej harmonizacie sa
uplatiiuje pri preberani pravnych aktov EU/ES, podla
ktorej vnutro$tatne pravne akty nesmu byt miernejsie
ako pravne akty EU/ES. Tato zékladna zasada je ob-
siahnuta napr. v ¢l. 7 smernice 94/19/ES Eurdépskeho
parlamentu a rady z 30. maja 1994 o systémoch ochra-
ny vkladov, podra ktorej systémy ochrany vkladov uréia,
Ze Uhrnné vklady kazdého vkladatela musia byt kryté do
vySky 20 000 ECU v pripade, Ze sa vklady stanu nedo-
stupnymi. Mozno ju najst aj v bode 7 Givodnych ustano-
veni smernice 2000/12/ES, v bode 6 Uvodnych ustano-
veni odporucania komisie 97/489/ES z 30. jula 1997
tykajuceho sa transakcii pomocou elektronickych platob-
nych néstrojov a osobitne vztahu medzi vystavovatelom
a drzitefom a v bode 4 uUvodnych ustanoveni smernice
rady 93/6/EHS z 15. marca 1993 o kapitalovej primera-
nosti investi¢nych spolocnosti a Uverovych institucii.

Zakladna zasada superequivalencie umoziiuje ¢len-
skym &tatom EU zaviest (pokial je to vyslovne uvedené)
prisnejie pravidio, ako je uréené v prave EU/ES, napr.
v zmysle bodu 12 uvodnych ustanoveni smernice
2000/12/ES ¢lensky $tat moze zaviest aj pravidla, ktoré
sU prisnejSie ako pravidla stanovené pre uverové institu-
cie vykonavajlce Cinnosti na zéklade povolenia ich pri-
slusnych organov, v €l. 5 odsek 1, prvy pododsek, odsek
2avl7,16, 30, 51 a 65. Ide teda napr. o moznost pris-
nejSej upravy nadobudania kvalifikovaného podielu
v Uverovej institucii. Tato zasada je vyjadrena aj v bodoch
36 a 54 uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES.

Zakladnu zasadu lex rei sitae, ktord sa uplatiuje
v prave EU/ES, mozno najst napr. v bode 8 tivodnych
ustanoveni smernice Eurdpskeho parlamentu a rady ¢.
2002/47/ES zo 6. juna 2002 o dohodach o finanénych
zarukach, podla ktorého na ur€enie toho, ¢i je dohoda
o finan¢nej zaruke bezchybna a teda platna vodi tretim
stranam je rozhodujuce pravo krajiny, kde sa finan¢na
zéruku nachadza. Dalej je upravena v &l. 24 smernice
2001/24/ES Eurdpskeho parlamentu a rady zo 4. aprila
2001 o reorganizécii a likvidacii uverovych ustavov
a v bode 20 uvodnych ustanoveni smernice 98/26/ES
Eurépskeho parlamentu a rady z 19. maja 1998
o kone¢nom zuétovani v platobnych ziétovacich systé-
moch a zuétovacich systémoch cennych papierov.

Zakladna zasada rovnakého pristupu vo vzfahu
k veritefom podla smernice 2001/24/ES Eurépskeho
parlamentu a rady zo 4. aprila 2001 o reorganizacii
a likvidacii uverovych ustavov vyzaduje od spravnych
a sudnych orgénov domovskeého &lenského Statu prijatie
takych opatreni, aké su potrebné, aby veritelia domov-
ského ¢lenského Statu boli schopni prijat v stanovenom
Case konkrétne kroky na uplatnenie svojich prav.
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Zakladna zasada jednoty a univerzalnosti podla
smernice 2001/24/ES Eurdpskeho parlamentu a rady
zo 4. aprila 2001 o reorganizacii a likvidacii uverovych
ustavov vyZaduje, aby spravne a sudne organy domov-
ského Clenského Statu mali vyhradnu jurisdikciu, teda
aby ich rozhodnutia boli uznavané a aby bez akejkolvek
formalnosti bolo mozné dosiahnut vo vSetkych ostat-
nych €lenskych $tatoch ucinky vyplyvajuce zo zakonov
domovského Clenského Statu.

Zakladna zasada subsidiarity (podriadenosti) je
vyjadrena ¢l. 5 Zmluvy o zaloZeni Eurdpskeho spolocen-
stva (amsterdamské znenie), podfa ktorého ,Eurépske
spolocenstvo kona v medziach pravomoci vymedzenych
touto zmluvou a cielov, ktoré su v nej zakotvené. V oblas-
tiach, ktoré nepatria do jeho vylunej kompetencie, vyvi-
ja spolocenstvo ¢innost v stlade s principom subsidiari-
ty len vtedy a v takom rozsahu, pokial ciele sledované
touto ¢innostou nemézu byt uspokojivo dosiahnuté ¢len-
skymi Statmi a vzhlfadom na rozsah alebo dosledky pred-
metnej éinnosti ich mozno lepsie dosiahnut prostrednic-
tvom spoloCenstva.” Pri uplatfiovani tejto zasady sa
vychadza zo skusenosti, ze nizSie stupne systému (napr.
miestne samospravne organy) su pri plneni dloh vyhod-
nejSie a efektivnejSie. VySSie stupne (institucie Eurdp-
skych spoloCenstiev) nastupuju vtedy, ak ulohu nemoz-
no uéinne plnit na nizéom stupni. Tato zasada je pre-
mietnuta napr. do bodu 16 Uvodnych ustanoveni smerni-
ce 2000/46/ES Eurdpskeho parlamentu a rady z 18. sep-
tembra 2000 o zacati, vykonavani a opatrnom dohlade
nad podnikanim elektronicko-pefiaznych institdcii, do
bodu 16 Uvodnych ustanoveni smernice 2002/87/ES
Eurépskeho parlamentu a rady zo 16. decembra 2002
o doplfiujicom dohl'ade nad Gverovymi tstavmi, poistov-
riami a investi¢nymi firmami vo finanénom konglomerate,
dalej do bodu 12 uvodnych ustanoveni smernice
98/26/ES Eurdpskeho parlamentu a rady z 19. maja
1998 o konecnom zuctovani v platobnych zuétovacich
systémoch a zuctovacich systémoch cennych papierov.

Zakladna zasada dodrziavania zakladnych prav,
ktoré su obsiahnuté v Listine zakladnych prav a slobdd
Eurdpskej unie, je reSpektovana v smernici 2002/87/ES
Eurdpskeho parlamentu a rady zo 16. decembra 2002
o dopliujucom dohlade nad Uverovymi Ustavmi, pois-
tfoviiami a investi¢nymi fondmi vo finanénom konglome-
rate, ako to vyplyva z bodu 17 jej ivodnych ustanoveni.

Zakladna zasada reSpektovania vSeobecného
blaha (general good) je vyjadrena okrem iného v bode
16 uvodnych ustanoveni smernice 2000/12/ES. Inter-
pretacna sprava komisie €. 97/C 209/04, ktora sa za-
obera pojmom verejné blaho, uvadza priklady oblasti
uplatnenia verejného blaha, ako su ochrana uzivatela
sluZieb, zachovanie dobrej povesti narodného finanéné-
ho sektora, ochrana veritelov atd., neobsahuje vSak
definiciu verejného blaha.

BIATEC, ro¢nik 12, 7/2004

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Zakladna zasada effet utile (praktische wirkung,
useful effect) je jednym z rozhodujucich principov pri
aplikacii eurépskeho prava. Znamena, Ze pravnu normu
vykladame a pouzivame tak, aby sa dosiahlo jej najlep-
gie uplatnenie. Ak je mozné narodné pravo vykladat
roznym spdsobom, pouzije sa ten vyklad, ktorym sa
europske pravo najviac realizuje. Eurdpsky sudny dvor
zaviazal v mnohych rozhodnutiach &lenské Staty vyko-
naf véetko nevyhnutné na aplikaciu a vykonanie eurdp-
skeho prava.

Zakladna zasada transparentnosti premietnuta
v bode 11 Uvodnych ustanoveni rozhodnutia komisie
z 5. novembra 2003, ktorym sa zriaduje vybor eurdp-
skych organov bankového dohladu, vyzaduije viest otvo-
rene a transparentne konzultacie s ucastnikmi trhu
a spotrebitelmi a kone¢nymi uzivatelmi. Bod 8 uvod-
nych ustanoveni smernice 97/5/ES Eurdpskeho parla-
mentu a rady z 27. janudra 1997 o kreditnych prevodoch
do zahrani¢ia vyZaduje poskytnit zakaznikovi dostatok
informacii pred vykonanim kreditného prevodu do
zahranicia a po nom. Tato zékladna zasada je vyjadre-
nd aj v bode 22 uUvodnych ustanoveni smernice
98/26/ES Eurdpskeho parlamentu a rady z 19. maja
1998 o kone¢nom zuctovani v platobnych zuétovacich
systémoch a zuctovacich systémoch cennych papierov
a v bode 5 uvodnych ustanoveni odporuéania komisie
97/489/ES z 30. jula 1997 tykajuceho sa transakcii
pomocou elektronickych platobnych nastrojov a osobit-
ne vztahu medzi vystavovatelom a drzitefom.

Zakladna zasada reSpektovania vys$sej moci
(force majeure), ktori mozno ndjst v bode 13 tvodnych
ustanoveni a v ¢l. 9 smernice 98/26/ES Eurdpskeho
parlamentu a rady z 19. maja 1998 o kone¢nom zuéto-
vani v platobnych zuétovacich systémoch a ztuétovacich
systémoch cennych papierov oslobodzuje inStiticie
podielajuce sa na vykonavani prikazov ku kreditnému
prevodu do zahrani€ia od povinnosti uvedenych v tejto
smernici, ak sa vyskytnu doévody vysSej moci (nepredvi-
datefné a nezvycajné okolnosti).

Zakladna zasada sudnej ochrany, ktora je zakotve-
na v ¢l. 230 Zmluvy o Eurdpskej unii (amsterdamské
znenie), a s tym suvisiace pravo locus standi je upra-
vené v ¢l. 33 smernice 2000/12/ES Eurdpskeho parla-
mentu a rady z 20. marca 2000 o zakladani a podnika-
ni Uverovych institucii. Podla ¢l. 33 uvedenej smernice
Clenské Staty zabezpecia, aby sa na rozhodnutie prijaté
v sUvislosti s Uverovymi institlciami v dosledku uplatrio-
vania zakonov, nariadeni alebo administrativnych opat-
reni vztahovalo pravo obratit sa na sud. To isté plati aj
v pripade, ak do Siestich mesiacov od podania ziadosti
o udelenie povolenia, ktoré obsahuje vSetky informéacie
pozadované podfa platnych ustanoveni, nie je vydané
rozhodnutie.

Spracoval JUDr. FrantiSek Hette$
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UCTOVANIE UROKOVYCH DERIVATOV

FORWARD RATE AGREEMENT (FRA), UROKOVY SWAP (IRS)

Ing. Eleondra Vajdova

Forward Rate Agreement (FRA)

Forward Rate Agreement (d'alej len FRA) predstavuje
obchod, kde si protistrany dohodnu urokovu sadzbu,
terminy obchodu a podkladové aktivum. Pomocou FRA
si mozno zabezpedit riziko vyplyvajlice z variabilnej
urokovej sadzby (float rate) na uUroCenu pohladavku
(ulozeny vklad alebo poskytnuty uver), resp. zavazok
(prijaty Uver alebo prijaty vklad), ktory bude realizovany
v budticom termine. FRA sa mbze uzatvarat aj bez exis-
tujuceho zakladného obchodu.

Kupujuci FRA obchodu je zmluvna strana, ktora sa
snazi chranit pred zvy$ovanim udrokovych sadzieb
v buducnosti. Predavajuci FRA obchodu je zmluvna
strana, ktora sa snazi chranit pred znizovanim uroko-
vych sadzieb v buducnosti.

Zmluvné strany si dohodnu na prislusné buduce
obdobie pevnu urokovu sadzbu (FRA sadzbu, fix rate).
Tato sadzba sa porovna pred zaciatkom obdobia v tzv.
referenCny den s urokovou sadzbou zakladného obcho-
du (referencnou sadzbou). Ak je referentna sadzba vys-
Sia ako FRA sadzba, dostane kupujuci FRA od preda-
vajuceho vyrovnavaciu (kompenzaénu) platbu vo vyske
urokového rozdielu medzi sadzbami. Ak je referenéna
sadzba niz8ia, hradi vyrovnavaciu platbu kupujuci FRA.

Zakladné udaje pre uctovanie FRA:

— podkladové aktivum — nominalna suma, z ktorej sa
vypocitava vyrovnavacia platba;

— urokova sadzba FRA a referentnd sadzba, ktorou je
pre obchody v Sk sadzba BRIBOR, v CZK sadzba
PRIBOR, v EUR sadzba EURIBOR a v ostatnych
menach sadzba LIBOR. Z tychto Udajov sa vypocita
vyrovnavacia (kompenzacnd) platba, splatna na zaciat-
ku obdobia, ktoré je zabezpeCované FRA;

— termin zacatia a ukon&enia obchodu, t. j. obdobia
zabezpeclenia variabilnej Urokovej sadzby. Naj¢astejSie
sa pouziva 3, resp. 6-mesacné obdobie.

FRA obchod v zasade nie je mozné zrusit pred splat-
nostou, konéi referenénym diiom na zéklade trhového
ocenenia obchodu (,market to market®).

Priklad ucétovania FRA v bankach

Typ obchodu:
Zmluvné strany:

FRA 1-mesacny

Banka v Londyne — predaj —
fixna Urokova sadzba

Banka v Bratislave — kipa —
float urokova sadzba
Podkladové aktivum: 500 000 000 Sk

Den obchodu: 8.12.2003

Referencny den: 6.1.2004

Den splatnosti obchodu: 8. 1. 2004

FRA sadzba: 5,35 %

Referenénd sadzba (BRIBOR): 5,80 %

Vypocet vyrovndvacej platby:

FRA sadzba — referenéna sadzba . (dizka trvania
FRA/360 dni) . podkladové aktivum / [1 + (dizka trvania
FRA/360 dni) . 0,058)] / 100

¢o v naSom konkrétnom priklade znamena:

5,35 % — 5,80 % . (31/360) . 500 000 000 / [1 + (31/360) .
.0,058 / 100 = 192 787,14 Sk

Hodnoty denného precenenia:

6. 1.2004 157 876,00 Sk
7.1.2004 174 987,00 Sk
8.1.2004 192 787,14 Sk

Ustovné operacie:

