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K NIEKTORYM OTAZKAM SLOVENSKEHO VYVOZU

doc. Ing. Jana Srsnova, CSc.
Ekonomicka univerzita v Bratislave

Vysledky zahrani¢ného obchodu permanentne
vzbudzuju pozornost nielen odbornikov, ale i SirSej
verejnosti. Informacie sa spravidla sustreduju na
vySku deficitu zahrani¢no-obchodnej bilancie a jeho
zdbévodnenie, pripadne na medziroéné hodnotenie
zmien v tovarovej a teritorialnej Strukture zahranic-
ného obchodu SR. Na mimoriadny vyznam zahra-
niéno-obchodnej ¢innosti SR pre slovensku ekono-
miku poukazuju aj Udaje v tab. 1 a 2.

Tah. 1 Vyvoj HDP, vyvozu a dovozu SR v rokoch 1993 — 2002 v mil. Sk
(v stéalych cenach 1995)

slovenskej ekonomiky sa vyrazne zvySila najmé& po
roku 1996.

Vysoka funkéna otvorenost slovenskej ekonomiky
je spojena s pozitivnymi i negativnymi aspektmi.
Pozitivny je najma tlak na konkurencieschopnost,
negativom je, ze slovenska ekonomika je vyrazne
ovplyviovana konjunkturdlnymi cyklami, ale i dés-
ledkami prebiehajucich Strukturalnych zmien v eko-
nomikach, najmé transformujucich sa krajin.

Sustredovanie pozornosti takmer
vyluéne na medziro¢né sledovanie
vyvoja deficitu zahrani¢éného obchodu

a teritorialnej a tovarovej Struktury

Rok HDP Vyvoz Dovoz

abs |indexrastu| abs |indexrastu | abs |index rastu zahr?niénéhcz Obf:hOdu dava Ier] ‘?dbOr'
1993 | 508040 | 1000 |277577 | 1000 |300123 | 1000 | M€ ZlednoduSeny pohlad, kiory je pre
1994 | 534341 | 1052 |311448 | 1122 |283953 | 946 | Mnohé rozhodnutia v slovenskej eko-
1995 | 568923 | 1120 (326406 | 1176 |316679 | 1055 nomike nedostatocny. _ ]
1996 | 602137 | 1185 |322001 | 1160 |379400 | 1264 Predmetom tohto prispevku je analy-
1997 | 636089 | 1252 |383165 | 1380 |431673 | 1438 | 2@ Vyvoia vyvozu ako celku a podla
1998 | 661292 | 1302 433792 | 1563 |504428 | 1681 | odvetvi a podnikov v casovom obdobi
1999 | 670011 | 131,9 456323 | 1644 |472530 | 1574 | rokov 1998 — 2002, analyza Cisteho
2000 | 684751 | 1348 |519200 | 1870 520800 | 1735 | VYvozu a pridanejhodnoty v rozhodu-
2001 | 707348 | 1392 |552800 | 1992 581500 | 1938 | lucich vyvoznych odvetviach a podni-
2002* | 738434 | 1453 |585592 | 2110 |612374 | 2040 | Kooh.

Pramefi: SU SR. Na vypotet bol pouZity HDP v stalych cendch po revidovani ukazovatelov

v jni 2002. Viastné vypocty.
* rok 2002 predbezné vysledky.

V rokoch 1993 — 2002 vzrastol HDP indexom
145,3, vyvoz indexom 211,0 a dovoz indexom 204,0.
Udaje z tab. 1 d'alej prezentuju:
¢ vyS§i rast vyvozu i dovozu ako rast HDP,
* permanentny rast vyvozu,
¢ v rokoch 1996 — 1999 vySSi rast dovozu ako vyvozu.
Podiel vyvozu a dovozu vyrobkov a sluZzieb na
HDP dokumentuje silnd funkénu otvorenost sloven-
skej ekonomiky, ktora bude jednou z najvyssich v EU
a porovnatelnou s Belgickom a Holandskom (tab. 2).
Sucasne treba poznamenat, Ze funkéna otvorenost

Tab. 2 Podiel vyvozu a dovozu vyrobkov a sluZieb na HDP v %

Co sa tyka odvetvovej $truktiry slo-
venského vyvozu, mozno povedat, Ze
je do urcitej miery stabilizovana. Nedo-
chadzalo v nej k vyraznejSim zmenam
a dominuju v nej tri odvetvia — strojarsky priemysel,
chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel
a hutnicky priemysel (tab. 3).

Vypocet v tab. 3 a 4 bol realizovany na zaklade
rokoch. Vzhladom na vysoku podnikovu koncentra-
ciu vyvozu maju uvedené Udaje dobru vypovedaciu
schopnost (zahfnaju takmer 82 % celkového vyvozu
realizovaného v roku 2002).

Rast vyvozu bol v rokoch 1998 — 2002 podla sku-
pin velmi rozdielny (tab. 4).

Rok 1993 1994 | 1995

1996

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Podiel vyvozu a dovozu na HDP 13,7 | 1114 | 1132

116,5

1281 | 1319 | 1386 | 151,9 | 1604 | 162,22

Prameii: SU SR. Na vypoget bol pouZity HDP v stélych cenach po revidovani ukazovatelov v jini 2002. Vlastné vypogty.
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Tah. 3 Odvetvova Struktira vyvozu SR v rokoch 1998, 2000
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Tab. 4 Podiel vyvozu jednotlivych skupin (podl'a indexu rastu)

a 2002 (v %) na celkovom vyvoze v %

Odvetvie 1998 2000 2002 Skupina %
Strojarsky priemysel 324 31,4 32,5 1. skupina — index rastu 2002 — 1998 pod 100 4.2
Chemicky, farmaceuticky 2. skupina — index rastu 2002 — 1998 od 101 — 150 13,5
a gumarensky priemysel 225 | 263 | 251 3. skupina — index rastu 2002 -~ 1998 od 151 -250 | 68,5
Hutnicky priemysel 184 | 162 | 168 | |4 skupina - index rastu 2002 - 1998 od 251-400 | 0,0
Energeticky priemysel 94 8,6 8,6 | |5. skupina - index rastu 2002 - 1998 nad 401 13,8
Drevospracujuci priemysel 59 51 5,0 Spolu 100,0
Elektrotechnicky priemysel 4,3 5,2 5,3

Spotrebny priemysel 1,9 2,1 2,0 Pozitivne mozno hodnotit skutocnost, ze najvy$si
Potravinarsky priemysel 1,3 1,4 1,4 podiel vyvozu bol zaznamenany v skupine s rastom
Sklarsky priemysel 1,5 1,1 1,0 od 151 — 250. Vysoky podiel tejto skupiny bol ovplyvne-
Vyroba stavebnych materidlov 1,2 1,6 1,4 ny pritomnostou velkych vyvozcov — Volkswagen Slova-
Polygraficky priemysel 0,7 0,6 0,6 kia, a. s., Slovnaft, a. s., Matador, s. r. 0., Novacke che-
Tazobny priemysel 0,5 04 0,3 mické zavody, a. s., Biotika, a. s., a dalSich. Mimoriadny
Spolu 100,0 | 100,0 | 100,0 rast vyvozu zaznamenali v rokoch 1998 — 2002 INA

Pramen: Trend TOP 200. Najvacsi vyrobcovia, zamestnavatelia a expor-

téri, 2002. Vlastné vypocty.

Trend TOP 200. Tvar priemyslu na Slovensku menia najma zahraniéni

investori, 2001. Vlastné vypocty.

Trend TOP 100 priemyselnych podnikov, 1999. Viastné vypocty.

trarne, a. s. (tab. 5).

Tab. 5 Index rastu vyvozu 2002/1998 u vybranych slovenskych vyvozcov

Skalica, s.r. 0., Sony Slovakia, s.r. 0., a Slovenské elek-

Prislusnost uvedenych velkych uspesnych vyvoz-
cov k odvetviu predurcili strojarsky a elektrotechnic-

Podnik Odvetvie Index rastu
BSH Drives and Pumps, s. 1. 0. Elektrotechnicky priemysel 1720,0
Slovenské elektrarne, a. s. Energeticky priemysel 656,0
INA Skalica, s. r. 0. Strojarsky priemysel 557,0
Whirpool Slovakia, s. r. 0. Strojarsky priemysel 4740
ZSNP, a. s. Hutnicky priemysel 425,2
Sony Slovakia, s. r. 0. Elektrotechnicky priemysel 411,8
Slovnaft, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumdarensky priemysel 235,2
IDC Holding, a. s. Potravinarsky priemysel 2254
Matador, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 203,1
Volkswagen Slovakia, a. s. Strojarsky priemysel 191,5

Pramen: Trend TOP 200. Najvacsi vyrobcovia, zamestnavatelia a exportéri, 2002. Trend TOP 100 priemyselnych podnikov, 1999. Vlastné vypocty.

Tab. 6 Podiel Sistého vyvozu na vyvoze u vybranych slovenskych vyvozcov v roku 2002 v %

Podnik *

Odvetvie

Podiel €istého vyvozu
na vyvoze v %

Volkswagen Slovakia, a. s. Strojarsky priemysel 30,6
Slovenské celuldzky a papierne, a. s. Drevospracujuci priemysel 64,3
Slovalco, a. s. Hutnicky priemysel 444
Sony Slovakia, s. 1. 0. Elektrotechnicky priemysel 29,7
Duslo, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 65,5
Matador, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 57,4
Zeleziarne Podbrezovd, a. s. Hutnicky priemysel 38,2
Novacke chemické zavody, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 64,0
SCA Hygiene Products, s. r. 0. Drevospracujtci priemysel 68,5
Nylstar Slovakia, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 454
Slovenské energetické strojarne, a. s. Strojarsky priemysel 43,8

Pramen: Trend TOP v priemysle. Eurdpsky duel na Slovensku, 2003. Vlastné vypocty.
* Vlyber podnikov bol dany dostupnostou tidajov.
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Tah. 7 Pridana hodnota na 1 Sk trZieb v rokoch 2000, 2001, 2002 u vybranych vyvozcov v %
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Podnik Odvetvie Pridané hodnota na 1 Sk trZieb v %
2002 2001 2000
Volkswagen Slovakia, a. s. Strojarsky priemysel 12,7 19,4 19,1
INA Skalica, s. 1. 0 Strojarsky priemysel 24,3 31,7 25,4
Whirpool Slovakia, s. r. 0. Strojarsky priemysel 8,4 10,0 n
Slovnaft, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 18,2 17,7 19,5
Duslo, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 25,1 29,4 33,6
Matador, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumarensky priemysel 23,6 20,9 18,7
Chemosvit, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumdrensky priemysel 26,5 27,9 35,8
Rhodia Industrial Yams Slovakia, a. s. Chemicky, farmaceuticky a gumdrensky priemysel 214 24.4 21,8
U. S. Steel KoSice, s. r. 0. Hutnicky priemysel n 28,0 25,9
Zeleziarne Podbrezova, a. s. Hutnicky priemysel 35,2 14,3 24,6
Slovalco, a. s. Hutnicky priemysel 354 29,0 27,6
ZSNP, a. s. Hutnicky priemysel 22,9 25,5 31,6
SPP, a. s. Energeticky priemysel 40,2 21,6 26,9
Slovenské elektrarne, a. s. Energeticky priemysel 41,9 53,9 58,6
Severoslovenskeé celulozky a papierne, a. s. | Drevospracujlci priemysel 35,4 40,2 375
Kappa Stirovo, a. s. Drevospracujici priemysel 28,1 31,9 31,7
Tento Slovakia, a. s. Drevospracujtci priemysel 18,8 24,5 20,4
Sony Slovakia, s. 1. 0 Elektrotechnicky priemysel 15,1 12,6 10,0
Leoni Slovakia, s. . 0. Elektrotechnicky priemysel 16,9 n n
IDC Holding, a. s. Potravindrsky priemysel 25,9 29,7 32,3
Palma Tumys, a. s. Potravinarsky priemysel 23,4 18,5 24,7
Holcim (Slovensko), a. s. Vyroba stavebnych materiélov 38,7 57,0 23,6
Grafobal, a. s. Polygraficky priemysel 35,3 28,3 29,3

Pramefi: Trend TOP v priemysle. Eurépsky duel na Slovensku, 2003.
Trend TOP 200. Najvacsi vyrobcovia, zamestnavatelia a exportéri, 2002.
Vlastné vypocty.

n — neuddva

Tab. 8 Priemerna pridana hodnota na 1 Sk trzieb podl'a odvet-

Viv%

Odvetvie Pridana hodnota
na 1 Sk trzieb v %

Strojarsky priemysel 14,7
Chemicky, farmaceuticky
a gumarensky priemysel 21,1
Hutnicky priemysel 23,2 (bez U. S. Steel KoSice)
Energeticky priemysel 40,7
Drevospracujlci priemysel 33,7
Elektrotechnicky priemysel 19,5
Spotrebny priemysel 32,7
Potravinarsky priemysel 16,4
Vlyroba stavebnych materidlov 329
Polygraficky priemysel 32,3

Pramen: Trend TOP v priemysle. Eurdpsky duel na Slovensku, 2003.
Vlastné vypocty.

ky priemysel ako najuspesnejSie z hladiska rastu
vyvozu v rokoch 1998 — 2002.
Zatial ¢o udaje o raste vyvozu mozno v urgitych

BIATEC, ro¢nik 12, 3/2004

odvetviach hodnotit pozitivne, k ,schladeniu“ docha-
dza pri analyze podielu Cistého vyvozu na vyvoze.
Jeho priemerna hodnota za sledovany subor 40 naj-
vacsich slovenskych vyvozcov je 44,4 %. Pod tuto
hranicu sa dostavaju najméa najvacsi vyrobcovia stro-
jarskeho a elektrotechnického priemyslu (tab. 6).

Za jeden z najddlezitejSich ukazovatelov konku-
rencieschopnosti povazujeme pridani hodnotu. Aké
su hodnoty tohto ukazovatefa u vybranych sloven-
skych vyvozcov, vidime v tab. 7.

Odvetvové charakteristiky priemernej pridane;j
hodnoty na 1 Sk trzieb boli vypocitané zo suboru
157 najvyznamnejSich slovenskych vyvozcov. Prie-
merna hodnota pridanej hodnoty na 1 Sk trzieb uve-
deného suboru predstavovala 24,6 %.

Z tabulky vyplyva, Ze prave vacsi vyvozcovia stro-
jarskeho a elektrotechnického priemyslu vykazuju
podiel pridanej hodnoty na 1 Sk trzieb pod priemer-
nou uroviiou odvetvia, do ktorého patria. Negativny
je tiez pokles uvedeného ukazovatela v roku 2002
u mnohych velkych vyvozcov.

Ciefom prispevku bolo upozornit na potrebu kom-
plexného posudzovania slovenského vyvozu. Viace-
ré zavery by mohli posluzit i pri strategickych roz-
hodnutiach v hospodarstve SR.
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Ing. Katarina éebejové, Ceskoslovenska obchodna banka, a. s.

Pokracovanie z ¢. 2/2004

Kataster nehnutelnosti

Kataster nehnutefnosti! obsahuje subor geodetickych
informé&cii a subor popisnych informécii. Sucastou katas-
tra je i zbierka listin, sumarne udaje katastra nehnutel-
nosti o pédnom fonde, pozemkové knihy, Zelezniéna
kniha a iné dokumenty.

Od roku 1993 sa buduje kataster nehnutelnosti, ktory
sluzi ako informacny systém, najm& na ochranu prav
k nehnutelnostiam (v katastri su evidované zalozné
prava na nehnutelnosti), na dafové a poplatkové tcely,
na ocenovanie pozemkov, na ochranu pofnohospodar-
skeho a lesného pddneho fondu a na budovanie inych
informaénych systémov o nehnutelnostiach. Informaény
systém katastra nehnutelnosti centralne spravuje Geo-
deticky a kartograficky Ustav Bratislava2, vstup pre exter-
nych uzivatelov je za poplatok.

Od februara 2004 je dostupny elektronicky kataster
nehnutelnosti na internete3 cez aplikaciu Katastralny
portal na adrese www.katasterportal.sk, ktoru spravuje
GKU Bratislava. Katastralny portal sliZi na vyhladavanie
udajov pomocou grafického rozhrania a evidovanych
identifikatorov, na rozSirené vyhladavanie cez databazo-
vé rozhranie, na registraciu a evidenciu pristupov. Gene-
rované vystupy su vypis z katastra nehnutelnosti (list
vlastnictva), udaje o pozemkoch (parcelné ¢islo, vyme-
ra, druh a spdsob vyuzitia, druh ochrany nehnutelnosti,
Cislo LV atd’.), supis stavieb, register vlastnikov, sumar-
ne vystupy na sluzobné ucely, Statistické a dalSie vystu-
py (Register obci, Register katastralnych uzemi), pre-
hradna vektorova katastrdlna mapa4. Vystupy maju iba
informativny charakter, vstupné data budu aktualizované
mesacne.

Pristup k informaciam nie je zdarma. Vstup do data-
bazy je mozny na zaklade registracie, po vytvoreni virtu-
alneho Uctu pouzivatela a vloZeni minimalnej zalohovej
sumy (1000 Sk) na ucet prevadzkovatela. Z tejto Ciastky
budu on-line odpocitavané poplatky, pri nulovom zostat-
ku nebude systém pristupny. VSetky informdcie su na
adrese www.gku.sk.

1Zakon ¢. 162/1995 Z. z. o katastri nehnutelnosti a o zapise vlast-
nickych a inych prav k nehnutelnostiam (katastrélny zakon) v zneni
neskorsich predpisov a Uprav (lpiné znenie zékon ¢. 3/2002 Z. z.).

2 Rozpoctova organizécia Uradu geodézie, geografie a katastra SR
(www.geodesy.gov.sk).

3 Uznesenie viady SR ¢&. 540/2002.

4V sticasnej dobe je katastrdlna mapa tvorena v digitalnej forme iba
v urcitych katastralnych uzemiach.

Obrazok 1: www.katasterportal.sk - registracia vstupu

B s i L s

Obrazok 2: www.indprop.gov.sk — vstup do databazy

Tl et i e e e e a - SRy = T
e R
T S —

Registre prav dusevného vlastnictva

Register ochrannych znamok5, register dizajnov®,
uzitkovych vzorov?, patentovy register8 a register eurdp-
skych patentov s uréenim pre SR vedie Urad priemysel-
ného vlastnictva SR (UPV). Vybrané Udaje zdarma
spristupfiuje na adrese www.indprop.gov.sk, vystupy
maju iba informativny charakter. V registroch su zapisa-
né rozhodujluce Udaje tykajuce sa prihlaSok a registro-
vanych prav. Registre su verejné, kazdy ma pravo do

5 Z&kon €. 610/2002 Z. z. o ochrannych zndmkach, § 43.

6 Zakon €. 444/2002 Z. z. o dizajnoch, § 48.

7 Z&kon €. 478/1992 Z. z. o Uzitkovych vzoroch, § 20.

8 Zakon ¢. 435/2001 Z. z. (patentovy zakon), § 57; Dohovor
€. 376/2002 Z. z. o udelovani eurdépskych patentov, ¢l. 127.

BIATEC, rognik 12, 3/2004
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nich nahliadnut, zapisy a zmeny su zverejiiované vo
vestniku UPV. Vyhladdvanie v registroch je mozné
(z hlradiska identifikacie podnikatela, resp. firmy) iba na
zaklade mena (nazvu) prihlasovatela, resp. majitela
prava dusevného vlastnictva.

Neverejné registre

Centralny register danovych subjektov

Pravnicka alebo fyzicka osoba, ktord ziska povolenie
(opravnenie) na podnikatelsku &innost alebo zaéne
vykondvat int zarobkovu ¢innost na izemi SR, je povin-
na registrovat sa u miestne prislusného spravcu dane®.
Okrem registraénej ma aj oznamovaciu povinnost.
Spravca dane udaje preveri, prideli zaregistrovanému
subjektu dariové identifikacné Cislo a vyda mu osvedce-
nie o registracii.

MF SR pre uzemné obvody vSetkych dafovych ura-
dov zriadilo Darnové riaditelstvo'0, ktoré okrem inych
uloh vytvara, udrZiava a prevadzkuje danovy informacény
systém, vedie centralny register vSetkych darovych
subjektov, aktualizuje bazu dat, poskytuje informacie.
Do centrélnej evidencie zaregistrovanych a nezaregist-
rovanych danovych subjektov nemdéze nazriet nikto
okrem opravnenych osob, ani z nej poskytovat informa-
cie. Daflovym tajomstvom je informacia o danovom sub-
jekte, ktora sa ziska v danovom konani alebo v suvis-
losti s nim. PoruSenim darového tajomstva nie je zve-
rejnenie zoznamu danovych dlznikov!1, zoznamu dario-
vych subjektov, ktorym boli poskytnuté Ulavy, Udajov
o spachani danového trestného &inu, o ktorom bolo pra-
voplatne rozhodnuté, oznamenie o registracii platitela
dane inému danovému subjektu. Zoznamy darovych
diznikov sa zverejiuju v druhom polroku bezného roka
za predchadzajuci rok, osobitne za pravnické a za fyzic-
ké osoby s IC, na stranke dafového riaditelstva
www.drsr.sk.

Register uverov a zaruk (pravnickych oséb)

Od roku 1997 vedie Narodna banka Slovenska regis-
ter Gverov a zaruk'2, z ktorého poskytuje Uidaje bankam
a pobotkdm zahraniénych bank. V registri su udaje
0 Uveroch poskytnutych podnikatefom alebo inym oso-
bam, o zabezpeceni pohladavok z tychto uverov a o pri-
jatych zavazkoch voéi podnikatelom alebo inym osobam
v SKK alebo v cudzej mene, ktoré su povinné poskyto-

9 Zéakon ¢. 511/1992 Zb. o sprave dani a poplatkov a o zmenach
v sUstave Uzemnych finanénych organov v zneni neskorSich
predpisov (UpIné znenie zakon ¢&. 171/2001 Z. z.

10 Zakon ¢. 150/2001 Z. z. o danovych organoch, § 3.

11 Zakon €. 511/1992 Zb. o sprave dani a poplatkov v zneni neskor-
§ich predpisov, § 23, § 23b.V zozname je uvedené meno a priez-
visko fyzickej osoby, trvaly pobyt alebo miesto podnikania (ak su
odlisné), obchodné meno alebo nézov pravnickej osoby, sidlo,
vySka darfového nedoplatku podfa jednotlivych druhov dani.

12 Zakon €. 481/2001 Z. z. o bankdch v zneni neskorsich predpisov
a Uprav § 38.
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vat NBS bezodkladne pisomne banky a pobocky zahra-
niénych bank'3. Udaje s predmetom bankového tajom-
stva, nemozno ich poskytovat inym osobam.

Do registra uverov a zaruk sa oznamuju udaje:

— 0 poskytnutych uveroch, o prijatych zavazkoch
(polozky presne ustanovené v opatreni),

— o0 podnikatelovi, ktory je pravnickou osobou,
(obchodné meno, pravna forma, sidlo, IC, zoznam vlast-
nikov s viac ako 10-percentnym podielom na zakladnom
imani, resp. hlasovacich pravach a datum, ku ktorému je
platny, t. j. zoznam pravnickych os6b (obchodné meno,
pravna forma, sidlo a IC) a fyzickych os6b (meno, priez-
visko, obchodné meno, IC alebo RC, adresa trvalého
pobytu a miesto podnikania, ak sa od adresy lisi),

— o podnikatelovi, ktory je fyzickou osobou (meno,
priezvisko a obchodné meno, IC, adresa trvalého poby-
tu a miesto podnikania, ak sa od adresy [iSi),

— 0 inej fyzickej osobe (meno a priezvisko, RC, adresa
trvalého pobytu),

— 0 inej pravnickej osobe (nazov, IC, sidlo).

