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Najvyznamnejsie udalosti roku 1993

Ndrodnd banka Slovenska zacala svoju cinnost na zdklade zdkona NR SR ¢. 566/1992 Zb. z 18. 11. 1992. Prvym
sidlom ustredia NBS bola budova byvalej Stdtnej banky esko-slovenskej na Sturovej ulici v Bratislave.

Prvé zasadnutie Bankovej rady NBS sa konalo 6. janudra 1993 pod vedenim  Prvd tlacovd beseda Ndrodnej banky Slovenska (20. 1.

Ing. Maridna Tkdca, CSc., viceguvernéra povereného riadenim Ndrodnej ~ 1993) sa konala za pritomnosti vyse sto novindrov. NBS

banky Slovenska. na nej okrem iného predstavila ndvrhy novych sloven-
skych bankoviek.

(Pokracovanie na 3. str. obdlky)



20 rokov Narodnej banky Slovenska

Najvyznamnejsie udalosti roku 1993 (Pokracovanie z 2. str. obdlky)

23. janudr 1993 sa zapisal do dejin Slovenska ako defi zacatia razby minci slovenskej korunovej meny. Prvd sloven-
skd minca s nomindlnou hodnotou 10 Sk bola dand do obehu uz 8. februdra 1993, v prvy den po ukonceni menovej
odluky.

Prvd slovenskd mena mala formu kolkom oznacenych federdlnych ban-  Prvym guvernérom Ndrodnej banky Slovenska sa stal
koviek. V rdmci pripravy na menovu odluku bolo v rekordne krdtkom c¢ase  Ing. Vladimir Masdr. Prezident republiky mu odovzdal
okolkovanych a ndsledne danych do obehu 76 miliénov kusov bankoviek, — menovaci dekrét dria 29. 7. 1993.

ktoré mala Ndrodnd banka Slovenska v tom Case vo svojich zdsobdch.

Prvou slovenskou bankovkou, ktorti Ndrodnd banka Slovenska vydala do obehu (30. 8. 1993), bola bankovka s no-
mindlnou hodnotou 50 Sk. Do konca roku boli dané do obehu vsetky korunové mince a pdt nomindlnych hodnét
bankoviek. Foto: Archiv NBS
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vyzvou — vybudovat takpovediac na zelenej luke a vo velmi

kratkom case centralnu banku novovznikajlcej Slovenskej
republiky. Vytvorit menu, reSpektovand doma i v zahranicf, vydat
nové platidld, vytvorit efektivny platobny systém, zaviest a vykona-
vat ucinnd menovu politiku. Vytvorit pravidld na efektivne a najma
bezpecné fungovanie bankového systému v novom State. Skratka
vybudovat institUciu, ktord si zfska déveru vyznamnych medzina-
rodnych institucif, ale predovsetkym obc¢anov mladej Slovenskej
republiky.

Dvadsat rokov nie je dlhé obdobie v historii spolo¢nosti ani cen-
trélnej banky. Predsa vsak stoji za to pripomenut si jednak eufériu
a vysoké nasadenie v prvych rokoch a jednak najdoleZitejsie medz-
niky, po¢nuc zavedenim slovenskej koruny cez integréciu dohladu
nad finan¢nym trhom v SR aZ po Uspesné zaclenenie Narodnej
banky Slovenska do Eurosystému. Medzniky, ktoré posunuli tak centralnu banku, ako aj celd spolo¢nost
vyrazne dopredu.

Jednym z rozhodujucich medznikov bolo zvlddnutie menovej odluky a zabezpecenie samostatnej
slovenskej meny. Zo zaciatku to boli federdlne bankovky oznacené kolkom, no v priebehu roku 1993,
za necelych 10 mesiacov od menovej odluky, Narodna banka Slovenska zabezpecila vyrobu a emisiu
novych slovenskych bankoviek a mimoriadne naro¢nu Ulohu postupnej vymeny docasne platnych kol-
kovanych bankoviek. V tom ¢ase sme este netusili, Ze o necelych 10 rokov sa budeme pripravovat na
zavedenie dalSej meny na Slovensku — eura.