1. Uttovanie u kupujiiceho - 1. spdsob Gétovanie precenenia stornom

Deii Obsah iétovnej MD/D | Uitovnd Nazov Gétu Hodnota
iétovania | operacie skupina
6.1.2004 | podsivahové pohladavka MD 95 Pohladévky z pevnych terminovych operdci
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci tcet operdcii s urokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
podstvahovy zavizok MD 99 Usporiadaci et operdcii s urokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Zavézky z pevnych terminovych operécii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prvé precenenie v stivahe MD 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
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D 14 \lynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely FRA 157 876,00 Sk
7.1.2004 | storno precenenia Vlynosy z derivatovych operdacii — kladné
z predchadzajlceho diia MD A rozdiely FRA 157 876,00 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
néstrojmi — kladné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
zauctovanie nového Pevné terminové operécie s Grokovymi
precenenia v stvahe MD 31 nastrojmi — kladné rozdiely FRA 174 987,00 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely FRA 174 987,00 Sk
8.1.2004 | storno precenenia \lynosy z derivatovych operdcii — kladné
z predchédzajaceho dia MD 7 rozdiely FRA 174 987,00 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely FRA 174 987,00 Sk
zatctovanie nového Pevné terminové operécie s Grokovymi
precenenia v stvahe MD 31 néstrojmi — kladné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
D 4 \lynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely FRA 192 787,14 Sk
oduactovanie podsavahovej Usporiadaci et operdcii s Grokovymi
pohladavky MD 99 nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
oductovanie podsivahového Zavézky z pevnych terminovych operacii
zévazku MD 95 s Urokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci (et operdcii s drokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prijatd vyrovndvacia platha MD 13 Bezné acty inych bank — loro v Sk 192 787,14 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Urokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
2. Uttovanie u kupujiiceho — 2. spdsob dttovanie precenenia prirastkovym spasobom
Deii Obsah iiétovnej MD/D | Uitovna Nézov iétu Hodnota
i¢tovania | operacie skupina
6.1.2004 | podsivahova pohladdvka MD 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci Gcet operdcii s drokovymi
néstrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
podstivahovy zéavazok MD 99 Usporiadaci acet operdcii s Grokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Zaviézky z pevnych terminovych operacii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prvé precenenie v slivahe MD 31 Pevné terminové operdcie s drokovymi
néstrojmi — kladné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely FRA 157 876,00 Sk
7.1.2004 | dodctovanie rozdielu Pevné terminové operdcie s trokovymi
z nového precenenia v siivahe | MD 31 néstrojmi — kladné rozdiely FRA 17 111,00 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely FRA 17 111,00 Sk
8.1.2004 | dodctovanie rozdielu Pevné terminové operdcie s trokovymi
z nového precenenia v slivahe | MD 3 nastrojmi — kladné rozdiely FRA 17 800,14 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operécii — kladné
rozdiely FRA 17 800,14 Sk
oddctovanie podsivahovej Usporiadaci cet operdcii s drokovymi
pohladéavky MD 99 nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s rokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
oductovanie Zavézky z pevnych terminovych operacii
podstvahového zavézku MD 95 s Grokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci Gcet operdcii s Grokovymi
néstrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prijatd vyrovndvacia platha MD 13 BeZné Gcty inych bank — loro v Sk 192 787,14 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
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3. Ugtovanie u predévajiiceho - 1. spasob (itovanie precenenia stornom

Dei Obsah iictovnej MD/D | Ugtovna Nazov aétu Hodnota
ii¢tovania | operacie skupina
6.1.2004 | podsivahovy zavéazok MD 99 Usporiadaci acet operdcii s Grokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Zévazky z pevnych terminovych operdcii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
podstvahova pohladdvka MD 95 Pohladavky z pevnych terminovych operdcii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci acet operdcii s (rokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prvé precenenie v siivahe MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely FRA 157 876,00 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
néstrojmi — zaporné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
7.1.2004 | storno precenenia Pevné terminové operécie s drokovymi
z predchadzajuceho dria MD 31 nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
D 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely FRA 157 876,00 Sk
zalctovanie nového Néklady z derivatovych operacii — zaporné
precenenia v slvahe MD 61 rozdiely FRA 174 987,00 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 174 987,00 Sk
8.1.2004 |storno precenenia Pevné terminové operécie s Grokovymi
z predchadzajuceho dria MD 31 nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 174 987,00 Sk
D 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely FRA 174 987,00 Sk
zauctovanie nového Néklady z derivatovych operacii — zaporné
precenenia v slvahe MD 61 rozdiely FRA 192 787,14 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Urokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
oddctovanie Zavézky z pevnych terminovych operacii
podstvahového zavézku MD 95 s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci G¢et operdcii s drokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
oddctovanie Usporiadaci (et operdacii s Grokovymi
podstvahovej pohladavky MD 99 néstrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Pohladévky z pevnych terminovych operéci
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
platend vyrovndvacia platba MD 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
D 13 Bezné (icty inych bank — loro v Sk 192 787,14 Sk
4. Uttovanie u predavajiiceho — 2. spdsob Gigtovanie precenenia prirastkovym sposobom
Deii Obsah iictovnej MD/D | Ugtovna | Nazov iiétu Hodnota
ictovania | operacie skupina
6.1.2004 | podsivahovy zavdzok MD 99 Usporiadaci acet operdcii s Grokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Zavézky z pevnych terminovych operacii
s (rokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
podstvahova pohfadévka MD 95 Pohladavky z pevnych terminovych operécii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci G¢et operdacii s Grokovymi
néstrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
prvé precenenie v stivahe MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely FRA 157 876,00 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 157 876,00 Sk
7.1.2004 | dotctovanie rozdielu z nového Néklady z derivatovych operacii — zaporné
precenenia v stivahe MD 61 rozdiely FRA 17 111,00 Sk
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D 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
néstrojmi — zdporné rozdiely FRA 17 111,00 Sk
8.1.2004 |dodctovanie rozdielu z nového Néklady z derivatovych operacii — zaporné
precenenia v sivahe MD 61 rozdiely FRA 17 800,14 Sk
D 31 Pevné terminové operdcie s drokovymi
nastrojmi — zdporné rozdiely FRA 17 800,14 Sk
oductovanie Zaviézky z pevnych terminovych operacii
podstvahového zavézku MD 95 s (irokovymi ndstrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 99 Usporiadaci (¢et operdcii s drokovymi
nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
oddctovanie Usporiadaci Gcet operdcii s Grokovymi
podstvahovej pohladavky MD 99 nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
D 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s (irokovymi nastrojmi FRA 500 000 000,00 Sk
platend vyrovnévacia platba MD 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely FRA 192 787,14 Sk
D 13 BeZné ¢ty inych bank — loro v Sk 192 787,14 Sk
Urokovy swap (IRS) e swap s moznosfou vypovedania — v tomto type

Urokovy swap (dalej IRS) je dohoda medzi dvoma
zmluvnymi stranami, kde sa jedna strana zavazuije pla-
tif vopred dohodnutl variabilnt trokovi sadzbu (float
rate), resp. pevnu urokovu sadzbu (fix rate) na vopred
dohodnuty objem penaznych prostriedkov a vopred
dohodnuté ¢asové obdobie, pri¢om sa sucasne druha
strana zavézuje platif vopred dohodnutt pevnu trokov
sadzbu (fix rate), resp. variabilni drokovu sadzbu (float
rate) na rovnaky objem penaznych prostriedkov a rov-
naké ¢asoveé obdobie.

Pri urokovych swapoch v stanovenych dioch vymeny
urokov nedochédza k dvom samostatnym platbam, ale
porovnava sa pevna a variabilna urokova sadzba
a jedna zo zmluvnych stran potom uhradi druhej strane
rozdiel vyrovnavajlcou platbou.

Urokovy swap sliizi na zabezpe&enie trokového rizika
z pbvodného obchodu, napr. z dlhodobého uveru,
Z nakupu dlhopisov a pod.

NajCastejSie uzatvaranym typom urokového swapu je
~Kupénovy swap“. Pri kupénovom swape prichadza
k vymene pevnej Urokovej sadzby za variabilnu trokovu
sadzbu, ktora je spata s referencnou sadzbou, napr.
BRIBOR.

Zakladné udaje pre uctovanie IRS:

— podkladové aktivum — nominalna suma, z ktorej sa
vypoCitava pevna a variabilna urokova sadzba. Tato
nomindlna suma moze zostat bez zmeny, ale podla
dohody sa mdze aj rézne menit a prispdsobovat.

Podla zmeny nomindlnej sumy rozliSujeme:

¢ splatkovy swap — nomindlna suma sa postupne
zmenSuje o rovnako velké splatky,

e anuitny swap — nominalna suma sa postupne zmen-
Suje o splatky v anuite,

* step-up-swap — nomindlna suma sa postupne zvy-
Suje (opak splatkového swapu),
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swapu ma jedna strana pravo swap predc¢asne ukongit
bez naroku na vyrovnavaciu platbu,

* swap s moznostou predizenia — v tomto type swapu
ma jedna strana pravo predizit swap pri splatnosti za
vopred dohodnutych podmienok;

— pevna a variabilna Urokova sadzba a referenéna
sadzba, ktorou je pre obchody v Sk sadzba BRIBOR,
v CZK sadzba PRIBOR, v EUR sadzba EURIBOR
a v ostatnych menach sadzba LIBOR,;

— termin zacatia a ukoncenia obchodu, t. j. obdobia
zabezpecenia variabilnej urokovej sadzby.

Urokovy swap je mozné ukongit viacerymi sposobmi:

— uplynutim lehoty trvania obchodu,

— vypovedanim — v pripade, ze pravo predéasného
ukoncenia swapu bolo dohodnuté,

— zru$enim — obidve strany maji moznost pred¢asne
zrudit obchod a prichddza k vyrovnavacej platoe na
zdaklade trhového ocenenia swapu.

Cena IRS je stanovena ako uroven, na kiorej sa
rovna suc¢asna hodnota pevnej urokovej sadzby sucas-
nej hodnote toku variabilnych sadzieb, to znamena, ze
je uplne zavisla od presne stanovenych buducich sa-
dzieb.

Priklad uétovania IRS v bankach

Komeréna banka prijala dlhodoby Uver s urokovou
sadzbou na baze 3-mesaéného BRIBOR-u, pricom ma
polro¢né splatky urokov. KedZe v budicnosti oGakava
narast urokovych sadzieb, zabezpeluje sa proti tomu-
to riziku zvySovania urokovych nakladov. Uzatvori
s inou komer€nou bankou urokovy swap, v ktorom
bude platit v trojmesaénych terminoch pevnu trokovu
sadzbu 4,045 % (fix) poCas 1 roka a od protistrany
bude dostavat v 3-mesacnych terminoch BRIBOR
(float).
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Typ obchodu:

Zmluvné strany:

IRS

Banka A v Bratislave — plat-
ba fix (kupujuci)

UCTOVANIE UROKOVYCH DERIVATOV

IRS sadzba (deal rate): 4,045 %

Precenenie (uvadzame len k terminom porovnania

float/fix rate):

Banka B v Bratislave — platba 9.10. 2003 820 000,10 Sk
float (predavajuci) 10. 1. 2004 533 949,09 Sk
Podkladové aktivum: 7 500 000 EUR 10. 4. 2004 -266 416,55 Sk
Den obchodu: 9.10. 20083 10.7.2004 -27 842,16 Sk
Den splatnosti obchodu: 9. 10. 2004 Prehlad urokovych platieb:
Déatum Variabilnd Platba float Platba fix Rozdiel Kurz EUR Platba v Sk
porovnavacej sadzba (float) (4,045 %)
platby
9.1.2004 3,139% 60 164,17 EUR 77 529,17 EUR 17 365,00 EUR 42,266 733 949,09
9. 4.2004 4,253% 80 629,79 EUR 76 686,46 EUR -3 943,33 EUR 42,202 -166 416,55
9.7.2004 3,825% 72 515,63 EUR 76 686,46 EUR 4 170,83 EUR 40,102 167 258,76
9. 10. 2004 4,010 % 76 858,33 EUR 77 529,17 EUR -670,84 EUR 39,860 -26 739,68
1. Uttovanie u kupujiiceho
Deii Obsah iiétovnej MD/D | Uttovna Nézov (iétu Hodnota
itovania | operacie skupina
9.10. 2003 | podsiivahovd pohladavka MD 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s irokovymi nastrojmi IRS 7 500 000,00 EUR
D 99 Usporiadaci Gcet operdcii s Urokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
podstvahovy zavédzok MD 99 Usporiadaci acet operécii s urokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 95 Zavazky z pevnych terminovych operacii
s irokovymi nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
prvé precenenie v slivahe MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 820 000,10 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 820 000,10 Sk
9.1.2004 | netto platba po porovnani Pevné terminové operacie s trokovymi
float a fix rate MD 31 nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 733 949,09 Sk
D 35 Usporiadaci aéet kurzovych rozdielov 733 949,09 Sk
MD 35 Usporiadaci acet kurzovych rozdielov 17 365,00 EUR
D 13 BeZné (cty v inych bankéch — nostro v EUR 17 365,00 EUR
vyrovnanie na uctoch Pevné terminové operdcie s trokovymi
precenenia MD 31 nastrojmi — zdporné rozdiely IRS 86 051,01 Sk
D 61 Naklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 86 051,01 Sk
10. 1. 2004 | nové precenenie MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 533 949,09 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — zdporné rozdiely IRS 533 949,09 Sk
9.4.2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 13 Bezné (icty v inych bankéach — nostro v EUR 3943,33 EUR
D 35 Usporiadaci (et kurzovych rozdielov 3 943,33 EUR
MD 35 Usporiadaci dcet kurzovych rozdielov 166 416,55 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operdacii — kladné
rozdiely IRS 166 416,55 Sk
vyrovnanie na tctoch MD 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
precenenia — storno nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 533 949,09 Sk
zaporného precenenia
D 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 533 949,09 Sk
10. 4. 2004 | nové precenenie MD 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 266 416,55 Sk
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D 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely IRS 266 416,55 Sk
9.7.2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 13 BeZné (cty v inych bankéch — nostro v EUR 4170,83 EUR
D 35 Usporiadaci et kurzovych rozdielov 4170,83 EUR
MD 35 Usporiadaci et kurzovych rozdielov 167 258,62 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 167 258,62 Sk
vyrovnanie na tctoch Vlynosy z derivatovych operdacii — kladné
precenenia MD 71 rozdiely IRS 99 157,93 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 99 157,93 Sk
10. 7. 2004 | nové precenenie MD 31 Pevné terminové operdcie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 27 842,16 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operacii — kladné
rozdiely IRS 27 842,16 Sk
9.10. 2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 13 BeZné Gcty v inych bankach — nostro v EUR 670,84 EUR
D 35 Usporiadaci acet kurzovych rozdielov 670,84 EUR
MD 35 Usporiadaci acet kurzovych rozdielov 26 739,68 Sk
D 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 26 739,68 Sk
vyrovnanie na tctoch MD 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
precenenia rozdiely IRS 1102,48 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 1102,48 Sk
odactovanie podsivahovej Usporiadaci aCet operécii s urokovymi
pohladéavky MD 99 nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 95 Pohladévky z pevnych terminovych operacii
s (irokovymi nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
oductovanie Zavédzky z pevnych terminovych operacii
podsivahového zavézku MD 95 s (irokovymi nastrojmi IRS 7 500 000,00 EUR
D 99 Usporiadaci acet operécii s urokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
2. Uttovanie u predavajiiceho
Dei Obsah dctovnej MD/D | Ugtovna Nazov Gétu Hodnota
ictovania | operacie skupina
9.10. 2003 | podstivahovd pohladavka MD 99 Usporiadaci acet operdcii s Grokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 95 Zavdzky z pevnych terminovych operécii
s trokovymi nastrojmi IRS 7 500 000,00 EUR
podstivahovy zavazok MD 95 Pohladavky z pevnych terminovych operacii
s irokovymi nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 99 Usporiadaci acet operdcii s Urokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
prvé precenenie v slivahe MD 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 820 000,10 Sk
D 14l Vynosy z derivatovych operacii — kladné
rozdiely IRS 820 000,10 Sk
9.1.2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 13 BeZné (icty v inych bankédch — nostro v EUR 17 365,00 EUR
D 35 Usporiadaci cet kurzovych rozdielov 17 365,00 EUR
MD 35 Usporiadaci (i¢et kurzovych rozdielov 733 949,09 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 733 949,09 Sk
vyrovnanie na tctoch Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
precenenia MD 71 rozdiely IRS 86 051,01 Sk
D 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 86 051,01 Sk
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10. 1. 2004 | nové precenenie MD 31 Pevné terminové operécie s Urokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 533 949,09 Sk
D 71 Vlynosy z derivatovych operdcii — kladné
rozdiely IRS 533 949,09 Sk
9.4.2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 35 Usporiadaci (¢et kurzovych rozdielov 3 943,33 EUR
D 13 Bezné Gcty v inych bankach — nostro v EUR 3 943,33 EUR
MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 166 416,55 Sk
D 35 Usporiadaci Gcet kurzovych rozdielov 166 416,55 Sk
vyrovnanie na ctoch
precenenia — storno Vlynosy z derivatovych operacii — kladné
kladného precenenia MD 7" rozdiely IRS 533 949,09 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 533 949,09 Sk
10. 4. 2004 | nové precenenie MD 61 Néklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 266 416,55 Sk
D 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — zdporné rozdiely IRS 266 416,55 Sk
9.7.2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 35 Usporiadaci Gcet kurzovych rozdielov 4170,83 EUR
D 13 BeZné (cty v inych bankéach — nostro v EUR 4170,83 EUR
MD 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 167 258,62 Sk
D 35 Usporiadaci aéet kurzovych rozdielov 167 258,62 Sk
vyrovnanie na tctoch Pevné terminové operacie s trokovymi
precenenia MD 31 nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 99 157,93 Sk
D 61 Néklady z derivatovych operécii — zaporné
rozdiely IRS 99 157,93 Sk
10. 7. 2004 | nové precenenie MD 61 Naklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 27 842,16 Sk
D 31 Pevné terminové operacie s trokovymi
nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 27 842,16 Sk
9.10. 2004 | netto platba po porovnani
float a fix rate MD 35 Usporiadaci (i¢et kurzovych rozdielov 670,84 EUR
D 13 BeZné Gcty v inych bankach — nostro v EUR 670,84 EUR
MD 31 Pevné terminové operécie s Grokovymi
nastrojmi — kladné rozdiely IRS 26 739,68 Sk
D 35 Usporiadaci acet kurzovych rozdielov 26 739,68 Sk
vyrovnanie na tuctoch MD 31 Pevné terminové operdcie s trokovymi
precenenia nastrojmi — zaporné rozdiely IRS 1102,48 Sk
D 61 Naklady z derivatovych operacii — zaporné
rozdiely IRS 1102,48 Sk
oductovanie podsivahovej Zavézky z pevnych terminovych operacii
pohladavky MD 95 s (irokovymi nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 99 Usporiadaci acet operécii s arokovymi
nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
oductovanie podstivahového Usporiadaci (cet operdcii s Grokovymi
zévazku MD 99 nastrojmi IRS 7500 000,00 EUR
D 95 Pohladavky z pevnych terminovych operécii
s irokovymi nastrojmi IRS 7 500 000,00 EUR

