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Vystava Slovenské eurové mince

v Trnave

Jan Figel v NBS

Dna 5. februara 2007 sa na p6de Narodnej
banky Slovenska uskutocnilo rokovanie c¢lena
Eurdépskej komisie Jana Figela s guvernérom NBS
lvanom Sramkom. Témou rokovania bol makro-
ekonomicky vyvoj na Slovensku a proces zave-
denia eura v SR. O zaveroch rokovania obaja pred-
stavitelia informovali na spoloc¢nej tlacovej kon-
ferencii.

Dna 29. januara 2007 bola v priestoroch Divad-
la Jdna Paldrika v Trnave otvorena putovna vysta-
va Slovenské eurové mince — vystava vytvarnych
ndvrhov slovenskych stran eurovych minci, ktort
pripravila Narodna banka Slovenska v rdmci infor-
macnej kampane zameranej na zavedenie eura
v SR. Za Ucasti predsedu Trnavského samosprav-
neho kraja T. Mikusa (druhy sprava), primatora
mesta Trnava Ing. S. Bosnéka (prvy sprava) a za-
stupcov spolocenského a kultirneho zivota kraja
vystavu otvoril guvernér NBS I. Sramko. N&vstev-
nici vystavy sa mézu obozndmit so zakladnymi
Udajmi o Eurdpskej Unii, eurozéne a spolocnej
mene euro. Vystava prezentuje aj 144 nerealizo-
vanych kresbovych navrhov a 3 vitazné navrhy,
ktoré budu na slovenskych stranach eurovych
minci. Stcastou expozicie su aj najlepsie kresbo-
vé ndvrhy nametov, ktoré do sutaze zaslali Ziaci
zakladnych 3kol. Dalsiu ¢ast vystavy tvoria narod-
né strany eurovych minci trinastich ¢lenskych kra-
jin eurozény a San Marina, Monaka a Vatikanu.
Sucastou vystavy sU aj navrhy na eurové mince
Statov pripravujucich sa na vstup do eurozény —
Estonska, Litvy, Lotysska, Malty a Cypru.

Vystava Slovenské eurové mince bude spristup-
nena verejnosti do 2. marca 2007 v budove Divad-
la Jana Palarika, Troji¢né namestie 2, Trnava, v pra-
covnych drioch od 11.00 h do 17.00 h a pocas
divadelnych predstaveni. V roku 2007 bude vysta-
va instalovand aj v Pre3ove, Ziline, Trencine a Nitre.

Novy ¢len Bankovej rady NBS

Dna 31. janudra 2007 vlada SR vymenovala za
¢lena BR NBS s ucinnostou od 1. 3. 2007 Ing. Vilia-
ma Ostrozlika, MBA.

V. Ostrozlik sa narodil 8. 2. 1969 v Suranoch.
V roku 1992 ukoncil studium na Elektrotechnic-
kej fakulte Slovenskej technickej univerzity v Bra-
tislave, so zameranim na ekonomiku a riadenie.
V roku 2000 ukoncil studium MBA na The Uni-
versity of Pittsburg.V rokoch 1992 az 1998 pra-
coval v roznych pozicidch vo V3eobecnej Uvero-

vej banke, a. s. Od roku 1998 do roku 2000 zasta-
val poziciu generalneho riaditela divizie treasu-
ry, od roku 2000 az do roku 2002 poziciu riadi-
tela odboru treasury — obe funkcie vo VUB, a. s.
Od 1. jula 2003 pracuje v Privatbanke, a. s. (do
1. 11. 2005 Banka Slovakia) a od 6. 8. 2003 je
predsedom predstavenstva a generalnym riadi-
tefom Privatbanky, a. s.

V. Ostrozlik aktivne ovlada anglicky jazyk, pasiv-
ne rusky jazyk. Je Zenaty a ma jedno dieta.
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Vyvoj obeZiva v SR, porovnanie
s krajinami V4 a eurozdénou
a alokacny klu¢ emisie bankoviek

V eurozone

Rastislav Cérsky, Natdlia Valentovicova
Ndrodna banka Slovenska

Studia je zamerana na identifikaciu faktorov, ktoré ovplyvriuju dynamiku obeZiva na
Slovensku. Skuma predovsetkym vztah hotovostného obehu a vyvoja ekonomickej aktivity,
pricom stc¢asne zvaZuje také faktory, ako rozvoj vyuZivania platobnych kariet v ekonomike,
ale aj vplyv menovo-politického prostredia na vyvoj obeZiva. Sucastou analyzy je aj
porovnanie vyvoja obeziva s krajinami V4 (vratane Slovinska) a eurozoény a miery
vyuZivania hotovosti v tychto ekonomikdch. V suvislosti s relativne dynamickym rastom
obeZiva v slovenskej ekonomike méZe predovsetkym v rokoch 2005 a 2006 vznikat
otdzka, ¢i po vstupe do eurozény nebude objem bankoviek na Slovensku vacsi,

ako stanovuje rozhodnutie ECB 2001/15 (alokacny kli¢ bankoviek). To je predmetom

analyzy v zaverecnej Casti materidlu.

VYvoJ OBEZIVA Vv SR A JEHO
DETERMINANTY

Vyvoj obeZiva v Slovenskej republike charak-
terizovala relativne vysoka volatilita jeho medzi-
ro¢nej dynamiky. Po menovej odluke v roku 1993
dochddzalo k postupnému obnovovaniu drzby
.obvyklej” Urovne hotovosti, vyvoj obeziva bol
vsak determinovany aj prebiehajucim transformac-
nym procesom v ekonomike. Hotovostny obeh
bol ovplyvneny aj viacerymi jednorazovymi fak-
tormi, medzi ktoré patrili predovietkym meno-
vé krizy v rokoch 1997 a 1998, Y2K, ale aj vypla-
ta chranenych vkladov skrachovanych bank (v
rokoch 2000 — 2001) a splatenie dlhopisov FNM
z druhého kola kupoénovej privatizacie (2001).

Graf 1 Medzirocny rast obezZiva
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OBEZIVO A EKONOMICKA AKTIVITA

Z teoretického hladiska sluzi obezivo predovset-
kym na zabezpecovanie hotovostnych transak-
cif v ekonomike. Jeho vyvoj by tak mal reflekto-
vat ekonomicku aktivitu, ale aj vyvoj cenovej Urov-
aktivity je hruby domaci produkt. V beznych
cendach tento ukazovatel obsahuje aj informaciu
0 CENOVOM VYVOji.

Pri pohlade na tempd rastu obeziva (ro¢ny prie-
mer) a nominalneho HDP nie je na prvy pohlad
zrejmy jednoznacny vztah. V druhej polovici 90-
-tych rokov dochadzalo k spomalovaniu medzi-
ro¢nej dynamiky obeZiva, ¢o korespondovalo aj
so znizovanim rastu nominalneho HDP. Od roku
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1998 a7 do roku 2002 bol vyvoj obeziva vo vel-
kej miere ovplyvneny spominanymi jednorazovy-
mi faktormi a vztah medzi ekonomickou aktivi-
tou a vyvojom obeziva tak nie je zrejmy. V rokoch
2003 a 2004 rastlo obezivo pod Uroviou rastu
nomindlneho HDP a v roku 2005 ju naopak vyraz-
nejsie prekrocilo.

O nieco silnejsi vztah medzi vyvojom nominal-
neho HDP a obeZivom je mozné sledovat v pripa-
de posunu rastu HDP o jeden rok dozadu. Je to
zrejmé predovietkym na obdobi rokov 2003 —2005.

Prisp6sobovanie sa rastu obeziva rastu nomi-
ndlneho HDP s urc¢itym oneskorenim, ktoré nazna-
Cuje pohlad na ro¢né udaje, je mozné pozoro-
vat aj pri Stvrtro¢nych datach. Kym do roku 1998

Graf 2 Rast obeZiva a nominalneho HDP
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vyvoj dynamiky obeZiva viac-menej koreSpondo-
val s vyvojom rastu nominalneho HDP, v rovna-
kom ¢ase v dalsom obdobi jej priebeh zodpoveda
skor rastu HDP oneskorenému o Styri Stvrtroky.

Kym obeZivo sa vyuZiva len na hotovostné tran-
sakcie, nominalny HDP vyjadruje vyvoj ekonomic-
kej aktivity v SirSsom zmysle, zahfna vsetky tran-
sakcie v ekonomike. Z tohto pohladu méze byt
preto vhodnejsie zvolit ako meradlo ekonomic-
kej aktivity iny ukazovatel, ktory skér korespon-
duje s potrebou hotovostnych platobnych pro-
striedkov. KedZe hotovostné platby vyuziva pre-
dovsetkym obyvatelstvo, a to zvac¢sa na vydav-
ky suvisiace so spotrebou, méze byt vhodnym
ukazovatelom ekonomickej aktivity konec¢na

Graf 3 Rast obeziva (bezny rok) a nominalneho HDP

(posunuty jeden rok dozadu)
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Graf 4 Medzirocny rast obeZiva a nominalneho HDP
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Graf 5 Medzirocny rast obeZiva a nominalneho HDP
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Graf 6 Medzirocny rast obeZiva, konecnej spotreby
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spotreba domdcnosti. ESte uzsim ukazovatelom
priamo suvisiacim s transakciami na maloobchod-
nom trhu su trzby v maloobchode. Pri pohlade
na vyvoj medziro¢nych dynamik obeZiva a konec-
nej spotreby domacnosti, resp. maloobchodné-
ho obratu je zrejmé, Ze hotovostny obeh tzko
suvisi s tymito dvoma ukazovatelmi ekonomic-
kej aktivity. Zavislost sa opat zvyrazruje pri posu-
ne konecnej spotreby a maloobchodného obra-
tu o jeden rok dozadu (Styri Stvrtroky).

PLATOBNE KARTY, POPLATKY ZA VEDENIE
BEZNYCH UCTOV, VYBERY Z BANKOMATOV
A UROCENIE VKLADOV

Dopyt po hotovosti mdze byt ovplyviiovany aj
takymi faktormi, ako je Sirsie vyuZzivanie bezho-
tovostného platobného styku prostrednictvom
platobnych kariet, vyska poplatkov za vedenie
beznych uctov, poplatky za vyber v bankomate,
ale aj vyska Urocenia vkladov.

PodrobnejSia analyza v oblasti nahrddzania
hotovostnych platieb bezhotovostnymi platbami
prostrednictvom platobnych kariet je zial obme-
dzena nedostato¢nou Udajovou bazou. Podrob-
nejsie Udaje su dostupné v zasade len za 1. pol-
rok 2006.

Napriek tomu, Ze pocet POS termindlov vyraz-
ne prevysuje pocet bankomatov, uskuto¢neny
pocet transakcii a predovsetkym ich objem je
vyrazne vys3i prostrednictvom siete bankomatov.
Priemerna vyska transakcie uskuto¢nena prostred-
nictvom bankomatov viac ako dvojndsobne pre-
vySuje priemernu vysku transakcie uskuto¢nenu

Graf 8 Pocet bankomatov a platobnych
terminalov k 30. 6. 2006
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Graf 10 Struktura poc¢tu transakcii k 30. 6. 2006
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|7 Transakcie v bankomatoch [ Transakeie v platobnych termindloch

prostrednictvom POS termindlov. Takyto stav pre-
trvdva napriek tomu, Ze pocet POS terminalov od
roku 1996 do 1. polroka 2006 vzrastol o viac ako
20 tisic (ich pocet ku koncu 1. polroka 2006 pred-
stavoval 20 499). V rovnakom obdobi sa pocet
bankomatov zvysil len o niec¢o viac ako 1 100
kusov (ku koncu 1. polroka 2006 ich pocet dosa-
hoval 1 900 kusov). Tieto Udaje dokumentuju sku-
to¢nost, Ze pri vysokom naraste poctu platobnych
kariet v ekonomike (o viac ako 3 mil. kusov od
roku 1996) ekonomické subjekty uprednostriu-
ju platby hotovostou pred bezhotovostnymi plat-
bami prostrednictvom platobnych kariet.

Vys3ia preferencia drzby hotovosti méze do urci-
tej miery suvisiet aj s Urocenim vkladovych pro-
duktov. Pri nizkom droceni vkladov klesaju
naklady prilezitosti (teda obetovany vynos) stvi-
siace s drZzbou obeZiva. To zniZzuje motivaciu eko-
nomickych subjektov ukladat svoje prostriedky na
Uc¢toch v bankach. Naopak pri raste Urokovych
sadzieb bude zaujem o vkladové produkty rast.

Vyvoj medziro¢nej dynamiky rastu obeziva
moze predovsetkym v poslednych rokoch suvi-
siet aj s menovo-politickym prostredim. Znizova-
nie Urokovych sadzieb a ich celkovo nizka uro-
veri mohli zvySovat preferenciu likvidity, teda
uprednostrovanie hotovosti pred vkladmi. Zvy-
Senie klucovych urokovych sadzieb NBS v roku
2006 by prostrednictvom rastu urocenia klient-
skych vkladov mohlo mat na vyvoj obeZiva v bliz-
kej buducnosti opac¢ny vplyv.

Rast zaujmu o drzbu hotovosti méZe teoretic-
ky suvisiet aj s vySkou poplatkov za vedenie bez-

Graf 9 Struktura objemu transakcii k 30. 6.
2006

19 %

81 %

[ Objem bankomatovjch transakeii [}l Objem transakci v platobnych termindloch
Graf 11 Priemerna vyska jednej transakcie
v bankomatoch a platobnych termindloch
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Graf 12 Medzirocny rast obeZiva a urocenie vkladov
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Zdroj: NBS.

ného Uctu, resp. poplatkov za vyber z bankoma-
tov. Nasledujuci graf viak nenaznacuje, ze by rast
poplatkov za vedenie bezného uc¢tu vyznamnej-
Sie ovplyvrioval rast obeziva. ZniZzenie medziro¢-
ného rastu obeziva, resp. jeho pokles v rokoch
1998 a 1999 nesuvisel s rastom poplatkov za
vedenie bezného uc¢tu, ale s menovou krizou
v roku 1998 (opustenie rezimu fixného vymen-
ného kurzu v oktébri 1998). Udaje o medziroc-
nom raste poplatkov za vyber v bankomatoch su
k dispozicii len od decembra 2005.

POROVNANIE VYVOJA OBEZIVA NA
SLOVENSKU S KRAJINAMI V4 (VRATANE
SLOVINSKA) A EUROZONOU

Podiel obeZiva na HDP na Slovensku patri po
Ceskej republike medzi najvyssie vo V4. Jeho hod-
nota prevySuje aj Uroven eurozoény, pricom
v obdobi rokov 2003 — 2005 tento rozdiel pred-
stavoval takmer 2 percentudlne body na HDP.
Slovensko tak spolu s Ceskou republikou patri
medzi ekonomiky s najvy3sou preferenciou

hotovosti medzi krajinami V4 a aj v porovnani
s eurozonou. Sucasne je mozné pozorovat, ze
podiel obeZiva na HDP sa v poslednych rokoch
na Slovensku relativne dynamicky zvysoval. Kym
ndrast tohto podielu od roku 2000 do roku 2005
je zrejmy aj v inych krajinach V4, od roku 2003
do roku 2005 vyraznejsie rastol predovsetkym na
Slovensku. Celkovo za obdobie od roku 1996 do
roku 2005 sa podiel obeziva na HDP najvyraz-
nejsie zvysil v Ceskej republike. Pomerne vyraz-
ny rast podielu obeZiva na HDP v eurozdne suvi-
sel predovsetkym so zavedenim hotovostného
eura a jeho vyuzivanim ako platidla aj mimo uze-
mia eurozony.

Kym koncom devatdesiatych rokov dosahova-
lo Slovensko spomedzi krajin V4 najpomalsiu
medziro¢nu dynamiku rastu obeZiva, v posled-
nom obdobi sa posunulo na prvé miesto.
V rokoch 2000 a 2001 bol rast obeziva na Slo-
vensku ovplyvneny aj takymi faktormi, ako bolo
vyplacanie chranenych vkladov bdnk, ktoré
ukonili svoju ¢innost, a vyplatou dlhopisov FNM.

Graf 13 Medzirocny rast obeZiva a poplatkov za vedenie beZného uctu
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V rokoch 2003 az 2005 bol relativne dynamic-
ky vyvoj obeziva vysledkom jednak pomerne vyso-
kej ekonomickej aktivity (meranej rastom reélne-
ho HDP), ale v rokoch 2003 — 2004 aj relativne
vysokou inflaciou. Rast nominalneho HDP tak
zaznamenaval najvyssie prirastky v regiéne, ¢o sa
premietlo aj do rastu drzby hotovosti.

VYvoJ OBEZIVA V SR A ALOKACNY KLUC
EMISIE BANKOVIEK EUROZONY

Alokécia emisie bankoviek v Eurosystéme je via-
zand na emisny klu¢, ktory kazdej ndrodnej cen-
trélnej banke (NCB) priraduje urcity podiel na emi-

Graf 14 Podiel obeZiva na nominalnom HDP v eurozéne

tovanych bankovkach eurozény. Ak narodna cen-
tralna banka emituje viac bankoviek, ako jej pri-
nalezi podla kluca, zvysuje sa o tUto sumu jej zava-
zok voti ostatnym ¢lenom Eurosystému. Uroce-
nie takého zavazku' potom ovplyvriuje prijem jed-
notlivych NCB.

Z pohladu Slovenska je preto zaujimavé, ako
by sme v sti¢asnosti napliiali nas podiel na ban-
kovkdach Eurosystému v pripade, Ze by sme boli
¢lenom eurozoény, resp. ¢i je pravdepodobné, ze
po vstupe do eurozény budeme prekracovat limit
stanoveny kli¢om na alokdciu bankoviek.”

Graf 15 Zmena podielu obeZiva na nominédlnom HDP
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Graf 16 Priemerny medzirocny rast obeziva v eurozéne
a v krajinach V4
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Pozndmka: Udaje o obezive za eurozénu su dostupné len od roku 1997.

Graf 18 Rast realneho HDP v krajinéch V4 a v eurozéne
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Graf 17 Priemerny medzirocny rast obeZiva v eurozéne
a v krajinach V4 v obdobi 2003 - 2005
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Graf 19 Zmena deflatora HDP v krajinach V4 a v eurozdne
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Kru< NA ALOKACIU EMISIE BANKOVIEK

Rozhodnutie ECB 2001/15 zo 6. decembra
2001 o emisii eurovych bankoviek urcuje ich alo-
kaciu jednotlivym NCB. V sulade s tymto rozhod-
nutim je ECB pridelenych 8 % z celkovej hod-
noty bankoviek v obehu. Pre jednotlivé central-
ne banky je urceny klu¢ na emisiu bankoviek,
ktory vychadza z kluca na upisovanie zakladné-
ho imania ECB (kapitalovy klu¢). Podiel jednotli-
vych NCB na bankovkach eurozény zodpoveda
hodnote kapitdlového podielu upraveného o ban-
kovky vydané ECB.

KIU¢ na emisiu bankoviek = podiel kapitalu
¢lenského statu eurozény x 0,92

Na zaklade daného vzorca by podiel Narodnej
banky Slovenska na bankovkach eurozény bol
0,7141 x 0,92 = 0,65752 % z celkového mnoz-
stva vydavanych eurovych bankoviek.

Hypotetické podiely krajin V4 na emisii
eurovych bankoviek (od 1. januara 2004)

Podiel v %
Narodnéa banka Slovenska 0,65752
Ceska narodni banka 1,34173
Narodowy Bank Polski 4,72696
Banka Slovenije 0,30774
Magyar Nemzeti Bank 1,27733

Podiel obeziva Slovenska na obeZive eurozény
(po priratani ostatnych krajin V4 vratane Slovins-
ka) predstavoval v juni 2006 priblizne 0,60 %.
Najvy3si podiel obeZiva na obezive eurozény dosa-
hovalo v tomto obdobi Polsko (2,69 %), najniz-
3i Slovinsko (0,15 %).

‘Slovensko by tak v sucasnosti hypoteticky na-
plralo alokacny klu¢ bankoviek priblizne na 85 %.
Po Ceskej republike, ktora tento podiel vyrazne
prekracuje, su Slovensko spolu s Madarskom

Graf 20 Rast nomindlneho HDP v krajinach V4 a v eurozdne
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Graf 21 Podiel obezZiva vybranych krajin na obeZive eurozény
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Pozndmka: Pre vypocet tychto podielov bolo k objemu obeZiva v eurozéne

pripocitané aj obezivo jednotlivych krajin.

v rdmci regionu krajinami s najvy3sie naplianym

podielom alokacie obeziva.

ALOKACNY KLUC BANKOVIEK A JEHO
NAPLNANIE PO VSTUPE DO EUROZONY
Vzhladom na sucasny, relativne dynamicky vyvoj
obeZiva vyvstava otazka, ¢i Slovensko nebude po
vstupe do eurozdny prekracovat svoj podiel ban-

Graf 22 Percentualne plnenie emisného kltuca (priemer za obdobie)
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Pozndmka: Pre vypocet plnenia emisného kltica bolo k objemu obeZiva v eurozéne pripocitané aj obezivo jednotlivych krajin. Co sa tyka
4. Stvrtroka 2006, na vypocet Stvrtrocného priemeru za eurozénu sa pouZili Udaje len za oktdber a november, vzhladom na ich dostupnost.

Eurosystému).

2 Nakolko casové rady za objem
emisie bankoviek nie su dostupné
za cely asovy horizont a vybrané
krajiny, aproximujeme tieto ¢asové
rady emisiou obeziva.
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Graf 23 Podiel nominélneho HDP SR na HDP EU 25
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koviek stanoveny aloka¢nym kltu¢om. To bude
zavisiet na jednej strane od vyvoja nasho upisa-
ného podielu na zékladnom imani ECB, na dru-
hej strane to bude podmieriovat aj vyvoj podie-
lu obeZiva SR na obeZive eurozony.

Na zdklade kapitalového kltca je podiel NCB
na upisanom zakladnom imanf uréovany podiel-
mi populacie a HDP danej krajiny na EU. V pri-
pade Slovenska dochadza k postupnému rastu
podielu HDP, kym podiel populacie mierne klesa.
Rast podielu HDP reflektuje priebeh redlnej kon-
vergencie slovenskej ekonomiky, ¢o dava pred-
poklady na pokracovanie tohto trendu aj
v buducnosti. Jeho zrychlenie po roku 2000 suvi-
si s postupnou stabilizaciou makroekonomické-
ho prostredia, realizaciou ekonomickych reforiem,
ale aj vstupom do Eurdpskej tnie. KedZe podiel
HDP sa zvySuje dynamickejSie v porovnani
s miernym poklesom podielu populdcie, mal by
podiel Slovenska na upisanom imani ECB v ¢ase
rast. Jeho zvySovanie vsak bude vzhladom na

mechanizmus a ¢asovanie vypoctu kapitalovych
podielov relativne pomalé.