Z registra sa banke poskytuju udaje o podnikatelovi
alebo inej osobe v €leneni podla toho, &i su Udaje o Uve-
roch a zarukdch oznamené do registra bankami, ktoré
neaktualizovali svoje Udaje v registri po¢as poslednych 3
mesiacov, alebo ostatnymi bankami.

NBS ma k dispozicii (s polro¢nou aktualizaciou) aj
Udaje z registra hypoték, ktory vedie kazda hypotekarna
banka'4. Hoci v registri hypoték st podrobné udaje
o kazdom hypotekarnom a komunélnom dvere'S, NBS
ho nevedie ako Uverovy register, informdcie sluzia pre
potreby regulécie a bankového dohladu.

Vestniky

Obchodny vestnik

V Obchodnom vestniku sa zverejfiuju Udaje zapisané
do obchodného registra, oznamenia o ulozeni v zbierke
listin, ako aj dalSie dolezité udaje, ktorych zverejnenie
predpokladaju osobitné predpisy (napr. rozhodnutia kon-
kurznych sudov). Vydavatefom Obchodného vestnika je
Ministerstvo spravodlivosti SR. Zverejhovanie udajov
v Obchodnom vestniku upravuje od 1. 2. 2004 nariade-
nie vlady SR €. 42/2004 zo 17. 12. 2003 o Obchodnom
vestniku. Nariadenie zabezpecuje promptné zverejnenie
udajov, ¢im prispieva k zvySeniu transparentnosti
podnikatel'ského prostredia. Zmenila sa tiez frekvencia
vydavania Obchodného vestnika (spravidla kazdy pra-
covny den) az dovtedy, kym papierova podoba nebude

13 Podrobnosti o vedeni a pouzivani registra, rozsah a spdsob
oznamovania a poskytovania udajov i technické zabezpecenie
ich ochrany su v opatreni NBS z 30. 5. 2003 (2/2003) o registri
Uverov a zaruk, ucinnost od 1. 6. 2004.

14 Z&kon €. 481/2001 Z. z. 0 bankach v zneni neskorsich predpisov
a uprav, § 76.

15 Vyhlaska NBS a MF SR z 21. 12. 2001 o registri hypoték
a o postaveni a €innosti hypotekarneho spravcu.
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plnohodnotne (s rovhakymi pravnymi ucinkami) nahra-
dena elektronickou podoboul®. Pripravuje sa novy for-
mular na zverejiiovanie finanénych udajov.

Nariadenie vlady o Obchodnom vestniku je v sulade
s uznesenim vlady SR ¢. 280/2003 (navrh opatreni na
zefektivnenie obchodného registra). Ide o prvd, tzv.
legislativno-organiza¢nu etapu, v ktorej sa meni proces
fungovania obchodného registra (OR)17.V druhej etape,
ktora ma byt ukonéena v polovici r. 2005, sa predpokla-
da prepojenie informaénych systémov jednotlivych
registrovych sudov do centralnej, verejne pristupnej on-
-line databazy OR, ¢o umozni uverejnenie Udajov zapi-
sanych v OR na internete (tzn. Obchodny vestnik na
internete) a tieto udaje uz budu pravne zavazné. Tretia
etapa ma zabezpecit vytvorenie predpokladov na elek-
tronickli komunikaciu s obchodnym registrom. Na zapis
do OR bude automaticky nadvézovat zverejnenie zapi-
saného Udaja na internete, ¢o bude znamenat ovefa
pruznejsi pristup k pravne zavédznym udajom OR.

Obchodny vestnik je od roku 2004 zdarma pristupny na
adrese Ministerstva spravodlivosti SR www.justice.gov.sk
a na adrese www.zbierka.sk, na ktorej su pristupné aj iné
vestniky (spravidla roénik 2001 a novsie).

Vestnik verejného obstaravania

Vo vestniku sa zverejiiuji8 oznamenia pouzivané vo
verejnom obstardvani, zoznam podnikatefov!® vratane
zmien, Udaje tykajuce sa odbornej pripravy a preskolo-
vania, zoznam obstaravatelov podliehajucich Dohode
o vladnom obstaravani a dalSie informécie.

Vydavatelom vestnika je Urad pre verejné obstarava-

16 Nariadenie stanovuje podklad na zverejnenie Udajov, ako aj
formu, v akej bude predloZeny vydavatelovi (pisomne &i elektro-
nicky), spbsob dorucenia podkladov (elektronickou postou Ci
postou), lehotu, v ktorej je vydavatel povinny zverejnit alebo uve-
rejnif jednotlivé druhy Udajov a vysku poplatkov.

17 Na zéklade zékona €. 530/2003 Z. z. o obchodnom registri
a vykonavacej vyhlasky MS SR z 15. 12. 2003, ktora ustanovuje
vzory tla€iv na poddavanie navrhov na zépis a zoznam listin, ktoré
je potrebné k névrhu priloZit.

18 Zakon 523/2003 Z. z. o verejnom obstardvani.

. . NAAKTUALNU TEMU
CHARAKTERISTIKA INFORMACNYCH ZDROJOV O FIRMACH

nie. Podkladom na zverejnenie je prvopis oznamenia,
zverejni sa najneskor do 12 dni odo diia odoslania, skra-
tene do 5 dni.

Verejné informacie z kapitalového trhu

Organizatorom neverejného trhu s cennymi papiermi
je Burza cennych papierov v Bratislave (BCPB). Na
stranke www.bsse.sk su zdarma20 dostupné informacie
o emitentoch kdtovanych cennych papierov (vratane
vybranych udajov z finanénych vykazov), zoznam cen-
nych papierov, s ktorymi je mozné obchodovat na burze,
on-line informacie o uzatvorenych obchodoch na burze
oneskorené o 60 minut (vratane cien), vyvoj priemerné-
ho kurzu pre vybrany cenny papier, hodnoty burzovych
indexov SAX a SDX.

Evidenciu cennych papierov a ¢innosti s fiou spojené
vykondvalo Stredisko cennych papierov (SCP), ktoré
bolo organizované na neclenskom principe. Od 19. 1.
2004 SCP zmenilo svoje obchodné meno a transformo-
valo sa na Centralny depozitar cennych papierov SR, a. s.,
ktory bude fungovat na ¢lenskom principe.

Centrélny depozitar zriadi na ziadost emitenta register
emitenta, ktory obsahuje:

— Ciselné oznacenie registra, datum jeho zalozenia,
datum a ¢as vykonania zapisu v nom,

— Uidaje o emitentovi: obchodné meno alebo nazov, IC
a sidlo, ak je pravnickou osobou, meno a priezvisko, RC
a trvaly pobyt, ak je fyzickou osobou,

— Udaje o jednotlivych cennych papieroch v stanove-
nom rozsahu, ak je cenny papier evidovany na ucte
vedenom centralnym depozitarom;

— obchodné meno alebo nézov, IC a sidlo &lena, tdaje
o jednotlivych cennych papieroch v stanovenom rozsahu,
ak su cenné papiere evidované na klientskom ucte ¢lena.

Centrélny depozitar je povinny odovzdatf emitentovi
vypis z jeho registra emitenta2!. Centralny depozitar
a Clen su povinni najmenej raz za tyzden uverejiiovat
v denne;j tladi s celostatnou pésobnostou, uverejiujlicou
burzové spravy, udaje o cennych papieroch prijatych na
trh kétovanych cennych papierov, pri ktorych sa zaevi-

19 Urad pre verejné obstaravanie vedie zoznam podnikatelov, ktori
preukazali sposobilost na uzavieranie zmldv vo verejnom obsta-
ravani, a ktori o zapisanie poziadali. Zapisanie v zozname
opraviiuje podnikatefa zi¢astnitf sa na verejnom obstaravani bez
potreby preukazovat splnenie podmienok. Zoznam obsahuje
obchodné meno a sidlo podnikatela, predmet podnikania, IC,
registratné Cislo. Je verejne pristupny, kazdy méze do neho
nazriet a robit si z neho vypisy. Zapisané udaje st Ucinné proti
kazdému obstaravatelovi, nie je ich potrebné overovat.

20 Za poplatok moZze verejnost vyuzit sluzbu BURZANEet (historické
data o obchodovani), profesionalny uzivatel méze na zaklade
zmluvy vyuzivat tri zakladné baliky sluzieb: kompletny servis
(1) o obchodovani v realnom ¢ase, (2) o obchodovani po skon-
¢eni obchodovania, (3) o emitentoch. Burza uvadza na internete
aj informaéné povinnosti emitentov na kétovanom hlavnom trhu
a oznamovacie povinnosti.

21 Vzdy pri vydani, zmene alebo zruseni emisie CP a pri premene
podoby CP, niekedy aj na Ziadost emitenta.
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doval odplatny prevod inak ako na pokyn burzy cennych
papierov22,

Centrélny depozitéar je povinny bez zbytotného odkla-
du uverejnit v dennej tlaci s celostatnou posobnostou,
uverejfiujucej burzové spravy, udaje23 o:

— vydanych (zmenenych, zru$enych) emisiach cen-
nych papierov prijatych na trh kétovanych cennych pa-
pierov burzy cennych papierov,

—vzniku a zaniku pozastavenia prava nakladat s celou
emisiou cennych papierov prijatych na trh kétovanych
cennych papierov burzy cennych papierov.

Podla platnej legislativy, ak centralny depozitar zacne
svoju ¢innost24, bude uz povinny zverejfiovat iba infor-
macie, tykajuce sa spolo¢nosti, ktorych cenné papiere
boli prijaté na trh kétovanych cennych papierov burzy.

Vyroéné spravy slovenskych firiem

Vyro¢na sprava je dokument, ktory sa uklada v Zbier-
ke listin. V su€asnosti su vyrocné spravy niektorych slo-
venskych firiem v elektronickej podobe najjednoduchsie
dostupné na stranke www.ineko.sk. INEKO, Stredo-
eurdpsky intitut pre ekonomické a socidlne reformy, od
roku 2000 organizuje sttaz ,Najlep$ia (vy)rocna sprava
roka...“. V sutazi sa osobitne hodnotia elektronické
vyro¢né spravy, vSetky su potom dostupné na interneto-
vej stranke organizatora sutaze. Coraz viac vyroénych
sprav sa v8ak objavuje aj na internetovych strankach
jednotlivych firiem.

Budtcnost firemnych informacii v SR

On-line pristup do verejnych registrov mozno oznacit za
prvy krok k zvySeniu transparentnosti podnikatelského
prostredia v SR. Vypis z registra ziskany cez internet ma
zatial’ iba informativny charakter a nie je uplne aktualny
(Udaje v jednotlivych registroch su aktualizované s réznym
¢asovym oneskorenim). Vyvojové trendy i zamery viady
SR speju k zéniku tlaGenych periodik, k zverejfiovaniu
udajov na internete a k zjednoteniu pristupu k registrom.

Zaciatkom roku 2003 sa objavili informacie o zame-
roch vytvorit tzv. register registrov — Centralny register
ekonomickych subjektov (CRES)25. Névrh Ministerstva

22 Najma obchodné meno emitenta, druh cenného papiera a ISIN,
pocCet prevedenych kusov cenného papiera pri kazdej emisii,
priemernu cenu pri kazdej emisii, pri ktorej boli prevedené cenné
papiere. 3

23 Obchodné meno, sidlo a IC emitenta (pravnicka osoba), meno,
priezvisko a RC emitenta (fyzicka osoba), druh CP, ISIN, datum
vydania, zmeny, zruSenia emisie, formu, podobu, pocet CP emi-
sie, resp. datum vzniku, zaniku pozastavenia prava nakladat
s CP.

24 7akon &. 162/2003 Z. z., ktorym sa meni a dopifia zakon &.
566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investicnych sluzbach
uréuje 60-diiovu lehotu, potas ktorej bude poskytovat sluzby
podla doterajSich predpisov.

25V tlaci pouzivany aj ndzov Referentny register ekonomickych
subjektov (RRES).

BIATEC, ro¢nik 12, 3/2004

|'--.-. ..'.
DL

B AR, BANEA FLOVENELS

hospodarstva SR a Statistického tradu SR v&ak nebol
schvaleny26. Dalsimi zainteresovanymi boli Ministerstvo
spravodlivosti SR, Ministerstvo vnitra SR a Ministerstvo
financii SR. CRES mal obsahovat lidaje deviatich regis-
trov, ktoré by zostali nad'alej v nezmenenej podobe, mal
byt verejne pristupny, limitovany v8ak mal byt rozsah
bezplatne poskytovanych informdcii. V prvej etape sa
mal prepojit obchodny, Zivnostensky a Statisticky register
vratane registra 0séb podnikajucich podla osobitného
zakona (lekari, samostatne hospodariaci rolnici atd.),
register obyvatelov (CEPO), register bankrotov a po
Case aj register uctovnych zavierok. V druhej etape sa
mal do systému zaclenif kataster nehnutelnosti, register
zaloznych prav na hnutelny majetok a dverovy register.
Akciova spolocnost, ktora by register spravovala by
nebola jeho vlastnikom, ale iba distributorom informacii.
Po zadani IC by bolo mozné z centralneho registra na
jednom mieste ziskaf a preverif Udaje o firme &i podni-
katelovi, ¢im by sa zniZilo riziko v obchodnych vztahoch
a podnikatelské prostredie by sa znaéne sprehladnilo.
Na zaciatku roku 2004 su pristupné iba jednotlivé regis-
tre, Uverovy register je v Statdiu pripravy, register uctov-
nych zavierok nebol sprevadzkovany.

Uverovy register umozni vymenu informécii o platob-
nej moralke klientov, ¢im moze prispiet k poklesu Uverov
rizikovym klientom a ufahéit poskytnutie Gveru dovery-
hodnym Ziadatefom. Pilotna prevadzka by mala byt
spustend v r. 2004. Dcérska spolo¢nost bank Slovak
Banking Credit Bureau (SBCB) bude retailovy uverovy
register zastreSovaf v SR ako institdcia bankovych slu-
Zieb, rovnako ako dcéra bank v CR. Register sa pripra-
vuje ako otvoreny, t. j. bude mozné jeho vyuzitie aj inymi
ako zakladajucimi bankami, pripadne neskor aj inymi
spolo¢nostami, obsahovat by mal tdaje o fyzickych oso-
bach — ob&anoch i podnikateloch. Sprevadzkovanie
registra ufahcCila aj novela zakona o bankach, ktora
okrem iného umoznuje vymiefanie informéacii o klien-
toch prostrednictvom Uverového registra. Zapojeniu dal-
§ich poskytovatelov finan€nych sluzieb do tohto uvero-
vého registra (lizingovych a splatkovych spolognosti)
zatial' brani suc¢asna legislativa. Vo vyspelych ekonomi-
kéch su lverové registre vnimané ako zdroj déveryhod-
nych udajov pre Uverovy trh, a preto posobia aj ako sti-
mul dobrej platobnej moralky.

V ramci elektronizacie verejnej spravy (eGovernment)
je na stranke www.obcan.sk pristupny ako pilotny projekt
Verejny informacgny portal, ktory ufah&uje styk s orgdnmi
a institdciami verejnej spravy, jeho prevadzkovatelom je
Urad vlady SR. Portdl je pripraveny tak, aby sa stal elek-
tronickou branou pre elektronicky urad, miestom, cez
ktoré ob&an i podnikatel bude moct ziskavat informécie,
ale aj vybavovat podania a riesit poziadavky.

26 Podla SU SR treba vytvorit pravny ramec pre systém narodnych
registrov SR, uzakonit predpis o zékladnych registroch verejnej
spravy, ako aj zékony o jednotlivych registroch.
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OUTSOURCING

Claudia Ruzickova, Narodna banka Slovenska

S rastiicou zloZitostou bankovych a finanénych sluzieb a technolégii sa v bankovom sektore objavuju
aj nové rizika. Medzi ne patri aj operaéné riziko banky, ktorého suéastou je riziko z outsourcingu.
Samotny pojem outsourcingu ma viacero vykladov. Medzi ne patria sémanticky, funkcny i pravny

vyklad. Podl'a sémantického vykladu méZeme outsourcing rozlozit ako ,,out”, o znamena vonkajsi,

a ,,source*, ¢o znamend zdroj. Funkcny vyklad rozlisuje sluzbu od nakupovanej sluzby — nakupovana

sluzba nie je zahrnuta do zakladnych sluzieb a predmetu podnikania, preto sa spolo¢nosti zbavuju
vedlajsich ¢innosti, ktoré su pre nich ekonomicky nevyhodné. Pravny vyklad vSak nema
v nasom pravnom poriadku Ziadnu Specialnu oporu, preto sa pravny vyklad tohto pojmu vytvori
v prislusnej zmluve s poskytovatelom sluzieb.

Co je outsourcing?

Prikladom definicii outsourcingu v jednotlivych kra-
jinach je napr. regulécia v Holandsku a Ceskej repub-
like. Podla regulacie v Holandsku! sa outsourcing
definuje ako obstaranie sluzieb, tovarov a prisluden-
stva, ktoré tvoria ¢ast bankovych alebo pomocnych
obchodnych postupov na Strukturalnom zaklade inou
skupinou entit alebo nezavislymi tretimi stranami
okrem nakupenia. Cesk& narodna banka definuje2
outsourcing ako zabezpelovanie bankovych &innosti
alebo €innosti sluziacich na podporu bankovych ¢&in-
nosti inou osobou pre banku na zmluvnom zaklade.

Vacsina krajin Eurépskeho hospodarskeho priesto-
ru (European Economic Area, EEA), napr. Rakusko,
Belgicko, Holandsko, Finsko, Francuzsko, Grécko,
Island, irsko, Luxembursko, Norsko, Portugalsko,
Spanielsko a Svédsko nema pravnu definiciu out-
sourcingu, hoci maju jasné pracovné definicie. Nie je
vSak celkom zrejmé, Ci vSetky krajiny myslia ,out-
sourcingom*® to isté. Pod negativnou definiciou out-
sourcingu sa rozumeju €innosti regulované zakonom
0 bankach alebo vyzadujuce bankové povolenie,
ktoré nesmu byt outsourcované. Pod pozitivnou defi-
niciou sa rozumeju ¢innosti, ktoré maju banky povo-
lené outsourcovat. RakUsko a irsko maju nepriamu —
negativnu definiciu outsourcingu. Pat krajin ma
v principe pravnu vSeobecne pozitivnu definiciu out-
sourcingu, pokryvajucu zakladné bankové ¢&innosti.
Niektoré krajiny v definicii explicitne €i implicitne vylu-

14201 Regulation on Organization and Control, De Nederlands-
che Bank N. V., October 2002.

2 Ufedni sdéleni Ceské narodni banky ze dne 1. fijna 2001 k vyu-
zivéni outsourcingu bankami, Véstnik CNB, ¢astka 16/2001 ze dne 5.
fijna 2001.

¢uju bankové ¢innosti, ktoré nie su zakladné. Nemec-
ko ma regulatérnu definiciu pozitivnu, ktora je apliko-
vana ako doplnenie k poziadavkam zakona o ban-
kach. Podobne Velkd Britania ma pozitivnu definiciu,
pokryvajucu v8etky sluzby poskytované bankou
s oddelenou definiciou materidlneho outsourcingu
zakladnych ¢€innosti. Taliansko ma sekundarnu legis-
lativu, ktora velmi v&eobecne definuje outsourcing,
ale indikuje Specifické Cinnosti, ktoré maju kreditné
institlicie povolené outsourcovat. Niektoré krajiny
maju pozitivnu aj negativnu definiciu outsourcingu.

Co vedie banky a iné instittcie k vyuzivaniu
outsourcingovych sluzbieb réznych
spolo¢nosti?

V prvom rade su to ekonomické dévody — za rov-
naké alebo dokonca nizSie naklady dostane institucia
kvalitnejiu sluzbu. V druhom rade su to odborné
dévody, nakolko institicia si len fazko udrzi odborni-
kov, ak im nie je schopna poskytnut dostatok odbor-
nej prace, nakolko ich odborny rast je potom obme-
dzeny. Ako priklad tejto situacie sa da uviest proble-
matika informaénych technoldgii (IT) a odbornikov
v tejto oblasti.

Na zéklade vyskumu Deloitte Research3 vyplyva,
ze finanéné institucie vo svete najviac z ddévodu
zefektivnenia rezijnych ndkladov (napr. ze banka
nezaplati odbornikov v tejto oblasti, nakolko vyvoj
pokracuje rychlym tempom) outsourcuju informaéné
technolégie do krajin s niz&§imi rezijnymi nakladmi,

3 Beth Ellyn Rosenthal: Deloitte Study Discovers 75 Percent of
Global Financial Institutions Plan to Outsource Offshore, June
2003.
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ako su India, Sri Lanka, Cina, Juzna Afrika, Filipiny,
Singapur a Malajzia. 33 % respondentov odpoveda-
lo, ze uz outsourcuju IT a v priebehu 24 mesiacov
bude IT outsourcovat az 75 % respondentov. Tymto
finanéné institlcie usetria asi 39 % svojich rezijnych
nakladov. Podobne ako outsourcovanie IT sa pripra-
vuje aj outsourcing obchodnych procesov, ako su call
centra, general processing pre ludské zdroje, financ-
nictvo a uctovnictvo, back office a Zivotné poistenie.
V buducnosti sa méze vyskytnut hybridny model, ked’
banky budu spolu so svojimi poskytovatelmi sluzieb
zakladat tzv. ,joint ventures®, teda partnerstvo dvoch
alebo viacerych hospodarskych jednotiek, ktoré
vytvaraju samostatnd novu jednotku so zamerom
uskuto¢novat ekonomicku aktivitu. V kone¢nom
dosledku v8ak outsourcovanie sluzieb (teda ich
zabezpeCenie pomocou outsourcingu, resp. pomo-
cou externych doddavatelov) znamend znizenie
nakladov.

Outsourcing pre banky znamena na jednej strane
urcité vyhody, na druhej strane su tu vSak aj isté rizi-
ka, ktoré so sebou prinasa. Pre banky je vyhodné
najma to, Ze maju moznost dostat sa k odbornikom
v urCitej oblasti a kvalite sluzieb, ktoru nie su schop-
né zabezpecit z vlastnych zdrojov. Rizikami st napri-
klad technologické odhalenie sa pred poskytovate-
lom sluzieb ako aj nedostatky v outsourcingovych
sluzbach, ktoré banka nemala zabezpecené zmluv-
nym vztahom. Hlavné riziko, ktorému je banka pri
vyuzivani outsourcingu vystavena, je spojované pre-
dovSetkym s ochranou bankového tajomstva (mézu
byt poruSené prislusné ustanovenia zékona o ban-
kach o bankovom tajomstve). Banka je preto povinna
zabezpedit, aby boli Udaje o jej klientoch chranené
a nesie za to pInd zodpovednost. Hoci ochranu uda-
jov zabezpecuje banka zmluvou uzavretou s posky-
tovatelom sluzieb, primarna zodpovednost za ochra-
nu udajov ostava na samotnej banke.