Na zaver treba poznamenat, Ze Uttovanie precenenia
by malo byt na dennej baze a konkrétny postup Uétova-
nia je ovplyvneny aj softvérovym vybavenim banky
alebo inej finanénej institlcie, ktord uctuje podla banko-
vého Uétovnictva. Cize je mozné prisposobit frekvenciu
a sumarizéciu u¢tovania precenenia derivatov za jedno-
tlivé obchody. Délezité je dodrzat principy vyrovnania

zostatkov na uctoch v uctovej skupine 31 — Pevné ter-
minové operacie po splatnosti derivatového obchodu
a zostatky na uctoch vynosov a nakladov v uétovnych
skupinach 61 — Naklady na derivatové operacie a 71 —
Vynosy z derivatovych operacii musia vykazovat v netto
Ciastke vysledok obchodu.
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NOVE EXPOZITURY
NBS

Slavnostnym otvorenim novostavby expozitiry NBS
v Poprade sa 29. jina zaviSil proces vystavby
a odovzdavania 6 novych objektov expozitir NBS,
ktorych vystavba sa zacala v prvom polroku minu-
lého roka v Trenéine, Novych Zamkoch, Ziline,
Luéenci, Humennom a Poprade. VsSetky novovybu-
dované expozitiiry pésobia podla novej koncepcie
bez likvidatir a v sicasnosti uZ plnia vSetky iilohy
spojené so zabezpecéenim plynulého periazného
obehu v regionoch Slovenska. Moderné a architek-
tonicky zaujimavo riesené novostavby spliiajii pris-
ne technické i bezpeénostné kritéria na spravu
pefiaznych zasob a sicasne vytvdraji aj ddostojné
pracovné podmienky pre zamestnancov. Sest expo-
zitiir poéas uplynulych troch mesiacov postupne
sldvnostne otvoril viceguvernér NBS Ivan Sramko
za li¢asti dalsSich zastupcov vedenia banky, autorov
projektov a predstavitelov miest, v ktorych tieto
pracoviska NBS pésobia.




”
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NOVE ZAMKY

IGOR BARAT, FOTO: PAVEL KOCHAN
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INTERNY BANKOVY AUDIT

Mgr. lon-Bogdan Dumitrescu

Bazilejska komisia pre bankovy dohl'ad (Basel Committee on Banking Supervision), dalej len
,,Komisia“, uverejnila v rokoch 2001 a 2002 studiu o internom bankovom audite a o vztahu medzi
instituciami vykondvajucimi bankovy dohlad a internymi i externymi auditormi. Efektivny interny

audit, ktory nezavisle hodnoti kontrolné systémy v ramci organizacie, je vychodiskom pre ade-
kvatnu internu kontrolu bankovych institucii. Externi auditori poskytuju svoj pohlad na interny
audit. Institucie vykondvajuce bankovy dohlad sa prostrednictvom interného a externého auditu
uistia, Ze manazment banky uplatriuje efektivne postupy a praktiky a Ze reaguje na nedostatky,
ak takéto boli identifikované zo strany internych alebo externych auditorov. Spolupraca vsetkych
tychto stran poskytuje ten najoptimalnejsi dohlad nad bankovymi institiciami.
Rozvddzané principy su v celej Sirke aplikovatelné. Existuju vsak rozdiely medzi jednotlivymi
krajinami ovplyvnené postavenim externych auditorov, Struktirou manazmentu bank alebo
legislativnymi podmienkami fungovania bankovnictva. Uplatriovanie rozvadzanych principov
auditu v praxi sa preto riadi narodnymi legislativnymi normami kaZdej krajiny.

Interny bankovy audit

Predstavenstvo Institutu internych auditorov (Board of
Directors of the Institute of Internal Auditors) definovalo
Vv juni 1999 interny audit takto: ,Interny audit je nezavisla,
vecna a poradenska aktivita, ktora pridava hodnotu a zdo-
konaluje fungovanie organizacie. Poméha organizacii
dosiahnut svoje ciele prostrednictvom systematického,
disciplinovaného pristupu k hodnoteniu a zdokonaleniu
efektivnosti rizikového manazmentu, kontroly a riadiaceho
procesu.” Hoci potreba objektivnosti a nestrannosti je
obzvlast dolezita pre oddelenie interného auditu v banko-
vej intitlcii, nie je tym nevyhnutne vyli¢ena moznost, Ze
aj toto oddelenie sa podiela na poradenskej a konzultag-
nej éinnosti, ak je zabezpetena nezavislost analyz a hod-
noteni. Niektoré banky maju zavedeny aj systém hodnote-
nia svojich aktivit, ktory nenahradza, ale dopifia funkciu
interného bankového auditu. Ide o formélny a dokumento-
vany proces, ktorym manazment a zamestnanci analyzuju
svoje aktivity a hodnotia efektivitu suvisiacich internych
kontrolnych procedur.

Interny audit ma niekolko cielov a principov, ktoré je
potrebné dodrziavat. Predstavenstvo banky ma vsak
kone¢nu zodpovednost za to, Ze manazment banky
uplatiiuje adekvatny a efektivny systém internej kontroly,
systém hodnotenia rizik bankovych aktivit a rizik tykaju-
cich sa bankového kapitalu, vhodné metddy monitorova-
nia dodrziavania zakonov, opatreni a internych postupov.
Takisto manazment banky je zodpovedny za vypracova-
nie postupov, ktoré identifikuju, meraju, monitoruju a kon-
troluju riziko, ktorému banka Celi. Manazment musi
zabezpecit taklu organizatnu Strukturu, ktora jasne sta-
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novuje pravomoci a zodpovednost. Je zodpovedny za ria-
denie rizika, navrh vhodnych internych kontrolnych
mechanizmov a monitorovanie ich adekvatnosti a efekti-
vity. Interny audit je ¢astou opakujiiceho sa monitorova-
nia internych kontrolnych systémov banky a jej postupov
na hodnotenie interného kapitalu. Ako taky pomdha
manazmentu a predstavenstvu v efektivnom vykone ich
vy$Sie uvedenych zodpovednosti.

Oddelenie interného auditu

Kazda banka by mala mat oddelenie interného auditu,
na ktoré sa méze — vzhladom na objem a povahu svojich
aktivit — spoliehat. V men8ich bankach sa interny audit
Casto zabezpetluje z vonkajsich zdrojov. Oddelenie inter-
ného auditu v bankovej inétitlcii musi byt nezavislé od
aktivit, ktoré kontroluje a musi byt takisto nezavislé od
kazdodennych internych kontrolnych procesov. Tymto je
zaruCené, ze toto oddelenie vykondva svoje aktivity
objektivne a nestranne. Interni auditori nesmud mat s ban-
kou konflikt zaujmov. Kazda banka by mala mat formali-
zované zasady interného auditu, ktoré zabezpecuju jeho
postavenie a pravomoci v rdmci banky. Tu by mal byt
zakotveny rozsah prace internych auditorov, pozicia
celého oddelenia v organiza¢nej truktire banky, vztahy
s ostatnymi oddeleniami kontroly a pod.

Interny audit musi byt objektivny a nestranny, to zna-
mend, Zze ma vykonavat svoju ¢innost bez pochybnosti
a zasahovania. Clenovia timu interného auditu sa nesmt
zUGasthovat operacii banky alebo vyberu a implementé-
cie internych kontrolnych systémov. Profesionalna kom-
petencia, takisto ako vnutorna motivacia a sustavny pro-
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fesionalny rozvoj kazdého interného auditora su nevy-
hnutnymi faktormi pre spravne fungovanie celého odde-
lenia interného auditu banky. Odporuca sa takisto rotacia
jednotlivych auditorov v ramci oddelenia, aby sa predislo
rutinnému vykonu pracovnych &innosti. Veduci oddelenia
interného auditu by mal byt zodpovedny za to, aby odde-
lenie vykonavalo svoje aktivity v zhode s nalezitymi prin-
cipmi interného auditu. Obzvlast by sa malo dbat na to,
aby bol formalne vypracovany plan auditu a pisomné
postupy a procedury pre vSetkych ¢lenov timu. Vzdy musi
byt zabezpetena profesionalna kompetencia zamestnan-
cov oddelenia a ich pravidelné Skolenie. Oddelenie inter-
ného auditu sa zodpoveda manazmentu banky a jej pred-
stavenstvu, pripadne aj komisii pre audit, ak takato
v banke existuje. Tieto organy banky by predovSetkym
mali byt informované o progrese planu auditu a o dosa-
hovani ciefov oddelenia interného auditu.

Plan auditu

Kazda ¢innost a kazdy zo subjektov banky (teda jej
dcérske spolocnosti alebo pobocky) by mali spadat do
rozsahu interného auditu. Ziadna z aktivit banky ani Zia-
den z jej subjektov nesmu byt vyli¢ené zo skimania
interného auditu. Oddelenie interného auditu ma mat pri-
stup k zd&znamom banky vratane informacii manazmentu
a zapisnic zo stretnuti poradenskych alebo rozhodujucich
organov banky, ak je to relevantné vzhladom na vykon
¢innosti internych auditorov. V rdmci procesu hodnotenia
interného kapitdlu banky by oddelenie interného auditu
malo pravidelne a nezavisle kontrolovat systém rizikového
manazmentu, na zéklade ktorého sa hodnoti vztah rizika
ku kapitalu banky, a metddy, na zaklade ktorych sa posu-
dzuje plnenie internych postupov tykajucich sa kapitalovej
oblasti. Postidenie rizika vo vztahu ku kapitalu banky je
¢astou rizikového manaZmentu, ktory sa orientuje na cel-
kovu obchodnu stratégiu banky v réznych oblastiach.
V banke musi byf jasne identifikované oddelenie alebo
jednotlivci zodpovedni za kontrolu procesov hodnotenia
kapitalu banky. TakUto kontrolu méZe vykondavat oddelenie
interného bankového auditu alebo iné oddelenie, ktoré je
dostatoCne nezavislé od operacii banky.

Interny audit zahffia plan auditu, skimanie a hodnote-
nie dostupnych informdcii, komunikovanie vysledkov
a plnenie odporucani. Existuje viacero typov interného
auditu, ako napriklad:

a) finanény audit, ktorého cielom je hodnotit spolahli-
vost Uctovného systému a informécii obsiahnutych vo
vyslednych finan¢nych vysledkoch,

b) audit zhody, cielom ktorého je hodnotif kvalitu
a vhodnost systémov navrhnutych za Ucelom zaistenia
plnenia zdkonnych poZziadaviek, opatreni a postupov,

c) opera¢ny audit, ciefom ktorého je hodnotif kvalitu
a vhodnost inych systémov a postupov, analyzovat organi-
zaénu $truktdru a vyhodnocovat vhodnost metéd a zdrojov,
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d) audit manazmentu, cielom ktorého je hodnotif kvali-
tu pristupu manazmentu k riziku a kontrole v ramci cel-
kovych cielov banky.

KedZe oddelenie interného auditu skima a hodnoti
celkové aktivity banky, nemalo by sa orientovat len na
jeden typ auditu, ale malo by vyuZit ten najvhodnejsi typ
v zavislosti od ciefov, ktoré sa prostrednictvom auditu
maju dosiahnut.

Vztah interného auditu a bankového dohFadu

Orgéany bankového dohladu by mali hodnotit pracu
oddelenia interného auditu banky a v pripade spokojnos-
ti s ich pracou sa mdzu spoliehat na zistenia interného
auditu pri identifikovani potencialnych rizikovych oblasti.
Organy bankového auditu vydavaju rdzne opatrenia
tykajuce bankovych internych kontrolnych systémov. Hoci
rozsah tychto opatreni je v kazdej krajine iny, vo vSeo-
becnosti zahffia niektoré zakladné principy vhodného
kontrolného systému v oblasti bankového kapitalu,
manazmentu Uverového rizika, iného rizika (napriklad
kurzového, urokového, rizika manazmentu likvidity). Ban-
kovy dohlad vyuZiva r6zne pristupy na hodnotenie kvali-
ty internej kontroly. Jednym z nich je, ze hodnoti pracu
oddelenia interného auditu vratane testovania procesov
manazmentu, ktoré identifikuju, meraju, monitoruju
a kontroluju rizikd. Ak je bankovy dohlad spokojny s pra-
cou oddelenia interného auditu, moze vyuzif spravy inter-
nych auditorov ako primarny mechanizmus identifikova-
nia potencialnych problémov banky alebo oblasti poten-
cidlnych rizik, ktoré auditori eSte neskontrolovali.

Organy bankového dohladu by mali pravidelne disku-
tovat s internymi auditormi banky o rizikovych oblastiach
a opatreniach, ktoré bude treba urobit v suvislosti s tymi-
to rizikami. Hoci interni auditori nevypracovavaju vsetky
postupy a procedury v banke — okrem internych kontrol-
nych procedur — je ich povinnostou a v zaujme akciona-
rov a veritefov banky oznamit predstavenstvu a komisii
pre audit (ak takato existuje), ked sa domnievaju, ze
manazment banky kona v rozpore s pravnymi predpismi
alebo internymi predpismi banky. Organy bankového
dohladu by mali organizovat pravidelné stretnutia vedu-
cich oddeleni interného auditu viacerych bank. V ramci
takychto stretnuti si jednotlivi veduci oddeleni mézu
vymienaf poznatky a ndzory o témach, ktoré ich v ban-
kovom sektore spolo¢ne zaujimaju.