Vysoké nasadenie v prvych rokoch malo okrem inych pozitiv vyrazny podiel na tom, Ze Slovensko vel-
mi skoro akceptovali vyznamné medzindrodné institucie. Po splnenf vietkych predvstupovych kritérif
sa 1. médja 2004 stalo plnohodnotnym ¢lenom Eurdpskej Unie. Ako ¢lensky $tat, pre ktory plati vynimka,
nas viak cakali ovela naro¢nejsie kritéria, ktoré si okrem iného vyziadali aj zmenu stratégie menovej
politiky. Aj tie sa nam vsak podarilo spInit v rekordne kratkom ¢ase a od 1. januara 2009 sme sa zaclenili
do elitného klubu $tatov, ktorych obc¢ania pouZivaju spolocnd menu euro. Sicasny vyvoj potvrdzuje, Ze
do eurozény sme vstupili v rozhodujucom okamihu tak z ekonomického, socidlneho, ako aj politického
hladiska. Pre investorov, bez ktorych sa nezaobideme, je dolezité stabilné prostredie bez kurzovych
vykyvov.

Pri vypocte medznikov nemozno obist ani rok 2006. Dobré skisenosti z fungovania dohladu nad
bankami a pokracujuci proces prelinania ¢innostf jednotlivych segmentov finan¢ného trhu viedli k in-
tegracii bankového dohladu a dohladu nad financnym trhom. Narodna banka Slovenska sa tak od 1. ja-
nudra 2006 stala jedinym dohliadacim orgadnom pre cely finan¢ny trh.

Za uplynulych dvadsat rokov sa vela vybudovalo, ale aj vela zmenilo. Dnes sme ¢lenmi velkej rodiny.
Globdlna hospodarska a financna kriza nés uci nové lekcie. Ukazala vsak, aké je dolezité nebyt izolovany,
ale mat rodinu, o ktorl sa méZzeme opriet. Rodinu, na ktord sa mozeme spolahnut. Spolahlivost vsak
ide ruka v ruke so zodpovednostou. Dolezité je dalSie upevriiovanie postavenia Slovenska v eurozone,
okrem iného aj reSpektovanim spoloc¢nych pravidiel ¢i podielanim sa na tvorbe novych pravidiel. V uply-
nulom roku sa tak Narodna banka Slovenska podielala na pripravach spolo¢ného bankového dohladu
v eurozone.

Vyvoj sa neda zastavit. Pred nami su a stale budu vznikat nové Ulohy, ktoré bude treba tak ako doteraz
zodpovedne riesit. Za vsetky vyzvy a Ulohy, ktoré nas posunuli vpred, za vsetky dosiahnuté Uspechy sa
patri podakovat. Rad by som sa preto podakoval vietkym, ktori sa na napliiani tychto vyziev veducich
k dosiahnutiu vyznamnych Uspechov podielali.

l | 7 je to dvadsat rokov, ¢o sme stéli pred velkou, nie fahkou

Jozef Makdch, guvernér Ndrodnej banky Slovenska

19932013
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roCia zaloZenia Narodnej banky Slovenska mézem spétne za-
mysliet nad najdoleZitejsimi udalostami, ktoré v ¢ase mojho
pbsobenia ako guvernéra NBS zabezpecovala. V obdobi 2005 aZ
2009, pocas ktorého som vykonaval funkciu guvernéra, bolo jed-
noznacne najvyznamnejsou Ulohou zavedenie eura na Slovensku.

Zavedenie eura bolo pre nds najvacsou vyzvou, porovnatelnou
so vznikom slovenskej koruny po rozpade Cesko-Slovenska v roku
1993.Vyhodou v porovnani s obdobim v roku 1993 bolo to, Ze sme
mali dostatocny ¢as na pripravu jeho zavedenia a cely proces bol
detailne naplanovany. A to nielen samotna technicka priprava no-
vého obe7iva, ale aj priprava potrebnej legislativy a najma priprava
podnikatelskej sféry a obyvatelstva. Narodna banka Slovenska sa
na priprave aktivne zicastnila a bola jednou z rozhodujucich insti-
tucif v celom procese.

Bolo to obdobie, pocas ktorého sme vyznamne zvysili nase kontakty s podnikatelskou sférou. Ab-
solvovali sme mnozstvo prednésok s cielom vysvetlit zmysel zavedenia eura, postup, ako sa maju na
tento proces pripravit podnikatelské subjekty, aké su vyhody, ale aj riziké tohto procesu, aby bola nasa
podnikatelskd sféra ¢o najlepsie pripravend na novi menui.

Zavedenie eura na Slovensku bol jediny strategicky zémer, ktory nadvazoval na rozhodnutia viddy
z roku 2003 a ziskal podporu novej viady po volbach v roku 2006. K tomu sme vyrazne prispeli aj my na
pamatnom stretnuti s predsedom vlady a ministrom financii na pode NBS. Uskutocnilo sa po vyraznom
poklese hodnoty koruny a nasich netspesnych intervenciach a dohodli sme na riom dalsi spolo¢ny
postup na stabilizovanie situécie a dokoncenie procesu prijatia eura.