Zakladom outsourcingového vztahu je zmluva,
uzavretda medzi bankou a poskytovatelom sluzieb
outsourcingu. Typova (vzorova) zmluva neexistuje,
vytvori sa vzdy na $pecificky zavazkovy vztah. Zmiu-
va ma vzdy pisomnu podobu, aby sa nespochybnilo,
¢o je jej obsahom. Zmluvy sa pouzivaju pomenované
(napr. zmluva o dielo, ndjomna zmluva, mandatna
zmluva) alebo nepomenované (vyslovne neupravené
v pravnom poriadku). Obsahom zmluvy by mal byt
predmet outsourcingu, povinnosti zmluvnych stran,
cena za poskytnuté sluzby, zmluvné oSetrenie rizik,
vyplyvajucich z outsourcingu (ochrana banky proti
neplneniu zo strany poskytovatela sluzieb a jeho
vypadku, ochrana banky pri ukonéeni zmluvného
vztahu, ochrana Gdajov a informacii, zodpovednost
za vzniknutu Skodu), trvanie a ukonéenie zmluvy
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(vypoved, odstupenie od zmluvy, ich dosledky) a rie-
Senie sporov.

Vacésina krajin ma zakladné principy a zasady
vyuzivania outsourcingu upravené priamo
v zakone o bankach. Podrobnejsie otazky, ako napr.
postup banky pri rozhodovani o &innostiach, ktoré
chce outsourcovat, st upravené v normach s niz$ou
pravnou silou ako su smernice, nariadenia a opatre-
nia. Rozoznavame dva zakladné typy outsourcingu —
interny outsourcing, ked' je outsourcing vykonavany
¢lenom bankovej skupiny a externy outsourcing, ked
outsourcing nie je vykonavany ¢lenom bankovej sku-
piny, ale externou spolo¢nostou. Legislativne pravi-
dla ich vSak nerozliSuju. Formalny suhlas regulétora
(institicie dohfadu nad ¢innostou banky, ¢i uz je to
bankovy dohlad alebo viac alebo menej integrovany
organ dohladu nad finan¢nym trhom) s vyuzivanim
outsourcingu sa spravidla nevyzaduje. Va¢sina regu-
latorov sa v8ak zhoduje v nazore na nevyhnutnost
kontroly outsourcingu regulatorom bez ohladu na to,
¢i je poskytovatel sluzieb ¢astou ekonomickej skupi-
ny banky alebo nie. Niektori regulatori uvadzaju, ze
¢innosti pre banku vyznamné a rizikové, podliehaju-
ce bankovému dohladu, alebo tie, ktoré su predme-
tom bankového tajomstva, mézu byt outsourcované
len so suhlasom narodného regulatora. V pripade, Ze
vyuzivanie outsourcingu neprebieha v sulade s plat-
nou legislativou a pravidlami, stanovenymi regulato-
rom, mbze regulator banke dalSie vyuzivanie out-
sourcingu zakazat alebo uplatnit sankcie.

Zakladnou podmienkou vyuzivania outsourcingu
v jednotlivych krajinach je obozretné riadenie vSetkych
¢innosti, vratane outsourcovanych. Tato povinnost je
ustanovena v jednotlivych pravnych predpisoch. Miera
obozretného postupu banky pri riadeni outsourcova-
nych ¢innosti musi byt minimalne takd, aka by bola
v pripade, Zze by outsourcované ¢&innosti vykonavala
samotna banka. Navy$e by banka mala mat jedno-
znacne definované zasady riadenia rizik, vyplyvaju-
cich z outsourcingu, a tieto rizika by mala aj hodnotit
a kvantifikovat.

Vo vSeobecnosti je outsourcing povoleny vo vset-
kych krajinach EEA. Skala &innosti, ktoré mozu byt
outsourcované, je Siroka. Niektori regulatori uvadzaju
pripady, kde vyuzivanie outsourcingu nie je explicitne
dovolené. Ide napr. o outsourcing interného auditu,
ked' poskytovatel' sluzby nie je suCastou financnej
skupiny (externy outsourcing) a o vedenie uctovnic-
tva a pripravu ucétovnych zavierok pre externého
auditora banky alebo pre firmu, s ktorou externy
auditor spolupracuje. Tie krajiny, ktoré maju definiciu
outsourcingu, zamy$laju mat aj pravne obmedzenia
na Skalu outsourcingu. Vac¢sina regulatorov sa zho-
duje na tom, Ze outsourcing zakladnych ¢innosti, na
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ktoré ma institGicia povolenie, by mal byt regulovany
alebo zakadzany a zodpovednost za riadenie by
nemala byt nikdy outsourcovana.

Pokial ide o legislativu Eurépskej tnie (EU), prav-
ny predpis tykajuci sa outsourcingu zatial neexistu-
je, momentalne je pripraveny len dokument4 obsa-
hujuci navrh jedenastich principov o outsourcingu.
Prvych osem principov sa tyka vlastnych politik
a procedur bank, kym posledné tri principy su urce-
né pre narodnych regulatorov. Medzi principy, urée-
né pre banky patria napr. tieto: zodpovednost za ria-
denie nemo6ze byt outsourcovand; kone¢na zodpo-
vednost za spravne riadenie rizik spojenych s out-
sourcingom je na vrcholovom manazmente banky;
banky by mali mat vyvinutd politiku pristupu k out-
sourcingu vratane planov na nepredvidané udalosti
a vychodiskové stratégie; vSetky Upravy o outsour-
cingu by mali byt predmetom formalnej zmluvy. Cin-
nosti, ktoré nemézu byt outsourcované pokryvaju
oblasti korporatneho planovania, organizacie, riade-
nia a kontroly, nakolko ide o primarne riadiace fun-
kcie. Dolezité oblasti, ktoré by mohli byt outsourco-
vané, mdzu zahfiaf napr. back-office a administra-
tivne Cinnosti spojené s poskytovanim hypotekar-
nych Gverov. Co sa tyka periférnych (doplnkovych)
oblasti bankovych innosti (napr. poradenské sluzby
pouzivané bankou ako pravne a dariové poraden-
stvo), na ich outsourcovanie nie su urCené ziadne
obmedzenia, pokial sa netykaju internej kontroly
alebo kluc¢ovych bankovych funkcii. Principy tykaju-
ce sa regulatorov hovoria o0 moznosti dohliadok na
mieste u poskytovatela sluzieb, koncentracii rizik (ak
poskytovatel sluzieb poskytuje outsourcingové sluz-
by viacerym bankam) a o rizikach spojenych s tzv.
~retazovym“ outsourcingom, ked' poskytovatel sluzi-
eb vyuziva subdodévatelov. Spominané principy EU
su v8ak tak pre regulatorov, ako i pre banky len
usmernujuce, nie su pre nich pravne zavazné.

Dokument Bazilejského vyboru pre bankovy
dohlad o spravnych postupoch riadenia a regu-
lacie operaéného rizika® uvadza subor desiatich
principov, ktoré poskytuju ramec pre ucinné riadenie
a regulaciu opera¢ného rizika. Tento dokument je
uréeny tak bankam, ako i regulatorom na hodnotenie
zésad a postupov riadenia opera¢ného rizika. Kedze
rizikd suvisiace s outsourcingom su do velkej miery
slitastou v8eobecne chapaného operaéného rizika,
tento dokument sa venuje aj problematike outsour-

4 High Level Principles on Outsourcing, Groupe de Contact,
October 2002.

5 Sound Practices for the Management and Supervision of Ope-
rational Risk, Basel Committee on Banking Supervision, February
2003.
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cingu. Podra neho musia banky vypracovat zasady
riadenia rizik spojenych s outsourcovanymi ¢innos-
tami. Outsourcing ¢innosti méZze totiz transferovanim
¢innosti na iné subjekty s lep&imi znalostami a pries-
torom na riadenie rizik, spojenych so Specializova-
nymi obchodnymi ¢innostami, zniZit rizikovy profil
institucie. Vyuzivanie tretich stran bankou vS$ak
neznizuje zodpovednost jej predstavenstva
a manazmentu za zabezpecenie, aby sa ¢innosf tre-
tej strany vykonavala bezpecne, spravne a v sulade
s platnymi zédkonmi.

V pravnom poriadku Slovenskej republiky zatial
outsourcing nie je vyslovne upraveny ani pravne defi-
novany. Banky sa pri svojom podnikani riadia platnou
legislativou, hlavne plathym zakonom o bankach
a opatreniami Narodnej banky Slovenska. V su¢asnej
dobe pripravuje Narodna banka Slovenska metodic-
ké usmernenie pre banky a pobocky zahrani¢nych
bank na vykon €innosti outsourcingom. Ako podklad
pre tuto reguldciu sluzil prieskum v slovenskom ban-
kovom sektore, vykonany medzi bankami a pobocka-
mi zahraniénych bank v priebehu mesiacov jul az
august 2003. Prieskum ukézal, ze hoci outsourcing
nie je v Slovenskej republike zatial regulovany, vyuzi-
vaju ho vo vacésej ¢i mendej miere vSetky banky. Ako
poskytovatela sluzieb banky vyuzivaju hlavne slo-
venské pravnické osoby, ako aj ¢lenov svojej banko-
vej skupiny (materské, dcérske a sesterské spoloc-
nosti) a stavebné sporitelne, aj fyzické osoby — Ziv-
nostnikov. Banky outsourcingom zabezpecuju najma
pravne, dafiové a personalne poradenstvo, informac-
né systémy a informaéné technoldgie, vymahanie
dihov, sprostredkovatel'sku ¢innost, prevadzku ban-
komatov a podporné sluzby (spravu nehnutelnosti,
spravu pisomnosti, upratovacie sluzby, stréznu sluz-
bu a pod.), €innosti suvisiace s platobnymi kartami
a marketingové ¢innosti.

Zaverom je potrebné podotknuf, Ze k rizikam, ply-
ndcim z pouzivania outsorcingovych sluzieb, je
potrebné stavat sa rovnako ako k ostatnym rizikam,
to znamena, Ze aj tieto rizika treba identifikovat,
merat (odhadovat), monitorovat a obmedzovat. Out-
sourcing je vSak potrebné aj regulovat, aby nebola
ohrozena bezpetnost bankového sektora. V pod-
mienkach slovenského bankového sektora je regula-
cia outsourcingu moznd priamo v zakone o bankéch,
v opatreni Narodnej banky Slovenska alebo v meto-
dickom usmerneni, ktoré sice nie je pre banky zavéaz-
né, ale vyjadruje nazor regulatora na danu proble-
matiku.

BIATEC, rognik 12, 3/2004
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BUSINESS ANGELS
UZ AJ NA SLOVENSKU?

Ing. Renata Holickova, Slovenska zarucna a rozvojova banka, a. s.

Uplynul uz rok, ¢o Slovenska zarucna a rozvojova banka, a. s., v spolupraci s rakuskou Austria
Wirtschaftsservice GmbH (byvala Innovationsagentur GmbH) realizuje spolocény program
,,i2 — Slovakia — Burza pre Business Angels*.

Kto su Business Angels?

Ide o trh podobny burze, prostrednictvom ktorej
SZRB koordinuje dopyt a ponuku finanénych zdrojov
a vhodnych projektov medzi podnikatelmi a investor-
mi, a to sprostredkovanim ich vzajomného kontaktu.
Dévodom na zavedenie tohto programu je skuto¢nost,
ze pre mnohé malé a stredné podniky je pristup
k finanénym zdrojom dlhodobou prekazkou rozvoja.
Podniky, ktoré su vo faze zrodu alebo iba na zaciatku
¢innosti a nemaju dostatonu Uverovu histériu alebo
dokéazatelné Uspechy, su este v horsej situacii. Zretel-
né je to najma tam, kde doteraz prevladalo len Uvero-
vé financovanie. Banky su pri poskytovani Uveru do
zaCinajuceho podniku opatrné, pretoze podnik bud’
nepoznaju, alebo maju o fiom len malo informacii,
podnik ¢asto nema dostatok prostriedkov na zabezpe-
Cenie uveru alebo jeho podnikatel'sky zamer v sebe
nesie vysokeé riziko.

Alternativou k beznym spbsobom financovania je
investi¢na ¢innost Business Angels. Za Business
Angels su oznaované fyzické osoby, ktoré prindSaju
do podnikov s rastovym potencidlom okrem kapitalu aj
vlastné podnikatelské vedomosti a skusenosti. Busi-
ness Angels, inak nazyvani aj neformalni investori, sa
pre investovanie rozhoduju na zaklade svojich osob-
nych poznatkov v prislusnom odvetvi alebo oblasti
a vlastného odhadu potencidlu podniku, do ktorého
maju zamer investovat. Cielene investuju do podniku
vo faze zrodu alebo do zacinajuceho podniku, &im
znasobuju moznosti ziskania dal$ich finanénych zdro-
jov, napriklad ziskanie bankového Uveru a pod.

Finanéné prostriedky, ktoré Business Angel investu-
je do podniku, su len jednym z jeho prinosov. Neme-
nej cennym prinosom je aj tzv. pridané hodnota, ktoru
Business Angel prinaSa. Su to jeho skusenosti v ope-
rativnej oblasti vedenia podniku, znalost odvetvia
alebo oblasti podnikania a Siroké kontakty. Tieto fakto-
ry su pre podnik velmi uzito¢né a zvySuju jeho Sance
na prezitie, ako aj pohlad bank v buducnosti.

BIATEC, ro¢nik 12, 3/2004

Kto sa médze zapojif do programu?

Ugastnikom je na jednej strane podnikatel, ktory ma
spracovany projekt a zaujem poskytnit investorovi
majetkovu Ucast, resp. kooperaciu na jeho projekte.
Na druhej strane je investor, ktory ma zaujem nejakou
formou participovat na realizacii projektu podnikatela.
SZRB im sprostredkuje vzajomny kontakt. Postupne
teda buduje obidve databazy — databazu podnikate-
lov, ktori ponukaju zaujimavé a inovacné rieSenia, ale
pre rizikovost projektu alebo kratku Gverovi histériu
nemaju moznost ziskat klasicky bankovy Gver a data-
bazu investorov.

Medzi investorov okrem Business Angels, tvoriacich
najpocetnejSiu  skupinu, zaradujeme aj podnikatel-
skych a institucionalnych investorov (rizikové kapitélo-
vé fondy, inkubatory). Aby mohol byt podnikatel zara-
deny do databazy, jeho projekt musi spifiaf urgité kri-
téria. PredovSetkym musi byt inovativny, ¢ize prinasat
nové vyrobné idey Ci technolégie. NajvhodnejSie su
tie, ktoré su zalozené na baze patentov alebo vynale-
zov. Projekt musi mat velky UZitok pre zékaznika,
velky trhovy potencidl, kvalifikovany manazérsky tim
a jasne rozpoznatelny konkurenény predstih.

Od zadiatku Cinnosti kontaktovalo SZRB so svojimi
projektmi cez 60 podnikatelov. Po postdeni predloze-
nych podnikatelskych zamerov vSak prevazna Cast
projektov nespifiala prave kritérium inovécie, na kto-
rom je zalozena zakladné filozofia tejto formy financo-
vania, a preto nemohli byt zaradené do programu.

Niektori podnikatelia nemali k projektom spracované
podnikatelské zamery, preto im bolo odporucené, aby
si ich najprv vypracovali. Kritéria spifiali a do programu
boli zaradené zatial iba tri projekty: vyroba elektronic-
kych zariadeni na monitorovanie pohybu osdb, projekt
z oblasti koncentrovanych solarnych systémov a projekt
z oblasti pravidlovo riadenych informacnych systémov.
K tymto projektom boli sprostredkovani investori, ale
zatial medzi nimi eSte nedoSlo k uzavretiu spoluprace.
V priemere sa na jeden projekt sprostredkuju asi traja



|'--.. o
Ly

AR, BANEA FLOVENSLA

investori. (Pozn.: V su¢asnosti je na trhu dostatok rizi-
kového kapitalu. V eurépskom meradle len asi 2 — 5 %
podanych podnikatelskych zamerov ziska financie na
ich realizaciu.)

Budovanie databaz je naroéné a &asovo zdihavé.
SZRB nie je klasickou komerénou bankou, ktora ma
vlastnu klientelu, a preto pri ich budovani potrebuje
podporu a pomoc zo strany vybranych partnerskych
institucii, akymi su predovSetkym banky, regionalne
poradenské a informacné centra (RPIC), podnikatel-
ské inovacné centra (BIC), Narodna agentura pre roz-
voj malého a stredného podnikania, stavovské organi-
zacie, zdruzenia podnikatelov a zivnostnikov, univer-
zity technického zamerania a pod.

Najvyznamnej§im partnerom je rakiska spolo¢nost
Austria Wirtschaftsservice GmbH, ktora SZRB ponu-
kla svoje know-how a umozfiuje jej vyuzivat databazu
rakuskych investorov. Tuto databazu dnes tvori viac
ako 90 investorov (72 Business Angels, 7 podnikate-
I'ski investori, 13 institucionalni investori). Koncom
uplynulého minulého roka SZRB nadviazala spolupra-
cu s viacerymi bankovymi (Ludova banka, Postova
banka, Istrobanka, VUB, CSOB) i nebankovymi insti-
ticiami (Urad priemyselného vlastnictva SR, RPIC
Lu¢enec, RPIC Martin, RPIC Povazskd Bystrica).
SZRB mé& zaujem, aby sa informacie o programe

Dnes je SZRB na Slovensku jeding, ktora spros-
tredkiva investovanie prostrednictvom Business
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Angels. Tato forma financovania sa vSak v praxi uplat-
nuje uz od zaciatku 20. storoia. Vznikla v USA
a v medzivojnovom obdobi prenikla aj do zapadne;j
Eurdpy.

Postupne prechadzala prirodzenym vyvojom. Done-
davna bola viac-menej zivelna a ani podnik hladajuci
investora, ani investor, ktory chcel investovat do podni-
ku, prakticky o svojej existencii a zaujmoch nevedeli.
Postupne preto vznikali organizécie, ktoré zacali koordi-
novat tieto Cinnosti a vytvorili sief — tzv. Business Angel
Network (BAN). V roku 2002 pracovalo v Eurdpskej unii
157 subjektov BAN (v roku 1999 iba 64). BAN sa
postupne rozsiruje aj do buducich €lenskych krajin nie.

Podla Statistiky je v suasnosti v Eurépe asi 125 000
aktivnych Business Angels a pocet potencialnych
investorov sa odhaduje dokonca az na jeden milién.
Z rozsiahleho prieskumu z roku 2000 vyplyva, Ze
investicie sprostredkované Business Angels prostred-
nictvom BAN dosahuju pri individualnych investiciach
vySku do 500 000 EUR (priemerna vyska investicie je
200 000 EUR), syndikované investicie aj niekolko mi-
liGnov EUR.

Aj napriek tomu, ze poCet spracovanych projektov
nebol taky, ako sa predpokladalo, SZRB ocakava, ze
aktivnou spolupracou s partnerskymi institdiciami sa
jej podari tento program rozsirit a viac predstavit pod-
nikatel'skej obci, aby plnil svoju ulohu — pomahal zagi-
najucim podnikatefom realizovaf ich podnikatel'ské

plany.

ZARUKA STATU
NA UVEROVU LINKU NIB

Alena Groschova, Slovenska zaruéna a rozvojova banka, a. s.

Slovenska zaruéna a rozvojova banka, a. s., (SZRB)
ziskala 17. 12. 2003 zaruku $tatu na bankovy uver od
Nordic Investment Bank (NIB) vo vy$ke 10 miliénov
EUR. Doba splatnosti Uveru je do 15 rokov, s moznos-
tfou odkladu splatok istiny do 5 rokov odo dria prvého
¢erpania Uveru. Uverova sadzba bude pre kazdy pro-
jekt stanovena individualne.

Z uverovej linky NIB budu podporené projekty zlep-
Sujuce kvalitu Zivota obyvatelov Slovenska, vystavby
infradtruktdry, realizacie energetickych projektov,
zabezpecenia zasobovania pitnou vodou, odkanalizo-

vania, vystavby CistiCiek odpadovych vod, ale aj pod-

pory investicii severskych krajin a inych projektov
($trukturainych fondov a kohézneho fondu). Uver je
uréeny malym a strednym podnikatelom, obciam
a mestam, podnikom s majetkovou UcCastou obci
a podnikatelom — prijemcom finanénych prostriedkov
zo Strukturalnych fondov a kohézneho fondu. Zo zdro-
jov Uverovej linky je mozné spolufinancovat maximal-
ne 50 % celkovych nakladov projektu. Minimélny
objem nakladov projektu musi byt ekvivalent 200 000
EUR. Uver je mozné kombinovat s inymi tverovymi
a zaruCnymi programami SZRB, ako aj s projektmi
financovanymi z kohézneho a Strukturalnych fondov.

BIATEC, rognik 12, 3/2004
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INVESTICNE BANKOVNICTVO
A KOMERCNE BANKOVNICTVO

INVESTICNE BANKOVNICTVO A PRIVATNE BANKOVNICTVO V SUVISLOSTI
S AKTIVITAMI NIEKTORYCH NEBANKOVYCH SUBJEKTOV
* INVESTICNE A KOMERCNE BANKOVNICTVO, MODELY ICH USPORIADANIA
e SITUACIA V EU A NA SLOVENSKU

JUDr. Jan Vyhnalik, Narodna banka Slovenska

Niektoré obchodné spolocnosti na Slovensku, ktorym nebolo udelené bankové povolenie,
pontukaju sluzby investiéného bankovnictva a privatneho bankovnictva. Z toho dévodu povazujeme
za potrebné vymedzit vztah oboch spominanych kategérii k platnému zdkonu o bankach a inym
prislusnym zakonom. V tejto suvislosti je tiez Ziaduce ozrejmit vztah investiéného bankovnictva
a komeréného bankovnictva.

Investiéné bankovnictvo

Investi¢né bankovnictvo — investment banking (dalej
aj ,IB“) je ekonomicka kategdria, pricom jednoznacné
vymedzenie jej obsahu nie je jednoduché ani pre eko-
nomicku tedriu. Investicné bankovnictvo nie je pravnou
kategdriou a tento pojem nie je definovany ani pouzi-
vany v platnych zakonoch alebo inych pravnych pred-
pisoch. Jeho zauzivanie bolo spojené s vykonom Spe-
cifickych €innosti investiéného charakteru bankami,
vztahuijlcich sa najmé k trhu cennych papierov. Zame-
riavanim sa na vykon investi¢nych Cinnosti doSlo
v ramci bankovych systémov niektorych krajin k vypro-
filovaniu Specifickej skupiny investiCnych bank. Okrem
bank vSak vykonavali investi¢né Cinnosti suCasne aj
iné Specializované subjekty, pri¢om nazov investicné
bankovnictvo sa zauzival vSeobecne na oznalenie
tohto druhu sluzieb bez ohladu na druh licencovanych
subjektov, ktoré ich vykonavali.

V ekonomickej tedrii sa pouziva viacero definicii
investi¢ného bankovnictva.

Napr. Petr Musilek! uvadza, ze podra R. Kuhna? sU
mozné nasledujuce Styri definicie 1B, a to od najSirSe;
po najuzsiu:

1. V8etky aktivity hlavnych firiem na Wall Street — od
medzinarodnych emisnych obchodov aZz po maloob-
chodné obchody, vratane obchodov s nehnutelnostami
a poisfovacimi produktmi.