Vzajomna koordinacia funkcii
auditorskej a dohliadacej ¢innosti

Externy a interny auditor
Organy bankového dohladu podporuju konzultacie

medzi internymi a externymi auditormi s cielom €o naj-
vacSieho zefektivnenia ich spoluprace. Externi auditori
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ovplyviuju kvalitu internych kontrol prostrednictvom svo-
jich auditovych aktivit vratane diskusii s manazmentom
a predstavenstvom alebo komisiou pre audit a odporuca-
ni na zlepSenie internych kontrol. Interny audit je vo véeo-
becnosti uzitoény na urCenie povahy, ¢asového ramca
a rozsahu externych procedur auditu. AvSak externy audi-
tor ma zodpovednost za svoj vyrok o finanénych vyka-
zoch. Externy auditor by mal mat pristup k v§etkym rele-
vantnym spravam z oddelenia interného auditu a mal by
byt informovany o vSetkych vyznamnych zalezitostiach,
0 ktorych sa dozvie interny auditor a ktoré by mohli
ovplyvnit pracu interného auditora. Na druhej strane aj
externy auditor informuje interného auditora o vSetkych
vyznamnych zaleZitostiach, ktoré by mohli ovplyvnit inter-
ny audit. Veduci oddelenia interného auditu by sa mal uis-
tif, Ze jeho oddelenie nevykondva duplicitnii pracu, teda
Ze sa nerobi to, ¢o uz pripadne urobili externi auditori.
Interni a externi auditori by mali spolu pravidelne komuni-
kovat, vymienat si informéacie, auditorské spravy a poznat-
ky o réznych technikdch a metddach auditu.

Externi auditori by mali vykondvat pracu pre organy ban-
kového dohladu len na zaklade zmluvného vztahu. VSetky
ulohy zadané organmi bankového dohladu pre externych
auditorov by mali kore$pondovat s ich beznou ¢innostou
a mali by patrit do ich kompetencii. Aj organy bankového
dohladu aj externi auditori maju zaujem na tom, aby
v banke existoval vhodny tétovny systém. Uloha externych
auditorov sa v jednotlivych krajinach IiSi. Spolo&nym fakto-
rom je vSak oCakavanie, Ze externi auditori pochopia inter-
ny kontrolny systém banky v rozsahu, v akom tento ovplyv-
fiuje presnost finanénych vykazov banky. Takisto sa od
externych auditorov oakava, ze o v8etkych vyznamnych
nedostatkoch, ktoré zistia pri svojej praci, budu informovat
tak manazment banky ako aj organy bankového dohladu.
Existuje viacero oblasti, pre ktoré je praca organov banko-
vého dohladu a externych auditorov vzajomne uzitoCna.
Vyhodou je, Ze externi auditori mozu ziskat prehlad
0 banke priamo od organov bankového dohladu. V niekto-
rych krajinach je dokonca uloha externych auditorov rozsi-
rena napriklad na kontrolu metdd pouzivanych v banke, na
hodnotenie adekvatnosti organizécie a interného kontrol-
ného systému, na hodnotenie, & banka spifia vietky
zdkonné poziadavky, na hodnotenie Cinnosti oddelenia
interného auditu banky, na vyjadrenie nazoru, ¢i su dodr-
Zané vSetky Uctovné postupy. Odporica sa véak uplatnit
také pravne postupy, aby externi auditori neboli brani na
zodpovednost za informédcie, ktoré v dobrej viere poskytli
organom bankového dohladu.

V niektorych krajinach sa interny audit banky zabezpe-
¢uje z vonkajSich zdrojov, naopak, v niektorych krajinach
sa vyzaduje, aby interny audit vykonavalo interné odde-
lenie banky. Bez ohladu na to, &i sa aktivity interného
auditu zabezpeduju z vonkajSich zdrojov alebo nie, pred-
stavenstvo a manazment banky zostavaju zodpovedni za
efektivne fungovanie systému internej kontroly a samot-
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ného interného auditu. V uritych krajinach je nutné, aby
interni auditori, ktori pochadzaju z prostredia mimo
banky, boli nezavisli od externych auditorov banky. Inde
je pripustné, aby interni auditori boli z tej istej firmy ako
externi auditori. Zmluva podpisana medzi bankou a fir-
mou, ktord poskytuje banke sluzby interného auditu,
obsahuje ustanovenia tykajuce sa uUloh a zodpovednosti
internych auditorov. Organy bankového dohfadu vzdy
pozaduju zhodnotenie operaéného rizika v takej banke,
ktord si sluzby interného auditu zabezpe&uje zvonku. Vo
v8eobecnosti su sluzby poradenskej firmy poskytujucej
interny audit ovela vyhodnejSie a akceptovatelnejSie
v mensich bankach.

Stala komisia pre audit

Praktickym rieSenim pre vetky tazkosti, ktoré by mohli
vyplynit z toho, Ze predstavenstvo banky ma za Ulohu
zabezpecit existenciu a fungovanie vhodného kontrolné-
ho systému, je konstituovanie stalej komisie pre audit.
Takato komisia posilfiuje interny kontrolny systém a inter-
ny a externy audit. Preto sa vo vSeobecnosti odporuca,
aby v bankach, najma v tych s komplexnymi aktivitami,
fungovala stala komisia pre audit. Aj pobocky banky
potom mozu zvazit vhodnost takejto komisie v rdmci ich
predstavenstiev. Pri konstituovani takejto komisie by pred-
stavenstvo banky malo pisomne stanovit pravomoci, zod-
povednost a povinnosti komisie pre audit a takisto formu
vykaznictva, ktoré bude komisia pre predstavenstvo
vypracovavat. Takyto pisomny dokument by malo pred-
stavenstvo pravidelne aktualizovat. Komisia pre audit by
sa mala skladat aspon z troch ¢lenov predstavenstva,
ktori ale nie su ani su¢asnymi ani byvalymi ¢lenmi manaz-
mentu banky. Aspon jeden z ¢lenov by mal byt fundovany
vo finan¢nom vykaznictve, UCtovnictve alebo audite
a véetci ¢lenovia by mali byt fundovani v oblastiach
potrebnych na plnenie povinnosti ¢lena takejto komisie.
Clenovia komisie si mozu vyziadat pristup k urgitym infor-
maciam na Ucel vykonu kontroly. Komisia pre audit pravi-
delne podéva spravy predstavenstvu banky.

Zaver

Spolupraca medzi organmi bankového dohfadu, exter-
nymi auditormi a internymi auditormi s cielom zefektiv-
nenia ich prace je velmi délezita, pricom kazda zo stran
sa koncentruje na svoje vlastné oblasti zodpovednosti.
Takato spolupraca sa mdze zakladat napriklad na pravi-
delnych stretnutiach, kde kazda zo stran prezentuje
informéacie o oblastiach spolo¢ného zaujmu, prerokova-
vaju sa odporucania internych a externych auditorov
a kazda zo stran sa k nim vyjadruje. Spolupraca organov
bankového dohladu, internych auditorov a externych
auditorov predpokladd, aby bol medzi nimi vytvoreny
vztah, zaloZeny na dovere.
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Bertil Gothard Ohlin sa narodil 23.
aprila 1899 v Klippan, dedine na juhu
Svédska, v rodine patriacej ku strednej
triede. V roku 1917 ukondéil Studium
matematiky, Statistiky a ekonomie na
univerzite v Lunde. Neskor studoval na
Stokholmskej skole ekondmie ekond-
miu. Tu boli jeho uciteFmi Eli Heckscher
a Gustav Cassel, ktori sa podrobne
venovali tedrii medzinarodného obcho-
du, ¢o podmienilo aj zdaujem Ohlina
o tuto problematiku. Teériu medzinarod-
ného obchodu rozpracovaval aj vo svojej doktorskej
préci z roku 1924 pod nazvom Handelns teori (Tedria
obchoduy). V rokoch 1925 — 1930 pésobil ako profes-
sor na Kodariskej univerzite. V roku 1931 sa vratil do
Svédska, ked’ sa stal ndstupcom Heckschera na
Stokholmskej $kole ekonémie. Uz v tomto obdobi

Koncom 30-tych rokov sa Ohlin stal poslancom
Svédskeho parlamentu “Riksdagu”, ¢im sa zacalo
dlhé obdobie jeho aktivnej ucasti v politickom Zivote
Svédska. V rokoch 1944 — 1967 bol predsedom libe-
ralnej strany. V rokoch 2. svetovej vojny zastaval post
ministra obchodu. AZ do roku 1970 bol poslancom
Svédskeho parlamentu.

Ohlin bol dihé roky stalym prispievatelom do svéd-
skych dennikov, ked’ pisal najmé o aktudlnych otaz-
kach ekonomického vyvoja a hospodarskej politiky.
Podobne ako v pripade jeho vedeckych prac i vacsi-

Ohlinove ekonomické nazory

Penazna tedria

Ohlin po prvykrat uputal pozornost SirSieho okruhu
ekonémov a ziskal si uznanie v roku 1929 v polemi-
ke s J. M. Keynesom o mechanizme kapitélovych
transferov aplikovanej na konkrétny pripad reparacii,
ktoré bolo Nemecko zaviazané platit po prvej sveto-
vej vojne. V tejto polemike Ohlin zastaval nazor, ze aj
v pripade rozsiahleho medzinarodného transferu
pefazi sa moze v krajine zachovat makroekonomic-

venoval pozornost analyze aktualneho
hospodédrskeho vyvoja. V roku 1931
spracoval pre Ligu nadrodov spravu
o svetovej depresii a v roku 1934 pre
Svédsku viadu analyzu stavu nezamest-
nanosti. V rokoch 1937 — 1947 pésobil
urCity ¢as na vyznamnych svetovych
univerzitach, na univerzite v Berkley, na
Columbijskej a Oxfordskej univerzite.

Svojimi ekonomickymi nazormi me-
dzivojnového obdobia, ktoré sa formo-
vali v diskusiach s jeho sucasnikmi —
ekonémami v Stokholme, patri Ohlin spolu s E. Lin-
dahlom, G. Myrdalom, E. Lundbergom k tvorcom
tedrie Stokholmskej $koly, ktord sa v mnohych
smeroch povazZuje za paralelného a nezavislého
objavitel'a tedrie, ktorti Keynes rozpracoval vo svo-
jej Vseobecnej teorii.

na jeho popularnych &ldankov vznikla na zaciatku
a na sklonku jeho profesionalnej kariéry, kedZe jeho
dlhorocné politické aktivity mu neumoZznili venovat sa
vo Vacsej miere akademickej praci.

V roku 1977 bola Bertilovi Ohlinovi spolu s Jame-
som Meadeom udelend Nobelova cena za ekond-
miu, ktoru ziskal za svoj prispevok k rozvoju tedrie
periazi a hospoddrskej expanzie a za analyzu teore-
tickych a praktickych otdzok medzindarodného
obchodu a pohybu medzindarodného kapitdlu. Bertil
Ohlin zomrel 3. augusta 1979 v Stokholme.

ka rovnovaha. Na rozdiel od Keynesa Ohlin zdbéraz-
noval, ze v Nemecku by pri sprdvnom postulovani
monetarnej a fiSkalnej politiky a za predpokladu
uplatnenia pevnych vymennych kurzov, rast dani
vynuteny potrebou ziskat zdroje na zaplatenie repa-
racii, viedol k poklesu kupnej sily v Nemecku
a k rastu dopytu v Anglicku a vo Francuzsku, ¢o by
sa odpovedajucim spésobom prejavilo v obchod-
nych bilanciach tychto krajin. Nemecko by dosaho-
valo prebytok vyvozu a Anglicko a Francuzsko pre-
bytok dovozu.
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Podobne ako dal$i predstavitelia Stokholmskej $ko-
ly Ohlin vo svojej analyze Casto vyuzival koncepciu
ex ante — ex post. Poukazoval na vyznam ¢asovych
oneskoreni a v suvislosti s analyzou monetarnej poli-
tiky zdéraznoval, ze zmeny v psychologickych reak-
ciach jedincov mézu ovlyvnit vyvoj vyraznejsie, ako
samotna monetarna politika. Uplatnenie koncepcie
ex ante a ex post mu teda znemoznilo, aby urokovu
mieru povazoval za prostriedok nastolovania rovno-
vahy. Bez ohladu na jej vySku ex post sa budu inves-
ticie a Uspory vzdy rovnat. Urok teda primarne pova-
Zuje za cenu uveru a len v tomto smere za schopny
do urcitej miery ovplyvnit velkost investicii.

Ohlinova penazna tedria je v SirSom zmysle slova
bezprostredne spojena s jeho tedriou ekonomického
cyklu. Pri snahach centrélnej banky ovplyvnit rediny
sektor ekonomiky pripisuje klu€ovu ulohu urokovej
miere. Ohlin sa sUcasne zaoberal aj moZnostami
endogénnych zmien v ponuke penazi a uveru, kladol
si v8ak otazku, &i su tieto zmeny postacujuce, aby
ovplyvnili velkost agregatnych vydavkov v ekonomi-
ke. Ohlinov ¢lanok ,Till fragan om penningteoriens
upplaggning” (O formulacii pefiaznej tedrie) z roku
1933 viaceri ekonémovia povazuju za paralelnu for-
mulaciu tedrie, ktori Keynes sformuloval vo svojej
V8eobecnej tedrii. Na rozdiel od Keynesa vSak pri-
marnym predmetom Ohlinovho zaujmu v tomto &lan-
ku bola analyza zmien cenovej hladiny, pojednanie
0 zmenach v outpute ma v jeho pristupe len odvo-
deny charakter. Na druhej strane je potrebné zdéraz-
nit, Ze Ohlin nevy$pecifikoval ani Glohu zmien v out-
pute ako prostriedku nastolovania rovnovahy, ako to
urobil Keynes.

Za Ohlinovu monetarnu tedriu v uzSom slova
zmysle mozno povazovat jeho tedriu Urokovej miery,
ktoru prezentoval vo svojich ¢lankoch v Casopise
»=Economic Journal® (1937). Tedriu urokovej miery
dalej rozpracoval v §tudii Kapitalmarknad och rante-
politik (Trh kapitélu a politika drokovej miery, 1941),
ktorej hlavnym cielom bolo rozpracovat tedriu trhu
kapitalu a kritizovat Gverovi politiku vo Svédsku
v prvych dvoch vojnovych rokoch. Analyzoval tiez
faktory, ktoré ur€uju vy8ku urokovych mier, pricom za
jeden z vyznamnych faktorov povazoval oCakavania
ekonomickych subjektov. Ceny na trhu cennych
papierov sa formuju vo vzajomnej interakcii dopytu
s ponukou. Poukazoval na potrebu diverzifikacie trhu
cennych papierov vo vSeobecnosti a pozadoval zvy-
$enie miery jeho diverzifikacie vo vtedajsom Svéd-
sku. Az do roku 1935 sa vo Svédsku vydavali cenné
papiere s obdobim splatnosti 30 az 80 rokov. Az
v roku 1935 boli vydané cenné papiere s dobou
splatnosti 12 rokov, zo strany investorov sa vSak
tento krok nestretol s pozitivnym ohlasom. Preto

BIATEC, ro¢nik 12, 7/2004

NARODNA BANKA SLOVENSKA

bola v tomto obdobi moznost vyuzivat operacie na
volnom trhu ako nastroj monetarnej politiky vo Svéd-
sku velmi obmedzend. Ohlin tuto situaciu ostro kriti-
zoval a pozadoval vyuzif zmeny v Urokovej miere
a nasledne v objeme uverov ako zakladny nastroj
monetarnej politiky tohto obdobia.

Ohlin sa tiez zaoberal problémom optimalnej vySky
urokovej miery, pricom za fiu povazoval urokovu
mieru na urovni 3 — 3,5 percenta. Tento odhad urobil
na zaklade analyzy vyvoja na Svédskom trhu dlho-
urokova miera na urovni troch percent bola kritickou
dolnou hranicou, pretoze existovali psychologické
bariéry, ktoré neumoznili jej pokles pod tuto uroven.
V roku 1938 v8ak Urokové miery vo Svédsku klesli
i pod uroven troch percent. Ohlin to vysvetlil tym, Ze
recesia v priemysle a obchode vytvorila priaznivé
psychologické predpoklady pre ich pokles.