MozZnost prekrocenia podielu bankoviek dané-
ho aloka¢nym kltii¢om bude ovplyviiovana aj vyvo-
jom obeZiva na Slovensku a obeZiva v eurozé-
ne, teda ich podielu. Vzhladom na to, Ze v rokoch
2003 a 2004 medziro¢ny rast obeziva v erozo-
ne predstihoval rast obeziva na Slovensku,
podiel Slovenska na obezive eurozény mierne kle-
sal. Situacia sa zmenila v roku 2005, ked sa dyna-
mika obeziva na Slovensku vyraznejsie zrychlila.
Priemerny ro¢ny podiel obeZiva SR na obeZive
eurozony vsak nedosiahol Uroveri z roku 2002.
V roku 2006 sa medziro¢ny rast obeziva na Slo-
vensku zacal postupne spomalovat a v posled-
nych mesiacoch roka dosiahol priblizne rovnaku
dynamiku ako v eurozdne.

V pripade, Ze by dynamika obeziva na Sloven-
sku dlhodobo prekracovala jeho rast v eurozo-
ne, mohlo by, napriek zvySovaniu kapitalového
podielu Slovenska, postupne dojst k naplneniu

Kru¢ NA UPISOVANIE ZAKLADNEHO IMANIA ECB
V zmysle ¢lanku 29 Protokolu o Statute Eurdpskeho systému centralnych bank a Eurdpskej

8
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centralnej banky (dalej len , protokol”) sa podiely ndrodnych centrélnych bank na zakladnom
imani ECB urcuju klu¢om na upisanie zakladného imania ECB. Na zaklade protokolu podiel kaz-
dej narodnej centrdlnej banky na kapitali ECB sa rovna suctu

® 50 % podielu prislusného ¢lenského statu na celkovom pocte obyvatelov Eurdpskeho spolo-

¢enstva v predposlednom roku pred zriadenim ESCB a
® 50 % podielu prislusného ¢lenského statu na hrubom domacom produkte Eurépskeho spo-

lo¢enstva v trhovych cenach za predchadzajucich pat rokov, ktoré bezprostredne predchddza-

li predposlednému roku pred zriadenim ESCB.

Tieto percentudlne podiely sa zaokruhlia smerom nahor na najblizsi nésobok 0,05. Hodnoty
vahovych podielov pridelenych ndrodnym centralnym bankdm sa po zalozeni ESCB upravia ana-
logicky kazdych pat rokov v zmysle ¢lanku 29 protokolu. Upraveny klt¢ sa pouzije od prvého
dna nasledujuceho roka. Na zaklade ¢lanku 49.3 protokolu, ktory bol do statutu doplneny zmlu-
vou 0 pristUpeni, sa upisané zakladné imanie ECB automaticky zvysi pri vstupe nového ¢lenské-
ho $tatu do EU a vstupe jeho narodnej banky do ESCB. Velkost navfienia sa uréf vyndsobenim
sUcasnej vysky upisaného zékladného imania ECB a pomeru vahy pristupujucich narodnych cen-
trélnych bdnk k vahe narodnych centralnych bank, ktoré uz su ¢lenmi ESCB, v rdmci rozsirené-
ho klti¢a na upisovanie zdkladného imania.

Ndrodné centralne banky Eurosystému su povinné svoj podiel na upisanom zakladnom imanf
splatit v plnej vyske. Narodné centralne banky nepatriace do eurozény musia splatit urc¢ité mini-
malne percento upisaného zakladného imania (k 1. méju 2004 to predstavuje 7 %) ako prispe-
vok na krytie prevadzkovych ndkladov ECB.

Graf 24 Podiel populécie SR na populdcii EU 25
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Graf 25 Podiel obeziva SR na obeZive eurozény (rocné

priemery)
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Zdroj: NBS, ECB.
Poznamka: Udaje za eurozénu su dostupné len do novembra 2006.

alokac¢ného kluca, pripadne k jeho prekroceniu.
Vzhladom na prebiehajucu redlnu konvergenciu
slovenskej ekonomiky je mozné ocakavat rychlej-
3i rast redlneho HDP i rast cien v porovnani s euro-
zénou. To pravdepodobne ovplyvni aj dynami-
ku obeZiva a pripadné prekrocenie limitu dané-
ho aloka¢nym kltc¢om. Na druhej strane cenova
uroven na Slovensku, ako aj vyska prijmov oby-
vatelstva moézu byt dévodom vyssieho pouziva-
nia minci v porovnani s eurozénou (podiel minci
na emitovanom obeZive v SR v3ak v su¢asnosti
predstavuje len 1,7 % a na obeZive eurozdny len
0,01 %).

ZAVER

Vyvoj obeZiva na Slovensku bol ovplyvneny via-
cerymi jednorazovymi a neStandardnymi faktor-
mi, jeho dynamika je viak v zna¢nej miere deter-
minovana ekonomickou aktivitou. Dokumentu-
je to graficka analyza vyvoja obeziva a hrubého
domaceho produktu, ale aj koncenej spotreby
domécnosti a trzieb v maloobchode.

Aj napriek dynamickému rozvoju trhu s platob-
nymi kartami obyvatelstvo preferuje skor hoto-
vostné transakcie pred platbami prostrednictvom
POS terminalov. K vysSiemu zaujmu o drzbu hoto-
vosti mohlo predovietkym v poslednych rokoch
prispiet aj menovo-politické prostredie, ked
relativne nizke Urokové sadzby zniZovali atrakti-
vitu vkladovych produktov.

Porovnanie s krajinami V4 a eurozénou tiez
naznacuje, Ze Slovensko patri medzi ekonomiky
s najvyssou preferenciou hotovosti. Stcasne rast
obeZiva na Slovensku bol v porovnani s krajina-
mi V4 najvyssi. Suviselo to jednak s rychlym real-
nym rastom ekonomiky, ale aj vyssou inflaciou.
Nominalny HDP na Slovensku tak zaznamenaval
najvyssie prirastky.

Ak by Slovensko bolo v sticasnosti (spolu s dal-
$imi krajinami V4) ¢lenom eurozény, napliialo by
hypoteticky alokacny kluc¢ bankoviek priblizne na
85 %. V sucasnosti je rast obeZiva na Slovensku
v porovnani s eurozénou dynamickejsi a vzhla-
dom na prebiehajucu redlnu konvergenciu je taky-
to vyvoj mozné ocakavat aj v budtcnosti. Rych-

Graf 26 Medzirocny rast obeZiva
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Zive eurozény. Ten sa v3ak, vzhfadom na mecha-
nizmus aktualizacie kapitdlového kluca, bude
menit len pomaly. Konvergencia by teda mohla
viest k prekroceniu podielu obeZiva stanovené-
ho aloka¢nym kltcom.
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Koncom roku 2006 sa v aule
Univerzity Komenského v
Bratislave konalo sldvnostné
zasadnutie Vedeckej rady UK,
na ktorom bol udeleny cestny
titul doctor honoris causa
Philippe Maystadtovi,
prezidentovi Eurdpskej
investicnej banky. Pri tejto
prileZitosti predniesol

P. Maystadt v Auditoriu
Maxima UK prednasku,

v ktorej sa zaoberal
stikromno-verejnymi
partnerstvami a financovanim
infrastruktdry.

1 Napriklad Allen, 2001, Eurdpska
komisia, 2003a a 2003b, Medziné-
rodny menovy fond, 2004, Hart,
2003, Pollitt, 2000, PROFIT, 2001,
Hospodérska komisia Spojenych
narodov pre Eurdpu, 2000.

Sukromno-verejné partnerstva
a financovanie infrastruktury

Zavery z odbornych prac a skusenosti EIB

1. Uvop

Vyuzivanie sukromnych zdrojov na financova-
nie projektov infrastruktury nie je nijakou novin-
kou. V eurdpskej histérii stavby spoplatfiovanych
ciest, mostov, prieplavov, 5kél, Zeleznic, nemoc-
nic a podobnych zariadeni ¢asto zabezpecoval
sukromny sektor.

Sukromno-verejné partnerstva (Private-Public
Partnerships, dalej len ,,PPP") sa vo svojej novo-
dobej podobe zacali zriadovat v stvislosti s nova-
torskym pristupom k financovaniu infrastruktdry
v Spojenom krélovstve zaciatkom devatdesiatych
rokov. Neskor sa PPP rozsirili do Eurdpy a dalej
do sveta. Sirkou a hibkou svojich sktsenosti s PPP
je Spojené kralovstvo spomedzi krajin s odstu-
pom na prvom mieste, avsak vo vyvoji vlastnych
narodnych programov PPP sa vyrazne pokrocilo
aj vo mnohych dalsich eurdpskych krajinach vra-
tane vacsiny novych ¢lenskych statov EU.

Co vyvoldva tuto rasticu orientaciu na PPP?
Niektori pozorovatelia vyjadruju nazor, ze vytva-
ranie PPP a ich expanzivny rast suvisi s dlhodo-
bymi rozpoctovymi tazkostami vacsiny eurépskych
krajin, so znizovanim verejnych investicii a s oba-
vami z moznych nepriaznivych nasledkov nizsich
investicif do infrastruktdry. Pre vladnych cinite-
lov vystavenych finan¢nym tlakom su PPP atrak-
tivnou alternativnou prilezitostou, pretoze ponu-
kaju moznost dodavky infrastruktiry zvonka
a sucasne zmiernuju tlak na obmedzené verej-
né financie.

Ini ekondmovia zase povazuju PPP za stcast pre-
biehajucich nazorovych zmien, v ramci ktorych
sa Caka, Ze sukromny sektor bude zohravat
vyznamnejsiu Ulohu v oblasti tych hospodarskych
aktivit, ktoré boli doteraz doménou 3tatu.
Podobnym, ale nie celkom rovnakym nazorom
je, ze PPP dokazu poskytovat verejné sluzby lep-
Sie, nez ako sa to dialo doposial. Poskytuju ich
vsak skutocne lepsie? Je Uplne racionalne vyslo-
vit podozrenie, Ze s PPP nie su spojené iba rozne
prinosy, ale tiez naklady. Z hladiska verejnej poli-
tiky bude preto rozhodujlce poznat charakter
tychto ndkladov a prinosov a vediet posudit, v kto-
rom pripade prinosy prevazia, a v ktorom nie.

Ucelom tohto prispevku je zhodnotit z tohto
hladiska odborné prace zaoberajice sa PPP
a posudit doterajsie skusenosti, a to najma
z pohladu Eurdpskej investi¢nej banky, ktora je
na europskom trhu PPP uz dlho jednym z naj-
vacsich aktérov. Na Uvod prispevku sa sice netech-
nicky, ale dosledne opiSu ekonomické klady
a zapory PPP. Dalej sa opfSe Uloha Eurdpskej inves-
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Philippe Maystadt
prezident Eurdpskej investicnej banky

ticnej banky v oblasti PPP a odvodia sa poucky

Z jej skusenosti ziskanych v tejto oblasti. Na zaver

sa zhrnU niektoré dolezité tézy z odbornej lite-

ratlry a z praxe.

Prispevok sa obmedzuje na ,,zmluvné” (con-
tractual) PPP, to znamend, Ze sa venuje len tym
partnerstvdm, ktoré su zalozené na zmluvnom
vztahu medzi verejnym a sukromnym partnerom
(a ktoré treba odlisovat od , instituciondlnych”
PPP). Ale aj tieto zmluvné PPP mavaju rézny cha-
rakter a formu, a preto je tazké néjst univerzal-
ne akceptovanu definiciu. V kazdom pripade vsak
mozno nacrtnut niekolko zékladnych ekonomic-
kych charakteristik, ktoré takéto usporiadania
musia spliiat, aby sa mohli nazyvat PPP. V dal-
som uvadzame zoznam niektorych vseobecne
akceptovanych charakteristik, ktorymi by sa PPP
mali vyznacovat ":

* PPP sluzia cielom vo verejnom zdujme, naprik-
lad poskytuju sluzby v oblasti infrastruktury a iné
verejné sluzby. Je zrejmé, Ze tymto sa PPP od
podnikatelskych subjektov orientovanych na
zisk zretelne odlisuju — plnia Ulohy vo verejnom
zdujme a nevytvaraju len komer¢né tovary
a sluzby.

¢ V pripade PPP uzatvara verejny sektor dlhodo-
bl zmluvu na zabezpecenie dodavok sluzieb
(produkciu) s partnerom zo sukromnej sféry,
pri¢om sa na rizikach a vynosoch spojenych so
zabezpecovanim a poskytovanim sluzieb podie-
[aju obaja partneri a jednotlivé rizika projektu
znasa ten z nich, ktory ich dokéaze lepsie riadit.

e \/ystavba, Udrzba a prevadzka objektu infra-
Struktury tvoria jeden balik, to znamena, Ze
vystavbou, udrzbou a prevadzkovanim objek-
tu, teda poskytovanim verenej sluzby je pove-
reny len jeden subjekt.

¢ Objekt infrastruktury je v sikromnom vlastnic-
tve alebo aspor pod sukromnou kontrolou.
Presny vyznam a dblezitost takéhoto typu vlast-
nictva sa ozrejmi v dal3ej diskusii o odbornej
literature venujuicej sa PPP.

2. EKONOMICKE KLADY A ZAPORY PPP
Zakladnou tézou odbornej literatury je, Ze
v porovnani s tradi¢nym verejnym obstaravanim
moZu PPP za istych okolnosti priniest vyssiu nakla-
dovu efektivnost v celom Zivotnom cykle, avsak
jej zvysenie moze ist niekedy na uUkor kvality,
alebo, vyjadrené odbornou terminolégiou, alo-
kacnej efektivnosti (allocative efficiency). Tento
zakladny recipro¢ny vztah medzi nakladovou efek-
tivnostou a aloka¢nou efektivnostou ma pri roz-
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hodovani medzi PPP a tradi¢nym verejnym ob-
staranim klfucovy vyznam. V dalsom sa preto
budeme podrobnejsie venovat odbornej literatu-
re o zakladnych ekonomickych vztahoch v oblas-
ti PPP.

Najprv uvazujme, pre¢o modze byt obstarava-
nie investi¢nych projektov prostrednictvom PPP
nakladovo efektivnejsie nez tradi¢né verejné
obstaravanie. Podla odbornej literattry sposobu-
ju vyssiu nakladovu efektivnost tri zakladné cha-
rakteristiky PPP. Tymito charakteristikami, ktoré
sa Uzko viazu na uvedenu definiciu PPP, su: obsta-
ravany objekt infrastruktury je v sikromnom vlast-
nictve alebo prinajmensom pod stkromnou kon-
trolou, zmluva o vystavbe objektu je spojena so
zmluvou o jeho udrzbe/prevadzkovani do jednej
zmluvy a partneri z verejného a zo sukromného
sektora sa podielaju na rizikdch a vynosoch pro-
jektu. Teraz preberieme tieto tri charakteristiky
podrobnejsie.

2.1 Pravo kontroly nad objektom

Najpouzivanejsim teoretickym rdmcom analy-
zy PPP je rdmec neuplnych zmlav?, ktory okrem
iného ukazuje, ako vlastnictvo objektu, naprik-
lad cestnej komunikacie, alebo kontrolné pravo
nad takymto objektom méZzu priviest sukromné-
ho partnera k tomu, aby sa sustredil na nakla-
dovu efektivnost. Odborna literattra vychadza
z toho, ze zmluvné vztahy tykajuce sa rela¢no-
-Specifickej investicie — t. j. investicie do objek-
tu, napriklad cestnej komunikacie, ktory sa prak-
ticky nedd pouzit na iné ucely, nez aké vymedzu-
je zmluva — su problematické, ak sa uzatvaraju
v prostredi, ktoré je prili$ zloZité na to, aby aka-
kolvek takdto zmluva mohla byt uplna.

Inymi slovami, v zlozitom svete, v ktorom sa
nedaju zmluvne podchytit vietky buduce even-
tuality, vykazuju rela¢no-3pecifické investicie
tendenciu byt nizsie nez optimalne.

Ako priklad problému takéhoto ,podhodno-
tenia” uvazujme o zmluve s pevne stanovenou
cenou medzi verejnym sektorom a podnikom
zabezpecujucim udrZzbu cestnej komunikacie.
Predpokladajme, Ze potom, ako sa uzavrie
zmluva na udrZbu s pevne stanovenou cenou, sa
objavi nejaky novy, lacnejsi sposob cestnej
udrzby. Bude podnik investovat do nového tech-
nického vybavenia? Pravdepodobne nie, preto-
Ze si nemoze byt isty, ¢i sa mu tato investicia vrati.
Na jednej strane by takato investicia mala zisk
podniku zvysit, pretoze verejny sektor mu bude
nadalej uhradzat vopred dohodnuté sumy
a naklady na plnenie zmluvy o Udrzbe sa zniZia.
Na druhej strane si viak verejny sektor bude vedo-
my tohto zvyseného zisku, takze je pritomné rizi-
ko, Ze sa bude snazit dojednat zmluvu nanovo,
so zamerom znizit pevne stanovenu cenu, ktoru
podniku plati. V takomto pripade podnik nebu-
de podnecovany obstarat si novu techniku, inves-
tovat nebude a nakladova efektivnost ekonomi-
ky sa zhorsi.

Na zaklade tejto analyzy sa odporuca, aby sa
prevod vlastnickych prav k rela¢no-3pecifickym

objektom vyriesil tak, aby sa problém investi¢né-
ho podhodnotenia zmiernil. Pod vlastnickymi pra-
vami sa v tomto kontexte rozumeju rezidualne
kontrolné prava zahffajice pravny dévod na
vyjednévanie, ktoré davaju vlastnikovi Uplnd kon-
trolu nad danym objektom a posledné slovo v pri-
padnych sporoch. Nemusf teda ist o vlastnictvo
de jure v striktne vymedzenom pravnom zmys-
le, ale staci, ked sukromny partner ma de facto
kontrolné prava.

Mozno to ilustrovat na priklade o cestnej
udrzbe. Ak podnik bude ,vlastnikom” cestnej
komunikacie, ktord sa ma udrziavat, a ak mu
verejny sektor bude platit za jej udrziavanie v pre-
vadzkyschopnom stave, nebude verejny sektor
v sUvislosti so zavedenim novej Uspornej techni-
ky cestnej udrzby pozadovat nové prerokovanie
zmluvy, pretoZe podnik ako vlastnik bude prak-
ticky sém riadit jej vyuzivanie. KedZe nové roko-
vania o kontrakte su v takomto pripade neprav-
depodobné, podnik bude do novej techniky inves-
tovat. Jeho nakladova efektivnost sa zlepsi a bu-
de dosahovat vyssie zisky.

Podstatou je, Ze vhodny prevod vlastnickych
alebo kontrolnych prav k objektu infrastruktury
moze zvysit nakladovu efektivnost tym, ze pod-
nieti rela¢no-specifické investicie aj v pripadoch,
ked zmluvy nie st Uplné. Toto je dblezitym vycho-
diskovym bodom pri zvazovani ekonomickych kla-
dov a zéporov PPP. Ak sa verejny sektor vzdd kon-
trolnych prav k objektu infrastruktury v prospech
partnera zo sukromného sektora, méze sa nakla-
dova efektivnost zvysit tak, Ze presiahne Uroven,
ktord sa dé& dosiahnut prostrednictvom tradic-
ného verejného obstardvania, pri ktorom je objekt
vo verejnom vlastnictve a motiv sikromného zisku
absentuje.

2.2 Vystavba objektu a jeho prevadzkovanie
v jednom baliku

Daldou pritinou moznej vy3sej néakladovej
efektivnosti PPP je spojenie vystavby objektu s jeho
prevadzkovanim do jednej zmluvy. Vyjadrené
odbornou terminolégiou, toto umozni ,,interna-
lizovat” vsetky pozitivne vedlajSie ekonomické
ucinky (externalities), ku ktorym moze dochadzat
od fazy vystavby az po prevadzkovanie. V pripa-
de projektu cestnej komunikdcie by takéto spo-
jenie zmldv umoznilo sikromnému dodavatelo-
vi, aby sa uz vo faze vystavby rozhodol pre také
rieSenia, ktoré znizia naklady na udrzbu v celom
Zivotnom cykle stavby. Bez takéhoto spojenia by
sa tieto vedlajSie ekonomické Ucinky vo faze
vystavby nezohladnili a naklady na udrziavanie
stavby pocas jej Zivotnosti by boli vyssie.

Tento nazor sformuloval Oliver Hart vo svojej
Casto citovanej praci (2003). Podla Hartovho
modelu si pri obstardvani projektu pozostavaju-
ceho zo stavby objektu a z jeho prevadzkovania
moze verejny sektor vybrat: bud si projekt obsta-
rd ako tradi¢ny investi¢ny projekt verejného sek-
tora, ked jeho vystavbu a prevadzkovanie zabez-
pecia dva rézne sukromné podniky, alebo obe
etapy zabezpeci ako balik jeden podnik, t. j. PPP.

2 Préce Grossmana and Harta

(1986), Harta a Moora (1990),

a Harta (1995), opierajuce sa

o starsiu pracu Williamsona (1979).
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Verejny sektor zaujima najma kvalita koncovych
sluzieb poskytovanych spotrebitefom, ale tiez
naklady na ich poskytovanie. Podnik zo stikrom-
ného sektora sa snazi maximalizovat svoj zisk,
a preto sa stard o nakladovu stranku, a o kvali-
tu sluzieb sa stara len do tej miery, do akej ju
vymedzuje zmluva.

Podnik zo sukromného sektora, ktorému sa pri-
deli kontrakt na vystavbu — ¢i uz spojeny so zmlu-
vou na prevadzkovanie objektu alebo nie — sa
v etape vystavby moze rozhodnut pre dva typy
investicif.

Pri investicii prvého typu, nazvime ju i, sa zni-
Zia ndklady na udrzbu vo faze prevadzkovania
a zvysi sa tiez kvalita koncového produktu pre
spotrebitelov. Ako priklad méze sluzit investicia
do nového povrchu vozovky s porovnatelne vys-
Sou zivotnostou a s lepsimi bezpe¢nostnymi cha-
rakteristikami, ktorou sa zniZia ndklady na
udrzbu a zvysi sa kvalita cestnej komunikacie.
Preto tato investicia /, ak sa uskuto¢ni vo faze
vystavby, prinesie vysSiu ndkladovu aj alokac¢nu
efektivnost.

Ind mozna investicia, nazvime ju e, sa tieZ spdja
s vyssou nakladovou efektivnostou, pretoze znizi
naklady na udrzbu, ale na rozdiel od i je spoje-
nd s nizsou aloka¢nou efektivnostou. Ako priklad
uvazujme o pouziti trvacnejsieho materialu na
povrchové znacenie vozoviek, ktoré mé ale men-
3iu schopnost odrazat svetlo. V doésledku trvac-
nosti tohto materidlu sa opat znizia naklady na
udrzbu, ale skutoc¢nost, Zze znacenie je za tmy
menej viditelné znizi kvalitu vozovky, nakolko ria-
denie bude v noci menej bezpecné.

Hart dospel k zaveru, Ze v takejto konsteldcii
je pri rozhodovani sa medzi obstaranim objektu
prostrednictvom PPP a tradi¢nym verejnym
obstaranim rozhodujlca skutoc¢nost, ¢i verejny
sektor dokaze sledovat, overovat a sankcionovat
kvantitu oboch typov investicif. Ak verejny sektor
dokéze udrzat kvantitu oboch investicii pod kon-
trolou, investicie sa nazyvaju kontrahovatelné.