2. VSetky aktivity na kapitalovych trhoch, t. j. emisné
obchody, korporativne financie, fuzie a akvizicie, spra-

1 Musilek, P.: Finanéni trhy & investi¢ni bankovnictvi. ETC Pub-
lishing, s.r. 0., Praha 1999.

2 Kuhn, R.: Investment Banking. Harper and Row, New York
1990.
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va majetku, financovanie pomocou rizikového kapitalu,
obchodné bankovnictvo (merchant banking) a transak-
cie s cennymi papiermi pre indtitucionalnych investo-
rov. Toto ponatie IB neobsahuje napr. retailové transak-
cie s cennymi papiermi a obchody s poistovacimi pro-
duktmi.

3. Vybrané obchody na kapitalovych trhoch s déra-
zom na emisné obchody, flzie a akvizicie a obchodné
bankovnictvo (merchant banking).

4. NajuzSia definicia vychadza z historickych tradicii,
ked' za IB boli povazované emisné obchody a broker-
ské alebo dilerské obchody na sekundarnych trhoch.

P. Musilek definuje investicné bankovnictvo ako
transakcie uskutoéfiované s cennymi papiermi, finan¢-
nymi derivatmi a ostatnymi indtrumentmi privatnych
finanénych trhov. Do IB zahffia: emisné obchody, vlast-
né a sprostredkovatelské obchody s investi¢nymi
nastrojmi, uschovu, spravu majetku a fuzie a akvizicie.
Investitné bankovnictvo obsahuje predovsetkym
sprostredkovatelské obchody na uUcet klientov, pricom
hlavnym zdrojom zisku je sprostredkovatelska provi-
zia, pripadne rozdiel medzi nakupnym a predajnym
kurzom (na rozdiel od komercného bankovnictva, kde
prevladaju obchody na vlastny ucet a riziko, pric¢om
hlavny zdroj zisku tvori Uurokova marza medzi aktivny-
mi a pasivnymi urokovymi obchodmi).

V rdmci platnej slovenskej legislativy investi¢né ban-
kovnictvo predstavuje vlastne subor ¢Cinnosti, ktoré
zakon €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a inves-
ticnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorSich predpisov (dalej len
,Zakon o cennych papieroch“) upravuje pod nazvom
investiéné sluzby. Na vykon tychto ¢innosti je potrebné
povolenie Uradu pre finanény trh na poskytovanie
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investi¢nych sluzieb, ktorym sa povoluje vznik obchod-
nika s cennymi papiermi alebo zriadenie pobocky
zahrani¢ného obchodnika s cennymi papiermi na
uzemi SR (§ 54 zakona o cennych papieroch).

Investi¢né sluzby (hlavné a vedrajSie) sa v zmysle § 6
zakona o cennych papieroch poskytuju klientom pri
nakladani s investicnymi nastrojmi za podmienok usta-
novenych tymto zakonom.

InvestiCnymi nastrojmi su: akcie, dlhopisy, podielové
listy, tzv. zastupitelné cenné papiere, s ktorymi je spo-
jené pravo nadobudnut akcie a dlhopisy, alebo ktoré
zakladaju pravo na vyrovnanie v uréenych periaznych
prostriedkoch, cenné papiere vydané mimo Uzemia
SR, s ktorymi su spojené obdobné prava ako s pred-
chadzajucimi cennymi papiermi, dalej nastroje penaz-
ného trhu v slovenskej mene a v cudzej mene, termi-
nové zmluvy pripustajice aj finanéné vyrovnanie
zavéazkov z tychto zmluv, ktoré sa vztahuju na investic-
né nastroje, urokové miery, pefiazné prostriedky v slo-
venskej mene a v cudzej mene alebo indexy financné-
ho trhu, opcie na kupu alebo predaj investi¢nych
nastrojov a im rovnocennych nastrojov pripustajtcich
aj finan¢né vyrovnanie (opcie na pefiazné prostriedky
v slovenskej mene a v cudzej mene — menové opcie
a opcie na urokové miery — Urokové opcie), zmluvy
0 zamene Urokovych mier, mien a akcii.

Hlavnymi investi¢nymi sluzbami su:

¢ prijatie pokynu klienta na nadobudnutie, predaj
alebo iné nakladanie s investi¢nymi nastrojmi a nasled-
né postupenie pokynu klienta na ucel jeho vykonania,

¢ prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo pre-
daj investiéného nastroja a jeho vykonanie na iny ucet
ako na ucet poskytovatela sluzby,

¢ prijatie pokynu klienta na nadobudnutie alebo pre-
daj investi¢ného nastroja a jeho vykonanie na vlastny
Ucet,

e riadenie portfélia tvoreného jednym alebo viacery-
mi investiénymi nastrojmi v sulade s poverenim klien-
ta na zaklade zmluvy o riadeni portfélia cennych pa-
pierov oddelene od portfélia inych klientov,

e zabezpecenie predaja investi¢nych nastrojov pre
emitenta pri ich vydani (t. j. umiestiovanie),

¢ nadobudnutie investi¢nych nastrojov od ich emiten-
ta pri ich vydani na ucel ich predaja inym osobam vra-
tane zavazku odkupif od emitenta neumiestnené
investi¢né nastroje (t. j. upisovanie).

Vedrlajsimi investi¢nymi sluzbami su:

¢ Uschova alebo sprava jedného alebo niekolkych
investi¢nych nastrojov,
ucel vykonania pokynu klienta na nadobudnutie alebo
predaj investicného nastroja, ak poskytovatel uveru
alebo pdzicky je ucastnikom tohto obchodu a ak su
splnené podmienky podra zakona o bankach,
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¢ poskytovanie poradenstva o stratégii podnikania
a poskytovanie poradenstva a sluzieb tykajucich sa
zlucenia, splynutia, premeny alebo rozdelenia spoloc-
nosti alebo kupy podniku,

e obstaravanie vydavania cennych papierov pre emi-
tentov a sluzby suvisiace s upisovanim, umiestnova-
nim, vyplacanim vynosov a splacanim investi¢nych
nastrojov,

* poradenska ¢innost vo veciach tykajlicich sa inves-
tovania do investiCnych nastrojov,

e prijimanie pefiaznych prostriedkov od klienta
a vykonavanie obchodov s devizovymi hodnotami
v sulade s devizovym zédkonom v rozsahu potrebnom
na poskytovanie hlavnych investi¢nych sluzieb,

¢ vykonavanie obdobnych ¢innosti ako s hlavnymi
investiCnymi nastrojmi v pripade, ak ide o cenné pa-
piere a derivaty, ktoré nie su investi¢énymi nastrojmi.

Z predchadzajliiceho mozno vyvodit, Ze investi¢nymi
sluzbami nie su tie ¢innosti, ktoré je dovolené vykona-
vaf len na zaklade bankového povolenia, t. . prijimanie
penaznych vkladov (spojenych s poskytovanim urokov
alebo inych odplat, ktoré su dafovym vydavkom)
nych prostriedkov ziskanych od inych os6b). Naopak,
zakon ¢&. 483/2001 Z. z. o bankéch a o zmene a dopl-
neni niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov
(d'alej len ,zakon o bankach®) poskytuje moznost ban-
kam a pobockam zahrani¢nych bank (dalej len ,ban-
ka“) vykonavat niektoré z investiénych ¢innosti, ak zis-
kali povolenie od Uradu pre finanény trh podra zakona
o cennych papieroch ako obchodnici s cennymi papier-
mi a ak maju nésledne tieto Cinnosti uvedené aj v ban-
kovom povoleni. V tejto suvislosti vSak ani zékon
0 bankach nepouziva pojem ,investi¢né bankovnictvo®,
ale pojem ,investicné obchody*.

Z porovnania obsahu investicného bankovnictva
s platnou legislativou je zrejmé, ze IB neobsahuije tie
(typicky) bankové Cinnosti, ktoré mozno vykonavat len
na zéklade bankového povolenia. Cinnosti, ktoré tento
pojem vyjadruje, su vlastne ¢innostami, ktoré upravuje
zakon o cennych papieroch ako investi¢né sluzby
a ktoré mozno vykonavat vyluéne na zaklade povole-
nia udeleného Uradom pre finanény trh. | ked' ,inves-
titné bankovnictvo“ je zauzivanym vyrazom, jeho pou-
Zivanie pri inzerovani ponuky subjektov, ktoré nie su
bankami nemozno povazovat za vhodné a ani spravne
z nasledujucich dévodov:

— ide o poskytovanie investi¢nych sluzieb, nie banko-
vych sluZieb, resp. obchodoy,

— slovo ,bankovnictvo“ vyvolava predstavu, ze rekla-
mované ¢innosti ponuka subjekt, ktorému bolo udele-
né bankové povolenie, ale v skuto¢nosti to tak nie je,

— investiénym bankovnictvom sa zaoberaju samos-
tatné Specializované banky a v ramci univerzalnych,

BIATEC, rognik 12, 3/2004
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resp. komerénych bank tento druh obchodov (€innosti)
je organizacne, uétovne a informacne oddeleny od
typicky bankovych obchodov.

Uverejfiovanie ponuky sluzieb investi¢ného bankov-
nictva subjektmi, ktorym nebolo udelené bankové
povolenie je teda zavadzajuce, najma ak takéto zverej-
nenia neobsahuju bliziu Specifikaciu pondkanych &in-
nosti alebo aspor upozornenie, ze v skuto¢nosti ide
o Cinnosti podla zékona o cennych papieroch a nie
o ¢innosti (obchody) podla zékona o bankach.

Privatne bankovnictvo (sukromné bankovnictvo)

Privatne bankovnictvo — private banking (dalej aj
,PBY) je tiez historicky vyvinutou ekonomickou a ban-
kovou kategdriou, pouzivanou v suvislosti s vykonom
bankovych ¢innosti. Nejde teda o kategériu pravnu;
pojem ,privatne bankovnictvo nie je definovany v slo-
venskom pravnom poriadku, ani pouzivany v zakonoch
alebo inych pravnych predpisoch.

Privatne bankovnictvo predstavuje poskytovanie
bankovych sluzieb najma najbohatSej skupine klientov
— fyzickym osobam alebo rodinam, ktorych ¢isté ima-
nie dosahuije urcitu pozadovanu hodnotu3. Predstavuje
viac uverovanie a menej prijimanie vkladov ako
komer¢né bankovnictvo a obsahuje aj spravu investi-
cii, resp. investi¢nych prostriedkov uvedenej skupiny
klientov. MoZe ho vykonavat samostatna banka alebo
ur€eny utvar v ramci banky. Bankové obchody predsta-
vuju v PB vyznamnu ¢ast poskytovanych sluzieb pre
danu klientelu v porovnani s objemom nimi poskytova-
nych investi¢nych obchodov (na rozdiel od investi¢né-
ho bankovnictva).

Vychadzajuc z naSej platnej legislativy, privatne ban-
kovnictvo predstavuje v prvom rade vykon tych &innos-
ti, ktoré mozno v SR uskutoéiiovat len na zaklade ban-
kového povolenia udeleného podla zdkona o bankéch
(poskytovanie uverov a prijimanie vkladov). Pojem PB
vyjadruje v rozhodujucom rozsahu bankové ¢innosti,
popritom v8ak obsahuje aj niektoré investi¢né sluzby,
t. j. ¢innosti, ktoré mozno vykonavat len na zéaklade
povolenia udeleného podla zakona o cennych papie-
roch (pozri vysSie).

Ponukanie sluzieb privatneho bankovnictva v reklam-
nych aktivitdch subjektov, ktoré nie su bankami, mozno
teda povazovat nielen za nevhodné, ale aj za hranicia-
ce s pripustnostou, a to z nasledujlicich dévodov:

— privatne bankovnictvo znamend v prvom rade
poskytovanie typickych bankovych sluZieb, t. j. vykona-

3 Napr. podla Michaela Atza (Emerging Issues Series, Federal
Reserve Bank of Chicago, 1999) v USA ide o osoby alebo
rodiny s prijmom najmenej 100 tis. USD alebo istym imanim
vy88im ako 500 tis USD. Niektoré privatne banky pozaduju
aktiva vhodné na investovanie vo vySke aspori 1 mil. USD.
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vanie obchodov, na ktoré je potrebné bankové povole-
nie, i ked’ sucasne v mensej miere obsahuje aj posky-
tovanie investi¢nych sluzieb; z toho dalej vyplyva, ze:

— poskytovatelom tohto suboru sluzieb moéze byt
vzdy len subjekt, ktorému bolo udelené bankové povo-
lenie, t. j. banka,

— privatnym bankovnictvom sa v celosvetovom mera-
dle zaoberaju samostatné banky zamerané na najma-
jetnejsi druh klientely a v rdmci velkej €asti inych bank
sa vykonom obchodov privatneho bankovnictva venuju
8pecializované organizatné utvary a zamestnanci.

Uverejiiovanie ponuk na poskytovanie sukromného
bankovnictva subjektmi bez bankového povolenia je
teda klamlivé, kedze tieto subjekty nie su opravnené
vykonavat ¢innosti, na ktoré treba bankové povolenie.

Na zaver tejto asti mozno struéne skonstatovat, ze
pouzivanie oznaceni ,nvesticné bankovnictvo®
a najma ,privatne bankovnictvo“ v ponukach zverejio-
vanych v ramci inzercie a reklamy subjektmi, ktorym
nebolo udelené bankové povolenie, pbsobi nielen
zavadzajuco, ale az klamlivo (§ 2 ods. 2 zakona ¢€.
147/2001 Z. z. o reklame a 0 zmene a doplneni niekto-
rych zakonov a § 45 Obchodného zdkonnika). Ak by
skutoCne do8lo k vykonu privatneho bankovnictva
niektorym z takychto subjektov, potom by mohlo
v koneénom désledku ist o neopravnené podnikanie.

Nebankové (licencované) subjekty by mali namiesto
ponuk investitného bankovnictva pontkat investitné
sluzby a pojem privatne bankovnictvo by vo svojich
ponukéach vobec nemali pouzivaf.

Institucionalne usporiadanie investicného
bankovnictva a komeréného bankovnictva

Z hladiska institucionalneho usporiadania sprostred-
kovatefov investicnych obchodov vykonavajucich
operacie na trhoch s cennymi papiermi a finanénymi
derivatmi a sprostredkovatelov typicky bankovych
obchodov sa rozliSuje niekolko modelov usporiadania
investicného bankovnictva a komeréného bankovnic-
tva. Ide o nasledujtuce modely, ktoré su vysledkom eko-
nomickych, historickych, legislativno-regulatorskych
a politickych faktorov: model univerzalneho bankovnic-
tva, model oddeleného bankovnictva, model holdingo-
vej spolo¢nosti a model dcérskej spolocnosti4.

Model univerzalneho bankovnictva reprezentuje
bankovy systém, v ktorom univerzélne banky su¢asne
vykondvaju komeréné bankovnictvo (na bankovom
sprostredkovatel'skom trhu) aj investi¢né bankovnictvo
(ako investiéna firma na trhu cennych papierov). Uni-
verzalny charakter spociva v tom, Ze banky prijimaju
vklady, poskytuju uvery, obchoduju s cennymi papiermi

4 Musilek, P.: Trhy cennych papird. Ekopress, s. r. 0., Praha 2002.
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na vlastny ucet aj na cudzi ucet, zabezpeluju emisné
obchody, spravuju majetok klientov a vykonavaju pla-
tobny styk. Okrem univerzalnych bank vystupuju na
trhu cennych papierov aj nezavislé investicné spolo¢-
nosti. Komeréné bankovnictvo je oby&ajne uctovne pre-
pojené s investicnym bankovnictvom a medzi oboma
organizacnymi zlozkami bank existuje volny tok infor-
macii. Tento model je prevladajucim modelom bankov-
nictva v kontinentalnej Eurdpe, pri¢om ho akceptovali aj
Clenské Staty Eurdpskej unie. Univerzélny model je
v zasade vyjadreny principom jednotnej bankovej licen-
cie na obe tieto zakladné oblasti ¢innosti.

Model oddeleného bankovnictva sa vyznacduje
vyraznym oddelenim komercného a investi¢ného ban-
kovnictva. Vkladové, uverové obchody a platobny styk
uskutoCriuju komeréné banky, investicné obchody
uskuto€nuju investi¢né banky, pricom rovnaké investic-
né obchody vykonavaju aj iné Specializované subjekty.
Model oddeleného bankovnictva vznikal z trhovych
dévodov (trhovy model) alebo ako désledok regulacie
(regulatorsky model).

Typickym prikladom trhového modelu oddeleného
bankovnictva bolo v minulosti britské bankovnictvo.
V 70. rokoch 20. stor. sa v britskom bankovnictve zacal
postupny prechod k modelu univerzalneho bankovnic-
tva alebo modelu dcérskej spolo¢nosti.

Regulatorsky model oddeleného bankovnictva je
charakteristicky pre USA a Japonsko. V USA doslo
k oddeleniu komeréného bankovnictva od investicného
bankovnictva v dosledku Glass-Steagallovho zakona
z roku 1933, ktory bol prijaty po vine bankovych bank-
rotov v rokoch 1929 — 1933. Ciefom bolo potlacit kon-
flikt zaujmov spojeného komeréného a investi¢ného
bankovnictva a vytvorit menej rizikovy bankovy systém.
V 80. rokoch minulého storocia sa v8ak zacala naruso-
vat hranica medzi investicnym a komerénym bankov-
nictvom. Regulatori (OCC a Federalny rezervny systém
— FRS) povolili komerénym bankam a bankovym hol-
dingovym spolo¢nostiam limitovany vykon aktivit vzta-
hujucich sa k cennym papierom (obchody s cennymi
papiermi, hypotekarnymi zaloznymi listami, finanéné
poradenstvo a maklérstvo) a bankovym holdingovym
spolo¢nostiam vlastnif investicné firmy ako dcérske
spolo¢nosti. Od toho obdobia bankové lobistické skupi-
ny vyvijali silné tlaky na zruSenie Glass-Steagallovho
zakona, ktory do ur€itej miery znevyhodiioval americké
banky v medzindrodnej konkurencii. Financial Services
Modernization Act (Gramm-Leach-Blileyov zékon) z .
1999 umoznil zrudenie bariér medzi komerénym ban-
kovnictvom, investicnym bankovnictvom, kolektivnym
investovanim a poistovnictvom a umoznil vykon tychto
¢innosti priamo prostrednictvom financnej holdingove;j
spoloénosti, teda nie ako dovtedy len prostrednictvom
dcérskych spolo¢nosti.

- ) POSTREHY - PODNETY
INVESTIENE BANKOVNICTVO A KOMERCNE BANKOVNICTVO

V Japonsku bolo investicné bankovnictvo oddelené
od komeréného bankovnictva po druhej svetovej vojne
v désledku legislativnych zmien uskutoénenych podla
amerického vzoru. Oproti americkému modelu vSak
existovali urcité rozdiely. Od konca 80. rokov minulého
storocia silnel tlak na zru$enie oddeleného bankovnic-
tva. V roku 1992 bol prijaty zédkon (Financial System
Reform Law), ktory otvoril cestu k univerzalnemu
modelu bankovnictva. Definitivne ukonéenie modelu
oddeleného bankovnictva by mala priniest realizacia
opatreni prijatych v roku 1998.

Model holdingovej spolo€nosti. Holdingovou spo-
lo¢nostou je obchodna spolocnost zaloZzend na vyko-
navanie kontroly nad jednou alebo viacerymi obchod-
nymi spolo¢nostami. Bankova holdingova spolo¢nost
(BHS) kontroluje komerénu banku i investi¢nu firmu,
medzi ktorymi je sestersky vztah. Investi¢né Ginnosti
su teda vykondavané samostatnou pravnickou spolog-
nostou. Komeréna banka musi byt od sesterskej inves-
tiCnej firmy oddelend ,murom“ obmedzujicim perso-
nalne, informacné a obchodné prepojenie komeréného
a investi¢ného bankovnictva. Model sa rozvinul najviac
v USA, kde sa takéto spolo¢nosti vytvorili uz v priebe-
hu 19. storogia. Sluzili najma na obchadzanie zakazu
spajania komeréného a investi¢ného bankovnictva.

Zakon o bankovych holdingovych spolo¢nostiach z r.
1956 (iniciovany FRS) upravil pravidla zakladania
a podnikania BHS, t. j. spolo¢nosti majucich viac ako 25
%-ny vlastnicky podiel na zakladnom imani banky.
V jeho dosledku sa zacal aj na BHS vztahovat Glass-
-Steagallov zakon z roku 1933 a BHS nesmeli nadobu-
dat priamy alebo nepriamy kontrolny podiel v nebanko-
vych subjektoch vratane investiénych spolo¢nosti. FRS
v roku 1987 umoznil BHS s dostatoénym kapitalom
vlastnit investi¢né firmy ako svoje dcérske spolo¢nosti,
ktoré mohli realizovat aj obchody zakazané podfa
Glass-Steagallovho zékona; prijmy z tychto obchodov
v8ak nesmeli presiahnut 25 % celkovych prijmov tych-
to dcérskych spolo¢nosti. Na prelome 80. a 90. rokov
minulého storoCia velké americké bankové spolo¢nosti
prakticky presli na holdingovy model za¢lenenia inves-
titného bankovnictva. V roku 1997 FRS maodifikoval
systém ,muru“ novymi operanymi pravidlami.

Model dcérskej spolocnosti je charakteristicky
tym, ze materskd banka vykonava len komercné ban-
kovnictvo a suCasne kontroluje samostatni pravnicku
osobu — spolo¢nost vykonavajlcu investicné bankov-
nictvo. Tento model méze vzniknuf regulatorskou, ale
aj trhovou cestou.

Regulatorsky model dcérskej spolocnosti bol zave-
deny z dévodu obmedzenia konfliktu zaujmov medzi
komerénymi obchodmi a investiénymi obchodmi. Medzi
materskou bankou a investi¢nou firmou existuje barié-
ra obmedzujuca informacné, persondlne a finan¢né
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prepojenie. Tento model za¢lenenia investi¢ného ban-
kovnictva do dcérskej investiCnej firmy sa pouzival
v Déansku a Mad’arsku.

Trhovy model dcérskej spoloCnosti je dbsledkom
rozhodnutia banky preferujicej vyclenenie investi¢né-
ho bankovnictva alebo vybranych investi¢nych obcho-
dov do dcérskej spolo¢nosti — Specializovanej inves-
tiCnej firmy. Zakladnymi motivmi su efektivnejSie kon-
trolovanie nakladov, oddelenie investi¢ného rizika od
komer€no-bankovych rizik a zvySenie doveryhodnosti
podnikania celej finanénej skupiny. V poslednych
rokoch zaéinaju tento model pouzivat aj niektoré
eurdpske univerzalne banky, ktoré na zéklade akvizi-
cii ziskali Specializované investi¢né firmy (vaésinou
anglosaského pdvodu) a zaélenili ich do svojej finané-
nej skupiny.