Cielom politiky regulacie Urokovej miery mala byt
podla Ohlina cenova stabilizacia a ovplyvnenie eko-
nomického vyvoja ziaducim smerom. Kritizoval ban-
kovy systém, Zze pocas vojny nedokazal zabezpedit
flexibilitu emisiou cennych papierov s kratkodobou
lehotou splatnosti. Ohlin nezvyraznoval Ulohu pena-
zi v ekonomike. Pri vyuZiti pristupu ex ante a ex post
nie je z hladiska urovne cenovej hladiny vyznamné
mnozstvo pefiazi v obehu, ale podmienky, ktoré
existuju na trhu kapitalu. Pozadoval, aby ekonémovia
venovali pozornost jednotlivcovi, ktorého psycholo-
gické reakcie na mieru likvidity a urokové miery
povazoval z hladiska ovplyvnenia ekonomického
vyvoja za dbleZitejSie, ako peniaze a ich obeh.

Ako sme uviedli vy$Sie, Ohlin skumal zmeny ceno-
vej hladiny ako aj faktory, ktoré vedu k zmenam cien.
Jeho vysvetlenie pohybov cenovej Urovne nadvazu-
je na Wicksellovu mysSlienku, podla ktorej je nevy-
hnutnou a postaéujucou podmienkou rastu cien rast
suctu spotrebného a investi¢ného dopytu v porovna-
ni so zmenami v outpute. Rast cien teda mdze byt
vyvolany bud’ na strane investicii, alebo na strane
spotreby. V snahe vysvetlift zmeny cien sa potom
musime zamerat na identifikaciu faktorov, ktoré
ovplyviuju dopyt a ponuku spotrebnych a investi¢-
nych statkov.

Vo svojej praci z roku 1934 Ohlin poukazal na
ulohu urokovej miery ako faktora, ktory ovplyvriuje
vyrovnavanie dopytu a ponuky. Pokles urokovej
miery zvySi planované investicie. Vplyv zvySenia pla-
novanych investicii na output a cenovu hladinu zavi-
si od elasticity ponuky podmienenej existenciou
nevyuzitych vyrobnych kapacit v ekonomike. Ak je
ponuka dokonale elasticka, t.j. v ekonomike existuju
nevyuzité vyrobné kapacity, rast investicii vyvola
odpovedaijlci rast realneho produktu a neprejavi sa
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v zmene cenovej hladiny. V tejto analyze je jedno-
znac¢ne mozné vypozorovat paralelu s Keynesovymi
zavermi. Ako sme naznacili vysSie, ciele, ktoré vsak
Ohlin touto analyzou sledoval, boli odliSné od cielov
Keynesa. Ohlin sa primarne sustredil na vysvetlenie
zmien cenovej hladiny, pricom Keynesovou prioritou
bolo vysvetlit oscilacie outputu.

Ohlinove ndzory v oblasti Cistej monetarnej teérie
mozno najst v ¢lanku Stockholmskolan kontra kvan-
titetsteorien (Stokholmska $kola versus kvantitativne
tedrie, 1943).V tomto ¢lanku zmeny mnoZzstva pena-
zi v obehu povaZzuje za najbeznejsi faktor, ktory
vedie k zvySeniu cenovej hladiny, napriek tomu sa
v8ak ku kvantitativnej tedrii penazi ako takej staval
kriticky. Aj v tomto ¢lanku analyzoval aktualne otazky
vyvoja pefiazného sektora vtedajSej Svédskej ekono-
miky a z analyzy vyvodil teoretické zovSeobecnenia.
Podla Ohlina v ekonomike zohravaju rozhodujucu
penazi v obehu ako také. Ak chceme skumat tieto
podmienky, musime sa zaoberaf aj psychologickymi
reakciami jednotlivcov.

Podla Ohlina spodiva osobitost pristupu $véd-
skych ekonémov v oblasti monetarnej tedrie v tom,
Ze nasmerovali pozornost analytikov k spravaniu sa
jednotlivcov a ich motivom a primarnu pozornost
nevenovali peniazom a rychlosti ich obratu ako to
robia zastancovia kvantitativnej teérie penazi. Ak ma
byt monetarna politika uginnym nastrojom na ovplyv-
novanie ekonomiky, je podla Ohlina potrebné roz-
pracovat d'alSie periazné teodrie, ktoré poskytnu urdi-
tu alternativu ku kvantitativnej tedrii pefazi.

Prispevok Ohlina k rozvoju
makroekonomickej tedrie

Spolu s dal$imi predstavitelmi Stokholmskej $koly
Ohlin na teoretickom zéklade analyzoval situaciu,
ktora viedla k vzniku Velkej hospodarskej krizy a na
zaklade tychto analyz postuloval poZziadavky pre
uskutoCnovanie praktickej hospodarskej politiky. Uz
v roku 1927 pocas svojho pobytu v Dansku pozado-
val vyuzitie verejnych prac ako nastroja expanzivnej
fiSkalnej politiky na odstranenie vysokej miery neza-
mestnanosti. Tieto myslienky dalej rozvinul a publi-
koval v roku 1937 v anglickom jazyku ako Stokholm-
sku tedriu Uspor a investicii, v ¢lanku, ktory bol reak-
ciou na Keynesovu VSeobecnu teériu publikovanu
v roku 1936.

Napriek tomu v8ak uz v Ohlinovej publikécii z roku
1934, ktora vysla vo §védstine, mozno najst mnohé
zavery paralelné s Keynesovou tedriou. Prave tato
publikacia, v ¢ase jej vzniku z jazykového hladiska
nedostupna medzinarodnej ekonomickej verejnosti,
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sa neskdr stala impulzom diskusii medzi viacerymi
ekondmami o tom, &i Ohlin, skér ako Keynes a neza-
visle od neho, formuloval teériu rovnovahy ekonomi-
ky za podmienok neuplného vyuzitia vyrobnych
zdrojov.

V tejto praci Ohlin nadviazal na Wicksellovu disku-
siu o vzajomnom vztahu medzi prirodzenou a trho-
vou (pefiaznou) urokovou mierou. Podla Wicksella
ak sa penazna urokova miera nachadza pod urov-
nou prirodzenej urokovej miery, budd podnikatelia
zvySovat nominalne mzdy svojich zamestnancov.
Fyzicky output sa v8ak nezmeni, pretoze podla
Wicksella rovnako, ako vzrasti nominalne mzdy sa
zvySia i ceny statkov a sluzieb, t.j. realna mzda
zostane nezmenena. V tejto situacii vznika v ekono-
mike neanticipovana inflacia. Ohlin vo svojom mode-
li pridal k cenovej hladine d'alSiu premennu — makro-
ekonomicky output. Vo svojej analyze, podobne ako
Keynes o nie€o neskér, vyuzil kategdrie sklonu
k spotrebe, preferencie likvidity a multiplikatora, ako
i mechanizmus pOsobenia akceleratora, ktory Key-
nes vo svojej V8eobecnej tedrii nevyuzival. Na vza-
jomnu interakciu tychto premennych poukézal Ohlin
nasledujucim spdsobom.

Za predpokladu, ze vzrastie spotrebitelsky dopyt,
dojde i k rastu makroekonomického outputu, ¢o pod-
mieni vznik dodato¢nych déchodkov v ekonomike. Ich
vplyv na generovanie dodato¢ného outputu bude pod-
mieneny existujucim sklonom k spotrebe. Ohlin na
druhej strane tiez ukazal, Ze zmena investicii podmie-
ni, t.j. akceleruje, zmenu makroekonomického vystu-
pu. Podobne ako vo Wicksellovom modeli aj v Ohlino-
vom pristupe nadobudaju tieto interakcie podobu
kumulativneho procesu, sl suslednostou nerovno-
vaznych situacii, ktoré vedu k zmenam ocakavani
jednotlivcov ohladne budiceho vyvoja na zéklade
skusenosti, ktoré ziskavaju. Na rozdiel od Keynesa je
teda Ohlinov pristup k analyze dynamicky.

Na rieSenie problému nezamestnanosti bolo
v obdobi Velkej hospodarskej krizy podla Ohlina
potrebné vyuzit celé spektrum opatreni hospodarskej
politiky, priom niektoré z nich si mohli vzajomne pro-
tireGit. Ohlin navrhoval, aby sa v obdobi, ked v eko-
nomike existuju nevyuzité vyrobné zdroje, pripravil
uceleny program ozivenia, ktory by pozostaval z poli-
tiky lahko dostupnych penazi vyuzivajicej operacie
na volnom trhu a obmedzenej len stavom zahranic-
nych rezerv Krajiny a rozsiahleho programu verejnych
prac Ciastoéne doplnenym i dotéciami do pofnohos-
podarstva a clami na dovoz spotrebného tovaru. Pri-
pustal vznik rozpoétovych deficitov vyvolanych finan-
covanim programov verejnych prac a investicii vo
faze recesie, kedze financovanie tychto programov
z dani by obmedzilo spotrebné vydavky, a tak neu-
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tralizovalo ciel, ktory sleduju. Podra Ohlina by sa
vzniknuty rozpoctovy deficit mal financovat zvySenim
ponuky pefazi, kedze emisia dodatoCnych obligacii,
by vytlacila sukromné investicie a tak obmedzila cie-
leny ucinok programov verejnych prac.

Ohlinov prispevok k rozvoju tedrie
medzinarodného obchodu

Medzi ekonémami je snad najznamejsi Ohlinov
prispevok k rozpracovaniu teérie medzinarodného
obchodu. Vychodiskovy bod jeho prace v tejto oblas-
ti tvori Casselova verzia Walrasovej teérie véeobec-
nej ekonomickej rovnovahy uzatvorenej ekonomiky
s dokonalou mobilitou vyrobnych faktorov. InSpirova-
ny E. Heckscherom sa Ohlin vydal na cestu jej modi-
fikacie na podmienky krajiny zapojenej do medziregi-
onalneho a medzinarodného obchodu. Tento prinos
sa v tedrii makroekonémie otvoreného hospodarstva
oznacuje ako Heckscherova-Ohlinova teoréma.

Ohlin najskér uvazoval s ekonomikou, ktora pozo-
stava z regidnov charakteristickych dokonalou mobi-
litou vyrobnych faktorov vo vnutri regiénu a nedoko-
nalou, resp. neexistujucou mobilitou medzi regiénmi.
Ak su jednotlivé regiony rozdielne vybavené vyrob-
nymi faktormi, budu sa v tejto situacii relativne ceny
tovarov v jednotlivych regionoch lisit. Ich rozdielnost
moézu podmiefiovat i rozdiely v technoldgii, resp.
v preferenciach spotrebitelov.

V podmienkach izolovanosti regiénov budu v kaz-
dom regiéne existovat tovary s relativne nizkou
a relativne vysokou cenou. Kedze jednotlivé regiony
sa vyznacuju rozdielnou vybavenostou vyrobnymi
faktormi, na vyrobu tovaru s nizkou cenou sa pouzi-
je relativne velké mnozstvo hojného vyrobného fak-
tora a preto bude jeho cena nizka. Bude to pravde-
podobne tento tovar, ktory sa stane predmetom
vyvozu, ak sa odstrani ekonomickd izolacia regionu.
Cena tovaru s vysokou cenou je vysoka, pretoze na
jeho vyrobu je potrebné relativne velké mnozstvo
vzacneho vyrobného faktora, ktorého cena je relativ-
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ne vysoka. Tento tovar sa po naruseni izolacie re-
giénu stane pravdepodobne predmetom dovozu.

Odstranenie ekonomickej izolacie podmieni rozvoj
obchodu. Export tovarov obsahujucich relativne velké
mnozstvo hojného vyrobného faktora zvysi dopyt po
flom a jeho cenu. Dovoz znizi dopyt po relativne vzac-
nom vyrobnom faktore a jeho cenu. Za predpokladu
nulovych dopravnych nakladov a neexistencie Specia-
lizacie by tak rozvoj obchodu viedol k vyrovnaniu cien
vyrobnych faktorov. Ohlin si v8ak uvedomoval, Ze
v redlnom zivote nie su tieto predpoklady splnené.
Dopravné néklady nie su nulové a najmé existencia
Uspor z rozsahu je pric¢inou rozvoja Specializacie.

Druha Ohlinova modifikacia Casselovej tedrie spo-
Civala v tom, Ze medzinarodny obchod povazoval za
osobitny pripad medziregionalneho obchodu. Krajiny
sa ligia nielen vybavenostou vyrobnymi faktormi, tech-
noldgiou, ale i rozdielnymi klimatickymi, kultdrnymi
a pravnymi aspektami. V réznych krajinach sa pouzi-
vaju rézne meny a liSi sa aj ich monetarna politika.
Rozdielne meny pridavaju do modelu daldiu nezna-
mu, ktorou je vymenny kurz. Z hladiska dosahovania
vonkaj8ej ekonomickej rovnovahy je potom potrebné
uvazovaf s dosahovanim rovnovazneho stavu platob-
nej bilancie medzi navzajom obchodujucimi krajinami.

Okrem tohto prispevku do ekondmie otvoreného
hospodarstva Ohlin na sklonku svojej profesionalnej
kariéry polemizoval s v tom Case ¢asto proklamova-
nou poziadavkou potreby harmonizacie legislativy
v socialnej oblasti ako i harmonizacie darovych
systémov medzi krajinami, ktoré medzi sebou uza-
tvorili nejaku formu hospodarskej unie. Ohlin pova-
zoval zdérazrovanie potreby harmonizacie za preh-
nané. Zdbrazfioval, Ze legislativny ramec krajiny je
vyjadrenim kolektivnej preferencie ob&anov v oblas-
ti socialnej politiky a napriek tomu, ze moze viest
k zmenam v alokacii vyroby a v &truktdre obchodu
v hospodarskej Unii i mimo nej, Ohlin nenadradil sfor-
movanie hospodarskej Unie vyjadreniu kolektivnej
preferencie obc¢anov, ktora viedla k sformovaniu
daného legislativneho ramca.
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PODPORUJU MALYCH A STREDNYCH PODNIKATELOV NA SLOVENSKU

Uver v hodnote 10 mil. eur na nastartovanie
podfinancovaného sektora

Slovenski podnikatelia mézu ziskat fahsi pristup
k financiam z prostriedkov Uveru EBOR vo vyske 10
mil. eur prostrednictvom LUDOVEJ BANKY, a. s. (LB).
Okrem uverovej linky EBOR-u poskytuje Eurdpska
unia LUDOVEJ BANKE takmer 1,5 mil. eur vo forme
finanénych stimulov a technickej pomoci spojenej
s obsluhou uvedenej Uverovej linky. Tieto sumy su
stcastou Uverovej linky Eurdpskej Unie a Eurdpskej
banky pre obnovu a rozvoj ur€enej na financovanie
malého a stredného podnikania (EU/EBRD SME
Finance Facility). Ide o spolo¢ny program Eurdpskej
komisie a EBOR, zamerany na podporu rozvoja
a rastu podnikatelov s ulah&enim pristupu k finan-
ciam, ktory bol spusteny v rdmci programu Phare
v roku 1999. EBOR vyclenila 700 mil. eur pre pristu-
pové krajiny, pricom z tejto sumy bola prostrednictvom
miestnych bank a lizingovych spolo¢nosti poskytnuta
celkova suma 637 mil. eur formou 26 974 uverovych
a lizingovych zmldv. Od uvedenia tohto programu
v roku 1999 vyclenila Eurépska komisia 130 mil. eur
na financovanie grantov a technickej pomoci.

Uverové prostriedky pouzije LUDOVA BANKA
prostrednictvom nového produktu < EUVER > na
financovanie svojich klientov zo segmentu malych
a strednych podnikatelov. Hoci uvery malym a stred-
nym podnikatelom su ohranicené maximalnou
sumou 125 tis. eur, banka oCakava priemernu vysku
tychto uverov okolo 50 tis. eur.