Ak su oba typy investicii kontrahovatelné, je
rozhodovanie medzi PPP a tradi¢nym verejnym
obstaranim trividlne, pretoze verejny sektor vie
vzdy pripravit kontrakt, ktorym sa zabezpeci spo-
lo¢ensky optimalna vyska oboch investicif.

V skutocnosti viak ¢asto dochadza k pripadom,
ked jedna alebo druha z tychto investicii nie je
kontrahovatelnd. V takomto pripade je rozhodo-
vanie sa medzi obstaranim prostrednictvom PPP
a tradi¢nym verejnym obstaranim zloZitejsie. Hart
v takomto pripade navrhuje, aby sa pri vybere
medzi PPP a tradi¢nym obstaranim zvézilo, do akej
miery je investicia e s problematickou kvalitou
kontrahovatelna.

Suvislosti su dost zrejmé: v pripade PPP ma part-
ner zo sukromnej sféry vetky doévody svoje nakla-
dy znizovat, pretoze nizsie naklady sa mu pre-
mietnu do vyssieho zisku. Znamena to, ze PPP
pride s vy33ou investiciou v oboch pripadoch, i aj
e, pretoze obe investicie znizuju naklady sukrom-
ného partnera. Sucasne verejny sektor — ktory
zaujima kvalita sluzieb i ndklady — chce zabez-
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pecit, aby mnozstvo investicie e s problematic-
kou kvalitou nebolo velké. Ak je tato investicia
kontrahovatelnd, verejny sektor dokaze vypraco-
vat kontrakt s PPP tak, aby mnoZstvo tejto pro-
blematickej kvality bolo ¢o najmensie. V tomto
pripade sa odporuca PPP, pretoze dokaze zabez-
pecit dand kvalitu sluzieb za nizsiu cenu. Ak
naopak investicia e s problematickou kvalitou nie
je kontrahovatelna, verejny sektor v pripade PPP
nemdze zabezpedit kvalitu sluzieb, a preto bude
na zabezpecenie prijatelnej kombinacie nakladov
a kvality potrebné tradi¢né verejné obstaranie.

MoZno konstatovat, Ze ak sa PPP chdpe v zmys-
le zmluvy spéjajucej vystavbu objektu infrastruk-
tdry s jeho prevadzkovanim, je z hladiska Uspes-
nosti PPP rozhodujuca schopnost verejného
sektora kontrolovat a vynutit si urcité nutné kva-
litativne Standardy. Ak verejny sektor nedokaze
kontrolovat alebo vynutit si kvalitu infrastruktur-
nej sluzby prostrednictvom sikromného podni-
ku, bude pre spolo¢nost prospesnejsie, ak si zvoli
tradi¢né verejné obstaranie.

2.3 Zdielanie rizik medzi verejnym
a sukromnym sektorom

Co sa tyka tretej charakteristiky PPP, ktord moze
prispiet k vy33ej nakladovej efektivnosti, moze-
me konstatovat, Ze otdzka ocenovania rizik sa sice
podrobne prebera v odborne;j literattre o finan-
covani podnikov, ale teoretické prace o PPP
a neuplnych zmluvach sa venuju skér otdzkam
vlastnictva objektov a spajania zmluv nez zdie-
laniu rizik.

VSeobecnejsie povedané, prenesenie rizika
z verejného na sukromny sektor moze viest k jeho
explicitnejsiemu rozpoznaniu, kvantifikovaniu
a oceneniu.’ Jednou zo zédsad obstardvania pro-
strednictvom PPP je, Ze rizikd sa maju prenasat
na tu zmluvnu stranu, ktora ich dokaze lepsie ria-
dit. Tato strana potom ur¢i ndklady na minima-
lizdciu rizika, Ze vysledny produkt bude mat
nepriaznivé finan¢né nasledky. Stru¢ne poveda-
né, pouckou vo vztahu k PPP je, Ze samotné pre-
nesenie rizika nakladovu efektivnost neovplyvni.
To, ¢o spdsobuije, Ze obstaravanie prostrednictvom
PPP moZe byt nakladovo efektivnejsie nez tradic-
né verejné obstaravanie, je pravdepodobnost, ze
prenesenim rizika sa zlepsi jeho riadenie.

2.4 Niekol'ko zaverov

Zhriime teraz stru¢ne niekolko pouciek o PPP
z odbornej literatdry. Ich hlavnym posolstvom je,
Ze rozhodovanie sa za alebo proti PPP by malo
spoc¢ivat na hodnoteni recipro¢ného vztahu
medzi ndkladovymi Usporami dosahovanymi
pocas Zivotného cyklu objektu, ktoré sa od PPP
ocakavaju, a moznymi stratami v oblasti dosaho-
vania verejnoprospesnych cielov. Bolo by urcite
naivné domnievat sa, ze PPP znamenaju pre spo-
lo¢nost len prinosy v oblasti nakladovej efektiv-
nosti a Ze jej nespdsobuju naklady.

V spojitosti s PPP si mozné dva hlavné typy
dodatoc¢nych nakladov. Prvym z nich je uz uva-
dzana moznost, Ze PPP budu poskytovat konco-
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vym pouzivatelom sluzby s nizSou kvalitou, nakol-
ko snahy sukromného partnera o nakladovu efek-
tivnost mozu ovplyvnit kvalitu sluzieb tak, Ze to
verejny sektor nebude moct ovplyvnit.

Druhy typ predstavuju transakené naklady, to
znamend naklady na vytvorenie a udrziavanie
partnerstva. Konkrétnejsie sem patria naklady na
poradenstvo v pravnej, finan¢nej a technickej
oblasti, ktoré verejny a sukromny sektor znasa
pri obstaravani projektu a pocas jeho prevadzko-
vania. K transak¢nym nakladom patria naklady
na organizaciu sutaze, Ucast v nej, rokovania
o zmluve medzi verejnym sektorom a vitazom
sutaze, na sledovanie dodrziavania zmluvy part-
nerom zo stukromného sektora a tiez na dalsie
rokovania v priebehu platnosti zmluvy. Celkovo
sa usudzuje, Ze transak¢né nédklady su v pripa-
de PPP vy33ie neZ pri tradi¢cnom verejnom obsta-
ravani, avsak empirické prace pokusajuce sa pres-
nejsie kvantifikovat vysku transak¢nych nakladov
v pripade PPP zatial prakticky neexistuju.

V suvislosti s uvedenym vidno, Ze spolo¢nost
méa dobré dovody tieto naklady PPP akceptovat
za predpokladu, Ze su nizsie ako prinosy. Treba
si tieZ uvedomit, Zze vzdjomny vztah medzi klad-
mi a zapormi PPP nie je pri kaZdej verejnej sluzbe
rovnaky. V skutocnosti mozu byt PPP pri poskyto-
vani niektorych sluzieb velmi vyhodné, ale v pripa-
de inych sluzieb mézu byt aj naozaj nevyhodné.

V nasledujucej ¢asti mdzeme prejst ku skuse-
nostiam, ktoré sme v EIB s PPP nadobudli, a k z&-
verom, ku ktorym sme v stvislosti s rozpracova-
nymi projektmi PPP dospeli. Najskor viak uvedie-
me tieto praktické poznatky do primeranej pers-
pektivy a stru¢ne opiSeme Ulohu, ktord EIB zohra-
va na eurépskom trhu PPP.

3. EIB a PPP

V priebehu svojej skoro patdesiatro¢nej ¢innos-
ti ziskala EIB zna¢né skusenosti z financovania pro-
jektov infrastruktury. Navyse banka za poslednych
viac ako desat rokov podporovala PPP v réznych
krajinach a sektoroch. Aka je teda konkrétna
uloha EIB v oblasti PPP?*

EIB ako banka poskytuje finan¢né prostriedky
od tradi¢nych dlhodobych uverov aZ po transak-
cie v oblasti rizikového kapitélu stvisiace s celo-
europskymi sietovymi projektmi, ktoré podpo-
ruje Eurépska komisia. Uloha EIB v projektoch PPP
sa vsak neobmedzuje len na poskytovanie
finan¢nych prostriedkov. KedZe banka sa za tie
roky intenzivne zapdjala do pripravy velkého poctu
PPP v roznych etapach ich ¢innosti, nadobudla
znac¢né skusenosti z roznych sektorov a krajin.
Z tohto dévodu moze EIB poskytovat odborné
poradenstvo organizatorom z verejného sekto-
ra pri Strukturalizacii projektov a v niektorych kra-
jinach dokonca i radit pri priprave legislativy stvi-
siacej s PPP. Skusenosti EIB navyse zosilfiuju kata-
lyticky efekt projektov PPP, ¢im sa pritahuju dal-
Sie financ¢né zdroje.

Majuc na pamati tdto Sirsiu Ulohu EIB, m&Ze-
me prejst k rozsahu poskytovanej finan¢nej pod-
pory. Za poslednych 15 rokov bola EIB jednym

Z najvyznamnejsich poskytovatelov finan¢nych
prostriedkov pre PPP v Eurépe. Celkovy objem
Uverov poskytnutych na projekty PPP v réznych
krajinach EU dosiahol priblizne 18 miliard EUR.
KedZe v3etky z nich su svojim charakterom dlho-
dobé, finan¢né prostriedky boli poskytnuté na
dlihsie obdobia, so splatnostami od 20 do 30
rokov.

Ako je znazornené na grafe 1, z hladiska geo-
grafického ¢lenenia bolo hlavnym prijemcom pro-
striedkov EIB na PPP Spojené kralovstvo. Nie je
to prekvapujuce, pretoze Spojené kralovstvo stoji
na Cele krajin poskytujucich sluzby v oblasti in-
frastruktury prostrednictvom PPP.

Graf 2 znazormiuje sektorové ¢lenenie Uverov
EIB poskytnutych PPP. | tu ¢lenenie Uverov poskyt-
nutych PPP vyjadruje mieru, v akej sa v jednotli-
vych sektoroch vyuziva tento model.

Treba zdoraznit, Ze EIB v zasade PPP osobitne
nepreferuje. Vyber najvhodnejsieho sposobu fi-
nancovania velkych projektov je v kone¢nom
dbsledku vecou verejnych organov, a to, ¢ dany
projekt ma, alebo nema struktdru PPP, nie z hla-
diska jeho akceptovatelnosti na financovanie EIB
rozhodujuce. Samozrejmé v3ak je, Ze projekty rea-
lizované prostrednictvom PPP musia byt vnutor-
ne zdravé.

V dalej asti sa budeme venovat praktickym
zisteniam, ku ktorym sme sa doposial dopraco-
vali. Mdme vsak dobry doévod byt v tejto oblas-
ti zdrzanlivi. KedZe Ziadne PPP sa zatial nedos-
talo na koniec svojho zivotného cyklu, odvode-
né poucky sa mdzu opierat len o skdsenosti
z obstardvania, vystavby a z prvych faz prevadzko-
vania objektov prostrednictvom PPP. Nasleduju-
ce Uvahy sa opieraju o vlastné skusenosti EIB
a o teoretické a praktické prace o PPP.°

4. POuCKY z0 SKUSENOSTi s PPP°®

Prvou doleZitou pouckou je, Ze projekty PPP pri-
nasaju celkovo dobré vysledky z hladiska v¢as-
ného dokoncovania stavieb v stlade s rozpoc¢tom.
Z tohto aspektu su dosahované vysledky PPP
vyrazne lepsie nez v pripade velkych projektov
financovanych tradi¢nym spésobom.’

Aj ked vcasna doddvka v sulade s rozpoctom
je jednoznacne priaznivy vysledok, treba uviest
i niektoré vyhrady. Po prvé, rozhodujucim fak-
torom v¢asnej dodavky v sulade s rozpoctom su
zmluvy na vystavbu s pevne stanovenou cenou
a terminom dokoncenia uzatvarané so subdoda-
vatelmi. Takéto zmluvné vztahy su bezné vo vset-
kych Strukturach PPP, ale rovnako by sa mohli
uzatvarat aj v pripade tradi¢ného verejného obsta-
ravania.

Dalej si nesmieme zamiefat efektivnost PPP pri
Uspesnej realizacii stavby projektu s koncovym cie-
[om zvy3enia efektivnosti vyuZivania a umiestrio-
vania nedostatkovych zdrojov. Prikladom méze
byt velmi Uspesné pdsobenie PPP pri rychlom roz-
voji infrastruktury a zlepseni kvality verejnych slu-
Zieb v Portugalsku, ktoré vsak v zmysle ekonomic-
kej efektivnosti neprinieslo také vysledky, aké malo.®

Zasadnou vyhradou je, Ze v porovnani s verej-

Graf 1 Geografické ¢lenenie
portfdlia PPP EIB

Il Spojené kralovstvo

Portugalsko [ Holandsko
M Spanielsko M Polsko
M Grécko M Svédsko
B Dénsko irsko
Nemecko Rakusko
Zdroj: EIB.

Graf 2 Sektorové &lenenie
portfélia PPP EIB

22 %

W Cestné komunikacie

Il Tunely, mosty

|1 Objekty mestskej dopravy,
priprava stavieb

W Letiska

M Zeleznice

B Socidlna infrastruktura
Zasobovanie vodou
Energetické stavby

Zdroj: EIB.

4 Tato otdzka je podrobnejsie
prediskutovand v materiali
The EIB’s role in public-private
partnerships (PPPs), EIB, 2004.

5 EIB neddvno uskutocnila hodnote-
nie svojho portfdlia PPP ex post
(EIB 2005 a Thompson, 2005).
Okrem toho EIB dala podnet na
zhodnotenie praktickych skusenos-
ti s PPP v Spojenom krélovstve,
Portugalsku a v novych clenskych
statoch EU (Grout, 2005, Leahy,
2005, Monteiro, 2005, a Brenck
a kol.,, 2005).

6 Vlychddza sa z prace Maystadlta,
Riesseho, and Vililda, 2006.

7 NAO, 2003, a Thompson, 2005.

8 Monteiro, 2005.
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nym obstardvanim mozu byt prednosti PPP, ktoré
sa pocituju pri realizacii projektov infrastruktury
v sulade s rozpoctom prostrednictvom PPP iluzor-
ne.’ Dévodom su ndklady, ktoré su spojené s Usi-
lim vyhnut sa prekroceniu celkovych ndkladov. Pre-
javuje sa tu totiZ recipro¢ny vztah medzi tymito
nakladmi a prospechom z minimalizacie prekro-
Cenia celkovych nakladov. Zvlastnym doésledkom
tohto poznania je, Ze prekrocenie nakladov, ku
ktorému Casto dochadza pri verejnom obstarava-
ni, mdze odrazat skor fenomén nevybilancovania
projektu, nez prilis nakladné obstardvanie objek-
tov infrastruktury. To, ¢o zavazi, je v3ak istotne
kvalita a celkové naklady projektu infrastruktury
ex post. Projekt s pozadovanou kvalitou a dodrza-
nymi rozpoctovymi nakladmi za 200 jednotiek je
urcite menej Zelatelny nez projekt s rovnakou kva-
litou, ktory mal podla planu stat 100 jednotiek
a ktorého naklady sa prekrocili o 50 %."

Aby sme vsak poukdzali na zrejmé prednosti
PPP, pozrime sa na tuto jednoduchd ilustraciu
z druhej strany. Predpokladajme, Ze pri rozho-
dovani medzi projektom zabezpecovanym pro-
strednictvom PPP a tradi¢ne obstardvanym pro-
jektom sa zisti, Ze naklady na projekt za celti dobu
jeho Zivotnosti ex ante sa v pripade PPP odhad-
li na 150 jednotiek a v pripade tradi¢ne obsta-
raného projektu na 100 jednotiek. Tradi¢né obsta-
ranie sa teda zda vyhodnejsie. Ale jednym z dévo-
dov, preco su celkové naklady na PPP ex ante vys-
Sie je to, ze na posudenie daného projektu sa spo-
trebovalo viac prostriedkov, a to najma na posu-
denie rizik. A skutocne, toto Usilie navyse, ktoré
sa vynaloZilo pri posudzovani projektu, zvysuje
transakcné naklady PPP, o ktorych sa uz hovori-
lo. Ale podrobnejsie skimanie projektu v etape
jeho posudzovania Usti aj do komplexnejsieho
hodnotenia projektu a jeho nakladov. Dolezitym
aspektom je, Ze rizikd projektu, ktoré prebera
sukromny partner, sa oceriuju, zatial ¢o pri tra-
di¢nom verejnom obstarani sa mézu prehliadat
— alebo ignorovat. Mozno konstatovat, Ze PPP
sa moze zdat drahsie ex ante len preto, Ze alter-
nativa tradi¢ného verejného obstarania sa nesta-
ra o vdetky naklady a neocefiuje spravne inhe-
rentné rizika.

Druhou pouckou je, Ze financovany projekt musf
byt vnutorne zdravy, a Ze zly projekt nema nadej
na to, aby sa pretransformoval do dobrého PPP.
Pristup s vyuzitim PPP urcite nie je Ziadnou uni-
verzdlnou metddou investovania do infrastruk-
tury. Dalej si treba uvedomit, Ze ani vyborny pro-
jekt verejnych investicii nemusi byt zdravou bazou
pre PPP. Dévodom médZze byt napriklad to, Ze efek-
tivne alokovanie rizik je stazené alebo technic-
ké prostredie nie je stabilné a riziko novych roko-
vanf je z tohto dévodu velmi vysoké. Prikladom
moZze byt sektor informacnych technolégi, pri kto-
rom su skusenosti s PPP negativne."

VSeobecnejsie povedané, aj ked zdielanie rizik
medzi partnerom z verejného a zo sukromného
sektora je charakteristickym znakom kvality PPP,
nemusi priniest uspokojivé vysledky, a to z dvoch
dévodov. Jednym je, Ze niektory partner sa moze
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snazit riadit rizika, na ktoré nema vplyv. Dalej si
treba uvedomit, Ze rizikd, ktoré by mal riadit
sukromny partner, sa nemusia povazovat za redl-
ne, pretoZe sa oCakava, Ze ak sa sukromny part-
ner dostane do finan¢nych tazkosti, verejny sek-
tor mu pomoze. A skuto¢ne, sukromni partneri
mozu byt nadmieru ochotni vstupovat do nepri-
meranych rizik, ratajuc s tym, Ze ak vec nevyjde,
bude im podana pomocna ruka.”” MoZno kon-
Statovat, Ze ak ma zdielanie rizika daleko od opti-
malneho, pristup s PPP riadenie rizik projektu
neovplyvni, ¢im zanikne jeden z hlavnych doévo-
dov zvysenia nakladovej efektivnosti.

Tretou pouckou je, Ze sutaz spojend s PPP zvy-
Suje Sancu, ze PPP vytvori hodnotu zodpoveda-
jucu cene, to znamena, Ze sa dosiahnu naklado-
vé Uspory v celom Zivotnom cykle poskytovania
infrastrukturnych sluzieb. Nasledujuci aspekt je
zrejmy: v pripade dostato¢nej konkurencie st pod-
niky, ktoré predkladaju ponuky na svoju Ucast
v PPP tlacené hladat nakladové Uspory; cast
z tychto Uspor potom prenesu na celd spolo¢-
nost vo forme nakladovo efektivnych infrastruk-
tdrnych sluzieb.

Stvrtou pouckou — ktoré je priamo odvodena
z0 skusenosti EIB — je, Ze Uloha podporovat PPP
je podstatne zloZitejSia a naroc¢nejsia, nez pod-
pora tradi¢ne obstaravanej infrastruktury. Pri tra-
di¢cnom financovani verejnej infrastruktury su rea-
lizacia infrastruktury a jej financovanie dvoma
vyrazne odlisenymi operdciami, ktoré sa daju
uskutocnit nezavisle a ktoré mézu vykonat aj dve
odlisné administrativy. V pripade PPP vsak toto
odlienie odpada. Hlavnym aktérom je pritom
poskytovatel Uveru, ktory ma aj rozhodujucu
ulohu pri rozdelovani rizika a zriadovani PPP.
Nejde tu len o to, postavit vedla seba-stkrom-
né a verejné financovanie;vec siaha podstatne
dalej. Problémom je zorganizovat financovanie
PPP tak, aby bolo Uzko previazané a aby kazdy
typ néstroja zohraval tu Ulohu, na ktord je naj-
lepsie uspdsobeny. Okrem toho rozvazne vyuzi-
tie nastrojov verejnej podpory — subvencif, pro-
striedkov z rozpoctu EU, finan¢nych prostriedkov
EIB — vhodnym sp6sobom dopﬁrf]a financovanie
zo sukromnych zdrojov a v niektorych pripadoch
robi PPP Zivotaschopnymi. Dal$im problémom
institucii ako EIB je, Ze v suvislosti s projektmi PPP
maju v zasade dvoch klientov. Na zaciatku, teda
v Case, ked sa pripravuje Struktira PPP a plan
financovania, je klientom EIB verejny organiza-
tor PPP. Neskor, ked' su prostriedky uz k dispo-
zicii, stava sa jej klientom predkladatel vitaznej
ponuky. Celkovo mozno konstatovat, Ze posky-
tovatel finan¢nych prostriedkov prebera v pripa-
de PPP vadsiu zodpovednost nez pri financova-
ni tradi¢ne obstaravanych objektov verejnej in-
frastruktury, a aby PPP bolo Uspesné, musi korekt-
ne splnit viacero uloh.

Piata poucka prameni z poznania, Ze PPP su
oblastou, ktord sa nachddza v etape dospieva-
nia, ale ktora sa pritom neustale dalej vyvija. Sna-
Zit sa vymysliet to isté eSte raz nema zmysel. Efek-
tivnejsie je erpat z odbornych vedomosti nado-
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budnutych v krajindch, ktoré uz maju s PPP dlho-
dobé skusenosti, a tieto prispdsobit okolnostiam
v danej krajine. To isté plati pre krajiny, kde sa
PPP vyuZzivaju v roznych sektoroch alebo kde ich
vyuZivaju rdzne verejné orgdny. Z tohto aspek-
tu je urcite uzito¢né zriadit ndrodné alebo regio-
nalne expertizne centra PPP. Nimi sa zvysi miera
uvedomenia si vyznamu PPP a zlepsi sa koordi-
nacia medzi aktérmi z verejného a zo stkrom-
ného sektora pri ich zriadovani.

V Siestej poucke, ktora hovorf o potrebe adek-
vatne sa vyrovnat s dlhodobym rozpoctovym
dosahom PPP, sa budeme venovat $irSim dosa-
hom PPP a sucasne dalsiemu klu¢ovému prvku,
pomocou ktorého mozno zistit, ¢i su PPP z eko-
nomického hladiska rozumnym rieSenim. Velmi
poucné su z tohto hladiska skusenosti z Portu-
galska.” Na ilustraciu uvedme, Ze portugalsky Stat-
ny rozpocet v poslednych rokoch vyc¢lerioval na
sektor ciest priblizne 700 mil. EUR (asi 0,5 %
HDP). Z tohto rozpoctu sa financuje Udrzba exis-
tujucich cestnych komunikacii a mostov a stav-
ba novych objektov a platia sa ndhrady myta za
koncesionarov PPP. Po¢ntic rokom 2007 dosiah-
nu samotné projektované ro¢né nahradné plat-
by za myto, ktoré sa maju uhradzat skoro 20
rokov, 700 mil. EUR. Je jasné, Ze rozpocet na cest-
né komunikacie bude napaty. Portugalska vlada,
aby situdciu zmiernila, zvazuje v sti¢asnosti nahra-
dit ndhradné platby skuto¢nym mytom v rdmci
dialni¢nych koncesii PPP.