Investiéné bankovnictvo v podmienkach
Eurdpskej Unie, slovenskej legislativy
a bankového systému v SR

Koncept univerzalnej banky predavajucej najréznej-
Sie sluzby je v Eurdpe historicky zakoreneny®.
Zakladna bankova smernica EU (E. 2000/12/ES
Eurépskeho parlamentu a Rady z 20. marca 2000
o zakladani a podnikani uverovych institlucii v zneni
neskorsich smernic) prijala univerzalny model bankov-
nictva. Je vyjadreny principom jednotnej bankovej
licencie, v ramci ktorej prislusné povolovacie (dohlia-
dacie) organy Clenskych S$tatov povoluju bankam
vykon uverovych ¢innosti aj investi¢nych ¢innosti spo-
lo€ne. Zoznam tychto €innosti je v prilohe smernice.
Bankovy systém v Slovenskej republike z hladiska
institucionalneho usporiadania komercného bankov-
nictva a investiéného bankovnictva patri tiez k modelu
univerzélneho bankovnictva, zohladfiuje vdak nevy-
hnutnost oddeleného vykonu tychto ¢innosti. Na Slo-
vensku posobi 18 bank a 3 pobocky zahraniCnych
bank s univerzalnym bankovym povolenim. V roku
2003 vykonavali okrem bankovych obchodov viac ako
90 % celkového objemu investi¢nych sluzieb®.
Narodna banka Slovenska povoluje banke v ramci
bankového povolenia vykon uverovych obchodov
i vykon investi€nych obchodov (§ 2 ods. 1 a 2 zakona
0 bankach). Udeleniu bankového povolenia na vykon
investi¢nych ¢innosti véak musi predchadzat udelenie

5 Napriklad v roku 1999 tu zhruba 90 % investi¢nych fondov
predavali univerzalne banky, kym v USA univerzalne banky
predavali okolo 35 % takychto fondov. (Jezek, K.: Dva mode-
ly bankovnictvi v EU. Bankovnictvi €. 6/99, str. 31).

6 Najvacsie Cierne ovce uz trh opustili. Podpredseda rady
Uradu pre finanény trh S. Stastny o najéastejsich staznos-
tiach v oblasti investovania. Pravda, 19. 2. 2004.
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povolenia Uradu pre finanény trh na poskytovanie
investiénych sluzieb podla zakona o cennych papie-
roch, t. j. vznik obchodnika s cennymi papiermi.

Uverovymi obchodmi zékon oznaduje &innosti tyka-
juce sa poskytovania uverov vratane zaruk (§ 34 ods.
3). Investicnymi obchodmi sa na tento ucel rozumeju
¢innosti tykajuce sa investovania do cennych papierov,
obchodovania s cennymi papiermi, obchodovania
s pravami spojenymi s cennymi papiermi alebo odvo-
denymi od cennych papierov, U¢ast na vydavani cen-
nych papierov a poskytovani suvisiacich sluzieb
a sprava cennych papierov vratane poradenskej &in-
nosti (§ 34 ods. 4).

Zéakon o bankéach, s ciefom predist moznému kon-
fliktu zaujmov medzi obchodmi Uverového (komeréné-
ho) charakteru a obchodmi investi¢éného charakteru tej
istej banky, vak uklada bankam povinnost oddelit uve-
rové bankové ¢innosti od investi¢nych ¢innosti. Urcuje,
Ze banka je povinna upravit a rozdelif vo svojich sta-
novach pravomoci a zodpovednost za oddelené vyko-
navanie Uverovych obchodov a investi¢nych obchodov
(§ 23 ods. 1 pism. e).

Ak nejde o verejne pristupné informécie, banka
nesmie pri investicnych obchodoch vyuzivat informa-
cie ziskané v suvislosti so svojimi uverovymi obchodmi
a pri tverovych obchodoch nesmie vyuzivat informacie
ziskané v suvislosti so svojimi investiCnymi obchodmi.
Banka rovnako nesmie vyuzivat pre seba informéacie
ziskané v suvislosti so svojimi investiénymi obchodmi
vykonavanymi na Ucet klienta a tiez nesmie vyuzivat
pre klienta informacie ziskané v suvislosti s investi¢ny-
mi obchodmi vykonavanymi na vlastny ucet. Na zabez-
petenie tychto poziadaviek je banka povinna urobit
v organizaénom, riadiacom a kontrolnom systéme
opatrenia na oddelenie Uverovych obchodov a inves-
tiénych obchodov. Investiéné obchody na ucet klienta
mobZze banka uskutoCiiovat len za podmienok vyhod-
nych pre klienta, najma za cenu vyhodnu pre klienta,
a pri vynalozeni odbornej starostlivosti. Banka je povin-
na viest aj oddelenu evidenciu o investi¢nych obcho-
doch uskuto¢novanych na vlastny uc¢et a obchodoch
uskuto€iiovanych na ucet klienta.

Posledné roky potvrdzuji udrziavanie a posilfiovanie
tendencii univerzalneho bankovnictva v Eurdpe.
V dosledku vyvoja (najmé& zavedenia eura, poklesu
urokov a poklesu marze) sa niektoré velké eurdpske
univerzalne banky preorientovavali z velkoobchodu na
maloobchod a na ziskavanie novych trhov (napr.
v strednej a vychodnej Eurdpe). V dosledku zatraktiv-
nenia investicného bankovnictva sa sucasne pokusili
vyraznej$ie presadit na trhu investi¢ného bankovnictva
jednak vybudovanim vlastnych investiénych operacii,
ako aj akviziciami menSich investi¢énych bank.



L

AR, BANEA FLOVENSLA

MURRAY NEWTON ROTHBARD

MURRAY NEWTON ROTHBARD

prof. Ing. Jan Lisy, CSc.

Murray N. Rothbard (1926 - 1995)
nesporne patri k najvyznamnejsim
pokracovatefom ekonomického ucenia
L. Misesa. Nadviazal a dalej rozvinul
jeho teoreticky a metodologicky odkaz.
Bol velkym stipencom a zastancom
Misesovej praxeoldgie. Vo svojom diele
v duchu tradicii rakiuskej ekonomickej
Skoly uplatrioval principy metodologic-
kého individualizmu a metodologického subjekti-
vizmu, subjektivnu tedriu hranicnej uzitocnosti
a deduktivnu metddou ako zaklad praxeoldgie.
2vlast mozno vyzdvihnut Rothbardov prinos do
tedrie penazi v slobodnej spolo¢nosti, centralneho
bankovnictva a tedrie ekonomického cyklu. Typic-

M. N. Rothbard sa narodil v roku 1926. V roku 1942
ukondil strednu skolu v New Yorku. V roku 1945 ziskal
titul bakalar z matematiky na Columbijskej univerzite,
kde v roku 1946 ukoncil dpine vysokoskolské vzdelanie
z ekondmie. Na Columbijskej univerzite obhdjil v roku
1956 doktorsku dizertacnu prdcu a ziskal titul PhD.

M. Rothbard vyrazne rozvinul misesovské tradicie
rakuskej skoly v druhej polovici 20. storocia v USA. Roth-
bard bol jednym z aktivnych tcastnikov zndmych Miseso-
vych semindrov na New York University v rokoch 1948 az
1969. Bol zakladatelom prvého Casopisu, ktory sa veno-
val Specialne ekonomickému uceniu rakuskej Skoly —
Review of Austrian Economics. PoCas svojej vedeckej
kariéry publikoval 25 knih a tisice &lankov venovanych kri-
tike Statnych zdsahov a vyzdvihovaniu slobody jednotlivca
a vysvetlovaniu prednosti slobodného fungovania trhu.

Prvé vyznamné rozsiahle dielo vydal v roku 1962 pod
ndzvom ,Clovek, hospoddrstvo a $tat“ V druhej svojej

Slobodny trh a hegemonisticky systém

Pri vysvetleni zakladnych principov slobodnej trhovej
ekonomiky Rothbard teoreticky a metodologicky nadvézu-
je na vedecky odkaz Ludwiga von Misesa a dalej ho zdo-
konaluje a rozvija. Zakladom je uplathovanie praxeologic-
kej metddy, ktora je zalozend na fudskom konani a na
logickych dedukciach vyplyvajucich z fudského konania.
Praxeoldgia predpoklada, Ze Clovek je bytost konajica
a jej konanie je racionalne a ucelné. Cielfom ¢innosti ¢lo-
veka je dosiahnut lepsiu situdciu, v akej sa momentalne
nachadza. Rothbard na zaklade praxeologickej analyzy

kd je pre neho dérazna kritika a odmie-
tanie statnych zdasahov a vsetkych fo-
riem etatizmu a sucasne jednoznaéné
preferovanie stkromného vlastnictva,
nedotknutelnost a nenarusitelnost slo-
body obcanov a uplatriovanie liberaliz-
mu vo vsetkych sférach spolocenského
a hospodarskeho Zivota.

Jeho vedecké prdce sa nezaoberaju
len problémami ekondomie, ale vyznamny je tiez
jeho prinos v oblasti etiky, filozofie, metodologie
a historie. Aj vd’aka vyznamnému vedeckému pri-
nosu Murrayho Rothbarda sa tedria rakuskej Skoly
aj dnes dynamicky rozvija a neustale aktualizuje
0 nove pristupy.

knihe ,Moc a trh“ vydanej v roku 1970 predstavuje Roth-
bard svoju komplexnu tedriu fungovania trhového systé-
mu. V niekolkych dielach sa venuje problematike periazi
a bankovnictva. V knihe ,Peniaze v rukdch statu” (1962)
analyzuje vznik a podstatu periazi v slobodnej spoloc-
nosti a poukazuje na negativne dopady Statnych zadsa-
hov do periazného obehu. V roku 1975 vydal knihu pod
ndzvom ,Velkd depresia v Amerike“. Rothbardova kon-
cepcia slobodnej trhovej ekonomiky by nebola upina bez
jeho diela, ,Etika slobody”, ktoré vydal v roku 1981. Vys-
vetluje v nej moradlne zdklady slobodnej spolocnosti,
podstatu ktorej tvori sukromné vlastnictvo. V poslednych
dvoch dielach v roku 1995 ,Klasicka ekondmia“ a ,Eko-
nomické myslenie pred Adamom Smithom" analyzuje
a charakterizuje vyvoj ekonomického myslenia a usiluje
sa o renesanciu ekonomického myslenia scholastikov,
ktori podstatu trhového systému chadpali podla Rothbar-
da ovela spravnejsie ako A. Smith.

vymedzuje dva zakladné spolocensko-ekonomické systé-
my: systém, v ktorom sa uplatiuju trhové principy
a systém, v ktorom sa pouzivaju hegemonistické principy.
Uplatiiovanie trhovych principov prispieva k harmonii
systému, zabezpetuje slobodu, prosperitu a efektivnost
spolo¢nosti. Presadzovanie hegemonistickych principov
vyvolava konflikty, donttenie, neefektivnost, chudobu
a chaos. Redlne spolocensko-ekonomicky systém pred-
stavuje kombindcie uvedenych dvoch zakladnych princi-
pov: trhovych a hegemonistickych. Cim viac sa v konkrét-
nych podmienkach uplatiiuju trhové principy tym je dana
ekonomike slobodnejSia a efektivnejsia.
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Cim viac sa v spolo&nosti presadzuju a realizuji hegemo-
nistické principy tym vysSie su dane a prerozdelovanie ¢o
spdsobuje rast chudoby, rovnostarstvo, pasivitu fudi a celko-
vl ekonomicku neefektivnost. Na slobodnom trhu ziskavaju
vSetci a vynos kazdého jednotlivca je dosledkom toho, Ze aj
ostatni fudia dosahuju zisk. Slobodny trh maximalizuje spo-
lo¢ensky Uzitok, pretoZe vSetci Ucastnici trhu dosahuju zo
svojej slobodnej ¢innosti prospech. V podmienkach slobod-
ného trhu ziskavaju vynosy vSetky subjekty, ktoré vyuzivaju
svoje schopnosti na uspokojovanie potrieb spotrebitelov.

V podmienkach vynutenej vymeny, ked’ jednotlivé subjek-
ty donuti k vymene $tat formou Statnych zasahov, jedna
skupina ludi ziskava prospech na ukor druhej skupiny fudi.
V podmienkach $tatnych zasahov a Statneho rozdefovania
ziskava viac ta skupina ludi, ktora dokaze ekonomicky
aktivnych ludi prindtit odvadzat Statu vacsi objem svojich
prijmov. Statna dariova politika a prerozdelovanie takto zis-
kanych prostriedkov, ako aj poskytovanie réznych socidl-
nych a ekonomickych privilégii pre rozne subjekty, narusuje
efektivne fungovanie trhového mechanizmu. Rothbard
napriklad dokazuje, ze poskytovanie roznych foriem social-
nej pomoci chudobnym zvySuje chudobu a nezamestna-
nost a motivuje tieto skupiny obyvatel'stva, aby mali viac
deti, ¢im sa este viac prehlbuje a vyostruje problém, ktory
chcela vlada povodne riesit. Socidlna podpora chudobnych
preto v skuto¢nosti zvySuje ich pocet, ¢o dalej zvySuje po-
Ziadavky na objem vyplacanych socidlnych podpér, ktoré
nakoniec platia ekonomicky aktivni fudia svojimi dafiami.

Podobne rézne formy dotdacii podnikom predizuju zivot
neefektivnych firiem na ukor efektivnych a perspektivnych
firiem, ¢im sa narusuje racionalna Struktura vyroby a vytva-
raju sa prekazky pre alokaciu vyrobnych faktorov z nepro-
duktivnych do produktivnych odvetvi. Tym dochadza
k vyznamnému naruSovaniu trhovych principov na ¢o
v koneénom dosledku doplacaju vSetci spotrebitelia i pod-
nikatelia.

Rothbard dokazuje, ze ,len trh umozriuje vyniknit do-
myselnému nastroju kapitalistickej kalkulacie, ktora je
nevyhnutna k efektivnej a produktivnej alokacii vyrobnych
faktorov... Kazda forma Statneho vlastnictva alebo zasaho-
vanie do fungovania trhu narusuje alokdaciu zdrojov a vytva-
ra v ekonomike ostrovy kalkulaéného chaosu. Statom
uskutoéiované zdanenie a udelovanie monopolistickych
privilégii narusuje trhovy proces prispdsobovania a vedie
k znizeniu Zivotnej Urovne. Statom uskuto&fiovana inflacia
nielenze nutne poskodzuje jednu ¢ast populécie a prinasa
prospech druhej ¢asti ale moze tiez viest k vzniku hospo-
darskeho cyklu, recesii a kolapsu meny.”

Teéria penazi
Murray Rothbard sa pri analyze podstaty penazi dosled-

ne opiera o tedriu svojho predchodcu Ludwiga von Misesa.
Vychadza z redlne prebiehajucich trhovych, vymennych

1 Podrobne pozri publikdciu Rothbard, M. V.: Ekonomie statnich
zasahU. Praha: Liberdlni institut, 2001.
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procesov a vysvetluje, Ze peniaze maju tovarovu podstatu
a vznikli ako dbsledok dobrovolnej kooperacie medzi
fudmi. Stat nema na vzniku pefiazi ziadnu zésluhu. V pro-
cese vyvoja trhovej ekonomiky sa v podmienkach volnej
konkurencie presadili ako peniaze dva tovary — zlato
a striebro, ktoré nahradili ostatné tovary plniace dovtedy
funkciu vymenného prostriedku. Oba uvedené tovary mali
najlepSie vlastnosti na pinenie funkcie penazi. Fungovanie
slobodného trhu potvrdilo, ze zlato a striebro predstavuju
vzhladom na svoje vlastnosti najefektivnejSie peniaze.
Rothbard vysvetlil, Ze len takto slobodne prebiehajuci pro-
ces trhovej konkurencie, ktory vygeneruje prostriedok
vymeny, predstavuje jediny mozny spdsob vzniku penazi.
Peniaze vznikli ako vysledok slobodného fungovania kon-
kurenéného trhového — vymenného procesu. Stat v Ziad-
nom pripade nemal a nema silu a schopnost vytvorit pre
fungovanie ekonomiky peniaze. Rothbard tvrdi, ze ,je naj-
lepsie ponechat na trh, aby rozhodol o velkosti ponuky
penazi, podobne ako je to pri inych druhoch tovarov okrem
obecnych, moralnych a ekonomickych vyhod, ktoré ma slo-
boda pred donttenim, nebude Ziadna nariadena velkost
ponuky penazi fungovaf lepsie ako ina velkost ponuky
a slobodny trh rozhodne o produkcii zlata podra jeho rela-
tivnej schopnosti uspokojovat zelania spotrebitelov
v porovnani s inym produktivnym pouzitim®.

Rothbard vo svojich prdcach o peniazoch ukazuje, Ze
slobodna konkurencia a slobodné fungovanie trhu ma
schopnost zistit, ¢i je najefektivnejsi zlaty $tandard, ked
peniaze predstavuje zlato, strieborny Standard, ked' penia-
ze predstavuje striebro, paralelné Standardy, ked' peniaze
reprezentuju obidva tieto kovy s volne sa pohybujucim
vymennym pomerom. Slobodné fungovanie trhu nakoniec
viedlo k situacii, Ze peniazmi sa stal jeden kov — zlato. Na
zaklade tychto poznatkov Rothbard dospel k zaveru
o0 nevyhnutnosti znovuobnovenia plného zlatého krytia
papierovych pefazi. To by znemoznilo vznik inflacie, preto-
ze by nebolo mozné vytlacit papierové peniaze, ktoré nie
su kryté zlatom. Podla Rothbarda slobodny trh a konkuren-
cia moze existovat aj v oblasti pefazného obehu bez $tat-
nych zasahov.

Rothbard si uvedomoval, Zze vznik pefiazi predstavoval
pre rozvoj trhovej ekonomiky vyznamny impulz, ale zaro-
vef to napomohlo vzniku nebezpe¢ného spdsobu, ako
mohla viada zacat vyvlastrovat zdroje jednotlivcov. V pod-
mienkach naturdlnej vymeny mohol panovnik vyvlastiiovat
zdroje len konfiSkaciou tovarov v ich naturalnej forme.
V pefaznej ekonomike véak vladni uradnici mozu ziskat
¢ast zdrojov ob&anov zdanenim. VIady sa preto snazili zis-
kat kontrolu nad ponukou penazi. Prvym opatrenim bolo,
ze vlady si zo zakona zabezpecili pravo na monopolné
razenie minci. Vznik mincového monopolu a ustanovenie
tzv. zakonného platidla predstavovali zakladné predpoklady
pre to, aby vldda mohla v plnej miere ovladat penazny
obeh. Existencia kovovych penazi bola tak velkou prekaz-
kou pre vznik inflacie. Ovladnutie pefiazného obehu a zne-

2 Tamtiez, s. 400 — 401.
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uzivanie penazi mohlo byt tpiné az vtedy, ked vlady zaca-
li namiesto kovovych pefazi pouzivat perazné substittity —
papierové peniaze a bankové depozitd. Postupne doslo
k zaniku zlatého Standardu a Standardu zlatej devizy az sa
vytvoril Standard nekrytych papierovych penazi.

Rothard vysvetluje, ze ked vlady definitivne vyradili zlato
z pefiazného Standardu a nahradili ho pefiaznymi substi-
titmi mozu bez vacsich prekazok realizovat pre viadu
vyhodnu inflaénu politiku. Nebezpec€enstvo pre vladu hrozi
len z hyperinflacie. Ak v8ak nevznikne hyperinflacia méze
vlada (prostrednictvom centralnej banky) regulovat ponuku
pefazi a inflaciu. Vladny zasah, ciefom ktorého je riesit
nejaky konkrétny problém vSak oby€ajne vyvold mnoho
inych neoCakavanych problémov. V podmienkach sucasnej
ekonomiky, ked’ kazda krajina ma svoje vlastné papierové
peniaze sa naruSuje medzinarodna delba prace zalozena
na medzindrodnej mene a vytvaraju sa tlaky na oddelova-
nie spoluprace jednotlivych krajin a vznik sebestacnych
krajin. Neistota v menovych vztahoch neprispieva k stabil-
nému vyvoju medzinarodného obchodu, ¢o ohrozuje aj
Zivotnu droveni v jednotlivych krajinach.

Existuju rézne kurzy medzi menami jednotlivych krajin.
V krajine ktorej je inflacia vySSia ako v inych krajinach uz
nehrozi nebezpelenstvo odlivu zlata. Vznikaju vSak iné
problémy v menovej oblasti. Dochadza k poklesu vymen-
ného kurzu vo&i meném inych krajin v désledku ¢oho sa
zvy8uju ceny dovazaného tovaru, ¢o ma negativny vplyv
na vyvoj obchodnej bilancie.

Rothbard vysvetluje aké dovody vedu $tat uskutoCriovat
inflanu politiku. Podla jeho nédzorov inflacia predstavuje
velmi G¢inny a rafinovany spésobom ako moZe viada ziskat
zdroje od obc¢anov. Ide pritom zdanlivo o neviditelnu a bez-
bolestnu formu zdanenia, zaroven v3ak pre vyvoj ekonomiky
velmi nebezpeCnu formu ziskavania finanénych prostried-
kov. Inflacia vo vSeobecnosti spdsobuje pokles ekonomické-
ho blahobytu. Rastice mnozstvo pefiazi v obehu zvySuje
ceny. Tento proces rozdelenia vacSieho mnozstva penazi
trvd urCitd dobu a prebieha nerovnomerne. Preto niektoré
subjekty v roznom Case a priestore ziskavaju a iné zasa stra-
caju. Jednoducho povedané, firmy a obchody, v ktorych
[udia minu svoje peniaze najskér, zvySia svoje prijmy skér,
ako sa zvySia ceny tovarov, ktoré oni nakupuju. Na druhej
strane existuju, ,vo vzdialenejSich“ miestach ekonomiky sub-
jekty, ku ktorym sa nové (inflatné) peniaze eSte nedostali.
Tieto subjekty musia znasat rast cien skor, ako sa zac¢nu
zvySovat ich prijmy. To znamend, Ze v inflacnom procese tie
subjekty, ktoré sa dostavaju k novym peniazom ako prvé zis-
kavaju a tie subjekty, ktoré sa dostand k novym peniazom
neskoér zase stracaju. Je zrejmé, ze v tomto procese docha-
dza k prerozdelovaniu bohatstva v prospech prvych drzite-
lov novych penazi na ukor tych subjektov, ktoré ziskavaju
nové peniaze ako posledné. Inflacia predstavuje preteky,
v ktorych je najddleZitejSie to, kto sa dostane k novym pe-
niazom &o najskor. V tychto inflaénych pretekoch su najviac

3 Rothbard, M. N.: Peniaze v rukach $tatu. Liberalni institut. Praha
2001, s. 43.
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postihnuti ludia s pevnymi prijmami ako napr. uitelia a Stat-
ni zamestnanci, ktori v moznostiach dostat sa k novym pe-
niazom za ostatnymi subjektami vzdy zostavaju. Ide o ludi,
ktori maju mzdu dohodnutu eSte pred vznikom inflaného
rastu cenovej hladiny. Inflacia postihuje aj fudi so Zivotnym
poistenim, ktori maju pevne stanovenu vySku poistného
plnenia, déchodcov, ktori maju uzatvorené zmluvy o dob-
chodkovom poisteni, vlastnikov nehnutelnosti, ktori maju
uzatvorené dlhodobé ndjomné zmluvy, fudi vlastniacich
hotovost, majitefov obligacii. Vaznym désledkom inflacie je
ze, dochadza k vytvaraniu iluzérnych ziskov a naru$enia
ekonomickej kalkulacie. Rothbard ukazuje, Ze ,vytvorenim
iluzérnych ziskov a narudenim ekonomickej kalkulacie
odstrafiuje inflacia schopnost slobodného trhu pokutovaf
neefektivnych a odmeriovat efektivnych podnikatelov. VSet-
ky podniky bud zdanlivo prosperovat. VSeobecna atmosfé-
ra trhu predavajuceho spdsobi pokles kvality tovarov a sluzi-
eb pre podnikatelov, pretoZe spotrebitelia sa brania zvySeniu
cien menej, ked' k tomu dochadza v podobe zhorSovania
kvality. V priebehu inflacie fudia podliehaju zdaniu, rychleho
zbohatnutia. Inflacia pokutuje sporivost a podporuje vytvara-
nie dlhov, pretoze mnozstvo pozitanych pefiazi sa bude
splacat pomocou penazi s niz8ou kipnou silou v porovnani
s ich pévodnou hodnotou. Toto ludi odradza od sporenia
a naopak motivuje ich to k tomu, aby si pozi€iavali a neskér
splacali. Inflécia preto vytvaranim faloSného pocitu prosperi-
ty zniZuje vSeobecnu Zivotnu uroveri.