Cely proces zavedenia eura v Slovenskej republike sme zvladli vdaka vysokej profesionalite a angazo-
vanosti vietkych zic¢astnenych kolegov a Eurdpska komisia ho vyhodnotila ako jeden z najuspesnejsich
spomedzi krajin eurozény.

Samozrejme, e zavedenie eura zmenilo Ulohu Bankovej rady NBS. Stali sme sa sui¢astou Eurosystému
a pravidelne sme sa zUcastriovali na zasadnutiach Rady guvernérov ECB. Boli to nové ulohy pre cCast
zamestnancov a Uplne nova pozicia pre mna. Bol to vstup do novej éry Narodnej banky Slovenska.

Aj napriek problémom, ktoré vznikli v eurdpskej a globalnej ekonomike v stvislosti s finan¢nou a dI-
hovou krizou som si stale isty, Ze vstup Slovenska do eurozény nasej ekonomike prospel a postupne sa
naplnia vietky pozitiva, ktoré sme so zavedenim eura ocakavali.

Zavedenie eura bola najvyznamnejsia Uloha toho obdobia, ale boli aj iné, ktoré vyraznym spdsobom
ovplyvnili ¢innost a vyvoj NBS. Spomenul by som napr. zluc¢enie s Uradom pre financny trh, zacatie po-
stupného zefektiviiovania organiza¢nej struktury, persondlny audit a viaceré iné. Opat mézem len skon-
Statovat, Ze sme ich spolo¢nymi silami zrealizovali na vysokej trovni a vytvorili tym dobré podmienky na
efektivne pésobenie NBS v dalsom obdobi.

Preto je pre mna potesenim vracat sa spatne k tomuto obdobiu a rad a s hrdostou si nan spominam.

J e pre mna velkym potesenim, Ze sa pri prilezitosti oslav 20. vy-

Ivan Sramko, guvernér NBS v rokoch 2005 — 2009

ka, koniec koncov ani historia nie je prilis dlhad a aktudlna

situacia si vyZaduje hlavne pohlad dopredu. Predsa viak 20
rokov je uz obdobie, ktoré umoznuje aj hodnotenie neskreslené
bezprostrednou situaciou, jej problémami a vyzvami. Hodnotenie,
ktoré by malo byt objektivne a sluzit pre buduce kroky, aby boli
vykonané spravnym smerom i tempom.

Domnievam sa, Ze osoba byvalého guvernéra nie je najvhodnej-
$ia na objektivne posudzovanie opatreni vykonanych pocas jeho
funk¢ného obdobia. Predsa len samochvala je nam vlastnejsia ako
samokritika a minulost si zvykneme skor idealizovat. A eSte tazsie
je nieco vybrat a oznacit to za zlaty klinec, alebo na druhej strane za
velkd machulu. Predsa viak niekolko viet k osobnému pocitu z vy-
sledkov Narodnej banky Slovenska.

Nech uz je ciel centralnej banky definovany v zdkonoch tak ale-
bo onak, vysledok jej ¢innosti sa prejavuje v konkrétnom Zivote jej findlnych klientov a tymi nie su ani
banky, ani finan¢né institlcie, ani exportéri, ani importéri, ani zamestnavatelia a ani ich zamestnandi,
ale stale a v kone¢nom dosledku len obycajni fudia s rozmanitymi ekonomickymi aktivitami i spolocen-
skym statusom. Preto je klucovou otazkou, ¢i tento findlny klient pocituje skor spokojnost alebo skor

7
l | vodom Zeldm vsetko najlepsie k jubileu! Gratulacia je krat-
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1 Eurostat Udaje o HDP doplnil tdajmi
o redlnej individudlnej spotrebe ( AIC
- Actual Individual Consumption)
na ucely lepsieho opisania situdcie
v oblasti tzv. hmotného blahobytu
domdcnosti. Podla nich SR dosiahla
70 % priemeru EU (CR 71 %).

nespokojnost so svojou situdciou a ako k tomu prispela jeho” centrdlna banka. Hodnotenie byva reali-
zované na rozlicnych trovniach, od inflacie, vyvoja devizového kurzu, bankového sektora a7 po ¢istotu
obiehajucich bankoviek. Samozrejme, ni¢ proti takymto hodnoteniam, ale osobne som presvedceny,
Ze centrdlna banka ma vyznamny dosah na kreovanie velmi délezitych podmienok urcujicich tvorbu
ekonomickych statkov, a preto jej hodnotenie by sa malo zacinat pri ukazovateloch hrubého domace-
ho produktu. A malo by byt zakladom akéhokolvek dalsieho hodnotenia, ktoré poukaze na parcialnu
Uspesnost samotnej banky v tej-ktorej Specifickej oblasti.