Skusenost z Portugalska jasne ukazuje, Ze krat=
kodoby rozpoctovy profil programov PPP moze
byt velmi klamlivy. Aby k takymto problémom
v buducnosti nedochadzalo, portugalska legisla-
tiva v sucasnosti vyzaduje, aby sa pred zriadenim
PPP zohladnil ich dlhodoby dosah na rozpocet.
Umozni sa tym lepsie posudit, ¢i je PPP cenovo
dostupné, alebo nie. Rovnako dolezité je, aby sa
komplexnym a transparentnym postdenim dlho-
dobej rozpoctovej zataze stazilo vyuzivanie PPP
ako politicky priechodného prostriedku na zamas-
kovanie statnych vydavkov a na prenasanie nakla-
dov na infrastruktiru na budice generacie.
Z perspektivy Statneho rozpoctu su totiz PPP
nahradou za buduce spldtky sucasnych investic-
nych nédkladov, ktoré by stat musel vynalozit, ak
by si objekt infrastruktury obstaral tradi¢nym spo-
sobom. Ak by sa vec riadne neosetrila, statny roz-
pocet by sa v dosledku tejto substiticie mohol
zdat zdravsi, nez v skutoc¢nosti je, podhodnotili
by sa naklady na financovanie infrastruktury pro-
strednictvom PPP a rozhodovanie by sa ovplyv-
nilo v prospech PPP.

Poslednou zaujimavou pouckou je, Ze na to,
aby PPP naozaj splnili svoje sfuby, je potrebny pri-
merany institucionalny ramec. Treba uviest, Ze na
definovanie, rozbehnutie a monitorovanie PPP
musi mat verejny sektor vypracované postupy,
ktoré sa ale vo velkej miere odlisuju od postu-
pov pouzivanych pri tradi¢cnom obstardvani. Preto
je sektor verejnej spravy v mnohych krajinach
nuteny rychlo budovat prislusné kapacity a zado-
vazit si poznatky na vytvaranie a vyuzivanie PPP,

a Co je este dolezitejsie, naucit sa zvladnut pri-
slusné dlhodobé zmluvné vztahy.

V zozname doévodov, pre¢o PPP doposial
zohravali pri efektivnom rozsirovani a moderni-
zovani verejnej infrastruktury v novych ¢lenskych
$tatoch EU len obmedzenu ulohu, st na popred-
nom mieste aj nedostatky v institucionalnom
ramci." Konkrétne treba vediet systémovo posu-
dit jednotlivé moznosti obstarania, transparent-
nejsie a zretelnejSie definovat proces pridelova-
nia kontraktov, musi byt zaisteny déveryhodny
zavazok statnych organov nezasahovat do uza-
vretych dohdd a tieto spatne nemenit a musi existo-
vat racionalny ramec pre nové rokovania o uzavre-
tych zmluvach. Pokrok v tychto oblastiach by mal
viest k lepsie pripravenym verejnym sttaziam sdvi-
siacim s PPP a zabezpecit vy3siu konkurenciu v tejto
oblasti, mensie oneskorenia pri realizacii projek-
tov a znizenie transak¢nych ndkladov. ZloZitd struk-
tdra PPP predstavuje pre nové ¢lenské staty celko-
vo velky problém a v skuto¢nosti moZze presaho-
vat moznosti ich institucii. V tejto oblasti sa viak
zaznamendva vyrazny pokrok smerom k stabilnej-
Siemu, koncentrovanejsiemu a transparentnejsie-
mu institucionalnemu rdmcu. To prinasa dobré vy-
hliadky do buducnosti, ktoré sfubuju, Ze projek-
ty PPP budu UspesnejSie, ich désledkom bude vys-
Sia efektivnost, a ze sa k nim bude pristupovat
preto, Ze ponuknu hodnotu zodpovedajticu cene,
a nie preto, Ze ich vlady budu povazovat za pro-
striedok, ako obist rozpoc¢tové obmedzenia.

5. ZAVERECNE POZNAMKY

V ramci prvej pozndmky uvedme, Ze podloze-
né ekonomické argumenty v prospech PPP su sice
nutnou, ale nie postacujucou podmienkou
Uspesnosti PPP. Rovnako dolezitd je napriklad aj
transparentna sutaz s navzajom si konkurujuci-
mi ponukami, zmluvné vztahy obsahujtce pravo
prenasat rizika (ex ante a ex post) a kontrola nad
zriadovacimi a prevadzkovymi nakladmi PPP.
Mozno konstatovat, Ze v tejto oblasti musi byt
splnena Siroka skala réznych predpokladov. Ak
sa tieto predpoklady splnia, bude PPP atraktiv-
nou alternativou. Ak nie, verejny sektor sa zrej-
me bude uberat po drahej ceste.

Po druhé, pri rozhodovani za alebo proti PPP
by rozpoctové tvahy nemali hrat Ziadnu ulohu.
Predstava, ze PPP umoznia dodavku verejnych slu-
Zieb, ktoré by si stat inak nemohol dovolit, je scest-
na; prakticky len odhaluje, Ze celkové rozpocto-
vé ndklady alebo naklady spolo¢nosti na posky-
tovanie tychto sluzieb neboli naprojektované tak
priehladne, ako mali byt. Ak by sa v obdobi roz-
poctovych obmedzeni zvolil PPP ako politicky
priechodny prostriedok poskytovania verejnych
sluzieb, bolo by to nespravne minimalne z dvoch
dévodov. Jednym je, Ze by to viedlo k nesprav-
nemu umiestiovaniu zdrojov, ¢o by marilo Usi-
lie premenit Eurépu na hospodarsky dynamickej-
i a produktivnejsi region, a druhym, Ze by to
ohrozilo déveryhodnost modelu PPP erodovanim
jeho hlavného zmyslu, ktorym je vytvaranie hod-
nét zodpovedajucich cene.

Literatura:

11. Hart, O. (2003). Incomplete
contracts and public ownership:
Remarks, and an application to
Public-private partnerships. The
Economic Journal, (113), C69-
C7e.

12. HM Treasury (2003). PFI:
meeting the investment
challenge.

. Leahy, P. (2005). Lessons from
the Private Finance Initiative in
the United Kingdom. EIB Papers,
(10:2), pp. 58-71.
www.eib.org/efs.

14. Maystadt, P., A. Riess, and T.
Valila (2006). Public-private
Partnerships for the provision of
infrastructure services: Promises,
Challenges, and Experience.
Bulletin de documentation,
Service d'Etudes et de Documen-
tation, Service Public Fédéral
Finances de Belgique, 66_me
année, n°3, pp. 51-88.

15. Monteiro, R.S. (2005). Private-
public partnerships: some lessons
from Portugal. EIB Papers, (10:2),
pp. 72-81. www.eib.org/efs.

16. National Audit Office. (2003).
PFI: Construction performance.
Report by the comptroller and
Auditor General. HMSO
London.

17. Pollitt, M. G. (2000). The
declining role of the state in
infrastructure investments in the
UK. Mimeo, Department of
Applied Economics, University of
Cambridge.

. PROFIT (2001). Public private
partnerships; introduction,
handbook, recommendations
and conclusions, Private
Operations and Financing of
TEN's, ST-98-SC.3035.

19. Thompson, C. (2005). Public-
private partnerships: prerequisi-
tes for prime performance. EIB
Papers, (10:2), pp. 112-129.
www.eib.org/efs.

. United Nations Economic
Commission for Europe (2000).
Draft guidelines for private
public partnerships for infrastruc-
ture development.

w

(o)

2

o

13 Monteiro, 2005.
14 Brenck a kol. (2005).

ro¢nik 15, 2/2007

15



N ARODU OHOSZPODARSKE

OT A Z K Y

Vyvoj a zmeny v komoditne]
Strukture zahrani¢ného obchodu SR

prof. Ing. Stefan Samson, CSc.

Ekonomicka fakulta, Technicka univerzita Kosice

Slovensko malo po rozdeleni CSFR v roku 1992 nizsiu ekonomickd troveri a tym aj horsiu
vychodiskovi ekonomicku situaciu ako Ceskd republika. Tykalo sa to tak vnutornej
ekonomiky statu, ako aj jej vonkajsich ekonomickych vztahov. Slovenska ekonomika mala
prakticky v celom obdobi od roku 1993 doteraz (s vynimkou roku 1994) pasivnu

obchodnd bilanciu.

ANALYZA VYVOJA KOMODITNEJ
STRUKTURY ZO SR

Kym teritoridlne zacleriovanie SR do procesu
medzinarodnej delby prace a medzinarodného
obchodu prebiehalo relativne rychlo a bez vac-
Sich problémov, prispdsobenie vyroby potrebdm
doméceho a zahrani¢ného dopytu sa ukazalo ako
narocnejsia a dlhodobejsia Uloha. Uskutoc¢nenie
zmien v komoditnej Strukture vyroby a tym aj
v zahrani¢nom obchode (ZO) je ovela zloZitejsie
a prebieha ovela pomalsie. V tovarovej struktu-
re ZO mame stale problémy, pretoze vyplyvaju
zo samotnej vyroby. SU spojené s nedostatocnym
vybavenim krajiny vlastnymi energetickymi a suro-
vinovymi zdrojmi, ale suvisia aj s historicko-eko-
nomickymi a spolocensko-politickymi faktormi
vyvoja. Tieto nedostatky nevyrieSila ani pomala
a nedostato¢nd restrukturalizacia vyroby v rdmci
hospodarskej a spoloc¢enskej transformacie po
roku 1989.

Okrem toho v tomto obdobi prevladlo ¢asto
neopodstatnené spoliehanie na trhovd samore-
gulaciu. To spolu s absenciou trhového prostre-
dia, instituciondlnych a inych podmienok na fun-
govanie trhu viedlo k zna¢nému poklesu vyroby
a ekonomickej Urovne a tym k vytvoreniu a pre-
hibeniu nerovnovéazneho vnutorného a vonkaj-
Sieho ekonomického vyvoja.

Tab. 1 Komoditna Struktura ZO SR v roku 1993

Z doteraz uvedeného vyplyva, Ze vyvoz a dovoz
v ZO su ur¢ované predovsetkym Struktdrou hos-
podarstva — vyrobou v krajine a jej vyrobnou
a nevyrobnou spotrebou. Struktira hospodarstva,
vyrobna a nevyrobna spotreba, dovoz a vyvoz exis-
tuju vo vzadjomnej zavislosti a prepojenosti. Zahra-
ni¢ny obchod je tym faktorom, ktory riesi, resp.
pomaha riesit rozpor medzi vyrobnou strukturou
hospodarstva a Strukturou konecnej spotreby
v krajine.

Pri analyze tovarovej struktury ZO SR vychadza-
me zo Standardnej medzindrodnej klasifikacie
obchodu, 3. revizie (Standard International
Trade Clasification Revision 3 — SITC). Ide
o nomenklaturu tovarov pouzivanu v Statistike
OSN, vypracovanu komisiou Statistiky OSN
v roku 1996.

Hodnoty vyvozu su uvédzané vo frankocene slo-
venska hranica (FCO). Je to fakturovana cena
tovaru znizend o obchodné néklady v zahranidi.
Hodnoty dovozu su uvadzané v obchodnej pari-
te (OP). Je to fakturovana cena tovaru, ktora sa
nezvysuje ani neznizuje o priame obchodné nakla-
dy v zahranici.

Analyza komoditnej struktury, vyvoja vyvozu
a dovozu ZO SR, ktoru uvadzame, sa tyka oso-
bitne rokov 1993 a 1994 (v roku 1994 mala SR
aktivne saldo obchodnej bilancie) a rokov 2004

Skupiny tovarov Dovoz Vyvoz Dovoz Vyvoz
v mil. Sk Struktdra v %

Spolu 195 034 168 114 100,0 100,0
v tom

0 Potraviny a Zivé zvierata 14 293 9219 7,3 5,5
1 Napoje a tabak 2 838 1480 1,5 0,9
2 Surové materialy 10 054 8 297 5,2 4,9
3 Nerastné paliva a maziva 40 770 8 256 20,9 4,9
4 Oleje, tuky a vosky 481 171 0,2 0,1
5 Chemikélie a pribuzné vyrobky 22 169 20232 11,4 12,0
6 Trhové vyrobky 29 457 65 182 15,1 38,8
7 Stroje a prepravné zariadenia 57 049 32 574 29,3 19,4
8 Rdzne priemyselné vyrobky 17 585 22 557 9,0 13,4
9 Komodity a inde nezatriedené 338 146 0,2 0,1

Zdroj: SU SR.
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a 2005. Sucasne obsahuje zovseobecnenie jej
vyvoja od roku 1993 az po dnesok.

V roku 1993 bola komoditna Struktura dovo-
zu a vyvozu vyjadrena podielmi v jednotlivych sku-
pinach tovarov, ako su v tab. 1.

Najvacsi podiel na dovoze v roku 1993 mali
.stroje a prepravné zariadenia” (SITC 7). Pred-
stavovali hodnotu 57 049 mil. Sk a 29,3 % z cel-
kovej hodnoty dovozu. V porovnani s predcha-
dzajucimi rokmi tento podiel klesol. Dévodom
bolo aj zaostavanie obnovy vyrobného zariade-
nia za potrebnym inova¢nym procesom.

Druhd najviac zastupend polozka tovarov boli
.nerastné palivd a mazivad” (SITC 3) s hodnotou
40 770 mil. Sk a podielom 20,9 %. Spolu s poloz-
kou , surové materidly, oleje, tuky a vosky” bol
podiel tychto tovarov na celkovom dovoze az
26,1 %, ¢o do urcitej miery tieZ sved¢i o relativ-
ne vysokej materidlovej a energetickej ndro¢nos-
ti slovenskej ekonomiky.

Relativne vysoky podiel na dovoze mali aj tova-
ry oznacené v Struktdre ako ,trhové vyrobky”
(SITC 6). Boli tretou hodnotovo najvac¢sou dova-
Zanou komoditou s hodnotou 29 457 mil. Sk
a podielom 15,1 %.

Najviac zastupenou komoditou vo vyvoze, kto-
rou SR vykazalo aj najvyssie aktivne saldo v ob-
chodnej bilancii, boli ,, trhové vyrobky” (SITC 6).
Ich hodnota bola 65 182 mil. Sk a podiel 38,8 %.
Na druhom mieste to boli ,stroje a prepravné
zariadenia” (SITC 7) s hodnotou 32 574 mil. Sk
a podielom 19,4 %. Treti najvacsi podiel pred-
stavovali ,rézne priemyselné vyrobky" (SITC 8)
s podielom 13,4 % a na Stvrtom mieste to boli
.chemikalie a pribuzné vyrobky” (SITC 5)
s podielom 12,0 %.

Rok 1994 bol doteraz jedinym rokom, v kto-
rom SR mala aktivne saldo obchodnej bilancie.
Nebolo to ale v désledku nadpriemerne zvyse-
nej ekonomickej aktivity v zahrani¢noobchodnych
vztahoch, ale skor osobitostou tohto roku v ZO.
V tomto roku sa nadmerny podiel vyroby polo-
tovarov, jedna z vaznych nevyhod ekonomiky Slo-
venska, stal jeho vyhodou. Vzrastol zahrani¢ny
dopyt po tychto vyrobkoch, a tak vzrastol aj nas

Tab. 2 Komoditna sStruktura ZO SR v roku 1994

export, najma pri vyrobkoch hutnickeho a che-
mického priemyslu. Celkovy export vzrastol
v porovnani s predchadzajucim rokom o 27,5 %,
pricom celkovy dovoz len 0 8,6 %.

K zlepseniu obchodnej bilancie prispela aj 10-
-percentnd devalvacia slovenskej koruny v roku
1993, zavedenie 10-percentnej dovoznej prirdz-
ky a uplatnenie povinnej certifikacie potravinar-
skych vyrobkov dovézanych z Ceskej republiky.

V roku 1994 SR dosiahla zvy3enie exportnej vy-
konnosti oproti predchadzajucemu roku o viac ako
3 % a naopak, dovoz sa znizZil o viac ako 7 %.

Konkrétna podoba komoditnej struktdry dovo-
zu a vyvozu ZO SR je v tab. 2.

Najvacsi podiel, i ked's urcitym poklesom opro-
ti predchadzajucemu roku, mala v dovoze sku-
pina tovarov SITC 7 — stroje a prepravné zaria-
denia, a to 27,7 %. Pokles dovozu pri tychto
vyrobkoch nebol v sulade s potrebami ekonomi-
ky a nevyjadroval uskutocnovanie Ziaducich struk-
turdlnych zmien potrebnych na modernizaciu stro-
jového vybavenia slovenského priemyslu. V tomto
poklese bol aj klesajuci podiel investicii do spra-
covatelského priemyslu, pre Slovensko dolezité-
ho exportného odvetvia.

Mierny pokles z 20,9 % v roku 1993 zazna-
menal aj dovoz vyrobkov ,nerastné paliva
amazivad” (SITC 3). Ich podiel poklesol z 20,9 %
na 19,4 %.

Vzrastol podiel skupiny tovarov ,chemikélie
a pribuzné vyrobky” (SITC 5) z 11,4 % na
13,3 % a skupina tovarov SITC 6 — trhové vyrob-
kyz 15,1 % na 16,2 %.

V komoditnej Struktdre vyvozu v porovnan{
s predchadzajucim rokom nedoslo k podstatnej-
$im zmendm. Najviac zastUpenou komoditou zos-
tala skupina tovarov SITC 6 — trhové vyrobky. Ich
podiel vzrastol z 38,8 % na 39,3 %

K miernemu poklesu z 19,4 % na 19,1 %
v Struktdre vyvozu doslo v skupine tovarov SITC 7
— stroje a prepravné zariadenia.

Tak ako predchadzajuce obdobie, aj rok 1994
bol charakteristicky tym, Ze vo vyvoze prevazo-
vali vyrobky materidlovo a energeticky naroc¢né,
s nizkym stupfiom spracovania a s nizkou prida-

Skupiny tovarov Dovoz Vyvoz Dovoz Vyvoz
v mil. Sk struktura v %

Spolu 211 811 214 375 100,0 100,0
v tom

0 Potraviny a Zivé zvierata 14 695 9716 6,9 4.5
1 Napoje a tabak 2734 2010 1,5 0,9
2 Surové materialy 11175 10 794 5,3 5,2
3 Nerastné paliva a maziva 40 795 9 944 19,4 4.6
4 Oleje, tuky a vosky 608 297 0,3 0,1
5 Chemikalie a pribuzné vyrobky 27 298 27 624 13,3 12,9
6 Trhové vyrobky 35 681 84 384 16,2 39,3
7 Stroje a prepravné zariadenia 58 609 40 732 27,7 19,1
8 Rdzne priemyselné vyrobky 19 215 28 634 9,2 13,3
9 Komodity a inde nezatriedené 367 132 0,2 0,1

Zdroj: SU SR.
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Tab. 3 Komoditna Struktura ZO SR v roku 2004

Skupiny tovarov Dovoz Vyvoz Dovoz Vyvoz
v mil. Sk Struktura v %

Spolu 934 357 889 704 100,0 100,0
v tom

0 Potraviny a Zivé zvierata 37773 25757 4,1 3,2
1 Napoje a tabak 6175 2 341 0,7 0,2
2 Surové materialy 34 565 23 054 3,7 2,7
3 Nerastné palivd a maziva 117 483 59 621 12,5 0,6
4 Oleje, tuky a vosky 1997 1812 0,2 0,2
5 Chemikélie a pribuzné vyrobky 92 094 48 120 9,9 5,4
6 Trhové vyrobky 178 823 223 807 19,1 25,1
7 Stroje a prepravné zariadenia 366 802 405 829 39,2 45,5
8 Rozne priemyselné vyrobky 97 712 98 229 10,5 11,0
9 Komodity a inde nezatriedené 928 1130 0,1 0,1

Zdroj: SU SR.

nou hodnotou, pre ktoré sme dovazali suroviny
a materialy.

Vyvoj komoditnej Struktury nasho ZO, jeho
dovozu a vyvozu, sa z hladiska kvality podstat-
nejsie nezmenil. Kvantitativne (objemovo) vzras-
tol tak vyvoz, ako aj dovoz, ale kvalita vyjadre-
na efektivnostou z medzinarodnej vymeny tova-
rov sa nezvysila.

Kvantitativny rast v jednotlivych skupinach tova-
rov SITC a ¢iasto¢né zmeny v nich davaju aj Udaje
z tab. 3, ktoré vyjadruju komoditnu truktdru ZO
z roku 2004.

V roku 2004 najvacsi podiel v dovoze predsta-
vovala komoditna skupina tovarov SITC 7 — stro-
je a prepravné zariadenia, s 39,2 % a hodnotou
366 802 mil. Sk. Tato isté skupina bola aj naj-
vacsou polozkou vo vyvoze. Predstavovala podiel
45,5 % a jej hodnota bola 405 829 mil. Sk.

Druhou skupinou tovarov s najvacsim podie-
lom na dovoze boli , trhové vyrobky” (SITC 6),
tvorili 19,1 % a sumu 178 823 mil. Sk. Vo vyvo-
ze rovnakad skupina s hodnotou 223 807 mil. Sk
predstavovala podiel 25,1 %.

Tretou najvacsou komoditou v dovoze bola sku-
pina tovarov SITC 3 — nerastné palivd a maziva,
s podielom 12,5 % a hodnotou 117 483 mil. Sk.

Tab. 4 Komoditna struktura ZO SR v roku 2005

Vo vyvoze to boli ,rézne priemyselné vyrobky”
(SITC 8) s hodnotou 98 229 mil. Sk a podielom
11,0 % na celkovej hodnote vyvozu.

Stvrty najvacsi podiel na dovoze mali vyrobky
skupiny SITC 8 s podielom 10,5 % a hodnotou
97 712 mil. Sk. Vo vyvoze to bola skupina tova-
rov SITC 3, s hodnotou 59 621 mil. Sk a podie-
lom 6,6 % na celkovej hodnote vyvozu.

Rok 2005 sa takmer neliSil v komoditnej Struk-
ture zahrani¢ného obchodu od roku 2004. Ani
podiely jednotlivych komodit sa podstatnejsie
nezmenili.

V dovoze najvacsi podiel predstavovala komo-
dita tovarov SITC 7 —stroje a prepravné zariade-
nia, a to 38,6 %, ale s vys5ou hodnotou ako
v roku 2004 (366 802 mil. Sk). Tato skupina tova-
rov bola tiez najvac¢sou polozkou nasho vyvozu
a predstavovala podiel 44,4 %.

Druhé miesto s najvacsim podielom vo vyvoze
predstavovala, tak ako v roku 2004, skupina tova-
rov SITC 6 s podielom 24,8 %. V dovoze to bola
tiez skupina tovarov SITC 6 s podielom 18,6 %.
Ani v dalsich skupindch tovarov nasho dovozu
a vyvozu nenastali zmeny, ktoré by naznacovali
raciondlnejsie a efektivnejsie trendy v zahrani¢nom
obchode SR v porovnani' s predchadzajucimi rokmi.