PriCiny cyklického vyvoja ekonomiky

Rothbard charakterizuje a zdévodriuje aky vplyv ma in-
flacia na priebeh ekonomického cyklu. Na podnet vlady
bankova sustava vytvori a da do obehu nové peniaze
v podobe uUverov poskytnutych podnikatelom, pre ktorych
predstavuiju tieto zdroje formu skutoénych investicii. Takéto
zvySenie ponuky poskytovanych Uverov spOsobi pokles
urokovej miery. Tato situdcia ovplyvni konanie a rozhodo-
vanie v8etkych subjektov na Uverovom trhu. Podnikatelia,
investori prijimaju svoje rozhodnutia tak, ako keby doSlo
k zniZeniu Urokovej miery v dosledku rastucich uspor. Vzni-
ka dojem, Ze v ekonomike sa zvySuje objem kapitalu, ktory
sa mdze investovat na vyrobu novych tovarov. Pokles Uro-
kovej miery spdsobuje, Ze spotrebitelia znizuju uspory, ale
podnikatelia vzhladom na nizku drokovd mieru zvySuju
svoj dopyt po Uveroch a stale viac investuju. Zo ziskanych
(inflaénych) averov firmy financuju vy8Sie mzdy zamest-
nancov a platia zvySené ceny za nakup investiénych stat-
kov. ZvySuje sa vyroba investi¢nych statkov a zarover sa
zaéinaju vyuzivat doteraz nevyuZivané vyrobné zdroje.
Vznika situdcia, Ze na trhu je nedostatok kapitalu vzhladom
na rastucu vyrobu. Spotrebitelia nezvySuju Uspory, pretoze
zvySuju svoju spotrebu, ¢im rastie dopyt po spotrebnych
tovaroch. Ekonomika existujica v podmienkach vzacnosti,

4 TamtieZ , s. 63.
5 Rothbard, M.: Penize v rukou statu. Liberalni institut, Praha 2001,
str. 104.
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kedy existuje obmedzené mnoZzstvo vyrobnych zdrojov
nemoze vyprodukovat stiéasne vacsie mnozZstvo spotreb-
nych statkov a su€asne tiez va¢sie mnozstvo investi¢nych
statkov. Rothbard dokazuje, Ze tym, Ze sa do obehu dosta-
li nové (inflatné) peniaze — bohatstvo hospodarstva sa
nezmenilo, doslo len k zmene jeho Struktury v podmien-
kach, ked sa nerealizovali trhové principy. Poskytnuté
uvery nie su produktom dobrovolnych tspor ako je to v pri-
pade investicii, ktoré vygeneruje slobodne fungujuci trh.
Tieto nové peniaze ziskané formou Uverov podnikatelia
investuju do réznych projektov a platia za nakupené vyrob-
né faktory v podobe vy3Sich miezd a cien. Tieto nové pe-
niaze vyvolavaju dojem ako by sa Uspory zvysili, ¢o v sku-
toCnosti neplati a tak realizované investicie sa ukazu ako
neefektivne, nehospodarne a neperspektivne.

V dosledku emisie inflaénych pefiazi sa hospodarstvo
dostava do situdcie, kedy mnohé vyrobné zdroje boli
umiestnené do takych odvetvi, kde ich nie je mozné dokon-
¢it a vyuzivat. Podnikatelia za¢inaju pocifovat nedostatok
penazi, rastie urokova miera, vznika tlak na obmedzenie
podnikatel'skej aktivity. Umelo vyvolana expanzia hospo-
darstva emisiou inflaénych pefiazi a politikou lacnych
penazi tak prerastie do fazy recesie, ¢im zacina postupne
proces odstrafiovania zlych investicii a postupne dochadza
k efektivnej alokacii vyrobnych zdrojov. Proces alokacie
vyrobnych zdrojov, tak aby umiestnenie tychto vyrobnych
zdrojov zodpovedalo trhovym podmienkam a bolo efektiv-
ne a perspektivne, si vyZzaduje znaéné naklady, pricom
¢ast vynaloZenych zdrojov je nendvratna.

Analyza podstaty penazi a bankového systému umozni-
la Rothbardovi vysvetlit pri¢iny vzniku inflacie ako aj jej
vplyv na cyklicky vyvoj ekonomiky. Podla Rothbarda infla-
cia je pre ekonomiku vzdy nebezpe¢na nakolko vyvolava
ekonomickl nerovnovahu v désledku ¢oho dochadza
k obohateniu jednych trhovych subjektov na ukor inych
subjektov.

Rothbard bol presvedCeny, ze najefektivnejSie moze
o vyske ponuky pefiazi rozhodndt trh a trhovy mechaniz-
mus. Sloboda méze ucinne fungovat aj v oblasti pefiazné-
ho obehu podobne ako v inych sférach trhovej ekonomiky.
Ani pefiazny obeh si podla Rothbarda nevyzaduje Statne
zasahy, pretoze vlada je v svojej podstate inflaéna institd-
cia. Rothbard sa domnieva, Ze Struktura bankového systé-
mu, na Cele ktorého je centrdlna banka a pdésobiace
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komer¢né banky, je zodpovedna za vznik hospodérskeho
cyklu. Centralne bankovnictvo v slobodnej trhovej ekono-
mike je podla neho umelym a cudzorodym &lankom, ktory
vyvolava vietky vazne hospodarske problémy.

Rothbard sa domnieva, Zze aj v medzinarodnej sfére
papierové peniaze, vystupujice v réznych podobéch,
predstavuju prostriedok neopravneného obohacovania.
Dokézal, Zze v8etky systémy papierovych penazi su pro-
duktom $tatu a vznik a snaha zdokonalovat medzinarodny
menovy systém predstavuje pokracovanie prerozdelovania
bohatstva v medzindrodnom ramci. Rothbard sa preto kri-
ticky stavia k budicemu vyvoju medzinarodnych menovych
problémov. Uvadza, Ze ,svetova papierova mena a svetova
centrélna banka su koneCnym ciefom svetovych lidrov
indpirovanych keynesovstvom a blizSim ciefom je navrat
k podobe brettonwoodskému systému. Uz dnes sa viaceré
centralne banky usiluji koordinovat menové a hospodar-
ske politiky, harmonizovat mieru inflicie a stanovovat
menové kurzy. Militantny tlak na vytvorenie eurdpskej pa-
pierovej meny, ktord vydava Eurdpska centralna banka,
vyvold vraj velmi skoro Uspech. Tento ciel je interpretovany
pre doveréivi verejnost pod faloSnou zamienkou, Ze
Eurdpske hospodarske spolocenstvo zalozené na slobod-
nom obchode si nutne vyZzaduje zastreSujucu eurdpsku
byrokraciu, jednotné zdanenie na celom Uzemi a zvlast
vytvorenie Eurdpskej centralnej banky a papierovych pefia-
zi. Ked' sa tento ciel dosiahne bude nasledovat koordinécia
s Federalnym rezervnym systémom. Bude aj potom zria-
denie celosvetovej centralnej banky v nedohladne? Preto
podla Rothbarda je buddcnost doldra a celého medzina-
rodného menového systému velmi neista.

Rothbard predpoklada, Ze pokial sa nevratime ku klasic-
kému zlatému Standardu pri realistickych cenach zlata, je
medzindrodny menovy systém odsudeny k neustalym
posunom od pohyblivych vymennych kurzov k pevnym
a spat, priom kazdy z tychto systémov prind$a neriesitel-
né problémy, funguje zle a nakoniec sa rozpadé. Tuto pred-
poved mdze zmenit len zasadna zmena amerického a sve-
tového menového systému, ktora spociva v navrate ku
komoditnym peniazom slobodného trhu (napr. zlatu)
a v uplnom odstraneni Statu z menovej scény.

6 Tamtiez.
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VYKLAD POJMOV

LEGISLATIVA EUROPSKEJ UNIE

VYKLAD POJMOV (POKRACOVANIE)

Hospodarsku a menovu tniu ako pojem mozno vysvet-
lit ako proces, pomocou ktorého sa harmonizuje hospodar-
ska a menova politika lenskych Statov Eurépskej unie.

Opt-out clause (dolozka o neucasti) je institdt, vyuzitim
ktorého sa Clensky Stat Eurdpskej unie nezucéastiuje urcitej
oblasti spoluprace v ramci Eurdpskej Unie.

Eurozona je vytvorena Statmi Eurdpskej Unie, ktoré prija-
li jednotnu menu euro a v ktorej sa uplatiiuje jednotna meno-
va politika Eurépskej centralnej banky.

Eurosystém pozostdva z Eurdpskej centralnej banky
a narodnych centralnych bank krajin Eurdpskej unie, kioré
zaviedli euro v tretej etape hospodarskej a menovej unie.
Riadiaca rada ECB je jej riadiacim a rozhodovacim orga-
nom. Clenmi tohto organu st guvernéri narodnych centrél-

Mechanizmus vymennych kurzov ERM II

Medzi zakladné ustanovenia prévnych aktov ES/EU upra-
vujuce kurzové konvergenéné kritérium mézeme zaradit
ustanovenia.

1. Zmluvy o zalozeni Eurdpskeho spologenstva,

2. Protokolu €. 6 o kritéridach konvergencie v c¢lanku
109j Zmluvy o zaloZeni Eurépskeho spoloCenstva,

3. Rozhodnutie Eurdpskej rady o stanoveni mechanizmu
vymennych kurzov v tretej etape hospodarskej a menovej
Unie.

Podra ¢l. 109j (predtym €l. 121) Zmluvy o zaloZeni Eurdp-
skeho spolo¢enstva Komisia a Eurdpsky menovy institut
informuju radu o pokroku, ktory Clenské Staty dosiahli pri
plneni zavazkov tykajucich sa dosiahnutia hospodarskej
a menovej Unie. Spravy zhodnotia aj to, ¢i sa dosiahol vyso-
ky stupef konvergencie, a to posudenim kritérii pinenia
z&vézkov Elenskych Statov, kam patri aj kritérium o sledova-
ni normalneho fluktuaéného rozpétia stanoveného mecha-
nizmom vymennych kurzov Eurépskeho menového systé-
mu, minimalne po¢as dvoch rokov bez devalvacie vo¢i mene
iného Clenského Statu.

Podla ¢lanku 3 Protokolu o kritériach konvergencie (Cla-
nok 109j Zmluvy o zaloZeni Eurdpskeho spolo¢enstva) kri-
térium Ucasti v mechanizme vymennych kurzov Eurépskeho
menového systému (€l. 109j ods. 1 tretia odrazka) znamena,
ze Clensky Stat dodrziaval normalne rozpétie, ako je stano-
vené mechanizmom vymennych kurzov Eurépskeho meno-
vého systému, bez vyrazného napétia minimalne dva pred-
chédzajuce roky pred vykazovanim. Osobitne v tomto obdo-
bi ¢lensky stat z vlastného podnetu nedevalvoval bilateralny
vymenny kurz svojej meny voci mene ktoréhokolvek iného
Clenského Statu.

Rozhodnutim Eurépskej rady o stanoveni mechanizmu
vymennych kurzov v tretej etape hospodarskej a menovej
tnie zo 16. juna 1997 (Uradny vestnik C 236, 2. august

nych bank eurozény a &lenovia vykonnej rady Eurdpskej
centralnej banky.

Eurépsky systém centralnych bank pozostava z Eurdp-
skej centralnej banky a z narodnych centralnych bank viet-
kych Elenskych krajin Eurdpskej Unie, teda zahffia aj krajiny,
ktoré neprijali euro. Jej vrcholnym organom je generalna
rada Eurdpskej centralnej banky, ktorej Clenmi su guvernéri
vSetkych centralnych bank krajin Eurdpskej unie a ¢lenovia
vykonnej rady Eurdpskej centralnej banky.

Mechanizmus ERM Il predstavuje mnohostranny systém
vymennych kurzov s centralnou paritou a Standardnym fluk-
tuaénym pasmom v rozpati + 15 %, ktory je zalozeny na
mnohostrannej zmluve medzi prislusnym Elenskym Statom
Eurdpskej unie, Clenskymi Statmi eurozoény, Eurdpskou cen-
tralnou bankou a ostatnymi ¢lenskymi Statmi, ktoré su Gcast-
nikmi tohto mechanizmu.

1997, str. 5 — 6) bol vytvoreny mechanizmus ERM II, ktory
nahradil Eurépsky menovy systém. Ciefom ERM Il bolo na-
viazat meny Glenskych Statov Eurdpskej Unie, ktoré neboli
sucastou eurozény, na euro. Mechanizmus ERM Il ma za
ulohu:

- sluzit ako systém riadenia vymennych kurzov mien
Clenskych Statov zapojenych do mechanizmu vodi euru,

— pInit uréitd dlohu v rdmci konvergenénych kritérii pre pri-
jatie eura.

Prva uloha ERM II je vyjadrenim odsekov 1.1 a 1.3 uve-
deného rozhodnutia, podla ktorych predpokladom udrzatel-
nej stability vymennych kurzov je trvala konvergencia eko-
nomickych fundamentov a mechanizmus vymennych kurzov
poméaha €lenskym Statom mimo eurozény a participujucim
na mechanizme orientovat svoju menovu politiku na stabili-
tu a podporovat konvergenciu, ¢o im v konetnom désledku
pomaha v Usili o prijatie eura.

Druh& uloha ERM Il je vyjadrend v spominanej Zmluve
o0 zaloZeni Eurépskeho spoloCenstva a v Protokole €. 6 o kri-
tériach konvergencie v ¢€lanku 109j Zmluvy o zalozeni
Eurdépskeho spolocenstva.

Podla uvedeného rozhodnutia k ¢lenskym Statom, ktoré
sa budu usilovat o prijatie eura po 1. janudri 1999 sa bude
pristupovat rovnako ako k tym, ktoré prijali euro ako prvé.
Mechanizmus vymennych kurzov bude fungovat bez toho,
aby bol dotknuty primarny ciel ECB a narodnych centrélnych
bank, teda zachovanie cenovej stability. Pritom Ucast
v tomto mechanizme je dobrovolna.

Centralna parita voCi euru sa definuje pre menu kazdého
Clenského Statu mimo eurozony. Existuje jedno Standardné
fluktuané pasmo plus alebo minus 15 % okolo centrélne;
parity. Individudlne sa na Ziadost Clenského Statu nepatria-
ceho do eurozény méze stanovit uzsie fluktuaéné pasmo,
ktoré je uzSie ako Standardné a je v zasade zabezpeCené
automatickym intervenovanim a financovanim.

Spracoval JUDr. FrantiSek Hettes
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INSTITUCIONALNA STRUKTURA EUROPSKEJ UNIE

doc. Ing. Vladimir Gonda, PhD.

Nadchédzajiice élenstvo SR v Eurépskej unii od 1. mdja 2004 zvyrazriuje a aktualizuje potrebu mat dostatok rele-
vantnych informdcii o tomto integracnom zoskupeni vratane jeho institucionalnej sStruktiry. Ciefom prispevku je
priblizit institucionalny rémec Eurdpskej tnie a predstavit hlavné organy EU — Eurépsku radu,

Radu Eurdpskej tnie, Eurdpsky parlament, Europsky sudny dvor (Dvor auditorov) a Eurépsku centralnu banku,
ako aj poradné organy — Hospodarsky a socialny vybor a Vybor pre regiony.

Eurépska rada (European Council)

Eurdpska rada je najvySsim politickym rozhodova-
cim organom EU, uréuje vSeobecné smerovanie
a politiku EU. Predstavuije vlastne roz&irent Radu EU,
stretnutia politickych predstavitelov Clenskych Statov
na najvyssej urovni.

Zalozenie Eurdpskej rady bolo dané potrebou kon-
zultovat zasadné otazky eurdpskeho integraéného
procesu priamo veducimi predstavitelmi Statov a viad.
Spociatku iSlo 0 nepravidelné stretnutia; od roku 1975
sa tieto schédzky (tzv. summity) konaju pravidelne,
¢im bol vytvoreny priestor na vedenie regularnych
politickych konzultacii.

Eurdpska rada zdruzuje hlavy Statov, premiérov &len-
skych krajin EU a predsedu Komisie; st jej napomocni
ministri zahraniénych veci Clenskych Statov a prvy
viceprezident Komisie. Stala sa de facto najvyssim poli-
tickym organom unie — na zaklade Zmluvy o EU zastre-
Suje vSetky tri piliere tzv. maastrichtského chramu.

Jej funkciou nie je prijimat rozhodnutia, ale prezen-
tovat narodné zaujmy a hladat spolo¢né postoje
zucastnenych krajin. Na pode Eurdpskej rady sa
vymedzuju hlavné politické smery a impulzy na rozvoj
Unie, ktoré potom realizuje Rada a Komisia, posu-
dzuju sa kfu¢ové problémy vyvoja integraného pro-
cesu a formuluje stratégia dal$ieho vyvoja EU.

Od roku 1986 sa Eurdpska rada schadza asponi
dvakrat rotne v hlavhom meste predsednickeho
Statu, pricom summity su vo vacsine pripadov plano-
vané na dva dni. V pripade potreby sa mézu konat aj
mimoriadne, resp. krizové summity, ktoré prerokivaju
aktudlne témy najvy$Sej ddlezitosti. Predsednictvo
vykonavaju postupne vSetky Clenské Staty, v sucas-
nosti po dobu Siestich mesiacov. Pévodny abecedny
rotaény systém bol v roku 1995 — po rozsireni EU
o Svédsko, Finsko a Raklsko — nahradeny novym
systémom rotécie, ktorého ciefom bolo zabezpedit,
aby v ramci trojice po sebe iducich Statov bola zastu-
pena vzdy jedna velka krajina a aby po sebe nena-
sledovali neutralne Staty ani novi Clenovia.
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Eurdpska rada predklada Eurépskemu parlamentu
spravu po kazdom svojom zasadnuti a kazdorocne
pisomnu spravu o dosiahnutom pokroku EU.

Rada Eurépskej unie (Council of the EU)

Rada Eurépskej unie (Rada EU, nazyvana tiez
Rada ministrov alebo len Rada) je hlavhym rozhodo-
vacim, normotvornym organom. Spolu s Komisiou
a Eurdpskym parlamentom predstavuje sucast
zakladného institucionalneho trojuholnika Spolocen-
stva. V inStitucionalnom mechanizme je tym prvkom,
ktory vyjadruje narodné zaujmy Clenskych Statov.

Radu EU tvoria zastupcovia vlad &lenskych krajin
EU, prisom kazdy $tat do nej deleguje jedného repre-
zentanta. ZloZenie Rady sa meni v zavislosti od cha-
rakteru preroktvanych otazok. Mozu ju tvorit ministri
zahrani¢nych veci, ministri financii, ministri hospodar-
stva, ministri polnohospodarstva atd’. Pracu tychto
Specializovanych Rad koordinuje Rada zlozena
z ministrov zahrani¢nych veci.

Post prezidenta Rady sa strieda vzdy po pol roku
v presne uréenom poradi a podl'a dohodnutého kltuca.
Zasadnutia Rady EU zvoldva uraduijlci predsednicky
tat (podnet na jej zvolanie moze podat ktorakolvek
Clenska krajina, resp. aj predseda Komisie). Stretnutia
Rady sa spravidla konaju v Bruseli alebo v Luxem-
burgu (pripadne v predsednickej krajine) a planuju sa
— s vynimkou mimoriadnych zasadnuti — sedem me-
siacov dopredu vzhladom na ¢asové vytaZenie minis-
trov Elenskych krajin.

V kompetencii Rady je prijimat najzavaznejsie
zadkonodarné predpisy, ktoré nadobudaju podobu
nariadeni alebo smernic. Nariadenia maju vSeobecnu
platnost. Su zavazné pre vsetky ¢lenské staty a v ich
ramci pre vSetky subjekty vratane jednotlivcov, kto-
rych vztahy upravuju. Nariadenia zodpovedaju zako-
nu na narodnej urovni. Aplikuju sa priamo, t. j. nevy-
Zzaduju prenesenie do vnutroStatneho prava, a su
nadradené narodnym pravnym normam.

Smernice (direktivy) su zavazné pre vSetky ¢lenské
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Staty, ktorym ukladaju, aby ich v priebehu urcitej doby
implementovali do svojho narodného prava. Clenské
krajiny véak maju moznost samy si zvolit spdsoby
a metddy ich realizacie, ktoré povazuju za najvhodnej-
Sie. Smernice su zavazné €o sa tyka vysledku, ktory
sa ma dosiahnut, nie spdsobu dosiahnutia ciel’a, ktory
zostava v pravomoci kazdej krajiny.

Ulohou predsedu Rady je riadit rokovanie a tiez sle-
dovat rozloZenie sil a utvaranie koalicii medzi ¢len-
skymi krajinami, ¢o je délezité z hladiska efektivneho
riadenia zasadnutia a jeho smerovania k zavere¢né-
mu hlasovaniu. Na ziskanie informacii 0 ndzoroch pri-
tomnych krajin méze vyuzit také nastroje, ako uspo-
riadanie gulatého stola, indikacné hlasovanie, preru-
enie rokovania a individualne konzultacie, predizenie
zasadnutia (tzv. maraton a tzv. zastavenie hodin),
neformalne zasadnutia (napr. formou pracovného
obeda alebo vecere) a pod.

V zavislosti od oblasti a predmetu rokovania Rada
EU rozhoduje bud vaésinou hlasov, kvalifikovanou
vacsinou alebo jednomyselne.

Jednomyselné hlasovanie (s faktickym pravom
veta) sa uplatiiuje len pri otdzkach zasadnej dblezi-
tosti, ako je napriklad prijimanie nového ¢&lenského
Statu, zmeny v zmluvéach &i schvalovanie novej spo-
lo¢nej politiky. Pri tomto hlasovani disponuje kazda
krajina jednym hlasom a méze kedykolvek predloze-
ny navrh vetovat.

Vacsinové hlasovanie zodpoveda pokrocilejSej faze
integracie a je nevyhnutné pre udrzanie dynamiky
integracného procesu. V praxi sa pouziva pri proce-
duralnych otazkach. Tento model, pri ktorom kazdy
stat disponuje jednym hlasom, predstavuje ale pre
Clenské krajiny riziko, ze budu lahko prehlasované.

Hlasovanie kvalifikovanou vaéSinou patri v sucas-
nosti k naj¢astejSie pouzivanym modelom. Pre tento
spdsob hlasovania su hlasy Clenskych krajin ,vaze-
né“, priom pocet pridelenych hlasov sa upravuje pri
kazdom rozsireni Spolo¢enstva. Rozdelenie hlasov je
predmetom debaty, zavisi od velkosti krajiny meranej
poctom obyvatelov.

Osobitny organ na urovni Rady tvori tzv. Trojka,
ktora bola zalozena Londynskou spravou z 13. oktob-
ra 1981. Tvori ju minuly, su€asny a buduci predsed-
nicky Stat Rady. Jej vyznam spociva v zabezpecéeni
kontinuity priorit, ktoré institicie EU v danom obdobi
sleduju. Politické rokovania v 90. rokoch minulého sto-
roCia viedli k tomu, ze predsednickymi krajinami Rady
v poradi za sebou (a teda momentalnymi ¢lenmi Troj-
ky) by nemali byt stu¢asne tri velké krajiny EU.