Noreen Doyle, prvy viceprezident EBOR uviedol:
s1ento uver je dolezity pre sektor malého a stredné-
ho podnikania na Slovensku, kedZze momentalne je
financovanie podnikatelov obmedzené. Pre majite-
fov malych podnikov je délezité, aby mali pristup ku
kapitalu, pretoze malé a stredné podniky, predsta-
vuju hnaciu silu rastu, ktory podporuje ekonomicky
rozvoj kazdej krajiny. Dufame, Ze tento projekt upo-
zorni ostatné banky na vynikajuce prilezitosti, ktoré
ponuka tento rastuci sektor.”

~Podnikatel'sky uver, ktory LUDOVA BANKA
poskytuje v spolupraci s EBOR, umozni zivnostni-

kom a malym a strednym podnikatelom uspokojovat
finanné poziadavky na rozvojové ciele ich podnika-
nia“, povedal pri prilezitosti za€iatku predaja uverov
v ramci projektu podpory malych a strednych podni-
katelov riaditel a predseda predstavenstva
LUDOVEJ BANKY, Ing. Jozef Kollar, PhD.

,Uver od EBOR je dal§im vyznamnym ndstrojom,
ktory ma LUDOVA BANKA k dispozicii pri podpore
rozvoja malého a stredného podnikatel'ského stavu.
Tento segment firemnej klientely je priorithou oblas-
tfou, do ktorej bude banka nadalej smerovat svoje
usilie. Verime, ze klienti vo velkej miere vyuziju moz-
nost vyhodnych Uverov a Ze ziskané zdroje vyznam-
ne pomozu rozvoju ich ginnosti.”

Uverova linka na financovanie malych a strednych
podnikov (SME Finance Facility) bola vytvorena
v roku 1999 v ramci programu Phare Eurépskej
komisie v spolupraci s EBOR na podporu rastu
a rozvoja malého a stredného podnikania prostred-
nictvom spristupnenia financovania z uverovych,
lizingovych a kapitalovych prostriedkov poskytnu-
tych miestnymi finanénymi sprostredkovatelmi
v kandidatskych krajinach.

Celkovy rozpocCet urCeny pre tento program je
okolo 1,5 mld. eur roéne. Ciefom EBOR, ktoru vlast-
ni 60 Statov a dve medzivladne institucie, je podpo-
rovat v krajinach strednej a vychodnej Eurépy a Spo-
loCenstva nezavislych Statov prechod z centralne
riadenych hospodarstiev na trhové ekonomiky.

Centrum podpory pre otazky europskej
integracie

Centrum podpory pre otazky eurdpskej integracie,
ktoré je otvorené na Ustredi LUDOVEJ BANKY,
pomaha klientom — Zivnostnikom, malym a stred-
nym podnikatefom a z komunalnej sféry hladat rie-
Senia projektov v suvislosti so vstupom Slovenska
do Eurdpskej unie.

Integraény proces prinasa pre klientov banky nové
prilezitosti. Eurépska komisia schvalila pre Sloven-
sko na obdobie 2004 — 2006 moznost Cerpat financ-
né zdroje EU az do vysky 1,56 mld. eur (62,4 mid.
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Sk), z toho 1,05 mld. eur na projekty v ramci Struk-
turdlnych fondov a 0,509 mld. eur z kohézneho
fondu (zdroj: euro info).

LUDOVA BANKA vnima, e téma eurépskych fon-
dov a eurdpskej pomoci zaroveri mbéze byt zlozita,
najma pre zivnostnikov, malych a strednych podni-
katelov, mesta a obce. Preto ponuka rieSenie, a to
prostrednictvom €innosti nového Centra podpory pre
otdzky eurdpskej integracie. Jeho hlavnou udlohou je
pomahat klientom a informovat ich o skuto¢nostiach,
ktoré im umoznia vyuzit v maximalnej miere pomoc
Eurdpskej unie, ktora smeruje na Slovensko. Mézu
vyuzit aj vyhodu LUDOVEJ BANKY ako finanénej
institucie, ktora patri do bankovej skupiny eurépske-
ho rozmeru a ma pristup k skusenostiam z viacerych
krajin zapojenych do eurointegratného procesu.
Spolupatri¢nost bankovej skupiny Volksbanken a pri-
slusnost k medzinarodnému zdruZeniu fudovych
bank CIBP jej poskytuje know-how a informécie,
ktoré vyuziva v prospech svojich klientov.

Centrum podpory pre otazky eurépskej integracie
poskytuje nasledujice sluzby.

Informuje:

¢ 0 aktudlnych témach suvisiacich s integraciou
Slovenska do Eurdpskej unie,

¢ o0 formach pomoci z Eurdpskej unie,

* ako prefinancovat projekty s pomocou $truktural-
nych fondov a kohézneho fondu Eurdpskej uUnie
a produktov LUDOVEJ BANKY,

¢ sprostredkuje poradenstvo a pomoc konzulta¢-
nych firiem pri priprave projektu a ziadosti o eurdp-
sky grant za vyhodnych podmienok pre klienta,

e sprostredkuje navstevu bankového Uverového
poradcu s ciefom navrhnuf optimalne formy kofinan-
covania, a to nielen jednotlivého projektu, ale firmy
ako takej.

Okrem toho planuje za ucasti externych 3peciali-
stov pravidelne organizovat seminare a odborné féra
pre klientov na aktualnu tému, suvisiacu s eurdpsky-
mi zalezitostami.

Centrum podpory pre otazky eurdpskej integracie
poskytuje kvalifikované poradenstvo, pricom klienti
sa mdzu obratit priamo na konkrétnych Specialistov
LUDOVEJ BANKY.

Vysledky hospodarenia za rok 2003

K 31.12. 2003 dosiahla LUDOVA BANKA, a. s.,
podla predbeznych udajov zisk pred zdanenim vo
vy8ke 316 mil. Sk, ¢o oproti rovhakému obdobiu
minulého roka predstavuje viac ako 15 %-ny narast.

LUDOVA BANKA takto dosiahla jeden z najlep-
Sich vysledkov hospodarenia vo svojej historii a zis-
kala opat rad oceneni a pozitivnych ratingovych
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hodnoteni. Bilanéna suma banky bola k 31. 12. 2003
podla novej metodiky 27,2 mld. Sk.

Vklady klientov prevySuju 22,2 mid. Sk, priCom
vyznamne vzrastli predovSetkym vklady klientov
v slovenskych korunach. Tento narast predstavoval
viac ako 10 %.

Banka poskytla klientom tvery vo vyske 14,1 mid.
Sk (netto), Cize medzirocne viac o takmer 7 %. Na
baze priemernych stavov medziroény narast uverov
¢ini dokonca 25 %. Na tomto raste sa podielaju tak
uvery pre malych a strednych podnikatelov, ako aj
uvery pre obyvatelstvo (predovSetkym hypotekarne
a spotrebné tvery). LUDOVA BANKA je v ukazova-
teli obchodného objemu na jedného pracovnika trho-
vym lidrom v skupine retailovych bank.

V ramci klientskej segmentacie ukongila LUDOVA
BANKA koncom roka 2003 projekt budovania regio-
nalnych kompetencnych centier v mestach Bratisla-
va, Nitra, Trnava, Banska Bystrica a KoSice, ktorého
cielom bolo zdokonalenie systému diferencovane;j
starostlivosti o korporatnu i retailovu klientelu. Ich
vybudovanim posilnila banka regiondlny charakter
distribu¢nej siete a zefektivnila procesnu stranku
poskytovania sluzieb klientom.

Pocas roka 2003 pokraCovala vo svojej expanzii
prostrednictvom rozSirovania obchodnej siete. Otvo-
renim piatich novych obchodnych miest (Liptovsky
Mikula$, Malacky, KoSice, Bratislava — Pandnska,
Einsteinova — v poradi uz tretia MOTOBANKA v Bra-
tislave) dosiahol celkovy pocet pracovisk 39. V ja-
nudri tohto roku pribudlo dalSie obchodné miesto
LUDOVEJ BANKY v Leviciach.

Zaujem o hypotekarne financovanie dosiahol
v uplynulom roku dynamicky narast vzhfadom na
nizke urokové sadzby hypotekarnych Uverov a moz-
nost fixacie Statneho prispevku na celu lehotu splat-
nosti uveru. Velky zaujem zo strany klientov v roku
2003 zaznamenal hypotekarny Uver na nesSpecifiko-
vanl nehnutefnost a hypotekarny Uver pre mladych
ludi do 36 rokov.

K 31. 12. 2003 poskytla LUDOVA BANKA hypote-
karne uvery 905 klientom v objeme 858 mil. Sk.

V septembri 2003 LUDOVA BANKA ako prva na
Slovensku otvorila v Bratislave Hypotekarne cen-
trum — S$pecializované pracovisko zamerané na
poradenstvo a predaj produktov hypotekarneho
financovania.

LUDOVA BANKA v juli 2003, ako tretia banka na
Slovensku, rozSirila svoje portfélio platobnych kariet
0 novy produkt uréeny aj pre novych klientov, ktori
nemaju doposial v LB vedeny ucet — kreditné karty
MasterCard Standard a Bussines.

(Zdroj: LUDOVA BANKA, a. s.)
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Rakusky cisar Leopold I. dal svojho starSieho syna Jozefa korunovaf
za uhorského krala 9. decembra 1687.V tom ¢ase mal Jozef (ako uhor-
sky kral Jozef I.) len devat rokov. K tejto korunovacnej slavnosti bol vyra-
zeny vo Viedni aj vyobrazeny Zetdn, ktory ma priemer 17 mm a hmot-

nost 1,2324 g.

Literatura:

1. Stefan Holgik — Korunovaéné slavnosti,
Bratislava 1563 — 1830, vyd. Tatran,

Bratislava 1986.

2. Emil Novak — Korunovace a koruno-
va¢ni razby Habsburské monarchie
v letech 1526 — 1918 II. dil vyd.
VEDUTA, Stity, 1992 str. 176, 31.

Zeton.

Z HISTORIE
KORUNOVACNE RAZBY

KORUNOVACNE RAZBY

Milan Burian

MEDAILA K BRATISLAVSKEJ KORUNOVACII MARIE TEREZIE
V ROKU 1741

Maria Terézia bola korunovana na uhorsku krafovnu 25. juna 1741
v Déme sv. Martina ako Maria Il. Terézia. K tejto slavnosti bolo vydanych
niekolko medaili a zeténov z réznych kovov a to zo zlata, striebra, bron-
zu a cinu. Vyobrazend medaila je razend zo striebra a méa priemer
39 mm a hmotnost 26,8105 g. Na licnej strane je portrét Marie Terézie
s opisom MARIA THERESIA AVGVSTA. Rubové strana ma zobrazenie
panovnic¢ky na koni s vytasenym
mec¢om a opisom APOSTOLICI
REGNI HONOROFICENTIA. Pod
kofiom sa nachadza silueta vtedaj-
Sej Bratislavy a v useli napis —
VNCTIO REGIA POSON/XXV.
IVN.MDCCXLI. Okrem toho medaila
ma priletované pravdepodobne
dobové usko.

Napriek tomu, Ze medaila sa
podoba vyobrazenim a opismi na
ostatné medaily vydané pri prilezi-
tosti korunovacie — nie je v literatare
popisana.

BRATISLAVSKY KORUNOVACNY ZETON JOZEFA |I.
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BREZNIANSKA SPORITELNA

Breznianska sporitelna,
Géastinna spolo¢nost, Brezno
(Brezndbanyai takarékpénztar
részvénytarsasdg Brezndba-
nya) bola rovesnitkou Vzajom-
nej pomocnice Nemecka
Lupéa, neskér zndmej ako Lip-
tovsko-nemecko-lup&ianska
sporitelfa. Vznikla v roku 1873,
ktory sa dejin Uhorska zapisal
Lciernym piatkom“ na vieden-
skej burze. Hospodarska kriza
postihla predovSetkym polno-
hospodarstvo a penaznictvo,
v dosledku ¢oho do konca roku 1874 bolo ndtenych ukoncit
svoju ¢innost 34 viedenskych bénk.

Stazené podmienky v8ak nezastavili snahu breznian-
skych ob&anov o vytvorenie U¢astinného pefiazného uUstavu
(svojpomocny pefiazny spolok Vzajomna pomocnica v Brez-
ne existoval uz od roku 1868). Pripravné zhromazdenie za
predsednictva Mateja Kamaszyho a ucasti Samuela Lopus-
ného, Jana Mikszatha, Jana Polonyho ml., Mateja Zachara,
Nataniela Csipkaya, Jana Csipkaya, Jozefa Baittroka, Ladi-
slava Foglera, Ondreja Skrowinu a mnohych dalSich sa
konalo 2. jina 1873. Dogasny vybor zverejnil vysledky ohla-
su na ,vyzvanie“ na upisovanie ucastin Breznianskej
sporitefne. Organizatori zamysfali vydat 600 kusov, ale velky
zaujem obyvatel'stva prekrogil toto Cislo o viac ako polovicu.
Zhromazdenie si zvolilo nového dogasného predsedu Dr. Ja-
na Mikszatha a poziadalo ho, aby v spolupraci s Janom
Csipkayom pripravil ndvrh stanov.

Vznik Ucastinarskeho spolku Breznianska sporitelfia
potvrdilo valné zhromazdenie konané 6. jula 1873 a sucas-
ne prijalo névrh stanov. Riaditelom pefaZného Ustavu sa
stal Dr. Jan Mikszath a za predsedu valného zhromazdenia
Ucastinari zvolili Sama Lopusného, starostu slobodného kra-
lovského mesta Brezno. Do firemného registra Krajského
sudu v Banskej Bystrici novy pefiazny Ustav zapisali 17. juna
1876. Vy8ka zakladného imania dosiahla 45 500 zlatych, t. .
910 Ucastin po 50 zlatych.

Charakter Breznianskej sporitelne sa vSak velmi rychlo
zmenil. Z penazného Ustavu utvoreného slovenskymi naro-
dovcami vznikol pefiazny Ustav pod vplyvom madarského
kapitalu. UZ od roku 1874 sa zapisnice z valnych zhromaz-
deni viedli len v madaréine. V roku 1903 doSlo k premeno-
vaniu Ustavu na Breznébényai részvényes takarékpénztar,
Brezndbanya (Brezniansku U&astinnu sporitelfiu v Brezne).
K pévodnému nazvu sa vratili az v roku 1910. Vtedy uz bolo
z&kladné imanie navySené na 420 000 korun, ¢o predstavo-
valo 1 400 kusov ucastin po 300 korun. O sedem rokov
neskor sa Ucastinny kapital viac ako zdvojnasobil — stupol na
1 001 000 korun. Banka poskytovala zmenkové a hypote-
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Budova filialky Tatra banky v Brezne,
predtym Breznianskej banky

karne uvery obchodnikom
a podnikatelom z okolia, ako aj
mestu Brezno.

Od roku 1919 sa zapisnice
opaf viedli aj v slovenskom
jazyku. Valné zhromazdenie
z 25. méja 1919, ktorému pred-
sedal Michal Matunék, prvy
predseda Matice slovenskej
v Brezne, rozhodlo o urychle-
nom zépise slovenského ndzvu
Breznianskej sporitefne do
firemného registra pri Bansko-
bystrickej sedrii. Zakladné ima-
nie v tom Case predstavovalo 1, 5 miliéna korun.

Banka sa po prvej svetovej vojne ocitla v fazkej situdcii,
pretoze svoje volné prostriedky mala zmrazené na Uétoch
v budapestianskych bankach a v rakusko-uhorskych vojno-
vych pozickach. Vedenie preto zacalo pripravovat flziu
s inym pefiaznym Ustavom. Uvazovalo sa o Narodnej banke
v Banskej Bystrici, Hospodarskej banke v Bratislave, Uver-
nej banke a Tatra banke v Turianskom Svatom Martine.