Skupiny tovarov Dovoz Vyvoz Dovoz Vyvoz
v mil. Sk Struktura v %

Spolu 1070 893 994 570 100,0 100,0
v tom

0 Potraviny a Zivé zvierata 50 193 37 851 4.1 3,7
1 Ndpoje a tabak 9 482 1837 0,7 0,1
2 Surové materidly 37 982 26 728 3,5 2,5
3 Nerastné palivd a maziva 148 404 72 039 13,7 7,2
4 Oleje, tuky a vosky 1968 1569 0,2 0,1
5 Chemikélie a pribuzné vyrobky 102 509 58 041 9,4 6,8
6 Trhové vyrobky 192 037 247 909 18,6 24,8
7 Stroje a prepravné zariadenia 404 210 443 375 38,6 44,4
8 Rdzne priemyselné vyrobky 117 297 103 704 10,7 10,3
9 Komodity a inde nezatriedené 6 805 1513 0,5 0,1

Zdroj: SU SR.

ro¢nik 15, 2/2007

18



N ARODU OHOSZPODARSKE

OT A Z K Y

ZOVSEOBECNENIE VYVOJA KOMODITNEJ
STRUKTURY ZO SR

Hlavné polozky skupin tovarov komoditnej
Struktury vyvozu a dovozu st v tab. 5 a 6, v pora-
di podla velkosti ich podielu na hodnote celko-
vého vyvozu, resp. dovozu.

Z udajov vyplyva, Ze v rokoch 1993 az 1997
najvacsi podiel na hodnote vyvozu mali ,trhové
vyrobky” (skupina tovarov SITC 6). V obdobi rokov
1998 — 2005 to boli vyrobky skupiny tovarov
SITC 7 ,stroje a prepravné zariadenia”. Druhé
miesto velkostou podielu na hodnote vyvozu
v rokoch 1993 — 1997 mali vyrobky skupiny tova-
rov SITC 7 a od roku 1998 a7 po stcasnost vyrob-
ky skupiny tovarov SITC 6 ,trhové vyrobky”.

Tretiu poziciu v celkovej hodnote vyvozu mala
od roku 1993 az do roku 2005 vratane skupina
tovarov SITC 8 ,rézne priemyselné vyrobky”.
Vynimkou boli len roky 1995 a 1996, ked na tre-
tom mieste boli vyrobky skupiny tovarov SITC 5
»chemikalie a pribuzné vyrobky".

Stvrté miesto mali v rokoch 1993, 1994
a potom od roku 1997 az do roku 2003 vratane
vyrobky skupiny tovarov SITC 5, chemikalie a pri-
buzné vyrobky”. V rokoch 1995 a 1996 to boli
tovary SITC 8, v rokoch 2004 a 2005 vyrobky sku-
piny tovarov SITC 3 , nerastné palivé a maziva”.

Na poslednych troch miestach v desatmiestnej
skupine tovarov SITC, 6smom, deviatom a desia-
tom, po cely ¢as od roku 1993 az po sucasnost
su vyrobky skupin tovarov SITC 1 (ndpoje a ta-
bak), SITC 4 (oleje, tuky a vosky) a SITC 9 (komo-
dity inde nezatriedené).

V dovoze, za celé obdobie od roku 1993, boli
eSte mensie zmeny vo vyvoji komoditnej Struk-
tury vyjadrenej skupinami tovarov SITC ako vo
vyvoze.

Na prvom mieste svojim podielom na celkovom
dovoze boli od roku 1993 az po rok 2005 vyrob-
ky skupiny tovarov SITC 7 ,stroje a prepravné
zariadenia”. Druhé miesto patrilo vyrobkom sku-
piny tovarov SITC 6 ,trhové vyrobky”. Len
v rokoch 1993, 1994 a 1996 toto miesto patri-
lo vyrobkom skupiny SITC 3 — nerastné paliva
a maziva. Tretiu poziciu v dovoze predstavovali

Tab. 5 Skupiny tovarov vyvozu v ZO SR

tovary skupiny SITC 3 a len v rokoch 1993, 1994
a 1996 to bola skupina tovarov SITC 6. Stvrté
miesto patrilo skupine tovarov SITC 5, okrem
rokov 2003, 2004 a 2005, ked toto miesto zauja-
la skupina tovarov SITC 8. Piate miesto v poradi
komodit dovozu patrilo skupine tovarov SITC 8,
okrem rokov 2003, 2004 a 2005 (SITC 5) .

Na dalsich miestach, Siestom (SITC 0 — potra-
viny a zivé zvieratd), siedmom (SITC 2 — surové
materidly), 6smom (SITC 1 — ndpoje a tabak),
deviatom (SITC 4 — oleje, tuky a vosky) a na desia-
tom (SITC 9 - komodity inak nezaradené)
nedoslo v rokoch 1993 — 2005 k zmendm v pora-
di podla podielu jednotlivych skupin tovarov na
celkom dovoze.

ZAVER

V celom obdobi od existencie samostatnej SR
nedoslo ani vo vyvoze a ani v dovoze ZO SR
k takym zmenam v komoditnej struktdre, ktoré
by ju podstatne zmenili. V skuto¢nosti ju ani
nemohli zmenit, pretoze Struktura vyroby v narod-
nom hospodarstve nezaznamenala také zmeny,
ktoré by zasadnejsie ovplyvnili tovarovu struktu-
ru dovozu. Struktdra ndsho wvozu takto len kopi-
ruje potreby vyroby a jej zavislost od dovozu.

Hodnota obratu ZO vzrastla za toto obdobie
5,6-krét, zhodnoty 363 148 mil. Sk na 2 065 463 mil.
Sk, z toho vyvoz 5,9-krat a dovoz 5,4-krat. Aj
napriek rychlejsiemu rastu vyvozu sa deficit zahra-
ni¢noobchodnej bilancie neriesi. Pravdepodobne
ho nevyriesi ani rast vyroby a vyvoz produktov auto-
mobiliek. Aj tato komodita a jej rast znovu bude,
podla nasho nazoru, menit v prevaznej miere iba
kvantitativne a nie kvalitativne veliciny.

Analyzy, ktoré obsahuje aj tento prispevok, vyja-
druju tiez len kvantitativne zmeny.' M6Zu byt ale
podkladom pre kvalitativne analyzy. Dospiet
k poznaniu potrebnych kvalitativnych zmien vyza-
duje analyzovat kazdu jednotlivd zlozku — ¢ast
desatmiestnej skupiny tovarov SITC — posudit ju
z hladiska jej podielu na obchodnej bilancii a oso-
bitne na jej deficite.

Prispevok vznikol v ramci rieSenia vyskumnej
grantovej ulohy Vega & 1/2557/05.

1 Analyzy indexom RCA (Reveald
Comparation Advantage) a inde-
xom CTB (Contribution to the
Trade Balance) méZu posluzit na
diagnostiku obchodnej vykonnosti
(komparativnych a konkurencnych
whod). Neprindsaju vsak, podla

ndsho nazoru, samy o sebe

dostatocné poznatky na désledné
riesenie kvalitativnych aspektov ZO

a jeho bilancie.

Literatura:
1) Samson, S. a kol.: Svetova

ekonomika, Vienala Kosice, 2000,

ISBN 80-7099-508-4.
2) Materidly SU SR.

Rok 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Tovarova 6,7,850, 67852, 67582 67583 67853 76852, 768,53,
skupina 2,3,1,4,5 3,0,1,49 0,3,1,49 2,0,1,49 2,0,1,4,9 3,0,1,4,9 2,0,1,49
Rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tovarova 7,6,8,5,3, 7,6,8,5,3, 7,6,8,5,3, 7,6,8,5,3, 7,6,8,3,5, 7,6,8,3,5,

skupina 2,0,1,49 2,0,1,49 2,0,1,49 0,2,1,49 0,2,1,4,9 0,2,1,49

Tab. 6 Skupiny tovarov dovozu v ZO SR

Rok 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Tovarova 7,3,6,5,8, 7,3,6,5,8, 7,6,3,5,8, 7,3,6,5,8, 7,6,3,5,8, 7,6,3,5,8, 7,6,3,5,8,
skupina 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,4,9 0,2,1,49 0,2,1,49
Rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tovarova 76,358, 76358, 76358, 76385 76,385 76,385,

skupina 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,49 0,2,1,4,9 0,2,1,49
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Edmund S. Phelps

Ndrodohospodarska fakulta, Ekonomicka univerzita v Bratislave

doc. Ing. Vladimir Gonda, PhD.

Nobelovu cenu za ekondmiu v roku 2006 ziskal Edmund S. Phelps, sedemdesiattrirocny
profesor Columbijskej univerzity v americkom state New York za svoju analyzu
makroekonomickych stvislosti. , Jeho préce pomohli prehlbit poznanie vztahov medzi
kratkodobymi a dlhodobymi vplyvmi hospodarskej politiky a od zdkladu zmenili nas pohlad
na to, akym spésobom makroekonémia funguje”, uviedla svédska Akadémia vied

v zdévodneni jeho ocenenia.

E. Phelps ziskal Nobelovu cenu aZ desatroia po svojom hlavnom objave vysvetlujicom
vztah infldcie a nezamestnanosti. Dospel k zaveru, Ze infldcia zavisi nielen od drovne
nezamestnanosti, ale aj od inflacnych progndz. Jeho tedria je preverena ¢asom a uz
mnohé roky ju pouZivaju centralni bankdri pri riadeni menovej politiky.

Edmund Strother Phelps, americky profesor
ekonémie na Columbia University, sa narodil 26.
jula 1933 v Evanstone v state lllinois v dobe vel-
kej hospodarskej krizy. Jeho rodicia boli nute-
ni prestahovat sa za pradcou do New Yorku. Rodi-
na sa usadila v Hastings-on-Hudson, tichom
predmesti velkomesta pri rieke Hudson. Tu
Phelps zacal chodit do Skoly, ktord skoncil v roku
1951. V studiu pokracoval na Amherst Colle-
ge, kde sa podrobne zoznamoval nielen s die-
lami velkych filozofov, ale aj pradcami svetovych
ekonémov. V roku 1955 ziskal titul bakaldr —
B.A. Coskoro prejavil zdujem o vyskumnu précu.
K problému nezamestnanosti ho mozno dovied-
li rodicia, ktori mu o velkej hospodarskej krize
Casto rozpravali — sami boli az do jeho Siestich
rokov bez prace. Pre dalSie stidium sa rozho-
dol na univerzite v Yale — po pociato¢nom koke-
tovani so studiom filozofie sa na naliehanie otca
zapisal na studium ekonémie. Na Yale Univer-
sity stretol Jamesa Tobina a Thomasa Schellin-
ga a zacal svoju akademicku drdhu. V roku 1959
tu ziskal doktorat PhD. Jeho dizerta¢nu pracu
ocenil a podporil Arthur Okun, ktorého si Phelps
velmi vazil.

PHILLIPSOVA KRIVKA A JEJ MODIFIKACIA
PHELPSOM

Vztah medzi inflaciou a nezamestnanostou je
v makroekonémii opisovany pomocou Phillipso-
vej krivky, ktord vo svojej pévodnej podobe odra-
Zala Statisticku korelaciu medzi zmenami nomi-
nalnych mzdovych sadzieb a Uroviiou nezamest-
nanosti. Jej autorom je novozélandsky ekoném
A. W. Phillips, ktory v roku 1958 publikoval ¢la-
nok , The Relation between Unemployment and
the Rate of Change of Money Wage Rates in the
United Kingdom, 1861 — 1957 . Phillips zistil, Ze
vo Velkej Britanii pri Urovni nezamestnanosti pri-
blizne 2,5 % mzda rastie priemerne o 2 %, ¢o
vedie k stabilnym cenam, ak produktivita prace
rastie 0 2 % v sulade so svojou dlhodobou ten-
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Pocas niekolkych rokov pésobenia na Univer-
sity of Pennsylvania sa prof. Phelps zacal pod-
robnejsie venovat problematike inflacie. V roku
1971 sa dostal na Columbia University, Depart-
ment of Economics, kde je od roku 1982 pro-
fesorom politickej ekonémie. Pocas pésobenia
na Columbijskej univerzite sa zoznamil s Vivian
Montdor, s ktorou sa v roku 1974 ozenil.

V roku 1981 vo veku 47 rokov bol profesor
E. S. Phelps zvoleny za ¢lena National Acade-
my of Sciences (USA). V stcasnosti je tiez ria-
diteflom na Columbia’s Center of Capitalism and
Society, ktory bol zaloZzeny v roku 2001.
Okrem toho je napriklad tiez clenom American
Economic Association, American Academy of
Arts and Sciences, Econometric Society, New
York Academy of Sciences, Guggenheim Foun-
dation a mnohych dalSich spolocenskych
a odbornych institcif. Je drzitelom Siestich ¢est-
nych doktoratov: Amherst College (1985),
University of Rome , Tor Vergata” (2001), Uni-
versity of Mannheim (2001), Universidade
Nova Lisbon (2003), University of Paris-Daup-
hine (2004) a University of Iceland (2004). V roku
1996 ziskal ocenenie Kenan Enterprise Award.

denciou rastu. Tato krivka ukazuje, Ze existuje sta-
bilna negativna zavislost medzi inflaciou a neza-
mestnanostou a Ze vlada a spolo¢nost mézu usku-
to¢novat volbu: uprednostnit nizsiu nezamestna-
nost za cenu vy33ej inflacie, alebo naopak. Pri-
tom sa predpokladalo, Ze tento vztah plati tak
kratkodobo, ako aj dlhodobo.

Phillipsova krivka, ktord sa svojho ¢asu pova-
Zovala za epochalny objav — jeden z najvacsich
uspechov ekonomickej vedy v povojnovych
rokoch, ziskala rychlo popularitu. Za¢iatkom 60.
rokov minulého storo¢ia P. A. Samuelson
a R. Solow zostrojili Phillipsovu krivku pre USA.
Vyskum testovali na podmienky USA v obdobfi
1935 — 1959, pricom neskumali mzdovu, ale
cenovu inflaciu. Prave tato podoba Phillipsovej
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krivky sa stala najcastejSie pouzivanou v ekono-
mickej literatdre. Podla nej sa mala stabilita ceno-
vej hladiny dosiahnut pri miere nezamestnanos-
tivo vyske 5,5 %. V polovici Sestdesiatych rokov
ekondmovia skonstruovali Phillipsove krivky pre
rozne krajiny a tento ndstroj sa stal organickou
sucastou makroekonomickej analyzy a ako teo-
reticky model riesenia vztahu inflacie a nezamest-
nanosti sluzil ako zaklad keynesovskych hospo-
darskopolitickych odporucant.

Zaciatkom 70. rokov bola vsak substitu¢na ver-
zia Phillispovej krivky po prvy raz spochybnena:
v trhovych ekonomikach vznikol kvalitativne novy
jav — stagflacia (vyrazny pohyb cenovych hladin
v obdobi hospodarskeho poklesu), ktory pévod-
na Phillipsova krivka nedokdzala vysvetlit. Stag-
flacia znamenala sucasné zhorsenie oboch klu-
¢ovych ukazovatelov a vylucila moznost mané-
vrovania cestou dalsieho zvySovania inflacie.

E. S. Phelps — a subezne s nim M. Friedman —
prisiel uz koncom 60. rokov minulého storocia
s novou interpretaciou Phillipsovej krivky. Phelps
rozpoznal, Ze medzi inflaciou a nezamestnanos-
tou sice existuje suvislost, ale Ze na mieru neza-
mestnanosti nema vplyv len samotna inflacia (pro-
strednictvom redlnej Urovne miezd na pracovnom
trhu). Dolezité su aj inflatné ocakévania ekono-
mickych subjektov (podnikov a zamestnancov),
¢o sa tyka dalSieho vyvoja cien a miezd, ale najma
odklon faktickej inflacie od jej o¢akavanej Urov-
ne. Pokial inflacia bude rovnako vysokd ako oca-
kavania, potom nebude mat Ziadny vplyv na neza-
mestnanost, pretoZe [udia nemaju dévod menit
svoje spravanie. Ak vsak inflacia porastie rychlej-
Sie ako sa ocakdvalo, zamestnanci a podniky tomu
prispdsobia svoje oc¢akdvania a budu pozadovat
rychlejsi rast miezd a cien. Takyto odklon skutoc¢-
nej inflacie od oc¢akavanej inflacie vyvola docas-
ny pokles nezamestnanosti, lebo ludia kratkodo-
bo podlahnu iluzii, Ze zardbaju viac a budd ponu-
kat viac prace. Tento omyl ale netrva dlho a ¢osko-
ro podobny efekt by bolo nutné dosahovat za
cenu vyssej miery inflacie nez predtym; po istom
¢ase by ekonomika trpela tak vysokou inflaciou,
ako aj nezamestnanostou.

Phelps vo svojich pracach zaviedol do makroe-
konomickej analyzy mikroekonomické modely
a na zéklade modelovania oc¢akavani a sprava-
nia ekonomickych subjektov objasnil vztah
medzi predmetnymi premennymi (inflaciou
a nezamestnanostou). K ¢comu dospel? Skusenost
potvrdzuje, Ze ceny a mzdy sa nemenia kontinu-
alne, napriklad kazdy deri o nula celd a niekol-
ko stotin alebo tisicin percenta, ale raz za ¢as sko-
kom. Ocakdvania rastu cien ovplyvriuju stratégiu
spravania ekonomickych subjektov, ktoré sa pri
rokovaniach o mzdach a uzatvarani kontraktov
orientuju na svoje predstavy a prognézy budu-
cej inflacie.

Vo svojich modeloch Phelps pracoval s adap-
tivnymi oc¢akavaniami. Predpokladal, Ze ekono-
mické subjekty sa orientuju na inflaciu o¢akava-
nu v buducnosti, pricom vychadzaju zo svojich
minulych skusenosti. Preto je nebezpelné

.napumpovat” peniaze do ekonomiky, lebo
u ludi to vyvola ocCakdvania buducej inflacie;
na zvySenie produktu v dalsom obdobi by
bolo potom potrebné vytlacit este viac perazi.
Navy3e, ak fudia infldciu ocakavaju, prestane mat
uc¢inok na nezamestnanost a produkt, t. j. Phil-
lipsova krivka sa stava vertikdlnou. Ako pisal
Phelps: ,politika zvySovania pefiaznej masy
umoznuje docasne zvysit zamestnanost, ale za
to bude treba v budutcnosti zaplatit vy3sou in-
flaciou a urokovymi sadzbami”. Phelps dokazal,
Ze v dlhom obdobi poévodna Phillipsova krivka
neplati.

Z Phelpsovej koncepcie logicky vyplyva, Ze exi-
stuje Specidlna Uroven nezamestnanosti, ktoru
dostaneme, ked' ocakavania subjektov presne zod-
povedaju skutocnosti. Phelps ju nazval NAIRU
(nonaccelerating inflation rate of unemployment,
¢o mozno prelozit ako miera nezamestnanosti
nezvysujuca mieru inflacie). M. Friedman, ktory
sa v tom case zaoberal obdobnymi otazkami,
navrhol iny termin — prirodzena miera nezamest-
nanosti.

PretoZe ocakdvania subjektov sa adaptuju k fak-
ticky pozorovanym tendencidm, namiesto stabil-
nej substitu¢nej vazby medzi inflaciou a nezamest-
nanostou sa objavuje na jednej strane kratkodo-
ba Phillipsova krivka, ktora predstavuje zmeny
v Urovni zamestnanosti ako vysledok neocaka-
vaného cenového Soku, a na druhej strane ver-
tikdlna dlhodoba Phillipsova krivka, ked faktic-
ké inflacia zodpoveda ocakavaniam ekonomic-
kych subjektov — v tomto pripade sama vyska in-
flaicie nemd vplyv na Udrovert zamestnanosti
a nezamestnanost smeruje k svojej , prirodzenej
urovni”.

Hypotézu vertikalnej Phillipsovej krivky na urov-
ni prirodzenej miery nezamestnanosti mozno
povazovat za milnik v rozvoji makroekonémie —
predstavuje jednu z najvplyvnejsich idei, ktora
vyznamne ovplyvnila vykon hospoddarskej politi-
ky v poslednych desatrociach. Ukdzala obmedze-
nost keynesovskej koncepcie hospodarskej poli-
tiky vlad a centralnych bank v 60. a 70. rokoch
minulého storocia, zaloZenej na kompromise
medzi inflaciou a nezamestnanostou. Z pohladu
Phelpsa bola tato koncepcia tplne chybna. Z jeho
tedrie vyplyvalo, Ze pokial nemoézeme dlhodobo
znizit nezamestnanost pomocou vyssej inflacie,
potom nema zmysel tuto inflaciu (s jej negativ-
nymi désledkami) vobec pripustat. Vdaka krizam
v 70. rokoch sa tieto nové myslienky preniesli
z katedier aj do hospodarskej sféry a iniciovali
zmenu hospoddrskych politik vacsiny viad.

V ¢om je hlavny prinos Phelpsa? Phelps uka-
zal, Ze sucasna politika ovplyviiuje dosiahnutie
cielov v buducnosti: vysoka inflacia generuje vys-
Sie inflacné ocakdvania v buducnosti. Zakladny
prakticky zéver z jeho ucenia spociva v tom, Ze
uskutoc¢riovanim politiky nizkej inflacie stat zaro-
ven kladie zéklady pre o¢akdvania nizkeho rastu
cien i v buducnosti, ¢o pomdha udrziavat stabil-
ne vysoku zamestnanost. V sucasnosti vacsina
centralnych bank uz roky vyuziva pri riadenf
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menovej politiky Phelpsovu tedriu. T4 prispela
k tomu, Ze od 80. rokov je ciefom vacsiny cen-
tralnych bank cenova stabilita, a nie znizovanie
nezamestnanosti. Doslo aj k posilneniu nezavi-
slosti centralnych bank, aby ich k pokusom o zni-
Zovanie nezamestnanosti netlacili politici.

Vyznamnym prispevkom E. Phelpsa, ale i M.
Friedmana, je teda modifikovana Phillipsova kriv-
ka, ktora fakticky znamenala koniec kuzla
pbvodnej Phillipsovej krivky — zrazu nebolo ¢o
s ¢im vymienat. Phelps zdévodnil, Ze v dlhodo-
bej perspektive nemozno riadit nezamestnanost
pomocou inflacie — vldde sa nepodari pomocou
vys3ej inflacie dlhodobo ovplyvnit produkt a zni-
Zovat nezamestnanost. Na to by bolo potrebné,
aby rozdiel medzi skuto¢nou a oc¢akavanou in-
flaciou bol staly, resp. dokonca réstol v priebe-
hu mnohych rokov. Zaroven Phelps dok&zal
vysvetlit tzv. stagflaciu, teda obdobie, ked v USA
bola zaroven vysoka inflacia i nezamestnanost.
Jeho myslienky potom dalej rozvinuli predstavi-
telia tedrie racionalnych ocakavani.