V decembri 2013 Eurostat publikoval tdaje o tvorbe HDP za rok 2011." Podla nich Slovenskd republika
v prepocte na obyvatela dosiahla v parite kiipnej sily 73 % priemeru Eurdpskej Unie. Kedze vychodisko-
va Uroven pred dvadsiatimi rokmi bola podstatne nizsia, da sa jednoznacne konstatovat, Ze uplynulych
20 rokov bolo Uspesnych. Priaznivo vyznie aj porovnanie s podobnymi krajinami, napriklad Ceské repu-
blika dosiahla 80% pri podstatne lepsej Startovacej pozicii.

Na tomto Uspechu sa jednoznac¢ne podielala aj Narodna banka Slovenska. A domnievam sa, Ze aj
svojou ¢innostou pocas rokov, ked som v nej pdsobil. Robit rebricek medzi jednotlivymi ¢innostami
banky by mohlo byt neférové k byvalym kolegom. Ved odvtedy uz uplynulo dost rokov a relevantné
informacie sa pomaly a iste z paméte vytracaju. Preto radsej poblahozeldm vsetkym zamestnancom
banky, suc¢asnym aj byvalym. A do buducnosti si zeldm, aby sa takéto priaznivé hodnotenie o 20 rokov
zopakovalo.

Maridn Jusko, guvernér NBS v rokoch 1999 — 2004

venska uplynulo 20 rokov. Ak sa spdtne pozriem na rok 1993

z pohladu jej budovania, bolo to obdobie budovania novej
centralnej banky nového statu v prostredi pokracujucej transfor-
macie socialistickej ekonomiky na trhovd ekonomiku.

Uz samotny vznik Narodnej banky Slovenska bol poznaceny roz-
nymi nazormi byvalého vedenia Statnej banky cesko-slovenske;
a slovenskej vlady, ¢o vyustilo do vymenovania vlddneho zmoc-
nenca a vyboru pre zriadenie Narodnej banky Slovenska, ktorf po-
stupne prevzali iniciativu pri zakladani novej centralnej banky.

Prvd zatazkavacia skuska novej institUcie prisla tesne po rozde-
leni Cesko-Slovenska vo forme zrusenia spolo¢nej meny a nutnos-
ti vytvorenia novej meny s plnohodnotnou menovou politikou.
Napriek pociato¢nej neddvere si nova slovenskd mena pomerne
rychlo ziskala doveru obyvatelstva a svojou stabilitou tak z inflac-
ného, ako aj kurzového hladiska sa zaradila medzi najstabilnejsie postkomunistické meny. Menové po-
litika Narodnej banky Slovenska vyrazne ovplyvnila stabilizaciu makroekonomického prostredia, ¢im sa
vytvorili predpoklady na udrzatelny rast ekonomiky nového statu.

Dalsie preverenie plnenia Uloh mladej centralnej banky stviselo so stabilizaciou bankového sektora,
kde napriek podkapitalizacii bank a finan¢nym problémom viacerych bankovych subjektov posobia-
cich na uzemi Slovenskej republiky sa nam podarilo ochréanit depozita obyvatelstva a udrzat jeho déve-
ru v slovensky bankovy sektor.

Narodna banka Slovenska si postupne zacala budovat doveryhodnost tak v domdacom, ako aj v me-
dzindrodnom prostredi. Nazory a stanoviskd banky si ziskavali reSpekt a jej Specialisti pdsobili v mnoz-
stve procesov, suvisiacich s budovanim novej samostatnej ekonomiky. Za Uspech povaZujem, Ze na-
priek pomerne Sirokému vplyvu si centralna banka udrzala politickl nezavislost a transparentnost, o sa
spatne odrazilo v raste jej doveryhodnosti. V zahranic¢i banka postupne nadviazala vztahy a zastupova-
nie Slovenskej republiky v MMF, SB, BIS, EBRD a dalsich nadnarodnych instituciach, ziskala prvé ratingy
od ratingovych agentur, ¢o sa odrazilo aj v dostupnosti finan¢nych zdrojov na medzinarodnych trhoch
a v naslednom budovani devizovych rezerv ako nevyhnutného predpokladu pre stabilitu postupne sta-
le konvertibilnejsej meny.