Diia 8. maja 1921 doSlo v sulade so zékonom &. 302/1920
Zb. o sporitelniach zo 14. aprila 1920 k zmene nézvu spo-
lo&nosti na Breznianska banka, G¢. spolo¢nost. V tom ¢ase
bol spravcom banky Jén Bruoth.

Sprava banky odporuéila 24. septembra 1921 Ucastina-
rom fuziu s Narodnou bankou v Banskej Bystrici. O mesiac
neskor, 23. oktdbra 1921, v8ak mimoriadne valné zhromaz-
denie uprednostnilo fiziu s Tatra bankou v Tur€ianskom
Svatom Martine, ktorej ponuku povazovalo za vyhodnejsiu.
Flzia mala prebehnut za tychto podmienok: (1) Tatra banka
prevezme aktiva i pasiva Breznianskej banky a zabezpedi
Ugastindrom za kazdé tri ucastiny nomindlnej hodnoty 250 K&
dve UCastiny Tatra banky v nominalnej hodnote 200 K&. (2)
ZabezpeCi uCastinarom Breznianskej banky za minulé roky
dividendu v celkovej sume 168 000 K¢ a riadnu dividendu Tatra
banky za bezny rok 1921. (3) Vytvori z Clenov Breznianskej
banky miestny vybor, najviac dvanastélenny, z ktorého sa zvo-
lia Styria Clenovia do cenzorného vyboru. (4) Jednému €lenovi
spravy alebo dozorného vyboru Breznianskej banky zabezpe-
¢i jedno miesto v dozornom vybore Tatra banky. (5) Prevezme
vSetkych dradnikov Breznianskej banky so vSetkymi pravami,
ktoré doteraz nadobudli.

Tatra banka sa dalej zaviazala, Ze z Breznianskej banky
vytvori svoju filidlku a za jej riaditela vymenuje doterajSieho
hlavného uctovnika Jana Kusého.

Proces fuzie bol zaviSeny 22. decembra 1921, ked' ju
schvalilo mimoriadne valné zhromazdenie Tatra banky.
Tymto aktom sa zavfSila i Styridsatosemrotnd existencia
Breznianskej banky.

Mgr. Andrea Lekova
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Dia 11. juna 2004 sa uskutocnilo 11. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Mariana Juska.

* BR NBS schvalila spravu o rozvoji bankového sekto-
ra SR a hodnotenie obozretného podnikania za bankovy
sektor k 31. 12. 2003 — definitivne vysledky.

Aj v roku 2003 pokracoval priaznivy trend vyvoja v ban-
kovom sektore a to najmé v oblasti produktivity aktiv, zvy-
Senia konkurencie na trhu bankovych produktov ako aj
plnenia ukazovatelov obozretného podnikania. V posled-
ne menovanej oblasti doslo v sledovanom obdobi ku kva-
litativnemu posunu vo vypocte primeranosti viastnych
zdrojov, ked’ nadobudnutim platnosti opatrenia o prime-
ranosti vlastnych zdrojov dfiom 1. 1. 2003 sa okrem Uve-
rového rizika zacali zohladnovat aj rizika trhové.

V tomto obdobi nadobudlo téinnost aj viacero dalSich
zdkonnych a podzakonnych noriem, ktoré podra NBS
prispeju k skvalitneniu prace celého bankového dohladu.
Dalsie novely zakonov nadobudli platnost 1. 1. 2004.

V slovenskom bankovom sektore pdsobilo k 31. 12.
2003 osemnast béank a tri pobocky zahraniénych bank.
Pocet pobociek sa rozsiril na tri udelenim bankového
povolenia Commerzbank Aktiengesellschaft. Objem upi-
saného zakladného imania osemnastich bankovych sub-
jektov predstavoval 40,4 mid. Sk, finan¢né zdroje poskyt-
nuté zahrani€nymi bankami svojim pobockam 2,8 mid. Sk.

Aktiva bank slovenského bankového sektora predsta-
vovali v sledovanom obdobi 985,4 mlid. Sk.

V zmysle stratégie schvalenej Bankovou radou NBS sa
v roku 2003 uskutocnila podstatna ¢ast dvojrotného
dohliadacieho cyklu. Realizovalo sa 15 dohliadok, z toho
10 komplexnych. Na ich zéklade bol stanoveny individual-
ny dohliadaci plan pre jednotlivé banky a pobocky zahra-
niénych bank. Po ukonéeni prvého dvojroéného dohliada-
cieho cyklu zaéne Usek bankového dohladu NBS
v poslednom S$tvrfroku 2004 novy dohliadaci cyklus
a komplexné dohliadky sa nahradia inSpekciami zamera-
nymi na jednotlivé rizika (kreditné, trhové a operacné)
podla vysledkov individualneho dohliadacieho planu
z prvého cyklu. Takyto pristup zamerany na aktualne rizi-
ka v ¢innosti jednotlivych bank a pobociek umozni vyko-
nat hlbsie preverenie ¢innosti bank a ich systémov riade-
nia rizik.

* BR NBS schvalila ndvrh opatrenia o vlastnych zdro-
joch financovania a investiciach institlcie elektro-
nickych penazi. Opatrenie vychadza z novelizacie zako-
na €. 510/2002 Z. z. z 19. augusta 2002 o platobnom
styku a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov. Novela zdkona zapracovala do
nasho pravneho systému smernicu Eurdpskeho spolo-

Censtva €. 2000/46/EC o zacati, prevadzkovani a o oboz-
retnom dohlade nad podnikanim institucii elektronickych
penazi. Opatrenie nadobudne UG¢innost dina 15. jula 2004.

* BR NBS schvdlila zabezpedenie vyroby a predaja ro¢-
nikovych suborov obehovych minci Mincoviiou Kremnica,
§. p., za zmluvne dohodnutych podmienok s Narodnou
bankou Slovenska a schvalila vyrobu stuborov obehovych
minci ro¢nik 2004 v maximalnom mnozstve 49 000 kusov.

* BR NBS schvdlila Dodatok k Ramcovej zmluve o pod-
mienkach vedenia Uctov a vykondvania korunového pla-
tobného styku pre klientov Statnej pokladnice v NBS
a Dodatok k Ramcovej zmluve o postupoch ukon&enia
vedenia uctov a vykonavania prevodov penaznych pro-
striedkov pre klientov Statnej pokladnice v NBS.

BR NBS v tejto suvislosti konstatovala, Ze terminy pre
prechod klientov z NBS do Stétnej pokladnice st hranié-
né a Ze zo strany NBS uz nie je mozZné akceptovat d'alSie
posuny terminov uvedenych v tychto dodatkoch vzhla-
dom na technické, organizatné a persondlne moznosti
jednotlivych pracovisk a informa¢ného systému NBS.

Dna 30. juna 2004 sa uskutocnilo 12. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Mariana Juska.

* BR NBS prerokovala situatnu spravu o menovom
vyvoji v SR za maj 2004 a rozhodla o zmene drokovych
sadzieb na uroven 3,00 % pre jednodriové sterilizaéné
obchody, 6,00 % pre jednodfiové refinanéné obchody
a 4,50 % pre dvojtyzdnové REPO tendre s obchodnymi
bankami s U¢innostou od 1. 7. 2004

* BR NBS prerokovala a schvalila stratégiu dalSieho
vyvoja v oblasti platobného styku v Slovenskej republike
po vstupe do Eurdpskej unie.

Material sa zaobera rozvojom platobného systému SR
v kontexte eurdpskej integracie. BR NBS rozhodla straté-
giu napojenia NBS na eurdpsky platobny systém
TARGET viazaf na stratégiu zavedenia eura v SR.

* BR NBS schvdlila spravu o rozvoji bankového sekto-
ra SR a hodnotenie obozretného podnikania za bankovy
sektor k 31. 3. 2004.

V slovenskom bankovom sektore pdsobilo k 31. 3.2004
dvadsatjeden bankovych subjektov a osem zastipeni
zahrani¢nych bank. Banky vykazali celkovy uhrn aktiv
999,9 mid. Sk a ¢isty zisk v objeme 3 mid. Sk, ¢o bolo
0 7,3 % menej ako v rovnakom obdobi minulého roka.
Stratu ako hospodarsky vysledok vykazala iba jedna
banka. Objem klasifikovanych tverovych pohladavok sa
znizil 0 12,5 % a ich podiel na pohladavkach celkom sa
tak k 31. 3. 2004 dostal pod uroveri ésmich percent.
Banky nemali vaznejSie problémy s dodrZiavanim limitov

BIATEC, rognik 12, 7/2004

29



30

INFORMACIE
Z ROKOVANIA BANKOVEJ RADY NBS

obozretného podnikania, k niekolkym poru$eniam doslo
iba v pripade dvoch limitov stanovenych opatrenim
0 majetkovej angazovanosti bank.

K stabilizacii vysledkov bankového sektora nemalou
mierou prispieva aj legislativna ¢innost. V sledovanom
obdobi bolo vydanych, resp. novelizovanych pat opatreni
Narodnej banky Slovenska a Styri metodické usmerne-
nia, ktoré priamo suvisia s vykonom bankového dohladu.

Zefektivneniu ginnosti bankového dohladu napomaha
aj spolupréaca useku bankového dohladu NBS s doméci-
mi a medzinarodnymi institliciami, ktord sa v priebehu
februara 2004 podarilo rozsirif podpisanim Dohody
0 spolupraci s Maltskym uradom finanénych sluzieb.

* BR NBS schvdlila vyhlaSku o vydani pamétnej strie-
bornej mince v hodnote 200 Sk s tematikou Svetové
dedi¢stvo UNESCO - Bardejov, mestska pamiatkova
rezervacia.

Pamatna minca, ktord vyda Narodnd banka Slovenska
na pripomenutie vyznamu ochrany svetového kultirneho
dedi¢stva je vyrazena zo zliatiny 750 dielov striebra
a 250 dielov medi. Jej hmotnost je 20 g a priemer 34 mm.
Autorom vytvarného navrhu mince je sochar Jan Cernaj.
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Pamatné mince, ktoré vyrazila Mincovria Kremnica, §. p.,
v naklade 12 000 kusov sa dostanu do predaja zaciat-
kom septembra 2004.

* BR NBS schvalila podmienky verejnej anonymnej
sutaze na vytvarné navrhy slovenskych stran eurovych
minci nominalnej hodnoty 1 eurocent, 2 eurocenty, 5
eurocentov, 10 eurocentov, 20 eurocentov, 50 eurocen-
tov, 1 euro a 2 eurd. Cielom sUtaZe je ziskanie hodnot-
nych vytvarnych navrhov slovenskych strdn eurovych
minci, ktoré po zavedeni eura v SR nahradia su¢asné
slovenské obehové mince.

Sutaz sa uskutoéni v dvoch kolach. V prvom kole budu
do sutaze predlozené kresbové navrhy minci, z ktorych
najlepsie postipia do druhého kola. Na ucast v riom
budu vyzvani autori piatich najlepSich kresbovych navr-
hov kaZdej nominalnej hodnoty mince, ktori vytvoria ich
reliéfne prepisy do sadrovych modelov minci.

Sufaz bude vyhlasena 20. jula 2004, UpIné znenie
sutaznych podmienok bude k dispozicii na internetovej
stranke Nérodnej banky Slovenska www.nbs.sk a zau-
jemcovia si ho budi méct vyZiadat aj na Odbore pripra-
vy a analyzy platidiel NBS.

Komentar k rozhodnutiu BR NBS zo dnha
30. 6. 2004 o urceni trokovych sadzieb

Bankova rada NBS prerokovala situaéni spravu
0 menovom vyvoji v SR za maj 2004 a na zaklade zvaze-
nia aktudlnych informécii o makroekonomickom vyvoji
rozhodla o znizeni Urokovych sadzieb. Bankova rada NBS
zobrala do uvahy vyvoj redlnej ekonomiky, kde publikova-
né (daje za hruby domaéci produkt za prvy Stvrirok 2004
potvrdili po troch Stvrfrokoch poklesu domaceho dopytu
jeho ozivovanie, ktoré bolo na mesacnej baze signalizo-
vané uz vyvojom v jednotlivych odvetviach. Bankova rada
v kontexte vykdzaného rastu ekonomiky kon&tatovala, ze
vyvoj inflacie tak aktuélny, ako aj predikcia v dvanastme-
saénom horizonte je v sulade s o€akavaniami NBS, t.j. na
urovni okolo 4 %. Pri rozhodovani o vyske urokovych sa-
dzieb hodnotila BR NBS aj vyvoj vymenného kurzu slo-
venskej koruny, ktorého dynamiku zhodnocovania z dru-
hej polovice maja je mozné povazovat za prili§ rychlu. Aj
ked v poslednych diioch doSlo k miernej stabilizacii
vymenného kurzu, bude NBS jeho vyvoj pozorne monito-
rovaf a v pripade potreby bude zvazovaf pouZitie dostup-
nych nastrojov na korekciu jeho vyvoja.

Pri rozhodovani o vy8ke urokovych sadzieb zvazovala
BR NBS nasledujuce faktory.

Cenovy vyvoj bol v méji v sulade s o¢akavaniami NBS.
V spotrebitelskych cenach pretrvaval rast cien pohon-
nych hmot a podfa predpokladu zacali rast aj ceny potra-
vin, kde sa prejavil tak sezonny vplyv, ako aj zvy$enie
cien z titulu prijatia spolo¢nej polnohospodarskej politiky

BIATEC, ro¢nik 12, 7/2004

EU. V juni by mal vyvoj inflacie ovplyvnit o¢akévany
pokles cien pohonnych hmét, nizka dynamika cien
obchodovatelnych tovarov, ako aj sezonny rast cien
potravin a niektorych sluzieb spojenych s letnou turistic-
kou sezénou. V nasledujucich mesiacoch otakavame
postupné znizovanie dynamiky inflacie, pricom jej predik-
cia je v sulade s programovym koridorom. Tento priazni-
vy vyvoj inflacie sa premieta aj do oCakavani spotrebite-
lov v oblasti cenového vyvoja, ktoré od zaliatku roka
zaznamenali vyrazny pokles.

Vyvoj v obchodnej bilancii pokra¢oval v aprili v tenden-
ciach z predchadzajucich mesiacov, ked’ na medziroénej
baze dosiahla znizenie deficitného salda. Zarover bezny
ucet nadalej vykazoval prebytok. Takyto vyvoj bol v sula-
de s predpokladmi NBS. V druhom polroku 2004 by sa
mal zvysit dovoz investicii a zarover spomalit medziro¢-
na dynamika exportu v dosledku bazického efektu.

Udaje o vyvoji hrubého domaceho produktu za prvy
Stvrtrok 2004 potvrdili signaly z vyvoja odvetvovych indi-
katorov o oziveni domaceho dopytu. Dosiahnuty rast
redlnej ekonomiky mozno povazovat za relativne dyna-
micky, pri¢om bol ovplyvneny aj va¢sim poctom pracov-
nych dni. Kladny prispevok Cistého exportu sa v porov-
nani s minulym rokom v prvom Stvrtroku 2004 zniZil
v prospech domaceho dopytu. To zodpoveda predpokla-
dom NBS a je v sulade s poslednymi rozhodnutiami cent-
ralnej banky, ktord od septembra minulého roku za uce-
lom podpory domaceho dopytu viackrat zniZzovala Uroko-
vé sadzby. Struktira HDP nesignalizuje vznik dopytovych
tlakov. RychlejSi rast konecnej spotreby domécnosti
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v porovnani s o¢akavaniami bol v prvom $tvrtroku ovplyv-
neny vyvojom v mzdovej oblasti a odlozenou spotrebou
z predchadzajuceho roka. Vzhladom na to, ze dynamicky
rast nominalnych a realnych miezd bol do znacnej miery
ovplyvneny presunom vyplatenia miezd a odmien z roku
2003 a aprilové udaje z jednotlivych odvetvi indikuju jeho
pribrzdenie v dalSich mesiacoch., predpokladame v dal-
gich Stvrfrokoch zmiernenie vyvoja konetnej spotreby
domacnosti. V rdmci domaceho dopytu by sa mal postup-
ne zvySovaf podiel investicii. Na zéklade doterajich
informacii a s ohfadom na uvedené skutocnosti by mohol
rast redlnej ekonomiky dosiahnut celoro¢ni dynamiku
rastu v okoli hornej hranice z aktualizovaného menového
programu.