ZLATE PRAVIDLO TVORBY KAPITALU

Phelpsov vyskum sa nesustredil len na vztah
medzi inflaciou a nezamestnanostou, ale aj na
to, ako méze vydavkova politika stcasnej gene-
racie ovplyvriovat prosperitu buducej generacie.
Zatiatkom 60. rokov sformuloval tzv. zlaté pra-
vidlo tvorby kapitélu, ktoré hovori, Ze podiel tspor
na narodnom déchodku sa mé zhodovat s podie-
lom déchodku pripadajucim na kapital. Ide o otaz-
ku, pri akom tempe akumulacie sa ekonomika
dostava do optimalneho rezimu spotreby z dlho-
dobého hladiska. Podla Phelpsa akakolvek
sUcasna generacia ma sporit a investovat taky
objem finan¢nych prostriedkov, aby buduca gene-
rdcia mala zabezpeceny podobny zZivotny Stan-
dard. Vsetky stcasné modely ekonomického rastu
vyuzivaju tento princip ako klti¢ovd podmienku
optimalizécie.

Pri rieSeni otazky medzi¢asovej, mozno pove-
dat medzigenerac¢nej optimalizacie ekonomickej
¢innosti Phelps vychadzal z tézy, Ze musime
postupovat Cestne vo vztahu k buddcim gene-
raciam. Co znamend Cestne? Staci si spomenut
na mravny imperativ I. Kanta: spravaj sa k inym
tak, ako chces, aby sa oni spravali k tebe. To zna-
mena, ze aj keby sme pomyslali minut vietko
a ni¢ nenechat potomkom (buducim genera-
ciam), spravat sa tak nebudeme. Tym, Ze sa vzda-
vame v sucasnosti spotreby v prospech investi-
cif, pomahame zvysit Uroven blahobytu budu-
cich generdcii.

Zlaté pravidlo bolo délezité pre hospoddrsku
politiku. V povojnovych rokoch v mnohych kra-
jinach bola aktudlna otazka optimalnej miery aku-
mulacie kapitalu: aky podiel HDP sa ma investo-
vat, aby sa zabezpecila optimdlna Uroveri spotre-
by v dlhom ¢asovom obdobi? Phelps dal na fiu
jasnu odpoved, ktord umoznovala posudzovat
efektivnost toho-ktorého variantu ekonomické-
ho rastu. Zo zlatého pravidla napriklad vyplyva-
lo, Ze ZSSR, ktory zaciatkom 60. rokov dosaho-
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val slusnu dynamiku ekonomického rastu, ju
v skutoc¢nosti zabezpecoval za cenu nadmernej
miery akumulacie, ¢o ale sved¢ilo o neefektivnos-
ti rastu.

Toto pravidlo sa ukazuje ako zvlast aktualine
v sucasnosti, ked negativna miera Uspor doméac-
nosti a velké rozpoctové deficity USA (ale aj inych
krajin) naznacuju, ze spotrebitelia i viada utraca-
junad pomery —a to v Case, ked starntica popu-
lacia bude zvy3ovat tlaky na narodné zdroje.

TEORIA EFEKTIVNOSTNYCH MIEZD
A HYSTEREZA NA TRHU PRACE

Predmetom Phelpsovho zaujmu bol aj trh prace.
Phelps sa zasluzil o rozvinutie tedrie efektivnost-
nych miezd a tzv. hysterézy na trhu prace. Kon-
cepcia efektivnostnych miezd je v podstate jed-
noduchd: niekedy je pre firmy vyhodnejsie pla-
tit zamestnancom vyssie ako rovnovazne mzdy,
a to aj napriek tomu, Ze v ekonomike existuje pre-
vis ponuky na trhu prace, aj ked tymto konanim
vlastne podporuju pretrvavanie urcitej Urovne
nezamestnanosti, pripadne jej zvySovanie. Pre¢o?
Dovod je prosty: firmam sa oplati pontdknut dob-
rym pracovnikom vy3siu mzdu, aby si ich pripu-
tali a znizili ich fluktuaciu. Ide o to, Ze zaskole-
nie novych pracovnikov je spravidla velmi naklad-
né a navyse novi pracovnici byvaju menej vykon-
ni ako zaskoleni pracovnici.

V poslednych desatro¢iach mnohé (najma
eurépske) krajiny zaznamenali rast nezamestna-
nosti. Viaceri ekondmovia tvrdia, Ze miera neza-
mestnanosti sa nemoze dlhodobo prilis odchy-
lovat od prirodzenej miery, z ¢oho sa vyvodzu-
je, ze prirodzena miera nezamestnanosti vzrast-
la. Ako poznamenal E. Phelps, prirodzend miera
nie je ,nadc¢asova konstanta podobna rychlosti
svetla, nezdvisla od ¢ohokolvek pod sinkom”.
Sklon ekonomiky uviaznut na vy3sich Urovniach
nezamestnanosti Phelps nazval hysterézou na trhu
prace. Jednym z moznych vysvetleni moze byt to,
Ze k rastu prirodzenej miery vedu dlhé obdobia
zvySenej nezamestnanosti.

KRITIKA RADIKALNEHO NEOLIBERALIZMU,
SUBVENCOVANIE NiZKOPLATENYCH
PRACOVNIKOV A LUDSKY KAPITAL
Zaujimavy je paradox: Phelps bol jednym zo
zakladatelov neokonzervativnej revolucie v eko-
nomickej tedrii a politike v 80. rokoch minulého
storocia, aviak v poslednych rokoch sa ocitol
v radoch dbéslednych protivnikov radikalneho
neoliberalizmu v duchu ,ekonémie ponuky”,
ktord tvorila zdklad dariovych novécii americkej
administrativy. Neznamena to, Ze Phelps korigo-
val svoje nazory, skoér to sved¢i o jeho intelektu-
alnej nezavislosti od hocijakej ideoldgie — ¢i uz
ide o dirigizmus alebo neoliberalizmus. Opatre-
nia na stimulovanie ponuky prijaté administrati-
vou G. Busha kritizoval rovnako ako pred 40
rokmi keynesovské recepty riadenia dopytu.
Analyzujic mozné dbsledky znizenia déchod-
kovych dani, Phelps spolu s L. Summersom zd6-
vodnoval neefektivnost takéhoto kroku pre zni-
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Zenie nezamestnanosti. Permanentné znizovanie
Urovne danovej zataze ma len kratkodoby stimu-
lujuci vplyv na zamestnanost, ale v désledku radu
pricin dlhodoby efekt je zanedbatelny. ESte pocas
prvého volebného obdobia G. Busha Phelps varo-
val, ze zniZenie dani povedie k spotrebitelskému
boomu, deficitu platobnej bilancie USA a nad-
mernému rastu dlhovej zataze.

Je zndme, Ze liberdlni ekonémovia hocijaké sub-
vencie podnikom povazuju za nezelatelnu
a neefektivnu metddu statneho regulovania. Jed-
nako Phelps navrhol vyuzit subvencie pre firmy
na najom madlo platenych pracovnikov. To by,
podfa neho, umoznilo znizit Statne vydavky na
podpory v nezamestnanosti a odstranit Struktu-
rélne deformécie na trhu préce. Ide o to, ze pod-
pory v nezamestnanosti sice zabezpecuju viac-
-menej prijatelnu Uroven existencie, ale neriesia
problém zapojenia fudi do Zivota spolo¢nosti. Pre
Phelpsa ma tento problém prvorady vyznam. Kon-
krétne Franclzsku Phelps nedavno odporucal
podstatne rozsirit program subvencovania miezd
pre najmenej platenych pracovnikov. Cast mzdy
ma platit zamestnavatel a cast doplacat stat. Tato
myslienka sa zdsadne IiSi od schém socidlneho
zabezpecenia: pri subvencovani miezd [udia maju
stimul hladat pracu a firmy dobrych spolupracov-
nikov. Podpory v nezamestnanosti takéto stimu-
ly, pochopitelne, nevytvéraju.

Uvedené subvencie na najom nizkokvalifikova-
nych a nizkoplatenych pracovnikov mézu mat
pozitivny vplyv na ekonomicky rast v dlhodobej
perspektive. Tento zaver vyplyva z Phelpsovej kon-
cepcie: na dlhodobl zamestnanost mézu vply-
vat aj kratkodobé zlepsenia, vdaka rastu kvalifi-
kacie tych, ktori by bez subvencii boli bez prace
(Co sa tyka hlavne mladeze).

Phelps rozpracoval aj otazku délezitosti fud-
ského kapitdlu, ¢ize samotnych zamestnancov,
pre Sirenie novych technolégii a rast obchodu.
Dévodil, Ze vzdelani a zru¢ni pracovnici su schop-
ni rychlejsie si osvojit a uplatnit najnovsie tech-
nologické aktivity a inovécie a Ze technologic-
ky rozvoj je délezity pre dynamicky ekonomic-
ky rast.

ZAVER

Vsetky priemyselne vyspelé krajiny sa v sucas-
nosti snazia rozpracovat optimalny model eko-
nomiky, ktory by umoziioval spojit nizku infla-
ciu a nizku nezamestnanost. ESte nedavno eko-
némovia predpokladali, Ze tieto dva ukazovate-
le st navzdjom v inverznej zavislosti: ¢im je niz-
Sia nezamestnanost, tym je vyssia inflacia,
a naopak. Avsak prax (konkrétne americkd)
poslednych rokov ukazala, Ze takato vazba nie
je nevyhnutna. Vedecké prace profesora Phelp-
sa pomahaju pochopit tento fenomén a vyuzit
ho v hospodarskej politike.

E. Phelps vo svojom vyskume dokdzal, Ze plna
zamestnanost, cenova stabilita a ekonomicky rast
su doélezitymi cielmi hospodarskej politiky,
napriek tomu je potrebné zvazovat tiez aktual-
ne vyhody a vyhody pre buduce generacie.
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1 Aj pri pouZiti kreditnej karty sa
platby realizuju prostrednictvom
penazi na ucte.

2 Je zaujimaveé, ze centrdlne banky
sa nepokusaju chranit svoj produkt
- hotovost pred konkurencnou
hrozbou, nanajvys poZaduju
neutralitu. , Centralne banky
nepovazuju za potrebné potlacenie
dopytu po hotovosti v désledku uz
existujuceho vplyvu technologické-
ho vyvoja” (Hartmann, 1998).

3 Toto zistenie méze byt tak trochu
prekvapujlce. V kaZzdom pripade
su platby v hotovosti relativne
rychle - faktor, na ktorom
v maloobchode znacne zalezi.
Okrem toho naklady na spracova-
nie a prenos do banky maju mensi
vyznam, ako sa vseobecne
predpokladalo — aspori v krajindch,
v ktorych ozbrojené prepady nie su
velmi bezné.

Vyhody a nevyhody
elektronickych penazi

Ing. Marko Slovinec
Nérodna banka Slovenska

Vyhody a nevyhody urcitého platobného prostriedku sa mézu IiSit podla druhu transakcie.
Pri analyze vyberu platobného prostriedku sa ¢asto predpoklada, Ze vsetky transakcie st
rovnaké. V zavislosti od transakcie sa moZe vyzadovat bezpecnost, pohodlie, anonymita
alebo nizke naklady. Je zjavné, Ze nakup ojazdeného auta, cokolddy alebo zaplatenie
telefonneho uctu si vyZaduje iny druh platobného prostriedku. Na tspesné uvedenie
elektronickych periazi na trh je teda potrebné definovanie druhu platobného prostriedku.

Klient si v podstate v kazdom pripade mdze
vybrat medzi hotovostou, peniazmi na Ucte (pre-
vod, trvaly prikaz, bezhotovostna platba, debet-
na a kreditna karta, sek)' a elektronickymi peniaz-
mi (kartové alebo softvérové). Najdolezitejsimi
kategdriami platieb su transakcie s osobnym kon-
taktom a transakcie na dialku so zndmou proti-
stranou.

TRANSAKCIE S OSOBNYM KONTAKTOM

Pri transakciach s osobnym kontaktom elektro-
nické penazenky konkuruju hotovosti, debetnym
a kreditnym kartdm a Sekom. Zd4 sa, Ze hlavnou
Ulohou elektronickych perazeniek su hotovost-
né transakcie. Hotovost je ¢asto povazovana za
platobny prostriedok minulosti. (Browne and Cro-
nin, 1997). Aj sami centralni bankari pochybu-

ju, Ze hotovost prezije sucasny prudky vzostup
inovacii. Niektoré centrdlne banky dokonca
podporuju pouzivanie elektronickych substitttov.?
O vyhodach a nevyhodach hotovosti sa skoro
nikdy systematicky nediskutovalo. Rad3ej sa nevy-
hody hotovosti porovnavaju s vyhodami elektro-
nickych periazi. Pri mnohych porovnavaniach sa
automaticky prejavuje zaujatost voci hotovosti.

Z hladiska poplatkov, ¢asu a pohodlia ma hoto-
vost stale vela vhod. Studie nakladovosti réznych
platobnych prostriedkov u nemeckych maloob-
chodnikov ukazuju, Ze hotovost je stale najme-
nej nakladnym platobnym prostriedkom.? Elek-
tronické pefiazenky este stale musia dokazat, ze
su pri pouziti na kontaktnych platobnych mies-
tach (POS termindloch) pohodinejsie. Obchodni-
ci si zatial nedokazu uvedomit, Ze elektronické

Vyhody a nevyhody elektronickych penazi (e-periazi)

Vyhody

Nevyhody

e ochrana PIN kédom

e lacnejsia obsluha

Ziadne problémy s vymenou

e e-peniaze su jednoduché

* mdzu sa prevadzat cez siet (napr. internet)
e eventualne: Urok z e-periazf

e eventudlne: bezkontaktné platby

e eventudlne: znovu nabijatelné cez telefon,
internet atd.

Vyhody a nevyhody hotovosti
Vyhody

® pouZzivanie e-penazi si vyzaduje urcity
hardvér
e drzitelia e-pefiazi nevedia odhalit podvod
e podvody mézu spdsobit systémové riziko
e draha bezpecnost, moznost problémov
S anonymitou

e e-peniaze nie su vhodné
na hromadenie/lspory

Nevyhody

e hotovost si nevyzaduje hardware

¢ bezna platba je velmi jednoducha

o falzifikaty sa [ahsie odhaluju

e systémové rizikd takmer vébec nie su
problémom

® je dana ucelovost platby

e platby so vzdjomnym vyrovnanim

e nevystopovatelnost, stikromie

e technicky pokrok zvysil dostupnost
hotovosti

¢ hotovost je vhodna na Uspory
e vsadepritomnost
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* mobZe sa stratit alebo byt ukradnutd
e nardbanie s hotovostou je drahé

e problémom médze byt vymena

e falSovanie

¢ hotovost sa vo velkom vyuziva
pri nezakonnych transakciach

e hotovost je znecistend a moze prenasat
choroby

¢ hotovost neprinasa urok
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penazenky urychluju platobny systém (Schneider,
1997). Taktiez sa stazuju, Ze platby s elektronic-
kymi penazenkami su prilis komplikované.

Casto sa argumentuje tym, Ze hotovost m4 urci-
tu vyhodu, pretoze sluzi ako ,zékonné platidlo”
(Prinz, 1999). Obchodnici musia teda akcepto-
vat pri vymene hotovost. Tento argument je vsak
omnoho menej délezity, ako sa zda. Vzdy, ked
bola v minulosti hotovost ako platobny prostrie-
dok nevyhovujuca, bola vytlacend. Vo vacsine
vyspelych krajin pravidelné platby, ako si mzdy,
doéchodky, platby za verejné sluzby prebiehaju
skoro Uplne bezhotovostne. V niektorych pripa-
doch, napriklad pri prendjme vozidiel, firmy nie-
kedy jednoducho odmietaju obsluzit kazdého, kto
nedisponuje kreditnou kartou. Zjavne sa v takych-
to pripadoch neuplatriuje funkcia hotovosti ako
zakonného platidla.* Rovnako aj stat podporuje
platby dani alebo pokut prostrednictvom debet-
ného prevodu alebo Seku. Rozhodujuce su teda
faktory ako naklady a pohodlie, nie nariadenia.

Zatial' ¢o technicky pokrok ma potencidl na
redukciu ndkladov suvisiacich s platbami prostred-
nictvom elektronickej pefiazenky, existuju dole-
Zité faktory, ktoré tento klesajuci potencial obme-
dzuju. Najdolezitejsim faktorom je riziko. Kltco-
vym problémom pre emitentov elektronickych
penazi je falSovanie. Ak zoberieme do Uvahy
potencialne velké mnoZstvo podvodov, emiten-
ti musia ndjst efektivny sposob zaobchadzania
s tymto rizikom (a ostatnymi rizikami vyskytuju-
cimi sa pri existencii systému elektronickych pe-
nazi).

Technologicky vyvoj nebude nevyhnutne
uprednostriovat elektronické peniaze pred hoto-
vostou. Jednoduchou pricinou tohto désledku je,
7e technologicky pokrok tiez skér pomdha tym,
ktori sa pokusaju tento systém zneuzit.

V oblasti platieb s osobnym kontaktom elek-
tronické peniaze nekonkuruju iba hotovosti, ale
aj platbdm z uc¢tu. Klesajuce naklady a vyssia rych-

Vyhody a nevyhody periazi na uctoch
Vyhody

lost prenosu Udajov robia online platby viac kon-
kurencieschopné v mnohych oblastiach. Okrem
toho existuju aj off-line debetné systémy a EFT-
POS (Electronic Funds Transfer at Point of Sale)
uz tiez ziskal v oblasti retailu velky trhovy podiel.

TRANSAKCIE NA DIALKU

Na platby na dialku sa tradi¢ne pouzivaju penia-
ze na uctoch. Peniaze na Ucte sa mdzu preva-
dzat mnohymi sposobmi: thrada (iniciuje diznik),
inkaso (iniciuje veritel), trvaly prikaz, 3ek, kredit-
nd karta. Na pravidelné platby, ako je ndjomné
alebo iné ucty, je vyhodnym aj lacnym prostried-
kom trvaly prikaz alebo inkaso. Okrem toho pri
nich existuje doklad. V tomto trhovom segmen-
te je teda tazké predstavit si elektronické penia-
ze, ktoré by ponukali podobné konkurencné rie-
Senie.

Trvalé platby a obycajné Uhrady sa teda v seg-
mente elektronickych pefazi nevyuzivaju. Oca-
kava sa, Ze predovsetkym elektronické obchodo-
vanie cez internet zvysi dopyt po elektronickych
peniazoch. Samozrejme sa argumentuje, ze nedo-
statok malo pouzivanych internetovych penazi
moze spomalit vyvoj elektronického obchodova-
nia. Fakty ukazuju, ze tradi¢né platobné prostried-
ky su pre elektronické obchodovanie rovnako
vhodné.

Pri eurépskych online obchodoch sa pouziva
mnozstvo réznych tradi¢nych platobnych pro-
striedkov. Najrozsirenejsim platobnym ndstrojom
na internete je kreditna karta. V USA je trhovy
podiel kreditnych kariet viac nez 90 %. V medzi-
narodnom internetovom obchode su kreditné
karty ¢asto jedinym moznym platobnym prostried-
kom. Hoci sa prenos ¢isla kreditnej karty prostred-
nictvom internetu povazuje za nie celkom bez-
pecny, bolo zaznamenanych len velmi malo pri-
padov podvodu. Uver sa teda stal akceptovanym
platobnym prostriedkom na internete, takze tu
neexistuje dopyt po elektronickych peniazoch.

Nevyhody

e opakujuce sa platby su lacné
* nie je potrebné dobijanie

e moznost Uverovania (debet)
e rozsiahla bezpec¢nost

e existencia dokladov

Vyhody a nevyhody kreditnych kariet
Vyhody

e nemoznost uskutocnovania platieb
SO vzajomnym vyrovnanim
(okrem bankového clearingu)

® neexistuje anonymita/sukromie

¢ platba zahfna nepenazné néaklady
spracovania

o prilis ndkladné pre malé platby

Nevyhody

e [ahko pouzitelné

® medzindrodné pouzitie
® sU znacne rozsirené

e odlozené splatky

e riziko pre klienta®

e riziko pre obchodnikov/emitentov

e prilis ndkladné pre malé platby

e akceptdcia iba u zaregistrovanych
obchodnikov

e pri pouziti zabezpecovacieho platobného
protokolu: neperiazné naklady spracovania

4 Podla BIS (1999) obchodnici
v niektorych krajinach nie st

povinni akceptovat hotovost

vsetkych transakciach.

pri

5 Ak klient nie je zodpovedny za
podvod, stoji ho to ¢as a ndmahu

ohlasit podvod a poziadat o
kartu.

novu
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Dokonca aj ked nie je dokonaly podvod velmi
bezny, stale CastejSie sa objavuju spory o tran-
sakcie prostrednictvom internetu. Hoci len 2 %
obchodov s kreditnou kartou Visa sa uskutoc-
fuje cez internet, na oblast internetu pripadd az
50 % vsetkych otvorenych sporov a podvodov
(IPTS, 1999). Mal by teda existovat nejaky druh
obchodu pre rézne platobné prostriedky, ako su
elektronické peniaze, ktory by menej podliehal
zneuzivaniu. Aby sa dostavil Uspech na interne-
te, musia byt prekonané hlavné prekazky. Uzi-
vatelia internetu teda pozaduju nejaky medzina-
rodny platobny prostriedok. To znamena, ze emi-
tenti elektronickych pefazi sa musia vyrovnat
s problémom medzindrodného vysporiadania
v multimenovom rémci. Velkou vyhodou spolo¢-
nostf vyddvajucich kreditné karty nie je len to, ze
sU uz na trhu, ale ze mézu ponuknut spravne glo-
balne platobné prostriedky.

ESte stdle existuju trhové segmenty, ako
napriklad malé platby, v ktorych maju elektronic-
ké peniaze jasnu vyhodu. Transakcie s kreditny-
mi kartami su prili$ drahé pre transakcie s maly-
mi hodnotami. Doposial sa neobjavilo ziadne
vyznamné riesenie pre oblast malych platieb. Pred-
pokladom ale je, Ze tuto medzeru by mohli vyplnit
prave elektronické peniaze. Mnoho pozorovate-
lov verf, Ze malé platby su rozhodne oblastou,
v ktorej m6zu mat elektronické peniaze Uspech.

Dalsimi dvoma argumentmi v prospech elek-
tronickych penazi si anonymita a Ucelovost.
Klienti si nepraju zverejnovat svoju totoznost svo-
jim obchodnikom. Ti nasledne obchoduju
s neznamym klientom iba v pripade, Ze su si istf,
Ze dostanu zaplatené. Na internete teda existu-
je potreba platobného prostriedku podobného
hotovosti. Nie je viak zrejmé, ¢i je tento dopyt
velky. Pri obchodovani na dialku s nezndmou pro-
tistranou vznika riziko, pretoze dve transakcie,
platba a doddvka, nemozu byt Uplne synchron-
ne (na rozdiel od transakcii s osobnym stykom).
Bud' kupujuci zaplati predtym, ako mu predava-
juci posle zakupeny tovar, alebo potom. V prvom
pripade je vystaveny riziku preddvajuci, v druhom
zase kupujuci. Preto by mali obe strany povazo-
vat za vyhodnejsie uskutoc¢novat platbu prostred-
nictvom déveryhodnej tretej strany, ktora prevez-
me Cast rizika a moze zasiahnut v pripade kon-
fliktov. To pripomina platobny model, ktory ma
blizsie k platbdm prostrednictvom kreditnych
kariet, kde tieto funkcie nahradza emitent
kariet. Preto otazka, ¢i potreba anonymity vytva-
ra podstatny dopyt po internetovych elektronic-
kych peniazoch, si vyZzaduje dalsi vyskum.