Pre lepSiu komunikaciu v zakladnom institucional-
nom trojuholniku bol Jednotnym eurépskym aktom
(1986) zalozeny novy Utvar, tzv. trialdg. Ide o pravidel-
né stretnutia predsedov Rady, Komisie a Eurépskeho
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parlamentu. Ciefom je harmonizécia postupu vset-
kych troch orgénov.

Eurépska komisia (European Comission)

Eurdpska komisia je vrcholnym iniciativnym, vykon-
nym a spravnym organom, ktory zodpoveda za vypra-
covanie a prezentéciu navrhov politiky EU a jej reali-
z4ciu a uplatnenie v praxi. Pre jej nezastupitelnu funk-
ciu pri predkladani legislativnych navrhov sa zvykne
oznacovat ako ,motor“ Spologenstva. Sidli (podobne
ako Rada) v Bruseli, ktory sa povazuje za akési neo-
ficialne ,hlavné mesto EU* (Sibl, s. 37). Administrativ-
ny aparat Komisie zabezpecujuci jej beznu agendu
tvori takmer 20 tisic uradnikov, z ¢oho je asi 15 % pre-
kladatelov a timoénikov.

Hlavnou naplnou prace Komisie je priprava legisla-
tivnych navrhov, ktoré su nasledne schvalované
v Rade a v Eurédpskom parlamente. Komisia je dalej
povinna dozerat na plnenie zakladajicich zmlav
a realizaciu rozhodnuti (nariadeni a smernic) vyda-
nych Radou, koordinuje aktivity EU. Je zmocnena
vykondvat politiku volnej sufaze, ma kompetencie
v otdzkach kartelovych dohdd vratane kontroly a rea-
lizacie pripadnych sankcii, ma pravomoci pri riadeni
spolo&nych politik, spravuje rozpoéet EU, dohliada na
spolupracu EU s inymi $tatmi, zabezpedéuje pomoc
byvalému vychodnému bloku prostrednictvom pred-
vstupovych programov atd.

Na rozdiel od Rady, ktorej Clenovia reprezentuju
narodné zaujmy svojich krajin, Komisia je pri rozho-
dovani nezavislym organom. Jej €lenovia nesmu priji-
mat inétrukcie od jednotlivych krajin, ale musia sledo-
vat zaujmy EU ako celku.

Eurdpska komisia ma 20 &lenov — predsedu a 19
komisérov, z ktorych kazdy zodpoveda za ur€itu poli-
tickli oblast alebo niekofko oblasti (napr. vonkajsie
vztahy, roz8irenie EU, hospodarske a menové zalezi-
tosti, obchod, hospodarsku sttaz, vyskum a pod.)
a pripravu legislativy vo svojom okruhu pdsobnosti.
Velké krajiny EU — Nemecko, Francuizsko, Velké Bri-
tania, Taliansko a Spanielsko — st v Komisii zasttipe-
né dvoma predstavitelmi, ostatnych desat mensich
krajin ma jedného reprezentanta. Po rozsireni EU
0 10 novych krajin by sa pocet ¢lenov Komisie mal
roz§irit na 25, tak aby v nej mal svojho zdstupcu
kazdy Clensky stat.

Do roku 1995 boli &lenovia Komisie menovani narod-
nymi viddami na Styri roky. Od roku 1995 je ich funké-
né obdobie patrocné. Sleduje sa tym ciel, aby mandat
Eurdpskej komisie bol ¢asovo zhodny s péatroénym
mandatom Eurépskeho parlamentu, ktory voli Komi-
siu, a to vzdy ako celok. Eurdpsky parlament teda
nema moznost odmietnut jednotlivych ¢lenov Komisie.

BIATEC, rognik 12, 3/2004
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Eurépsky parlament méze dvojtretinovou vacsinou
vyslovif Komisii nedéveru, a tak ju prinatif hromadne
(en bloc) rezignovat. Zatial’ sa tak nestalo.

Zostaveniu Komisie predchadza volba jej predsedu,
ktora je podla Amsterdamskej zmluvy (1999) podmie-
nena suhlasom Eurdpskeho parlamentu. V tejto funk-
cii sa na zaklade politickej dohody striedaju (rotuju)
reprezentanti malych a velkych ¢lenskych Statov.
Kandidat na predsedu musi byt predovSetkym osob-
nostou, ktora je schopna ziskat v§eobecnu podporu.

Zasadny vplyv na zintenzivnenie eurdpskeho inte-
gracného procesu mali Komisie vedené Jacquesom
Delorsom (1985 — 1995). Tzv. Delorsova sprava z apri-
la 1989 obsahovala plan vytvorenia Hospodarskej
a menovej Unie a zavedenia spolo¢nej meny v troch
Stadiach. V prvom obdobi sa ¢lenské Staty Spolocen-
stva mali zamerat na ekonomicku konvergenciu a na
prehibenie spoluprace v oblasti menovej a hospodar-
skej politiky. Predmetom druhej fazy mala byt nevy-
hnutna indtitucionalna priprava zavedenia spoloCnej
meny, vytvorenie Eurdpskej centralnej banky a tiez
zUzenie fluktuatného pasma eurdpskych mien.
V poslednej tretej faze malo dojst k zafixovaniu meno-
vych kurzov a zavedeniu spolonej meny.

Na &ele sucasnej Eurdpskej komisie je od 15.9.1999
Talian Romano Prodi. Hlavnu ¢innost Prodiho Komisie
predstavuje rieSenie otazok suvisiacich s rozSirenim
EU o krajiny strednej a vychodnej Eurépy.

Eurépsky parlament
(European Parliament)

Eurdpsky parlament je vrcholnym dozornym a kon-
trolnym organom EU. Jeho zékladnou tlohsou je spo-
lurozhodovanie na prijimani zdkonov Eurdpskej unie,
schvalovanie rozpoétu EU a kontrolna &innost. V inéti-
tuciondlnej Strukture Spolocenstva ma spolu s Komi-
siou predstavovat institliciu, ktora reprezentuje nad-
narodné zaujmy, reprezentuje obyvatefov EU a je nimi
priamo voleny.

Postavenie a pravomoci Eurépskeho parlamentu sa
postupne menili. Az do roku 1979 bol zlozeny z dele-
gatov volenych nepriamo spomedzi poslancov narod-
nych parlamentov. Odvtedy je priamo volenou institu-
ciou, ktora je uz nezavisla od narodnych parlamentov.
Poslanci Eurépskeho parlamentu sa teraz volia kaz-
dych 5 rokov priamo vo vSeobecnych volbach, kto-
rych sa vo v8etkych Elenskych tatoch mdézu zucast-
nit obCania star$i ako 18 rokov. NajblizSie volby sa
uskutocnia v juni 2004 a mali by sa na nich ztcastnit
uz aj novo prijaté krajiny. V suCasnosti sa sklada zo
626 zastupcov ¢lenskych Statov.

V praci Eurépskeho parlamentu prevazovala zatial
poradna a kontrolnda funkcia. V legislativnej oblasti
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pbsobil spodiatku len ako konzultativny organ, neskor
spolo¢ne s Radou sa podielal na priprave nariadeni
a smernic, ale nehral takd ulohu ako narodné parla-
menty (t. j. Ulohu jediného legislatora). Postupne sa posil-
nili parlamentné pravomoci pri schvalovani rozpo&tu EU
a pri prijimani novych &lenskych Statov. K dalSiemu
posilneniu pravomoci Eurépskeho parlamentu v ramci
legislativneho trojuholnika Komisie, Rady a Parlamentu
doslo najmé na zaklade Amsterdamskej zmluvy (1999),
ktora rozsirila uz existujuci mechanizmus spolurozho-
dovania na 8ir8i okruh otazok.

Funkcie Eurépskeho parlamentu mozno rozdelit do
niekolkych zékladnych skupin:

1. kontrolna funkcia: Eurépsky parlament od svojho
zalozenia v roku 1952 disponuje kontrolnou pravomo-
cou voc¢i Komisii, ktorej mdze vyslovit nedéveru. Prija-
tim Amsterdamskej zmluvy ziskal Eurdépsky parla-
ment pravo schvalovat kandidata na predsedu Komi-
sie a nasledne odsuhlasitf Komisiu ako celok. Stal sa
tak fakticky orgdnom plne zodpovednym za pdsobe-
nie Komisie. Na druhej strane Eurépsky parlament ma
len velmi malé kontrolné nastroje uplatnitelné vodi
Rade;

2. rozpoctové pravomoci: Eurdpsky parlament parti-
cipuje na schvalovani rozpoétu EU, ktory méze aj
odmietnut ako celok;

3. legislativne pravomoci: Eurdpsky parlament sa
z postavenia konzulativneho organu v 50. rokoch
(ktoré mu umozniovalo len vyslovit stanovisko k prero-
kivanym otdzkam, ale bez moznosti ovplyvnit stano-
visko Rady) stal v priebehu 80. a 90. rokov vplyvnej-
§im aktérom legislativneho procesu. Zmluva o EU
zahffia o. i. tzv. spolurozhodovaciu proceduru, ktora
uZ obsahuje moznost parlamentného veta;

4.tzv. suhlasné konanie: predstavuje zvlastnu formu
podielu Eurdépskeho parlamentu na rozhodovacom
procese. Amsterdamska zmluva vyZaduje suhlasné
konanie v nasledujucich oblastiach:

* na vstup novych Clenskych Statov,
* pri podpise medzinarodnych dohéd,
e v pripade zmeny Statutu Eurdpskej centralnej banky

a stanoveni jej novych uloh,

* pri schvalovani zmien v cieloch a organizacii Struk-
tdrnych fondov;

5. volba niektorych predstavitelov organov EU
a ombudsmana: Eurdpsky parlament voli predsedu
Komisie aj Komisiu ako celok, konzultuje pri vofbe E&le-
nov U&tovného dvora a pri volbe predsednictva ECB.
Do jeho kompetencie patri aj volba eurdpskeho
ombudsmana, ktory méa za ulohu vysetrovat staznosti
fyzickych i pravnickych oséb Zijicich na tizemi EU na
postup uradov, resp. na zneuzivanie Uradnej moci.

Pokracovanie v Gisle 4/2004.
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~ PAMATNA STRIEBORNA MINCA
K 200. VYROCIU UMRTIA WOLFGANGA KEMPELENA

2.cena
Miroslav Rénai

at s &
AT RS
BT
*i=rk _

2. cena
Mgr. Art. Peter liCik

3.cena
Maria Poldaufova

Narodna banka Slovenska pripravila v marci 2004 emisiu
pamétnej striebornej mince, ktord pripomenie 200. vyroCie
Umrtia polyhistora, vynalezcu, konstruktéra a technika Wolf-
ganga Kempelena.

Wolfgang Kempelen (23. 1. 1734 — 24. 3. 1804) patril
k poprednym vzdelancom svojej doby. Zastaval viaceré
vyznamné Uradnicke posty v Rakusko-Uhorsku, stal sa
tajomnikom a neskér aj radcom Kralovskej uhorskej komory
v Bratislave. Svoje mimoriadne vedecko-technické schop-
nosti vyuzil pri tvorbe zlozitych strojov a zariadeni. V parku
cisarskeho zamku Schénbrunn vo Viedni skon&truoval vodo-
met, vytvoril systém na Cerpanie vody pre Bratislavsky hrad,
vybudoval zavlaZovacie zariadenia na Zitnom ostrove, zmo-
dernizoval technické zariadenie sofnych bani a zostrojil
pisaci stroj pre slepcov. Preslavil sa najma Sachovym auto-
matom z roku 1770 a neskdr aj hovoriacim automatom, ktoré
sa stali svetozndmymi atrakciami. S pracou na hovoriacom
stroji suvisi Kempelenovo vedecké dielo 0 mechanizme fud-
skej re¢i (Mechanismus der menschlichen Sprache), v kto-
rom podrobne rozoberd ndzor na pévod re€i, anatémiu
a fyzioldgiu hlasovych organov. Pre svoje progresivne nazo-
ry je oznaGovany za zakladatela nauky o fudskej reGi.

Na vytvarny ndvrh pamétnej mince k 200. vyro€iu Umrtia
Wolfganga Kempelena vyhlasila Narodna banka Slovenska
v janudri 2003 verejnu anonymn stfaz. Zugastnili sa na nej
patnasti autori so sedemnastimi pracami. Pri hodnoteni stita-
ze odborna komisia skonstatovala, ze vSetky navrhy su spra-
cované na dobrej profesiondlnej urovni, Ziaden z nich vSak
neodporucila na udelenie prvej ceny. Ako najvhodnej8i na

realizaciu vyhodnotila ndvrh kremnického vytvarnika Miro-
slava Ronaia, uspeSného autora viacerych slovenskych
pamétnych minci, ktory v sttazi ziskal druhd cenu. Na jeho
navrhu komisiu zaujala vyvazenost kompozi¢ného a obsa-
hového riedenia oboch stran a vhodne vybrané motivy. Na
averze autor stvarnil Kempelenov najznamejsi vynalez —
Sachovy stroj, ktory doplnil ilustraciou z jeho vedeckej prace
0 mechanizme ludskej reci. Na reverznej strane komisia oce-
nila spojenie portrétu s panordmou Bratislavy, mesta, kde sa
Wolfgang Kempelen narodil, kde zil a posobil.

Dalsia druha cena bola udelend Mgr. art. Petrovi lI¢ikovi.
Jeho navrh oslovil komisiu najma invenénym, zaujimavo
spracovanym a vyborne stvarnenim portrétom na reverze
a kompozi¢nym usporiadanim motivov do prvkov Sachovni-
ce na oboch stranach. Na averze je do naznacenej Sachov-
nice umiestneny Statny znak, Bratislavsky hrad a motivy
z Kempelenovho diela.

Tretia cena bola udelena Marii Poldaufovej. Autorka na
averze zvolila jednoduchy motiv symbolizujici $achovnicu.
Na reverze je dominantné zobrazenie fragmentov Sachoveé-
ho stroja, ktoré dopifia portrét Wolfganga Kempelena, situo-
vany pri pravom okraji mincového porla.

Pamétna minca v hodnote 200 Sk s priemerom 34 mm
a hmotnostou 20 g je vyrazend zo striebra s rydzostou
750/1000 v Mincovni Kremnica v pocte 11 200 kusov, z toho
3 200 kusov v proof vyhotoveni. Na hrane je napis
,VYNALEZCA - TECHNIK — KONSTRUKTER®.

Ing. Dagmar Flaché, foto: Ing. Stefan Fréhlich
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VZAJOMNA POMOCNICA NEMECKA LUPCA

Po rakdsko-uhorskom vyrovnani v r.
1867 nastal v uhorskom penaZznictve
Culy ruch. Suvisel s hospodarskou kon-
junktidrou, rozvojom priemyslu, dopra-
vy, prilevom zahrani¢ného kapitalu.
Tento vzostup zaregistrovala i sloven-
ska burzoazia, ktora si uvedomovala,
Ze sa jej Crtd prileZitost vplyvat na hos-
podarsky rozvoj, a tym aj na politické
dianie v $tate. Jej obmedzené moznos-
ti dokumentuje fakt, ze spomedzi 66
U¢astinnych bank a sporitelni zaloze-
nych v r. 1867 — 1872 boli pod jej vply-
vom iba tri.

Slovenski  narodovci  burcovali
k zakladaniu penaznych ustavov, ktoré
by koncentrovali slovensky kapital

6 D

A 4

Daniel $. Beniaé, na névrh ktorého
sa zo Vzdjomnej pomocnice vytvorila
Liptovsko-nemecko-fupéianska
sporitelfia, iéastinna spoloénost

rokov €innosti predstavoval sumarne
priblizne 56 tisic zlatych. Za to isté
obdobie pripadli na jednu G¢astinu divi-
dendy 94 zlatych.

V r. 1889 utrpela banka straty spdso-
bené nevyhodnymi obchodmi. V dbs-
ledku tejto situdcie vtedajdi spravca
Michal Telsch a podpredseda Fedor
Spitz rezignovali na svoje funkcie. V r.
1905 a 1910 doSlo ku zmene stanov.
Ugastinny kapital sa zvysil najprv na 80
tisic korun, pri druhej zmene na 160
tisic. Nasledujuce obdobie prinieslo
priaznivy vyvoj, ktory narusila 1. sveto-
va vojna. Ustav sa v8ak pomerne rych-
lo vzchopil.

V r. 1921 doSlo podia prislusného

a mali slovensku spravu. RozSirovala

sa sief Ustavov zaloZenych na svojpo-

mocnom principe, nadvézujlcich na tradicie 40. rokov 19.
storocia.

Dia 2. 5. 1869 z iniciativy miestnych narodovcov vznika
v Nemeckej Lupéi Vzdjomna pomocnica, fudovy penazny
Ustav so slovenskou spravou. Prvym spravcom spolku bol
Daniel Kuszy, podpredsedom Samuel st. Hendl, tajomnikom
Julo Bohu§, pokladnikom Jozef Krcsméry a kontrolérom
Daniel Bodiczky. Vzorom pre jej ¢innost sa stali vzajomné
pomocnice v Liptovskom Sv. Mikulasi a vo Velkej Revuce;.
Clenmi boli aj miestny fardr Martin Sztarek a pedagdg
Gustav Kordos. Zapisnice boli vedené v slovencine a vyply-
va z nich, Ze pomocnica poskytovala drobné pbZzicky Siro-
kym vrstvdm ludu, ale vzhladom na svoje moznosti nebola
schopna uspokojif v8etkych Ziadatelov. NavySe, ked jej
Urady nariadili pozmenit stanovy, nesmela prijimat mimo-
riadne vklady a vydavat p6Zicky (opatrenie sa zrejme tykalo
neclenov spolku). Na mimoriadnom valnom zhromazdeni
24.11. 1872 podal advokat Daniel S. Benia& (neskor spolu-
zakladatel RuZzomberského uc&astinarskeho Uverkového
spolku a jeho pravny zastupca) ndvrh, aby sa pomocnica
pretvorila na sporitelfiu (G¢astinni spolo¢nost) a ziskanim
finanénych prostriedkov z emisie jej U¢astin a prijimanim
vkladov vo velkom tak umoznila poskytovanie Gverov miest-
nemu obyvatel'stvu.

Vzdjomna pomocnica ukongila svoju ¢innost 19. 1. 1873.
Mimoriadne valné zhromaZzdenie odsuhlasilo jej transformaciu
na Liptovsko-nemecko-lupéiansku sporitelfiu, G¢. spolocnost.

Spravcom Ustavu sa stal Dr. Samuel Hlavacs, podpredse-
dom Emil Vysnyi. Zakladné imanie malo byt 30 tisic zlatych,
ale ustav poziadal Sedriu o vynimku — znizenie u€astinného
kapitalu na 20 tisic. Podla vyro¢nych sprév sa az do r. 1878
nevyplacali dividendy. Cisty zisk nebol vysoky, za prvych 25

BIATEC, ro¢nik 12, 3/2004

zdkona k zmene ndzvu Ustavu na

Nemecko-lupCianska banka, U€. spo-
lotnost, Nemecka Lupéa. ZvySenie (astinného kapitalu
bolo povolené na 1 milién korun, ale realizovalo sa len vo
vySke 600 tisic. Banka spolupracovala predovsetkym s Lip-
tovskou Uvernou bankou v Lipt. Sv. Mikulasi, s filidlkou Slo-
venskej banky v Ruzomberku, filidlkou Ceskej priemyslovej
a hospodarskej banky v Bratislave a s filidlkou Banky ¢esko-
slovenskych légii v Poprade. Od poslednej menovanej dosta-
la v r. 1927 ponuku na fuziu, ktoru ale odmietla. Podnikala
opatrne a uprednostnovala uvery kryté intabulaciou. V r. 1924
zakupila nehnutefnosti v kipefoch Korytnica. Uspegny rozvoj
narusili r. 1925 odhalené defraudacie v celkovej sume
831 728 K&, ktoré spdsobil jej U¢tovnik. Do Skandalu bola
zapletend gj filidlka Tatra banky v Lipt. Sv. Mikulasi a filidlka
Slovenskej banky v Ruzomberku, lebo defraudant ziskaval
peniaze i z beznych Uétov v tychto bankach. Nasledky sa
podarilo zlikvidovat aZ r. 1930. Na ich odstranenie sa pouZil
aj zisk z predaja kupelnych nehnutelnosti.

Banka v polovici 20. rokov zaktivizovala svoju obchodnu
¢innost — poskytla napr. Uver Prvej slovenskej filmovej spo-
lo€nosti Limbora (neskor Uniofilm) v KoSiciach, ako aj
Alexandrovi Piklerovi, majitelovi koSickej Kaviarne Slavia. V r.
1925 poskytla Ruzomberskej tovarni na papier a celuldzu
Uver vo vyske 300 tisic KE. Nestacila vSak s dychom obdobiu,
ktoré prinieslo pokles vyznamu Nemeckej Lup&e v dosledku
zaniku remesiel, miestnych pil a Lesného komposesoratu,
a pretoZze neprenikla vyraznejSie do inych regiénov, zostala
bankou miestneho vyznamu. Nedokézala konkurovat vaésim
a silnejsim superom. Na valnom zhromazdeni 30. 10. 1930
akcionari odsuhlasili jej fuziu so Slovenskou ludovou bankou
v Bratislave. Dna 16. 5. 1931 sa Nemecko-fupCianska banka
stala filidlkou tejto banky v Nemeckej Lupdi.

Mgr. Andrea Lekova
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Z ROKOVANIA BANKOVEJ RADY NBS

Dna 27. februara 2004 sa uskutoc¢nilo 4. rokovanie
Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR NBS)
pod vedenim jej guvernéra Mariana Juska.

* BR NBS prerokovala situatnu spravu o menovom
vyvoji v SR za janudr 2004 a rozhodla o ponechani tro-
kovych sadzieb na urovni 4,50 % pre jednodriové sterili-
zacné obchody, 7,50 % pre jednodriové refinanéné
obchody a 6,00 % pre dvojtyzdiiové REPO tendre
s obchodnymi bankami.

°* BR NBS konStatovala, ze v poslednom obdobi
dochadza k vyraznému zvySovaniu dopytu po pokladnic¢-
nych poukazkach (PP) NBS na ukor dvojtyzdiovych ste-
riliza¢nych REPO tendrov. Tento stav suvisi s oakdava-
niami obchodnych bank, ktoré predpokladaju pokles uro-
kovych sadzieb. Nakolko hlavnym menovym nastrojom
vyuzivanym na sterilizaciu nadbyto¢nej likvidity su dvoj-
tyzdiové REPO tendre, BR NBS sa rozhodla limitovat
podiel objemu PP NBS na celkove;j sterilizacii. Suhrnny
objem emitovanych PP NBS by sa v buducnosti mal
pohybovat okolo trovne 25 %. Tento postup vyjadruje
dolezitost tychto menovych nastrojov a je aj v sulade
s harmonizdciou menového instrumentaria s praxou
uplatiovanou v Eurépskom systéme centralnych bank.

* BR NBS schvalila opatrenie Narodnej banky Sloven-
ska o uverejiovani informdacii bankami a pobockami
zahrani¢nych bank a o spdsobe uverejhovania vyrocne;
spravy bank a zahraniénych bank, ktoré podnikaju na
Uzemi Slovenskej republiky.