Dalo by sa este spomenut mnoZstvo viac ¢i menej vyznamnych udalosti z tohto obdobia, som v3ak
presvedceny, ze zaklady, ktoré boli v tom case polozené, prispeli k dnesnym Uspechom Slovenska ako
sucasti Eurdpskej Unie, patriaceho napriek mnozstvu problémov ku krajindm s fungujucou trhovou eko-
nomikou a rasticou zZivotnou Urovriou obyvatelstva. Mnohé veci, ktoré dnes povazujeme za samozrej-
mé, bolo v tom ¢ase nutné riesdit s velkym pracovnym nasadenim, za ¢o patrf vdaka mnohym dnesnym
aj byvalym zamestnancom Narodnej banky Slovenska, ktori sa na tychto procesoch pri budovani nové-
ho statu podielali.

Od vzniku Slovenskej republiky, ako aj Narodnej banky Slo-

Viadimir Masdr, guvernér NBS v rokoch 1993 — 1999
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Spolupraca, sucinnost
a vzajomny respekt

Ndrodnd banka Slovenska vydala pri prileZitosti 20. vyrocia svojho vzniku strieborn(
zberatelski mincu s nomindlinou hodnotou 10 eur. Na sldvnostnej emisii mince spojenej
so zacatim jej predaja vystipil s prihovorom aj podpredseda viddy a minister financif
Slovenskej republiky Peter Kazimir.

Aj ked si moZno mnohi z nés povedia, Ze 20 ro-
kov ¢innosti institucie nie je dlha doba, jej historia
moze byt napriek tomu velmi bohata. A dovolim
si povedat, Ze v pripade Narodnej banky Sloven-
ska to tak aj je. Dve vyznamné oblasti, ktoré mala
centralna banka vo svojej pdsobnosti od svojho
vzniku — menova politika a bankovy dohlad, boli
sprevadzané takpovediac ,turbulentnymi” obdo-
biami uz od roku 1993.

Riesenie takych problémov, akymi boli devalva-
ciameny v juli 1993, zavedenie plavajuceho kurzu
v roku 1998 ¢i nUtené spravy v ¢asti komerc¢ného
sektora az po odobratie licencii niektorym ban-
kdm na prelome storoci, ako aj restrukturalizicia
najvacsich bank - to vietko musela Narodna ban-
ka Slovenska riesit za pochodu a s minimalnymi
historickymi skiisenostami. SU to skutocnosti, kto-
ré centralna banka zvladla a ktoré svedcia o vy-
sokej profesionalite vedenia, ale aj vietkych jej
zamestnancov. Nemenej vyznamnym faktom je
aj to, ze Narodna banka Slovenska si za celt dobu
svojej existencie zachovala punc nezavislosti.

Za to, ze dnes mame ako domacu menu euro,
patri urcite velké vdaka aj Narodnej banke Sloven-
ska. V Uzkej spolupraci s ministerstvom financif sa
vyraznou mierou podielala pocas celej pripravnej,
prechodovej, ale aj ndbehovej fazy na zavedenie
eura. Vsetky tieto udalosti vyzdvihovali nielen
pracu banky, ale posuvali aj nasu ekonomiku do-
predu, za ¢o patri vdaka vietkym zamestnancom
banky za celé toto obdobie.

Synonymom vztahu medzi Narodnou bankou
Slovenska a Ministerstvom financii SR je spolu-
praca, sucinnost a vzajomny respekt, a to nie je vo
svete také samozrejmé.

Dnes, pri prilezitosti prvého dna predaja strie-
bornej zberatelskej mince nomindlnej hodnoty

10 eur s motivom,Narodna banka Slovenska - 20.
vyrocie vzniku” chcem podotknut, Ze presne také
isté obdobie, teda 20 rokov, trvé aj spolupraca
medzi Narodnou bankou Slovenska a Mincovriou
Kremnica, kde si ministerstvo financii pInf tlohu
zakladatela tohto podniku. Za toto obdobie vyro-
bila mincovha pre ndrodnu banku takmer 2 mi-
liardy 40 milionov obehovych minci.

Zijeme v obdobli, ked na eurdpskej, celostatne;
¢i firemnej Urovni previddaju predovsetkym ne-
gativne informacie. Neda mi, aby som ako minis-
ter financii nespomenul aj jeden velmi pozitivny
priklad v nasej ekonomike a tym je prave Mincov-
na Kremnica.