Nedostatok inovacii spdsobeny unahlenou
reguldciou zaloZzenou na vyluceni nebankovych
inStitucii vydavajlcich elektronické peniaze bol jed-
nou z pricin pre novy jasny ramec regulacie elek-
tronickych pefiazi navrhnuty Eurépskou komisi-
ou v lete 1998. Zaviedol 3pecidlny bankovy Sta-
tut ,institucie elektronického penaznictva” pre
nebankové institucie. Tento ndvrh smernice
Eurdpskej unie bol jasnym prizvanim nebanko-
vych institdcii ako vyznamnych hracov na trhu.
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To podporilo vacsiu konkurenciu a inovéacie na
trhu elektronickych penazi. Obchodna ¢innost
nebankovych institUcif so Statutom institdcie elek-
tronického pefaznictva je obmedzena na vyda-
vania elektronickych penazi pri dodrziavani $pe-
cifickych pravidiel a obozretného dohladu.

Definicia elektronickych perazi a oblast requ-
lacie je kontroverzna nielen medzi réznymi cen-
tralnymi bankami v Eurépe, ale aj medzi Eurdp-
skou komisiou a Eurépskou centralnou bankou.
Jednou z hlavnych poziadaviek Eurépskej central-
nej banky bola minimalne poziadavka na zame-
nitelnost elektronickych penazi za peniaze cen-
tralnej banky v nomindlnej hodnote. Hnacim
motorom tejto poziadavky bolo zamedzenie
sukromnym mendm. Mala ochranit jednu
z poslednych zostdvajucich uloh centralnej banky
ako vyhradnej zt¢tovacej jednotky, a teda legal-
nu zavislost sukromne vydanych penazi od
penazi centralnej banky.

ZHRNUTIE

Postavenie elektronickych penazi na dravom
konkuren¢nom trhu oslabuje reguldcia. Pri tran-
sakcidch s osobnym kontaktom elektronické
peniaze sutazia s pristupovymi produktmi a hoto-
vostou. Na rozdiel od elektronickych penazi viak
pristupové produkty, ako napriklad debetné a kre-
ditné karty, uz ziskali zna¢ny trhovy podiel. V niek-
torych krajinach su znac¢ne rozsirené Seky, ale
pouzitelnost sa straca. Otdzkou je, ¢i prave to je
trhovy segment pre elektronické peniaze. Zatial
su jedinym kandidatom bezkontaktné predajné
miesta (POS termindly). To vyvolava otazku, ¢i
vysoké ndklady na vyvoj, zavedenie, marketing
a zlepSovanie systému elektronickych periazi mézu
byt financované iba transakciami s nizkou hod-
notou. Moznym rieSenim tohto problému su karty
s viacUcelovym pouZzitim. To by zapojilo do hry
nebankové institucie. Samozrejme, asi by bolo
efektivnejSie zacat s kartami na jednoduché ucely,
napriklad s telefonnymi kartami alebo vernost-
nymi kartami, a pridat pefiazenku. Eurépska cen-
tralna banka vsak stanovila pre nebankové insti-
tlcie prisne obmedzenia.

Neuspech elektronickych periazi denominova-
nych v narodnych mendch a vydavanych tradic-
nymi bankami vyvoldva otdzku o ,Specifickom
obchodnom postaveni” elektronickych penazi.
Doteraz emitenti elektronickych penazi napodob-
novali tradi¢nu hotovost ako prostriedok vyme-
ny so 100-percentnou likviditou a akceptéciou.
Preto konkuruje vietkym zavedenym platobnym
systémom na trhu. Mozno ze tato stratégia nie
je spravna. Specifickou viastnostou elektronickych
penazi je ich programovatelnost. Mozno napro-
gramovat bity a byty elektronickych penazi. Méze
sa obmedzit ich pouzitie emitentmi, uzatvorenou
skupinou obchodnikov alebo klientov na urcité
produkty alebo sluzby. MéZu sa obmedzit na geo-
graficku oblast alebo sa méze naprogramovat
Casovy limit pre ich pouzitie. Trh naznacuje, Ze
uspech elektronickych penazi bude zavisiet od
vyuzitia ich Specifického postavenia.



Bankopoistovnictvo
— pojem, historia a vznik

Pokracovanie z ¢isla 1/2007.

Postupujuci vyvoj bank a poistovni stvisel s pro-
cesom koncentracie v oboch sektoroch. Koncen-
tracné tendencie sa ukdzali existencne dolezité
hlavne pre poistovne. V medzivojnovom obdo-
bi prebiehal v tomto sektore intenzivny proces
zakladania, ale aj zanikania spolo¢nosti. Po roku
1936 sa riziko spojené s nestabilitou poistovni este
zvysilo v suvislosti s inflaciou a krizou na trhu
nehnutelnosti. Aby sa predislo krachom poistov-
ni, dochadzalo k prevodom portfdlii z jednej pois-
tovne do druhej, pripadne do viacerych poistov-
ni naraz, ¢o malo za nasledok preskupenie eko-
nomickej sily.

Inou formou koncentrécie boli fuzie prostred-
nictvom odkupenia portfolii spolo¢nosti, ktoré sa
ocitli v problémoch. I3lo teda o opacny vyvoj, nez
aky prebiehal po roku 1920, ked' sa rozvoj rea-
lizoval prostrednictvom zakladania novych sub-
jektov. Fuzie v poistovnictve pokracovali i po
prekonanf krizového obdobia, hlavne v zaujme
posilnenia a rozsirovania distribu¢nych sieti pois-
tovni.

V obdobi po ukonceni druhej svetovej vojny
doslo vo Francuzsku k znarodneniu, ktoré sa
dotklo oboch sektorov. Poistovacie spolo¢nosti,
¢i uz znarodnené alebo nie, pokracovali v kon-
centracii. Vyuzivanie zdrojov bénk a poistovni sa
orientovalo na kolektivne investicie, ktorych pri-
oritu a postup urcoval plan, a zéroven si tak tieto
subjekty budovali imidZz uznavaného a silného
institucionalneho investora. Ich pozicie napriek
tomu neboli vyrovnané. Znarodnené poistovne
si zachovali $tatut obchodnych spolo¢nost,
v dbsledku ¢oho ich klienti nemohli v Ziadnom
pripade vyuzivat finan¢né zaruky s$tatu. Taktiez
pravidla tykajlce sa vyuZivania investicif boli pres-
ne vymedzené a ¢asom stracali na aktudlnosti.
Tym boli poistovne pomerne dlho izolované od
ekonomického prostredia, ktoré v3ak tazilo z ka-
pitdlovych tokov generovanych prave poistnym
sektorom. Tato izolovanost nutila poistovne rea-
lizovat znac¢nu cast aktivit prostrednictvom
finan¢ného trhu, kde pre zmenu nardzali na zauj-
my bank v boji o zékaznika. Specializa¢né ten-
dencie boli zrejmé aj v samom bankovom sek-
tore. V roku 1945 bola uzdkonena separacia akti-
vit medzi obchodnymi a vkladovymi bankami.
Banka si musela vybrat medzi Statitom vkladovej
banky — v tom pripade by nesmela prijimat fondy
na dlhsie ako dva roky a musela by sa vzdat vacsej
majetkovej Ucasti v podnikoch, alebo medzi Statu-
tom obchodnej banky — v tomto pripade by nes-
mela prijimat vklady od Sirokej verejnosti. Tento
zakon vsak odporoval poZiadavkam doby a brzdil
vyvoj, preto bol koncom 60. rokov zruseny.

Ing. Anton Koraus, PhD.

Striktna separdcia ¢innosti bank a poistovni, sice
akceptovatelnd z hladiska bezpec¢nosti a opatr-
nosti, sa stala neudrzatelnou pod tlakom novych
faktorov, ktoré prekracovali ndrodny ramec. Sepa-
racia aktivit bola v rozpore jednak s poziadavka-
mi vznikajuceho spolo¢ného eurépskeho trhu
a jednak s liberaliza¢nymi tendenciami, ktoré sa
presadzovali na medzindrodnych finan¢nych
trhoch od 70. rokov. V roku 1953 schvadlila tzv.
narodna rada poistovni zakon, ktory umozrioval
jednému subjektu ponukat tak Zivotné, ako aj
ostatné poistenie. Tento zakon reSpektoval prin-
cip separacie zavazkov, aby prostriedky vyprodu-
kované Zivotnym poistenim nemohli byt pouzi-
té na pokrytie inych zavazkov.

Dalsi vyvoj bol poznaceny koncentréciou roz-
nych aktivit a produktov v ramci jednej institd-
cie na uUkor zivotného poistenia. Prijaté pravid-
|4 separacie zavazkov viedli ¢asto ku vzniku radu
institucii, ktoré figurovali ako vzdjomni akciona-
ri. Tato skuto¢nost mala mnoho negativnych
efektov: triestenie sil, rast nakladov, obmedze-
nd, pripadne Ziadna tvorba novych spolo¢nych
sluzieb a produktov a stale obtaznejSie posky-
tovanie kombinovanych sluzieb. Novy smer sa
teda orientoval najskér na urcité uvolnenie bariér
medzi jednotlivymi poistovacimi aktivitami. Ked
Bank Crédit Mutuel zalozila v roku 1970 vlast-
nu poistoviu, neprekvapilo to ani bankdrov, ani
poistnych agentov. Kapitalova ucast bank v pois-
tovniach nebola ni¢im novym a neobvyklym uz
v minulosti, navyse poskytovanie sluzieb typic-
kych pre druhy sektor sa objavovalo uz v 19. sto-
roci.

Zblizovanie oboch sektorov prebiehalo dvoma
spdsobmi, ciel viak bol jeden: dobytie trhu. Prvy
spdsob vychadzal z posilnenia existujucich vza-
jomnych institucionalnych vazieb, ktoré mali
medzi bankami a poistoviiami vzdy svoje mies-
to a ktoré vyplyvali z ich povahy ako finan¢nych
institucii. Druhy sp6sob spocival v ponuke pro-
duktov, ktoré svojou povahou patrili druhej stra-
ne — i8lo teda o distribliciu produktov partnera
prostrednictvom vlastnej siete na zaklade jedno-
duchej, vzadjomnej dohody. Vyvoj pokracoval
a napr. holding sa stal velmi vhodnou prévnou
formou organizécie, ktord umoznovala poistov-
niam bez toho, aby porusili pravidla separacie ¢in-
nosti, vytvorit citlivd finan¢nt struktdru a jej pro-
strednictvom kontrolovat banky, investicné fondy
a institucie Specializujuce sa na uverovanie ob-
chodu.

Integracia bankového a poistného sektora bola
pochopitelne aj predmetom zivého zaujmu
organov verejnej moci. Tie sa nezaujimali ani tak
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o filozofiu tejto integréacie, ako o to, ¢i integra-
cia podporuje rozvoj dlhodobych Uspor obyva-
telstva a ¢i vedie k zniZeniu nakladov vo financ-
nom sektore. Zlacnenie finan¢nych sluzieb bolo
povazované za velmi doélezité hlavne z hladiska
zvysenia konkurencieschopnosti francuzskeho
finan¢ného sektora vo vztahu k zahraniciu. Na
zaciatku 70. rokov zaujal 5tat vodi integracii vycka-
vaciu poziciu, ktord mala za nasledok uvoltova-
nie vazieb medzi politikou institucionalnej spo-
luprace bank a poistovni a strézenim vlastného
operac¢ného pola. Vo finan¢nom sektore sa tak
presadzovala deregula¢nd vyvojova linia, ktora
bola badatelna i v ekonomike ako celku.
Konjunktdra po vojne priniesla rad novych vyvo-
jovych impulzov pre oba sektory a bola pre ne
pritazliva z odlisnych a ¢asto protichodnych dévo-
dov. Inflacia, ktord ju sprevadzala, netesila
klientov poistovni, pretoZze znehodnocovala pois-
tenie. Naopak, Ziadatelia Uverov znehodnotenie
svojich dlhov vitali. Povojnova prosperita silno pod-
nietila zdujem obyvatelstva o bankové sluzby,
najmi o vkladové bankovnictvo. Uspory tak
mali velky podiel na tvorbe bankového kapita-
lu. Mechanizmus akumulacie vlastného kapita-
lu v poistovniach zasa taZil z rozvoja zivotného
a povinného (najma socidlneho) poistenia a zais-
til tomuto sektoru dolezité postavenie na financ-
nom trhu. Navyse nové podmienky zdsadnym spo-
sobom modifikovali vzdjomny pomer sil medzi
bankami a poistoviiami. Potreba spoluprace bank

s poistoviiami silnela a skoncilo sa obdobie, ked

banky tazili z nedostatoc¢nej finan¢nej skisenos-
ti poistovni. Poistovne sa stali koncom 70. rokov
silne reSpektovanymi subjektmi finan¢ného trhu,
ktoré bud prinalezali urcitej bankovej skupine,
alebo sa s nejakou bankou spajili, a vznikali tak
nové Utvary finan¢ného trhu — bankopoistovne.

Dalia alternativa vedtca ku vzniku bankopo-
istovni stvisela s postupuijlicou saturaciou tradic-
ného bankového trhu, ktord nutila banky k diver-
zifikacii ponuky finan¢nych produktov. Vychodis-
kom sa stala ponuka poistnych produktov. Dalsi
moment, ktory smeroval ku vzniku bankopois-
fovni, suvisi s rozdielom medzi depozitnymi
a komer¢nymi bankami, ktory zacal v rokoch 1966
— 1967 zanikat, az napokon v roku 1984 zmizol
uplne. Vysledkom bolo posilnenie celkovych ban-
kovych kapacit a posilnenie pozicii bank na financ-
nych trhoch. D4 sa konstatovat, Ze ustupujuca
diferenciécia v bankovom sektore spolu so zbli-
Zovanim bdnk a poistovni zodpovedala medzi-
narodnym tendencidm tej doby, veducim ku vzni-
ku univerzalneho bankovnictva v nemeckom style.
Na prelome 70. a 80. rokov tak bankopoistov-
ne nastupili svoju vlastnu Zivotnu drahu, s vlast-
nymi zakonitostami, stratégiami a problémami.

Napriek tomu, Ze bankopoistovnictvo sa stalo
predmetom odborného skimania len nedavno,
bankové a poistné operacie sa kombinovali uz celé
desatrocia predtym. V Belgicku Caisse Généra-
le d’Epargbe et de Retraite, v Spanielsku Caixa
of Barcelona a vo Franctizsku CNP (Caisse Natio-
nale de Prévoyance) poskytuju obidva druhy slu-
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Zieb uz od 19. storocia. Aj napriek tomuto faktu
si pozorovatelia len nedavno uvedomi!i, Ze tieto
dva koncepty sa mézu navzajom doplnat.

Analyzu vyvoja bankopoistovnictva ako také-
ho poskytol J. P. Daniel (1995). Jeho analyza je
zalozena hlavne na franctizskom trhu, ale neza-
nedbatelnou mierou déva prepojenia na cely
eurdépsky trh.

J. P. Daniel podla svojej analyzy bankopoistov-
nictva rozdelil vyvoj na tri etapy:

Prvé etapa — pred rokom 1980: banky fun-
govali ako sprostredkovatelia poistenia. Ponukou
jednoduchych poistnych produktov rozsirovali
svoje bankové sluzby. Takyto predaj a ponuka
poistenia boli len doplnkovou ¢innostou bank.

V prvej etape produkty preddvané ako priama
nadstavba bankovych sluzieb neboli asociované
s poistovnictvom. Napriklad Uverové poistenie
(credit insurance) nebolo podstatnou ¢rtou pri
vytvarani a udelovani spotrebnych a inych Gve-
rov vo Francuzsku. Podla Daniela je toto obdo-
bie do zaciatku 80. rokov oznacované ako obdo-
bie zavadzania a ucenia sa ako poskytovat poist-
né produkty v bankach.

Druha etapa — od roku 1980 po rok 1990:
je charakterizovana vyvojom financnych produk-
tov réznych druhov, vacsou kooperdciou banky
a poistovne, zacali sa vyuzivat sporivé (kapitali-
zacné) produkty.

V druhej etape banky zacali vyvijat finan¢né pro-
dukty réznych druhov a snaZili sa zaviest skuto¢-
né bankopoistovnictvo. Vtedy zacali vyuzivat kapi-
taliza¢né produkty, ako napr. poistenie na dozi-
tie umoznujuce vyplatit celkovd sumu po uply-
nuti vopred stanoveného poctu rokov. Napriek
pritomnosti prvku poistenia to bol stale len ,, pri-
davny faktor” klasického sporenia.

Tretia etapa — zaciatok 90. rokov: v tomto
obdobi banky za¢inaju inovovat svoje produkty
podfa potrieb zdkaznikov. Objavuju synergické
efekty medzi obidvoma aktivitami. Distribuciou
a predajom poistnych produktov a operacif nasta-
va prepojenie ¢innosti.

Tretia etapa bola rozhodujuca vo vyvoji ban-
kopoistovnictva, ked banky naplno objavili
synergické efekty medzi obidvoma aktivitami.
Banky zacali inovaciu produktov, presun od tych
najzakladnejsich produktov k produktom kom-
binovanym. Tieto sluzby odrazali potreby zakaz-
nikov, aj ked'ich vyvoj a poskytovanie si vyZado-
vali vac¢sie mnozstvo Usilia a finan¢ného inZinier-
stva. V tomto obdobf sa najviac tlacili dopredu
tzv. unit-linked (jednotkovo viazané) a investment-
-linked (investi¢ne viazané) poistenia a aj varia-
bilné Zivotné poistenia. Tieto poistenia boli vyvi-
nuté vo Velkej Britanii uz v Sestdesiatych rokoch,
ale preddvané len v poistnych domoch.

Na sektor poistovnictva vplyvaju celosvetovo tieto
faktory:
¢ Globalizacia — znamena prilev kapitalu a know-



OV NTOGCTWVO

how a zrychlenie inovécie produktov a diver-
zifikacie distribu¢nych kanalov.

¢ Deregulacia — zvysuje tlak na marze i diferen-
ciaciu a zrychluje diverzifikaciu distribu¢nych
kandlov.

¢ Konsolidacia — zvysuje polarizaciu trhu a tlaci
mensich hracov do Uzadia.

e Kanalova/produktovd konvergencia — zniZuje
spolahlivost agentskej siete a predstavuje
kontakt s klientom vo viacerych urovniach.

Okrem poistovnictva vytvaraju spominané fakto-

ry tlak aj na bankovnictvo. Bankové institucie sa

preto usiluju:

e udrzat si klienta napriek silnej konkurencii,

e znizit marze na najnizsiu Uroven,

e udrzat si vyskoleny personal a zabezpecit jeho
motivaciu,

e poskytnut vsetky finan¢né produkty pod jed-
nou strechou,

e vyuzit infrastruktdru a zdroje, aby maximalizo-
vali svoje prijmy.

Poistovacie spoloc¢nosti si nasledne zabezpecu-

ju:

e pristup k vysoko kvalitnym klientom,

e postupny prechod od priameho predaja
k novym distribu¢nym kandlom,

e pristup na nové trhy,

e geograficky rast s minimalnymi nakladmi
a ¢asom,

e vysoku pravdepodobnost Uspesnosti v predaj-
nom procese.'

Na zaklade tychto zmien v obidvoch odvetviach
vznikol novy druh podnikania — bankopoistovnic-
tvo. Bankopoistovnictvo predstavuje nové rozvi-
jajuce sa odvetvie, ktorého podstatou je vzajom-
né prepdjanie bank a poistovnf alebo finan¢nych
a poistovacich sluzieb. Toto prepojenie prinasa
vyhody nielen pre klientov, ale predovsetkym pre
penazné Ustavy. Zaroven medzi nimi eliminuje
konkurenciu.

Model bankopoistovnictva moézu finan¢né
institucie uplatiiovat v troch zakladnych formach,
ktoré zobrazuje tab. 2.

Pred viac ako tridsiatimi rokmi sa pojem ban-
kopoistenie prvykrat objavil aj v Spojenych sta-
toch. Jeho bohatu histériu moézeme najst aj v niek-
torych krajindch Eurdpy. Na zaciatku devatdesia-
tych rokov 20. storocia sa mnoho finan¢nych insti-
tlcif rozhodlo vydat na cestu bankopoistovnic-
tva. Viedla ich k tomu najma snaha poskytnut
klientom Siroku paletu produktov, ale aj strate-
gické zvysenie mnozstva kapitalu a dosiahnutie
synergického efektu v oblasti prijmov a nakladov.

Tab. 1 Vyhody bankopoistovnictva pre banku a poistovriu

BANKA
Udrzanie si klienta

Uspokojenie viacerych finan¢nych potrieb
na jednom mieste

Diverzifikacia prijmov

Vyhodnejsie zdroje na dosiahnutie zisku
Obohatenie pracovného prostredia
Predajne orientovana Struktura

Zdroj: Purdy, S.: Bankassurance - A Suitable Model for Indlia, Aviva Life

POISTOVNA
Prijmova a kanalova diverzifikacia
Kvalitny pristup ku klientovi

Rychlejsi pristup do novych geografickych
oblastf

Silnejsi kapital poistovne
Dosiahnutie synergického efektu s bankou

Prostrednictvom akvizicie vytvorenie nového
a lacnejsieho distribu¢ného kanala

Insurance, Dili 2002, s. 6.

Tab. 2 Zékladné formy uplatriovania bankopoistovnictva

Zamestnanci poistovne
predavaju bankové produkty

Oddelena predajna sila
Rychla implementacia

Pokles riadenia ¢asu v banke
len produkt/predaj

Miniméalne medzik
otéazky

Potreba nizkej miery
integracie
Najmensia efektivnost

v oblasti vyuzitia bankovej
klientely

nie su vyuzité

Poistovria kontroluje

predajny proces manazmentu

Zdroj: Purdy, S.: Bankassurance - A Suitable Model for Indlia, Aviva Life

Bankovi zamestnanci
predavaju poistenie

Integrovany model
Proces riadeny bankou
Poistovria prevadzkuje

Silné stranky poistovne

Poistovna predava produkty
v priestoroch banky

Ruka v rukavici
Rychla implementacia
VyuZitie silnych stranok
oboch partnerov

Banka ako uvadzag,
poistoviia ako predavac

Suhra obidvoch kultur
v podobe umiestnenia pracovnikov
poistovne v bankach

ulturélne

VyZzaduje vadsiu zmenu

Insurance, Dili 2002, s. 9.
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Postova sporitelfia v Bratislave

Vyhlasenie autondémie Slovenska 6. oktdbra
1938 prinieslo v oblasti pefiaznictva moznost
doplnit chybajuce strukturalne medzery v uspo-
riadani Uverovej sustavy na Slovensku. Jednym
z doplfujucich Ustrednych Ustavov, ktorého posla-
nim bolo najma sprostredkovanie bezhotovost-
ného, ale aj hotovostného platobného styku bola
Postova sporitelfa. Prvym krokom k jej zaloze-
niu bolo otvorenie zvldstnej dradovne Postovej
sporitelne v Prahe dfia 1. decembra 1938 v Mar-
tine. Tato Uradovna v3ak vykonavala svoju ¢in-
nost len v obmedzenej miere, pricom viedla pre-
dovsetkym Sekové Ucty dariovych dradov na Slo-
vensku a postupne vytvarala pracovné Useky na
preberanie a spracovanie zasielok z postovych Ura-
dov a otvaranie Sekovych uctov.