Opatrenie rozSiruje rozsah uverejfiovanych informacii
oproti doterajSiemu stavu, osobitne o informacie o finané-
nych ukazovateloch konsolidovaného a subkonsolidova-
ného celku z hladiska vzajomnych vzfahov a zloZenia
tychto celkov, ktorych je banka stéastou. Informacie su
uréené pre verejnost, ktorej sa takto roz$iruji moznosti
porovnavania kvality a hospodarskych vysledkov jednot-
livych bank a pobociek zahraniénych bank.

Opatrenie nadobudne Gginnost 15. marca 2004.

Komentar k rozhodnutiu BR NBS dna
27. februara 2004 o urceni urokovych sadzieb

Po prerokovani situaénej spravy za januar rozhodla BR
NBS o nezmeneni sucasnej Urovne vyhlasovanych uro-
kovych sadzieb. Rozhodnutie BR NBS vychadzalo
z toho, ze makroekonomicky vyvoj bol od posledného
rozhodnutia BR NBS v sulade s o¢akavaniami, a teda aj
S menovym programom na rok 2004. V suvislosti s tym
povazuje BR NBS suCasné nastavenie menovej politiky
za primerané. Aj napriek tomu, Ze inflacia dosiahla nizsiu
ako predpokladanu hodnotu, jej koncoro¢na predikcia sa

nachadza v ramci programovaného intervalu. Zarover
povazuje BR NBS za potrebné monitorovat vplyv sekun-
darnych faktorov na vyvoj inflacie, ktoré by sa mohli
vyraznej$ie prejavit v nasledujicich mesiacoch. Pri roz-
hodovani o urokovych sadzbach vzala BR NBS na vedo-
mie aj revidované udaje o zahraniénom obchode v roku
2003. Tento faktor vS8ak nezohraval vyznamnu ulohu,
nakolko v porovnani s rokom 2002 ako aj s oakavania-
mi NBS na koniec predchadzajuceho roka, vykazala
zahrani¢noobchodnd vymena priaznivé hodnoty. BR
NBS zaroven konstatovala, ze vyvoj vymenného kurzu
indikoval vplyv inych ako ekonomickych fundamentov na
kurzovy vyvoj. Preto bude NBS pokragovat v monitorova-
ni vymenného kurzu a najma faktorov ovplyvriujucich
jeho vyvoj. V pripade potreby bude BR NBS zvazovaf
vhodny nastroj na korekciu nezelaného vyvoja. Uvedené
faktory, ktoré boli zvazované pri rozhodovani BR NBS su
detailnejSie popisané v nasledujlcej Casti.

Rast spotrebitelskych cien bol v januari ovplyvneny
administrativnymi Upravami regulovanych cien a nepria-
mych dani. V porovnani s o¢akavaniami NBS bol cenovy
vyvoj pomalsi v dosledku presunu oCakavanej zmeny
cien regulovaného najomného na februar, ale aj
v désledku trhovych faktorov, kde sa prejavil nizsi vplyv
sekundarnych efektov a niz8ia medzirotna dynamika
cien potravin a obchodovatelnych tovarov.

Vo februdri by mali cenovid hladinu najviac ovplyvnit
zmeny cien regulovaného ndjomného. Medzimesacne by
mali rast ceny potravin a trhovych sluZieb, v ktorych
predpokladame efekt sekundarnych vplyvov regulova-
nych cien, ktory by mal byt rozloZeny do niekolkych mesi-
acov. Medziro¢nd dynamika indexu spotrebitelskych cien
vo februari by tak mala byt charakterizovana kratkodo-
bym narastom. Doterajsi, ako aj oéakavany vyvoj jednot-
livych faktorov vSak naznacuje, ze ku koncu roka 2004
tak celkova, jadrova ako aj Cista inflacia bez pohonnych
hmot by mali dosiahnut hodnoty v ramci koridoru stano-
veného v menovom programe.

V oblasti zahrani¢ného obchodu, aj napriek revizii ida-
jov, bolo v porovnani s rokom 2002 vykazané vyrazné
zlepSenie deficitu obchodnej bilancie a zaroven aj bez-
ného uctu platobnej bilancie. Podla predbeznych udajov
NBS dosiahol bezny et za rok 2003 zapornu hodnotu
10,2 mld. Sk, ¢o by znamenalo podiel deficitu bezného
Uctu na HDP niZsi ako 1,0 %. Komoditnu Strukturu zahra-
niéného obchodu, kde dominuje vyvoz motorovych vozi-
diel, strojov, zeleza, ocele a dovoz najmé Casti a prislu-
Senstva motorovych vozidiel, elektrickych a meracich pri-
strojov, strojov a ich &asti, je mozné v roku 2003 povazo-
vat za priaznivli. Zaroven je vSak zrejmé, Ze zlepSenie
zahrani¢ného obchodu vychadzalo len z niektorych
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odvetvi ekonomiky. Priaznivy vyvoj zahraniéného obcho-
du pokracoval aj v januari, pricom v priebehu roka 2004
oCakavame spomalenie dynamik tak exportu ako aj
importu, v rdmci ktorého by mal vzrast investiény dovoz.

Predpokladané zvySenie deficitu obchodnej bilancie
v tomto roku a miernejSia dynamika vyvozu v porovnani
s rokom 2003 naznaduju, Zze s ohfadom na zdravy vyvoj
redlnej ekonomiky nie je priestor pre pokraovanie nepri-
meraného zhodnocovania nominalneho vymenného
kurzu. Od zaciatku roka sa vymenny kurz slovenskej
koruny voéi euru zhodnotil 0 1,7 %, €o v porovnani s prie-
mernou mierou zhodnotenia v roku 2003 o 2,8 % je
mozné, aj v kontexte o€akdvaného makroekonomického
vyvoja, povazovatza prili§ rychle.

V désledku tak vyvoja nominalneho vymenného kurzu,
ako aj rychlejSieho rastu domécej cenovej hladiny doslo
roku 2003 k vyraznejSiemu zhodnoteniu redlneho
vymenného kurzu v porovnani s rokom 2002. Vzhladom
na to, Ze zlepSenie obchodnej bilancie a dynamicky rast
exportu v roku 2003 bol spbésobeny len vybranymi odvet-
viami, pre zvy$nu Cast ekonomiky mbze vyraznejsie
redlne zhodnotenie vymenného kurzu predstavovat
zhor$enie ich konkurencieschopnosti. Z uvedeného
dévodu bude NBS vyvoj vymenného kurzu monitorovaf
a vo vztahu k celkovému makroekonomickému vyvoju
zvazovat jeho pripadné korekcie. V doterajSom obdobi si
zatial vyvoj na devizovom trhu nevyziadal, okrem verbal-
nych intervencii a prilezitostnych priamych nékupov
deviz od obchodnych bank, iné formy intervencii NBS.

V oblasti menovych agregatov nema za mesiac januar
NBS k dispozicii udaje, nakolko v roku 2004 bude ich
vyvoj poCitany z mesacnych a nie z dekadnych predbez-
nych Statistik. Preto vyvoj menovych agregatov bude
v situanych sprévach hodnoteny s mesaénym ¢asovym
posunom. Pri celkovom hodnoteni vyvoja menovych
agregatov je zrejmé, Ze v roku 2003 doslo k zmene Struk-
tury prirastku Uverov, ktoré sa koncentrovali do Uverov
obyvatelstvu, najma do hypotekarnych Uverov a do Uve-
rov podnikom v cudzej mene. Dynamika Uverovych aktivit
tak prekroCila 14 %, av8ak vzhfadom na priaznivy vyvoj
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a Struktiru dovozov a neexistenciu dopytovych tlakov na
cenovu Uroven bol vyvoj Uverovych aktivit povazovany za
akceptovatelny. V rdmci Struktury vyvoja pefaznej zasoby
je v poslednych rokoch zrejmy trend zniZzovania vkladov
v cudzej mene, rastu neterminovanych a stagnaciu ter-
minovanych vkladov, kde v sektore obyvatel'stva dochad-
za k poklesu dynamiky vyvoja. Zmena spravania sa eko-
nomickych subjektov suvisi s pontkanym vynosom na
jednotlivé druhy bankovych produktov a s o¢akavaniami
ohladne vyvoja v kurzovej oblasti. V dbsledku toho sa
postupne meni orientécia najmé fyzickych oséb na iné
formy investovania, napriklad do podielovych fondov.
Z uvedeného dovodu zaznamendva pefiazna zasoba
spomalujucu sa dynamiku rastu.

Vyvoj vybranych sektorovych indikatorov redinej eko-
nomiky v decembri potvrdil trendy vyvoja zalozené
v predchadzajucom obdobi. V priemernom vyjadreni za
§tvrty Stvrtrok 2003 sa rast indexu priemyselnej produk-
cie v porovnani s predchadzajicim Stvrfrokom 2003
zrychlil. Stiéasne sa uz pat mesiacov po sebe zmierfiuje
pokles trzieb v maloobchode, pricom ich objem dosiahol
v decembri takmer Uroven rovnakého obdobia predcha-
dzajuceho roka. Ozivenie rovnako zaznamenavaju aj
trzby za predaj motorovych vozidiel a pohonnych hmét,
ktoré od novembra dosahuju dynamicky rast (po poklese
v predchadzajucich mesiacoch). V priemernom vyjadreni
za §tvrty Stvrirok 2003 tak vetky indikatory zaznamena-
li vy§Siu dynamiku, ¢o indikuje zachovanie relativne
vysokého rastu HDP pri su¢asnom oziveni, resp. zmier-
neni poklesu domaceho dopytu.

V oblasti mzdového vyvoja decembrové Udaje potvrdi-
i pretrvavanie tendencie zapornych redlnych miezd, ¢o
bolo v roku 2003 ovplyvnené tak vysSou dynamikou infla-
cie, ako aj niz8§im rastom nominadlnych miezd. Analyza
jednotlivych spomenutych faktorov, ich vzajomnej inter-
akcie, ako i oakavani budiceho vyvoja viedli BR NBS
k ponechaniu kltu¢ovych drokovych sadzieb NBS na
nezmenenej Urovni. Bankova rada NBS je vSak priprave-
na aktivne reagovat na pripadné prudké zhodnocovanie
sa nominalneho vymenného kurzu slovenskej koruny.

TLACOVE SPRAVY

Nova webova stranka CEBS

Dna 23. februara 2004 Vybor eurdpskych bankovych
dohladov (CEBS) zverejnil doCasnu webovu stranku
(www.c-ebs.org), aby poskytol adekvatny verejny pristup k
praci tohto vyboru. Vytvorenie nezavislej webovej stranky
povazovali €lenovia CEBS za prioritu uz na ich prvom
stretnuti 29. janudra 2004. Zhodli sa na tom, Ze hned’ od
zadiatku bude treba zabezpedit transparentnost truktir a
¢innosti vyboru a Ze vytvorenie webovej stranky ma Spe-
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cialny vyznam aj z hladiska buducich konzultatnych
procesov (za Slovensku republiku sa na zasadnutia
zG&astnili viceguvernér NBS Ivan Sramko). Webové stran-
ka je zatial inStalovana iba do¢asne a v buducich mesia-
coch sa bude dalej vyvijat. Kym CEBS otvori svoje pries-
tory, mozno ho kontaktovat elektronicky: info@c-ebs.org.
Tladové otazky treba adresovaf Ricardovi Fernande-
zovi, Media Relations, Banco de Espana (comunica-

cion@bde.es).
Tlacové oddelenie NBS
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PREHLAD VZDELAVACICH PODUJAT] INSTITUTU BANKOVEHO VZDELAVANIA NBS
NA Il. STVRTROK 2004
Nazov vzdelavacieho podujatia Datum
APRIL
Business and Banking English Skills and Communication april — jin
Writing for Professional Needs april —jan
Financial English april — jun
Kurz anglickej gramatiky | april — jan
Portfélio manaZzment 5-T7.
Zakon o kolektivnom investovani 6.
Tréning internych lektorov Il 6.-7.
Dan z pridanej hodnoty uplatfiovand v podmienkach banky 15.
UspeSné vedenie rokovania pri predaji finanénych produktov 15.
Finan¢né rizika banky a ich riadenie Ill 20.
Dan z prijmov pravnickych osob 27.
Efektivne budovanie a vedenie pracovného timu 28. - 29.
Indexové obchodovanie 28. - 30.
MAJ
Ekonomicka analyza banky 3.—-0.
Riadenie tverového rizika pre pokroCilych 3.-7.
Zakladny kurz bankovnictva | 3.-7.
Platobny styk a medzibankovy platobny systém 6.-7.
Financovanie projektov a ich riadenie 10. - 12.
Ohodnocovanie hnutelného majetku pre bankové Gcely | 10. - 12.
Finanéné nastroje a ich ocefiovanie podla medzinarodnych ¢tovnych Standardov 11. - 13.
Akvizi€né rokovanie pri predaji bankovych produktov 11.-13.
Private Banking 17.-19.
FinanEny manazment | 17. - 20.
Banking and Financial English 17. - 20.
Financné rizika banky a ich riadenie IV 18.
Ako zvladat stres 18. - 20.
Bankova, finanéna a ekonomicka nemdcina | 20. — 21.
Pefiazné a kapitalové trhy | 24. - 27.
EURO — ochranné prvky a mozné falzifikaty 25.
Cyklus Specializovanych workshopov — Writing for Business 26.
Analyza terminovych operacii 31.5.-3.6.
Zakladny kurz bankovnictva Il 31.5.-4.6.
JUN

Bankovd, finan¢na a ekonomicka nemcina Il 7.-9.
Akvizicné rokovanie pri predaji Gverovych produktov 8.
Prejav v odbornom periodiku 8.-09.
Dokumentarne akreditivy a zaruky 9.-11.
Culture Change 10. — 11.
Vnitorny bankovy audit 14. - 16.
Ohodnocovanie hnutelného majetku pre bankové tcely Il 14. - 16.
Moderna tedria portfdlia 17.-18.
Finanény manazment | 21. - 23.
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A MENOVEHO VYVOJA SR HARDIFMA BANKA SLOVENSES
Ukazovatel Mernd 1999 2000 2001 2002 2003
Jednotka 8. 9. 10. 11. 12.

REALNA EKONOMIKA
Hruby doméci produkt 1) 2) mld. Sk 676,9 690,7 716,8 748,4 581,3%

Medzirotné zmena HDP 3) % 15 2,0 3,8 44 4,0*
Miera nezamestnanosti 4) % 19,2 17,9 18,6 17,5 14,3 13,9 13,8 14,2 15,6
Spotrebitelské ceny 3) % 14,2 8.4 6,5 34 9,2 9,5 9,6 9,8 9,3
OBCHODNA BILANCIA 2)*
Viyvoz (fob) mil. Sk | 423648 | 548372 | 610693 | 651256 | 509948 581516 | 657409 | 732330 | 803037
Dovoz (fob) mil. Sk | 468892 | 590728 | 713898 | 747883 | 523 827 596 315 | 674587 | 750811 | 826 625
Saldo mil. Sk -45244 | -42356 | -103205 | -96627 | -13879 14799 | -17178 | -18481 | -23588
PLATOBNA BILANCIA 2)
Bezny tcet mil. Sk | -47544,0 | -329411 | -84891,5 |-879005 | -3687,3 | -2718,5 -550,1 | -7141,6
Kapitalovy a financny Gcet mil. Sk | 776179 | 634151 | 83173,0 |234308,9 | 20 673,7 86355 | 47531,6 | 40 564,1
Celkové bilancia mil. Sk | 30137,3 | 341688 6866,9 |160596,0 | 23517,8 | 121604 | 46 323,8 | 36 798,0
DEViZOVE REZERVY 4) 9)
Celkové devizové rezervy mil. USD | 43720 | 55817 5437,3 | 10380,6 | 113839 | 112828 | 12899,2 | 12698,2 | 13480,5
Devizové rezervy NBS mil. USD | 34252 | 4076,8 41887 | 91955 | 102669 | 102719 | 114092 | 11311,9 | 12149,0
ZAHRANICNA ZADLZENOST 4) 7)
Celkova hrubd zahranicnd zadlzenost | mid. USD 10,5 10,8 11,3 13,2 14,6 15,4 16,7 17,0
Zahrani¢na zadlzenost
na obyvatela SR usb 1944 2 021 2095 2452 2717 2 860 31 3157
MENOVE UKAZOVATELE
Devizovy kurz 5) 6) Sk/USD 41,417 46,200 48,347 45335 | 37,490 37,116 35273 | 35234 | 33,604
Periaznd zasoba [M2] 4) 8) mid. Sk 508,9 580,4 649,2 681,5 708,8 705,0 7112 7192 | 730,1*

Medzirotnd zmena M2 3) 8) % 10,9 14,2 1,9 47 6,9 73 74 7.3 71

Uvery podnikom a obyvatelstvu 4) 8)| mid. Sk 397,6 396,1 321,7 330,2 3534 357,7 362,1 3693 | 378,1*

STATNY ROZPOCET 2) 4)

Prijmy mid. Sk 216,7 2134 205,3 220,3 1471 163,4 186,8 203,6 233,1
Vydavky mid. Sk 2314 2411 2497 272,0 180,2 201,1 227,2 246,4 289,1
Saldo mld. Sk -14,7 27,7 -44.4 51,7 -33,1 -37,7 -40,4 -42,8 -56,0
PRIMARNY TRH
Priemerna drokova miera
jednorocné vklady % 12,34 9,76 6,62 5,70 4,34 4,23 4,07 3,88 3,76
kratkodobé Gvery % 19,61 13,61 11,24 9,93 8,27 8,13 8,01 8,01 7,75
kratkodobé Cerpané Gvery % 17,45 11,95 9,18 8,99 7,62 7,36 6,93 7,60 7,15
PENAZNY TRH
Urokové sadzby stanovované
Bankovou radou NBS, platnost od 31.8.2003 | 30.9.2003 |31.10.2003(30.11.2003 31.12.2003
1-dilové operdcie - sterilizacné % 5,00 4,75 4,75 4,75 450
- refinangéné % 8,00 7,75 7,75 7,75 7,50
2-tyzdiiova limitnd sadzba NBS % 6,50 6,25 6,25 6,25 6,00
pre Standardny REPO tender
Zékladna trokové sadzba NBS 6,25 6,25 6,25 6,00

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

overnight % 11,47 7,96 7,35 7,18 5,94 5,97 5,27 6,40 5,32
7-diova % 13,24 8,47 7,73 7,73 6,38 6,35 5,93 6,25 5,99
14-dfova % 13,56 8,53 7,76 7,79 6,42 6,38 6,03 6,23 6,06
1-mesatnd % 14,51 8,58 7,77 7,81 6,43 6,38 6,09 6,14 6,08
2-mesatna % 15,16 8,58 7,77 7,80 6,39 6,33 6,04 6,06 6,04
3-mesacna % 15,66 8,58 7,77 7,77 6,37 6,28 5,98 6,00 5,98
6-mesacna % 16,23 8,58 7,17 7,72 6,26 6,16 5,84 5,80 5,81
9-mesacna % 7,95 7,75 7,70 6,04 6,01 5,74 5,68 5,68
12-mesacna % 7,97 7,76 7,68 5,96 5,93 5,65 5,63 5,65

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

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

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

4) stav ku koncu obdobia * predbezné (daje

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

6) od 1. 10. 1998 zru3enie fixného kurzového reZzimu a zavedenie floatingu depozit v SR*
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MENOVA POLITIKA PO VSTUPE DO EUROPSKEJ UNIE

Scenére menovej politiky po vstupe SR do EU a ich désledky boli témou diskusného klubu Slovenského ekonomického féra, ktoré
sa konalo dia 25. februara 2004 v Bratislave. Hostami podujatia boli guvernér Narodnej banky Slovenska Marian Jusko, predseda
predstavenstva a generalny riaditel UniBanky Jozef Barta a hlavny ekoném VUB Vladimir Zlacky.

Guvernér NBS Marian Jusko prezentoval menovu politiku v kontexte vyvoja slovenskej ekonomiky v strednodobom horizonte, ktory
bude ovplyvneny viacerymi zmenami ekonomického prostredia. Medzi ne patria predovSetkym vstup Slovenskej republiky do Eurdp-
skej unie realizécia dahovej a déchodkovej reformy, reformy zdravotnl'ctva postupné konsolidécia verejnych financil’ Z hladiska ceI-

ne jednoznacne prevysia nevyhody. Sloven-
sko by sa malo do eurozoény zaclenit podla
Stratégie prijatia eura v SR ¢o najskor potom,
ked’ udrzatelnym spdsobom spIni maastricht-
ské kritéria, ¢o si vyzaduje Uzku koordinaciu
menovej a fiSkalnej politiky. Zaroven pripo-
menul, ze vliada a NBS deklarovali zaujem
o vytvorenie komplexnych predpokladov na
zavedenie eura na Slovensku v rokoch 2008
—2009.

Clenstvo Slovenskej republiky v Eurépskej
unii, ako aj zamer prijatia spolo¢nej meny
euro budu v nasledujicom obdobi klast
zvySené naroky tak na realizaciu hospodar-
skej politiky, ako i na plnenie jednotlivych
cielov definovanych narodnou stratégiou pri-
jatia eura.

WORKSHOP SVETOVEJ BANKY A URADU PRE FINANCNY TRH

Svetova banka a Urad pre finanény trh pripravili diia 26. februara 2004 v spolupréci s Narodnou bankou Slovenska a Sekciou
bank a poistovni SOPK Workshop o sprave podnikov (Corporate Governance) a sprave stikromnych penzijnych fondov. Workshop,
predmetom ktorého bolo prezentovat SirSej odbornej verejnosti vysledky Spravy o dodrziavani Standardov a predpisov v oblasti
spravy podnikov, otvoril Jozef Makuch, predseda Uradu pre finanény trh.

Sprava bola vypracovana timom Svetovej banky a Medzinarodnym menovym fondom na jesen 2003. Prehlad o sprave dochod-
kového systému pripravila Sue Rutledge, regionalna koordinatorka Svetovej banky pre spravu podniku pocas jej misie na Sloven-
sku v roku 2003. Hodnotenie spravy podniku (Corporate Governance) pri-
pravil Alex Berg, hlavny odbornik pre rozvoj sukromného sektora z Medzi-
narodného menoveého fondu.

Slovenska republika vyrazne zlepSila svoj legislativny a regulacny
ramec pre oblast spravy podnikov v sulade s direktivami Eurdpskej tnie.
Aj napriek tomuto pozitivnemu trendu sprava Svetovej banky a MMF pou-
kazuje aj na slabé stranky systému — oblasti, ktoré si aj nadalej budu
vyzadovat zdsahy a zmeny na strategickej Grovni.

Workshop bol prilezitostou prediskutovat zévery spravy a najma odpo-
ricania, ktoré by mali zabezpecit transparentnost a efektivnost celého
systému.

S. Babincova, foto: P. Kochan

Na obr. zlava: Sue Rutledge, Svetova banka, Jozef
Makdich, Urad pre finanény trh.

Prvé éast workshopu bola venovana dodrzZiavaniu
Standardov a predpisov v oblasti spravy podnikov
(Corporate Governance) na Slovensku. Rokovanie
viedol Slavomir Stastny, Urad pre finanény trh.

Na obr. zl'ava: Alexander Berg, MMF, Viliam Harvan,
MF SR, Slavomir Stastny, UFT, Jennie Mills, Milford
International LTD, FrantiSek Okruhlica, Ekonomicka
univerzita v Bratislave.