V oblasti vymenného kurzu zaéali v priebehu maja
a juna opatovne vznikat tlaky na jeho apreciaciu, na ¢o
NBS reagovala operdciami na pefiaznom trhu. Ponecha-
nie prebyto€nej likvidity v bankovom sektore malo signa-
lizovaf, Ze dynamika zhodnocovania vymenného kurzu
zacala nadobudat prili§ rychle tempo a nebola v sulade
s rovnovaznym vyvojom vymenného kurzu. Vo vyvoji
zahrani¢ného obchodu oakavame v nasledujlcich me-

_INFORMACIE
TLACOVE SPRAVY

siacoch zvy$enie jeho deficitu na medzironej baze, ¢o
by malo byt ovplyvnené zanikom efektu zvysenej lrovne
vyvozu v prvych piatich mesiacoch tohto roku v porovna-
ni s rovnakym obdobim minulého roka. Zarovernl by mal
byt bezny Ucet negativne ovplyvneny vyplatou dividend
do zahraniCia.

Na zaklade poslednych informécii mozno konétatovat,
ze v oblasti inflacie neboli identifikované faktory, ktoré by
mali jej dynamiku vychylit z programového pasma
v nasledujucich dvanastich mesiacoch. Relativne dyna-
micky rast hrubého doméaceho produktu v prvom $tvrtro-
ku 2004 povazuje NBS za priaznivy vzhladom na do-
siahnutie vyvazenejSej Struktury rastu v prospech ozZive-
nia domaceho dopytu. Vyvoj zahraniéného obchodu sa
nachadza v intenciach predpokladov NBS, pricom oca-
kavané zhorSenie jeho salda v medziroénom porovnani,
ako aj oCakavany odlev prostriedkov v ramci ostatnych
zloZiek bezného a kapitalového Uctu by mohol posobit
timiaco na zhodnocovanie vymenného kurzu. Vyvoj
vymenného kurzu bude NBS sledovat a v pripade vzniku
tlakov na jeho apreciaciu z dévodu prilevu kratkodobého
kapitélu bude NBS adekvétne reagovat.

TLACOVE SPRAVY

Guvernér NBS na zasadnuti
Generalnej rady ECB

Guvernér NBS Marian Jusko a viceguvernérka Elena
Kohutikova sa dna 17. 6. 2004 zucastnili vo Frankfurte
nad Mohanom na 27. zasadnuti Generalnej rady Eurép-
skej centralnej banky (GR ECB).

Na programe rokovania $éfov centralnych bank krajin
eurozény a ostatnych &lenskych étatov EU bol makroe-
konomicky, menovy a finanény vyvoj v Unii s dérazom na
vyvoj v eurozone, hodnotenie menovej politiky v jednotli-

vych Statoch pouzivajlcich spolo¢ni menu ako aj v kra-
jinach, ktoré sa na zavedenie eura pripravuju. GR ECB
dalej posudila Vyro€nu spravu o verejnych financiach
v Eurépskom systéme centralnych bank. Dokument sa
tyka fiSkalneho vyvoja tak v Statoch eurozdny, ako aj
v ostatnych &lenskych krajinach EU.

Zasadnutie sa zaoberalo aj pripravenostou narodnych
centralnych bank v novych &lenskych $tatoch EU na
plnenie poziadaviek ECB v oblasti Statistiky. GR ECB tiez
diskutovala o poskytovani cezhrani€nych bankovych slu-
Zieb a o pozicii centralnych bank v tejto oblasti.

Guvernér NBS podpisal deklaracie
o pristipeni k memorandam

Guvernér NBS Marian Jusko podpisal dna 17. 6. 2004
na péde Eurdpskej centralnej banky vo Frankfurte nad
Mohanom Deklaraciu o pristipeni k Memorandu medzi
dohladmi nad platobnymi systémami a bankovymi
dohladmi a Deklaraciu o pristupeni k Memorandu o poro-
zumeni bankovych dohladov a centralnych bank v oblas-
ti krizového manazmentu.

Obe deklaracie sucasne podpisali najvy$si predstavi-
telia centralnych bank vsetkych desiatich novych €len-
skych Statov Eurdpskej Unie.

Hlavnym ciefom prvého dokumentu je podpora spolu-
prace a vzajomna vymena informacii v oblasti platobnych

systémov, ako aj zabezpecovanie zdravého a stabilného
platobného systému zu€astiujucich sa tverovych institu-
cii. Aj ked' je memorandum zamerané predovSetkym na
velké medzibankové prevody, je vychodiskom aj pre spo-
lupracu v oblasti retailovych platieb.
Druhé memorandum obsahuje vypocet principov
a postupov cezhrani¢nej spoluprace medzi bankovymi
dohladmi a centralnymi bankami &lenskych krajin EU
v krizovych situaciach. Ide o situacie, ktoré mézu mat
nepriaznivy vplyv na jednotlivé Uverové institlcie, ban-
kové alebo finanéné skupiny a mézu nepriaznivo ovplyv-
nif aj d'al$ie Clenské Staty. Memorandum zahffa aj prak-
tické podmienky na vymenu informdcii na cezhrani€nej
drovni.
l. Barat
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VYBRANE UKAZQVATELE HOSPODARSKEHO

A MENOVEHO VYVOJA SR NARODNA BANKA SLOVENSKA
Ukazovatel Merna 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Jednotka 12. 1. 2 3 4
REALNA EKONOMIKA
Hruby doméci produkt 1) 2) mld. Sk 676,9 690,7 716,8 748,4 779,9* 190,6*
Medzirotné zmena HDP 3) % 15 2,0 3,8 44 4.2* 55
Miera nezamestnanosti 4) % 19,2 17,9 18,6 17,5 15,6 16,6 16,5 16,0 15,3
Spotrebitelské ceny 3) % 14,2 84 6,5 34 93 83 8,5 8,2 8,0
OBCHODNA BILANCIA 2)*
Vyvoz (fob) mil. Sk | 423648 | 548372 | 610693 | 651256 | 803 037 60556 | 127259 | 202231 | 283 444
Dovoz (fob) mil. Sk | 468892 | 590728 | 713898 | 747883 | 826625 58899 | 125939 | 202554 | 285162
Saldo mil. Sk -45244 | -42356 | -103205 | -96627 | -23588 1657 1320 -323 -1718
PLATOBNA BILANCIA 2)
Bezny tcet mil. Sk | -47544,0 | -329411 | -84891,5 |-87900,5 |-10198,5 22493 41899 | 53309
Kapitalovy a financny Gcet mil. Sk | 776179 | 634151 | 83173,0 (2343089 | 64 541,5 -17045 | 144492 | -1030,9
Celkova bilancia mil. Sk | 30137,3 | 3416838 6866,9 |160596,0 | 52 446,2 33705 | 227420 | 85016
DEViZOVE REZERVY 4) 9)
Celkové devizové rezervy mil. USD | 43720 | 55817 5437,3 | 10380,6 | 134805 | 133865 | 138344 | 13171,2 | 13016,5
Devizové rezervy NBS mil. USD | 34252 | 40768 41887 | 91955 | 121490 | 122422 | 127556 | 122142 | 119208
ZAHRANICNA ZADLZENOST 4) 7)
Celkova hrubd zahranicnd zadlzenost | mid. USD 10,5 10,8 11,3 13,2 18,3 17,9 18,2 17,5
Zahrani¢na zadlzenost
na obyvatela SR usb 1944 2 021 2095 2 452 3406 3329 3389 3245
MENOVE UKAZOVATELE
Devizovy kurz 5) 6) Sk/USD 41,47 46,200 48,347 45335 | 33,604 32,292 32,083 | 32,927 | 33,433
Periaznd zasoba [M2] 4) 8) mid. Sk 508,9 580,4 649,2 6815 | 730,1* 7255 730,7% | 711,6* 719,8*
Medziroénd zmena M2 3) 8) % 10,9 14,2 1,9 4,7 71* 6,5 55* 32" 4,3*
Uvery podnikom a obyvatelstvu 4) 8)| mid. Sk 397,6 396,1 3217 3302 | 378,1* 3749 378,8% | 384,2* 383,9*
STATNY ROZPOCET 2) 4)
Prijmy mld. Sk 216,7 2134 205,3 220,3 2331 21,0 36,4 67,0 98,1
Vydavky mid. Sk 2314 2411 2497 272,0 289,1 23,7 40,8 65,8 92,4
Saldo mid. Sk -14,7 -21,7 -44.4 51,7 -56,0 -2,7 -4.4 1,2 57
PRIMARNY TRH
Priemerna drokova miera
jednorocné vklady % 12,34 9,76 6,62 5,70 3,76 3,56 3,66 3,88 3,81
kratkodobé Gvery % 19,61 13,61 11,24 9,93 7,75 7,82 7,72 7,57 7,49
kratkodobé Cerpané Gvery % 17,45 11,95 9,18 8,99 715 7,50 7,62 7,52 7,45
PENAZNY TRH
Urokové sadzby stanovované
Bankovou radou NBS, platnost od 31.12.2003 | 31.1.2004 | 29.2.2004| 31.3.2004 | 30.4.2004
1-dilové operdcie - sterilizacné % 4,50 450 4,50 4,00 3,50
- refinanéné % 7,50 7,50 7,50 7,00 6,50
2-tyzdiiova limitnd sadzba NBS % 6,00 6,00 6,00 5,50 5,00
pre Standardny REPO tender
Zékladné trrokova sadzba NBS 6,00 6,00 6,00 5,50 5,00

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

overnight % 11,47 7,96 7,35 7,18 5,32 5,66 5,93 5,67 4,95
7-diova % 13,24 8,47 7,73 7,13 5,99 5,98 6,02 5,82 5,31
14-dfova % 13,56 8,53 7,76 7,79 6,06 5,96 6,01 5,86 5,36
1-mesatnd % 14,51 8,58 7,77 7,81 6,08 5,92 5,96 5,85 537
2-mesatna % 15,16 8,58 7,17 7,80 6,04 5,86 5,87 5,78 5,36
3-mesacna % 15,66 8,58 7,77 7,77 5,98 578 5,79 5,71 535
6-mesacna % 16,23 8,58 7,17 7,12 5,81 5,61 5,58 5,53 5,29
9-mesacna % 7,95 7,75 7,70 5,68 5,48 5,43 5,39 517
12-mesacna % 7,97 7,76 7,68 5,65 5,44 5,34 5,31 513

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*

BIATEC, ro¢nik 12, 7/2004



VUB GENERALI DSS

SPOLOCNY PODNIK V SEKTORE DOCHODKOVYCH FONDOV

Skupina Generali a Ban-
ca Intesa zalozili prostred-
nictvom svojich dcérskych
spolo€nosti na Slovensku
— Generali Poisfovia
a VUB banka — spoloény
podnik, ktory bude pdsobit
na domacom trhu déchod-
kovych fondov.

Novéa spolo¢nost s naz-
vom VUB Generali DSS,
a. s., (déchodkova sprav-

Reforma slovenského
déchodkového systému
s platnostou od 1. januara
2005 spociva vo vytvoreni
druhého piliera prostred-
nictvom zalozenia sukrom-
ne spravovanych déchod-
kovych fondov s povinnym
prispevkom vo vyske 9 %
hrubého zarobku po dobu
minimalne 10 rokov.

Nova dochodkova sprav-

covska spoloénost) je rov-

covska spolo¢nost sa opie-

nakym dielom kontrolovana
zakladajucimi spolo¢nos-
tami. Zakladné imanie pred-
stavuje 300 miliénov Sk.

Cielom spolo¢ného pod-
niku VUB Generali DSS je vyuzit prilezitost v sivislosti s vytvo-
renim trhu doéchodkovych fondov na Slovensku (2. pilier) od
roku 2005. Spolo¢nost ma ciel ziskat priblizne 20 az 25 %
podiel na thu, ¢o predstavuje asi 200 000 klientov. Spolo¢nost
bude pontkat fondy prostrednictvom licencovanych sprostred-
kovatelov v sieti pobogiek VUB, prostrednictvom siete licenco-
vanych sprostredkovatefov a poistovacich agentov Generali,
vlastnymi zamestnancami DSS a nezavislou distribunou sie-
fou na zaklade zmluvného vztahu a individualnych licencii
sprostredkovatelov.

Zaber z tlacovej konferencie konanej drna 10. 6. 2004
pri prileZitosti zaloZenia novej déchodkovej spravcovskej
spolocnosti VUB Generali DSS, a. s. ZI'ava: R. Jurds,

W. Moertel, T. Spurny, G. Mandelli, M. Drosc.

ra o stabilnd a renomovanu
pritomnost VUB banky
a Generali Poistovne na
Slovensku. Vstup na slo-
vensky trh déchodkovych
fondov je dalsi krok vytyéeny v strategickom plane skupiny
Generali, ktorym je zameranie sa na konsolidaciu a posilnenie
jej pritomnosti vo vychodnej Eurépe. Rovnako to plati aj pre
Bancu Intesa, ktora ma svojich klientov v Chorvatsku, Madar-
sku, VarSave a Belehrade, pricom nedavno bola slavnostne
otvorena ZAO Banca Intesa v Moskve ako prva talianska
banka s licenciou v Rusku.

—sb -
Foto: archiv VUB banky, a. s.

BAZILEJ Il - PRIPRAVA NA IMPLEMENTACIU

Dna 21. juna 2004 sa konal v kongresovej sale Narodnej
banky Slovenska seminar zamerany na implementéciu Bazi-
lej Il a nové kapitélové direktivy.

Ugastnikov semindra, hosti z UFT a zastupcov auditorskych
firiem a prednasajucich z EK, ECB, Ceskej sporitelne, Erste
Bank, VUB banky, Deloitte and Touche Bratislava a NBS privi-
tal viceguvernér NBS Ivan Sramko (na obr. treti sprava).
V Uvodnom prihovore informoval o aktualnom stave v pripra-
ve na implementaciu novych pravidiel obozretného podnika-
nia.

Pripomenul, ze Eurdpska komisia prostrednictvom svojej
Expertnej skupiny na pripravu noviel dvoch hlavnych ban-
kovych direktiv (tzv. koordinacnej direktivy 2000/12 a direk-
tivy o KP 93/6) pripravila text tychto noviel, ktory bude po
internom spracovani v EK zverejneny ako definitivny navrh
komisie (pravdepodobne v jili 2004). lvan Sramko konsta-
toval, ze NBS mala moznost podielaf sa na priprave novych
bankovych pravidiel a tito moznost aktivne vyuzila.

V prihovore dalej uviedol, ze nastavajuce zmeny regu-
latného ramca maju dopad tak na obozretnost, ako aj na
makroekonomickU, resp. makrofinanénu oblast. St zame-
rané na zdravie jednotlivych institicii a na stabilitu finan¢-
ného sektora ako celku. PribliZil a charakterizoval tiez 25
Bazilejskych principov efektivneho dohladu, ktoré
v sUcasnosti reSpektuju dohliadacie autority z viac ako 130
krajin.

Viceguvernér NBS Ivan Sramko v zavere informoval o akti-
vitdch NBS v obdobi priprav na zavedenie novych kapitalo-
vych poZiadaviek a konstatoval, Ze v budlcnosti bude v rdmci
implementacie novych pravidiel obozretného podnikania Bazi-
lej Il nevyhnutna uzka spolupraca bankového sektora a ban-
kového dohladu NBS.

- sb -