Po vzniku Slovenskej republiky v roku 1939
bola v zmysle vldadneho nariadenia ¢. 37/1939
SI. z. osamostatnena a sucasne doslo k presta-
hovaniu jej sidla do Bratislavy. VIadnym naria-
denim bol Postovej sporitelni v Bratislave vyme-
dzeny analogicky rozsah ¢innosti, aky mala Posto-
va sporitelfa v Prahe. Jej pésobnost bola defi-
nitivne upravena zékonom ¢. 55/1944 Sl. z., na
zadklade ktorého sa Postova sporitelfia v Brati-
slave stala verejnopravnym periaznym ustavom
s pésobnostou pre celé Gzemie Statu. Jej zaklad-
nu istinu tvoril statny vklad vo vyske 30 mil. K¢.
Postova sporitelta bola pravnickou osobou, za
peniaze a iné hodnoty zverené Postovej spori-
telni rucil $tat. Medzi zakladné okruhy jej ¢in-
nosti patrila Sekova sluzba, sporitelni¢na sluzba
a iné bezne bankové sluzby, ako bolo poskyto-
vanie Uverov, obchodovanie s cennymi papier-
mi, depozitna sluzba a podobne. Vykonavala aj
sluzby finan¢nej povahy pre $tat, sudy, Statne
a iné verejné Urady a Ustavy. Vztah Postovej spo-
ritelne k Statnej sprave sa prejavoval aj tym, Ze
viedla pre Ustrednu $tatnu pokladnicu central-
ny Ucet, na ktory sa denne pripisovali salda Seko-
vych Uctov jednotlivych odvetvi Statnej spravy.
V r. 1940 — 1945 velky vyznam nadobudlo aj
oddelenie platobného styku so zahrani¢im,
kedZe Postova sporitelfia bola poverena vypla-
canim Uspor robotnikov zo Slovenska, ktorf pra-
covali v Nemecku. Vldadnym nariadenim
¢. 145/1943 Sl. z. bola Postovej sporitelni zve-
rend likvidacia vsetkych poukazov zo slovensko-
nemeckého clearingu. Od inych penaznych Usta-
vov ju odlisovalo najma to, Ze jej zbernami
a vyplatnymi miestami boli postové drady, ¢o zna-
menalo Uzky vztah k podniku Slovenska posta.
Od 1. jula 1940 bola obnovena sporitelna sluz-
ba pre verejnost, ktora sa vzhladom na praktic-
kost a Siroku siet postovych uradov medzi oby-
vatelstvom rychlo rozsirila. Koncom roka 1945
tak Postova sporitelfia spravovala vklady na vklad-
nych knizkach v celkovej vyske 1 700 milionov
korun, pricom vklady na Sekovych uc¢toch pred-
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stavovali 7 629 milionov korun. Administrativ-
na agenda Postovej sporitelne bola v pdsobnos-
ti posStového rezortu ministerstva dopravy
a verejnych prac, no kontrolu nad jej hospoda-
renim si ponechdvalo ministerstvo financif.
Spravnym organom Postovej sporitelne bola od
roku 1940 docasna spravna komisia na Cele s Ale-
xandrom Hrnc¢arom, ktoru v roku 1944 po pri-
jati zékona nahradila spravna rada. Za bezpro-
strednu spravu PoStovej sporitelne zodpovedal
jej prednosta, od roku 1944 generalny riaditel,
pricom tuto funkciu v rokoch 1939 — 1948 vyko-
naval Stefan Mazak.

Po vypuknuti SNP kratky ¢as (od 4. septembra
do 28. oktdbra) pdsobila samostatna Postova spo-
ritelfa so sidlom v Banskej Bystrici. Jej hlavnou
ulohou bolo zabezpecovat bezhotovostny platob-
ny styk a poskytovat Uvery podnikom, ktoré sa
dostali prechodne do financnej tiesne.

V r. 1948 doslo k zdsadnej zmene v ¢innosti
Postovej sporitelne v Bratislave, ked bola v pro-
cese koncentracie Ceskoslovenského penaznict-
va na zaklade zdkona ¢. 182/1948 Zb. zlicena
s Postovou sporitelnou v Prahe. Postova sporitel-
na v Bratislave stratila svoju prdvnu samostatnost,
pricom jej majetok a kapitdl, ako aj prava a povin-
nosti presli univerzalnou sukcesiou bez likvida-
cie na Postovu sporitelfiu v Prahe. Byvalé Ustre-
die v Bratislave zacalo posobit ako Postova spo-
ritelfa, Oblastny Ustav pre Slovensko v Bratisla-
ve. V stlade so zadkonmi o novej organizacii pefiaz-
nictva bol tento Ustav vynaty zo sektora posto-
vej spravy a zadroven bol premeneny na narodny
podnik. Okrem jeho povodnej pésobnosti sa mu
prisudila kompetencia celostatneho pernazného
Ustredia, a preto bol podriadeny ministerstvu
financii. Tak sa stala Postova sporitelta celostat-
nym Ustredim pre vsetky banky — ndrodné pod-
niky, pre ludové penazné Ustavy, ako aj pre pois-
tovacie Ustavy. Funkciu pefiazného Ustredia
vykonavala najma tym, Ze prijimala vklady na
bezné ucty bank, ludovych penaznych ustredi
a poistovni. Poskytovala Uvery podla smernic,
ktoré vydalo ministerstvo financii. Obstardvala
depozitnu sluzbu, pokial to suviselo s jej ¢innos-
tou ako penazného Ustredia. Vykonavala funk-
ciu strediska bezhotovostného platenia a Statnej
pokladnice. Vynosom Poverenictva financii z 15.
jula 1949 doslo k zlu¢eniu byvalého Ludového
peniazného Ustredia v Bratislave s Oblastnym usta-
vom Postovej sporitelne.

V r.1950 bola v désledku zavedenia sovietske-
ho modelu jednej Ustrednej banky zakonom
¢.31/1950 Zb. zriadend Statna banka Ceskoslo-
venskd, ktord prevzala okrem iného aj vietky
prava a zavazky Postovej sporitelne a Oblastny
Ustav Postovej sporitelne v Bratislave bol od 1.
jula 1950 organizacne zacleneny do Oblastné-
ho Ustavu Statnej banky Ceskoslovenskej.
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/ rokovania Bankovej rady NBS

Dra 23. janudra 2007 sa uskutocnilo 5. roko-
vanie BR NBS pod vedenim jej guvernéra
Ivana Sramka.

e Bankova rada schvélila opatrenie Ndrodnej
banky Slovenska o predkladani vykazov subjekt-
mi zabezpecujucimi distriblciu cennych papierov
vyddvanych zahrani¢nymi spravcovskymi spoloc-
nostami a zahrani¢nymi investi¢nymi spolo¢nos-
tami na zaklade verejnej ponuky investorom na
Uzemi SR na Statistické ucely. Opatrenie bude
uc¢inné od 1. marca 2007.

e Bankova rada dalej schvdlila novy Organizac-
ny poriadok Narodnej banky Slovenska s i¢innos-
tou od 1. februara 2007. Do dokumentu su zapra-
cované zdavery auditu riadiacich ¢innosti a pro-
cesov, ktory sa v NBS uskuto¢nil v roku 2006 po
zlu¢eni NBS a Uradu pre finan¢ny trh. V. NBS
zanikne jedna doterajsia Uroven riadenia — pozi-
cia vrchnych riaditelov Usekov a ich riadiace
a vykonné pravomoci prechadzaju na ¢lenov BR
NBS. V suvislosti s touto zmenou zanika aj ria-
diaci organ direktérium NBS a jeho kompeten-
cie bude vykonavat Bankova rada NBS. Suc¢asne
dochadza aj k redukcii o viac ako 20 organiza¢-
nych Utvarov. Novy organiza¢ny poriadok tieZ zni-
Zuje pocet systemizovanych pracovnych miest
v NBS. V priebehu roku 2007 dojde k ich znize-
niu o 128 a v rokoch 2008 a 2009 postupne
k dal3ej redukcii o 131 systemizovanych pracov-
nych miest. Celkova miera zniZzenia poctu pra-
covnych miest v NBS v najblizSich troch rokoch
v porovnani so stc¢asnym stavom (1 221 syste-
mizovanych pracovnych miest) tak dosiahne 21
%. Nad ramec tohto znizenia méze dojst aj k dal-
Sej optimalizacii v zavislosti od rozsahu objedna-
vania sluzieb pre NBS v externom prostredi. Sucas-
né rozhodnutie BR NBS je dalsim krokom v uz
zaCatom procese optimalizécie a zefektivnenia ¢in-
nosti centralnej banky. V roku 2006 doslo okrem
iného k zmene systému riadenia expozitdr,
v dosledku ¢oho k 1. 7. 2006 zanikli pobocky NBS
v Bratislave, Banskej Bystrici a Kosiciach a boli
nahradené expozitdrami. V suvislosti s tymito

Tlacové spravy

SPRAVA O PLNENi NARODNEHO PLANU
ZAVEDENIA EURA V SR

Vlada Slovenskej republiky na svojom 30. roko-
vani dna 7. februara 2007 schvdlila spravu o plne-
ni Narodného planu zavedenia eura v Slovenskej
republike. Narodny plan zavedenia eura v Sloven-
skej republike (NP) bol schvaleny uznesenim viady
SR ¢. 525 zo 6. jula 2005. Pripravy na zavede-
nie eura a plnenie Uloh Narodného plédnu zave-
denia eura v SR postupuju podla harmonogra-
mu, tak aby bolo mozné prijat spolo¢nu eurdp-
sku menu —euro k 1. janudru 2009. Medzi naj-

a dalSimi organizacnymi zmenami doslo v NBS
v roku 2006 k poklesu o 98 systemizovanych pra-
covnych miest.

Dria 30. januara 2007 sa uskutocnilo 6. roko-

vanie BR NBS pod vedenim jej guvernéra
Ivana Sramka.
e Bankova rada prerokovala Situa¢nu spravu
0 menovom vyvoji v SR za december 2006 a roz-
hodla o ponechani urokovych sadzieb na urov-
ni 3,25 % pre jednodrové steriliza¢né obchody,
6,25 % pre jednodnové refinan¢né obchody
a 4,75 % pre dvojtyzdriové repo tendre s obchod-
nymi bankami.

Dna 13. februadra 2007 sa uskutocnilo 8.

rokovanie BR NBS pod vedenim jej guverné-
ra lvana Sramka.
e Bankovd rada rozhodla o revizii bezného uctu
platobnej bilancie za roky 2003 a 2004 na zakla-
de novych udajov z ro¢nych hlaseni o priamych
zahrani¢nych investiciach. Zahrnutim Udajov
o reinvestovanom zisku a revidovanych udajov
za dividendy a Uroky sa pomer deficitu bezného
uctu k HDP SR zvysi v roku 2003 0 62,3 mld. Sk
(5,1% HDP) a v roku 2004 0 57,7 mld. Sk (4,3%
HDP), z ¢oho cisty vplyv reinvestovaného zisku
predstavuje v roku 2003 hodnotu 54,2 mid. Sk
(4,5 % HDP) a v roku 2004 hodnotu 49,5 mid. Sk
(3,7% HDP). Dévodom revizie bezného Uctu pla-
tobnej bilancie je predovietkym zrealnenie Uda-
jov o reinvestovanom zisku. Revizie bezného uctu
su v sulade s medzindrodnymi Standardmi,
z ktorych vychdadzaju aj praktiky okolitych krajin.
Upravené udaje budu publikované na interneto-
vej stranke NBS v sekcii Udajové kategodrie
SDDS/Platobna bilancia dna 19. februdra 2007.
Podrobnejsia informacia o revizii bezného uctu
platobnej bilancie, ako aj porovnanie s vyvojom
beznych uctov v okolitych krajinach budu zverej-
nené tiez 19. februdra 2007 v sekcii Publikacie/
Dalsie materidly NBS/Odbornd publika¢na ¢innost
menového Useku.

dolezitejsie Ulohy v pripravach na zavedenie eura,
ktoré by sa mali plnit v tomto roku, patrf pripra-
va generdlneho zadkona, podlfa ktorého by sa mal
cely prechod zo slovenskej koruny na euro ria-
dit, spolu s novelizaciou suvisiacich zakonov. Pred-
loZenie generalneho zdkona na rokovanie vlady
sa predpokladéd v priebehu druhého Stvrtroka
2007. Spréva, ktora hodnoti plnenie uloh v jed-
notlivych rezortoch a oblastiach, je dostupna na
internetove] strdnke Narodnej banky Slovenska
v Casti EURO.

Jk
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PREHLAD VZDELAVACICH PODUJATI INSTITUTU BANKOVEHO VZDELAVANIA NBS

NA l. STVRTROK 2007

Nazov vzdeldvacieho podujatia Datum
JANUAR

Urokové derivaty 15. - 17.
Finan¢ny manazment II 24. - 25.
FEBRUAR

Manazment/riadenie kapitalu banky 5.

Profit Ratios of Capital 12.
Corporate Governance Regulatory Compliance —

the Sarbanes-Oxley Act of 2002 20.

Retail derivaty 27. - 28.
MAREC

Dan z prijmov 1.

Riadenie projektov 1.-2.
Kontroling a riadenie nakladov v banke 2.

Fondovy priemysel 6.

Jazykova kultdra v bankovnictve 7.

Effective Oral Communication 9.3.-29.6.
APS SIPS pre pouzivatelov 13.

Ako si efektivne riadit ¢as 14.-15.
APS SIPS pre spravcov 15. - 16.
European Foundation Certificate in Banking — distan¢né studium 16. 3. - 29. 6.
Kurz anglickej gramatiky | 15. 3. - 28. 6.
Uverové obchody bénk | 19. - 21.
Falzifikaty platidiel a ich charakteristiky — SKK, EUR, USD a iné meny 22.-23.
Uspes$né vedenie rokovania pri predaji finan¢nych produktov 20.

Internal Audit in the Banking Environment 22.

Bankové zaruky a medzinarodné finan¢né podvody v oblasti bankovych zédruk — 22.

Uctovanie a vykazovanie v sulade s IAS/IFRS 26. — 28.
BABESAC | (Business and Banking English Skills and Communication) 26.3.-27.6.
Reports that Work Workshop 28. - 30.

EUROPEAN FOUNDATION CERTIFIKATE
IN BANKING

Institut bankového vzdeldvania NBS otvara 16.
marca 2007 uz Stvrty beh pripravného kurzu
zameraného na ziskanie medzindrodne uznava-
ného certifikdtu European Foundation Certifika-
te in Banking (EFCB). Vzdeldvacie podujatie rea-
lizované distan¢nou formou vychadza z potrieb
sucasnej finan¢nej a bankovej praxe v krajinach
Eurdépskej Unie a reprezentuje stcasny model ban-
kovnictva. Zavere¢na skuska je Standardna vo viet-
kych krajinach, v ktorych sa realizuje.

Ciefom 3tvormesac¢ného vzdelavacieho podu-
jatia je poskytnut Ucastnikom Siroké spektrum naj-
novsich poznatkov nevyhnutnych na kvalifikova-
né vykonavanie prace bankového zamestnanca
v prostredi EU, ktoré sa tykaju hospodarskeho,
menového a bankového prostredia, produktov
a sluzieb bank, ako aj bankovej etiky, marketin-
gu a manazmentu.

V slovenskom finan¢nom a bankovom prostre-
di ide o vynimoc¢ny medzinarodny vzdelavaci pro-
gram. Certifikat, ktory po tspesnom absolvova-
ni zéverec¢nej skusky ziskaju Gcastnici kurzu, je
platny v celoeurépskom kontexte. Doteraz ho
ziskalo viac ako 1 700 zamestnancov bankové-
ho sektora v dvanastich krajindch Eurépy vrata-
ne 100 zamestnancov slovenského bankového
sektora. Okrem toho absolventi dostanu tiez
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osvedcenie o ziskanom vzdelani s celostatnou
platnostou na Uzemf Slovenskej republiky.

Blizsie informécie o tomto vzdeldvacom podu-
jati mozno ziskat na internetovej stranke Narod-
nej banky Slovenska www.nbs.sk, alebo na adre-
se olga.hromnikova@nbs.sk.

NoVi REKTORI VYSOKYCH SKOL
Prezident Ivan Gasparovi¢ dna 22. janudra 2007
vymenoval 6smich rektorov vysokych skél na Slo-
vensku. Menovacie dekréty si v Prezidentskom
palaci z ruk hlavy $tatu prevzali rektori Siestich
verejnych, jednej statnej a jednej sukromnej VS.
Prezident vymenoval za rektora bratislavskej Uni-
verzity Komenského Frantiska Gahéra, za rekto-
ra Slovenskej technickej univerzity (STU) v Brati-
slave Vladimira BéleSa a rektorom 3tatnej Aka-
démie Policajného zboru v Bratislave sa stal Jozef
Kuril. Na ¢ele svojich kol budu posobit uz druhé
funkcné obdobie. Za nového rektora Ekonomic-
kej univerzity v Bratislave bol vymenovany Rudolf
Sivak a Karol Weisslechnera za nového rektora
bratislavskej Vysokej skoly vytvarnych umeni. Do
Cela Trnavskej univerzity v Trnave sa postavi Mar-
tin Misut, Emil Pilip¢inec povedie Univerzitu vete-
rindrneho lekarstva v Kosiciach. Prvym rektorom
sukromnej Viysokej skoly bezpe¢nostného mana-
Zérstva v Kosiciach bude Marian Mesaros.
Zdroj: TASR



Doctor honoris causa
Alexandre Lamfalussymu

Soria Babincové

Vedenie Ekonomickej univerzity v Bratislave bolo dria 18. janudra 2007 organizdtorom
slavnostného rozsireného zasadnutia Vedeckej rady EU a Vedeckej rady
Nérodohospodarskej fakulty pri prileZitosti udelenia Cestnej vedeckej hodnosti doctor
honoris caussa Ekonomickej univerzity v Bratislave jednému z autorov myslienky eurdpskej
Hospodarskej a menovej tnie (EMU) dr. h. c. prof. emeritus Alexandre Lamfalussymu.

Profesor Alexandre Lamfalussy, dr. h. c., sa
narodil v Madarsku v roku 1929, odkial sa v roku
1949 odstahoval. V rokoch 1949 — 1953 studo-
val na The Catholic University of Louvain v Bel-
gicku. Neskdr pokracoval dvojro¢nym postgradu-
alnym studiom na Nuffield College v Oxforde,
kde ziskal doktorat v ekonémii (D. Phil.). Zivot
Alexandre Lamfalussyho charakterizuju vyznam-
né aktivity v dvoch oblastiach — v oblasti finan-
¢nictva a v oblasti pedagogicko-vedecke;j.

Profesijny zivot Lamfalussyho bol a je zviazany
s finan¢nictvom. Jeho prvym pdsobiskom bola
Bangue de Bruxelles, kde v rokoch 1955 — 1975
postupne zastaval pozicie ekondma a ekonomic-
kého poradcu. Od roku 1965 bol vykonnym ria-
ditefom a neskoér predsedom direktdria tejto banky.
V roku 1975 po zliceni' s Banque Lambert sa stal
vykonnym riaditeflom Banque Bruxelles Lambert.

Od 1. janudra 1976 sa zacala jeho medzinarod-
nd finan¢nicka kariéra. Bankova rada Bank for
International Settlements (BIS) v Bazileji, znama
ako banka centralnych bank, mu ponukla pozi-
ciu ekonomického poradcu a riaditela Menové-
ho a ekonomického Useku BIS. V maji 1985 bol
menovany do funkcie Generalneho manazéra BIS
a na Cele tejto vyznamnej institucie bol do konca
roku 1993. Rada Eurépy ho v roku 1988 vyme-
novala za ¢lena tzv. Delorsovho vyboru, ktorého
praca bola zamerana na pripravu Eurépskej meno-
vej Unie (EMU). Vybor pripravil Statt Eurdpske;
centralnej banky (ECB) a sformuloval maastrichtské
kritéria, ktorych splnenie je ekonomickou pod-
mienkou vstupu do EMU a zavedenia eura. Od
1. janudra 1994 do 30. juna 1997 bol preziden-
tom Eurépskeho menového institutu vo Frankfur-

te. Jeho ulohou bolo vytvorit opera¢né podmien-
ky pre jednotnt menovu politiku a zaloZit ECB.

Vybor ministrov financii Eurépskej komisie (Eco-
fin) ho v juli 2000 vymenoval do cela ,,Vyboru
mudrych muzov” (Committee of Wise Men), kto-
rého ciefom bolo pripravit rdmec pre fungova-
nie jednotného finan¢ného trhu EU a systém jeho
regulacie.

Summit EU v marci 2001 odporutcania tohto
vyboru prijal a v si¢asnosti sa implementuje Stvor-
Urovriovy systém regulacie jednotného finan
¢ného trhu.

Alexandre Lamfalussy je vyraznou a vyznam-
nou osobnostou eurépskej ekonomiky, o com
sveddi jeho celozivotnd pedagogickd a vedecka
¢innost, ktorej sa nepretrzite venoval napriek
narocnym uloham, ktorymi bol poverovany v hos-
podarsko-politickej oblasti.

Ako vysokoskolsky ucitel bol v akademickom
roku 1961 — 1962 hostujucim prednasateflom na
Yale University. Pocas celého svojho profesional-
neho Zivota prednasal na The Catholic Universi-
ty v Louvaine, od roku 1975 ako mimoriadny pro-
fesor. Od roku 2003 bol popri pravidelnom kon-
trakte na tejto univerzite tiez ¢lenom vyskumné-
ho timu na Instittte eurdpskych studii v Louvain-
la-Neuve. V sucasnosti je profesor emeritus na
The Catholic University of Louvain. Je autorom,
resp. spoluautorom Siestich knih a 28 vedeckych
prac, ¢lankov a vystupeni na medzinarodnych
konferencidch v mnohych krajinach sveta.

Alexandre Lamfalussy je externym ¢lenom
Madarskej akadémie vied a ¢lenom koresponden-
tom InstitUtu francizskej akadémie vied a nosi-
telom viacerych vyznamnych vyznamenani (Bel-
gicko, Francuzsko, Nemecko, Madarsko).

LAj tento strucny prehlad odbornych, vedec-
kych a politickych aktivit prof. dr. h. c. Alexand-
re Lamfalussyho jasne dokumentuje, Ze ide o
medzindrodne uzndvand, vyznamnu a vynikaju-
cu osobnost v oblasti ekonomickej vedy a poli-
tického Zivota a vysledky jeho cinnosti maju Siro-
Ky medzindrodny ohlas. “ — uviedol na zéver cha-
rakteristiky prof. A. Lamfalussyho pred vykona-
nim sldvnostného aktu udelenia cestnej vedec-
kej hodnosti prof. R. Sivak, v tom ¢ase dekan NHF,
od 1. februara 2007 rektor Ekonomickej univer-
zity v Bratislave.

Foto: Zuzana Jojart