Napriek ocakdvanej tazkej ekonomickej situa-
cii v. mnohych slovenskych firmach v roku 2013
je mincovia prikladom podniku, ktory mé uz na
zaciatku kalendarneho roka zabezpecenu né-
plfA vyroby obehovych minci na cely tento rok
a Ciasto¢ne uZ aj na buduci rok. Uspesne ukon-
Cila zakazky pre Argentinu a Moldavsko, pred
dokoncenim je Slovinsko. Ziskané zékazky pre
Guatemalu, Tunisko, Bangladés$ a Nikaraguu v po-
dobe 10 druhov minci v celkovom mnoZstve 940
mil. ks predstavuju zdklad vyrobnej naplne na
tento rok, ktord sa navyse v pripade zakazky pre
Bangladés presunie ciasto¢ne aj do roku 2014.
Tato skuto¢nost predznamendva, ze mincovna
ma pred sebou dalsi Uspesny rok. A to je este len
zaciatok roka a mincovna netrpezlivo ocakava vy-
hodnotenie tendra na Sri Lanke, kde sa vytrvalo
uz po stvrtykrat za poslednych niekolko rokov
pokusa prelomit monopolné postavenie Britskej
krélovskej mincovne a ziskat zdkazku aspon na
¢ast z dopytovanych druhov minci. Podla slov
riaditefa kremnickej mincovne ma tento ich Stvr-
ty pokus zatial najvacsiu sancu na Uspech, ¢o by
v pripade potvrdenia tohto predpokladu mohlo
znamenat ziskanie dalsej velmi zaujimavej zakaz-
ky na najblizsie 3 roky. Ale aj bez potvrdenia tohto
vysledku by Mincoviia Kremnica mohla byt vzo-
rovym prikladom pre dalSie slovenské podniky,
7e i v tejto nelahkej dobe sa da Uspedne presadit
na svetovych trhoch a zabezpecit tak pracu nie-
len pre svojich kmenovych zamestnancoy, ale aj
vytvorit nové docasné pracovné miesta na zabez-
pecenie chodu trojzmennej prevadzky po vacsiu
Cast roka.

Zeldm vam vietkym, ale aj sebe, aby sme pocas
tohto roka 2013 mohli ¢o najcastejsie prichadzat
aj s takymito pozitivnymi informéaciami.
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Strieborna zberatelskd minca

k 20. vyrociu vzniku Narodnej

banky Slovenska

V tychto drioch si pripominame nielen dvadsiate vyrocie vzniku samostatnej Slovenskej re-
publiky, ale i dvadsiate vyro¢ie Ndrodnej banky Slovenska, ktord vznikla po rozdeleni Cesko-
-Slovenska ako centrdlna banka Slovenskej republiky 1. janudra 1993. Pocas svojej 20-rocnej
histérie zohrdvala Ndrodnd banka Slovenska vyznamnd dlohu vo vietkych zdsadnych
menovych a hospoddrskych udalostiach krajiny a podielala sa na formovani jej dnesného
postavenia v spolocnosti dalsich Sestndstich stdtov eurozény.

Realizovand zberatelskd eurominca — averz: PhDr. Kliment Mitura, reverz: Mgr. art. Roman Lugdr

UZ na zaciatku svojej existencie sa Narodna banka
Slovenska usilovala o zabezpecenie stability no-
vej slovenskej meny a Specificki Ulohu uz dvad-
sat rokov zohrdva pri emisii novych bankoviek
a minci. Rychla menova odluka znamenala, Ze
vymena penazi sa uskutocnila v rekordne krat-
kom case Styroch dni. Pripomenme si, Ze v krat-
kom case bolo okolkovanych a nasledne danych
do obehu 76 milionov kusov bankoviek, ktoré
mala v tom case vo svojich zasobach. Nasledna
priprava a tla¢ novych slovenskych bankoviek tr-
vala len niekolko mesiacov, hoci v Standardnych
podmienkach su na ich realizaciu potrebné roky.
Prvd slovenskd minca v nomindlnej hodnote
10Sk bola danéd do obehu uz 8. februéra 1993,
v prvy den po ukonceni menovej odluky, a pr-
va slovenskad bankovka v nominalnej hodnote
50 Sk bola emitovana 30. augusta 1993. Do konca
roku boli dané do obehu vietky korunové mince
a pat nomindlnych hodndét bankoviek, ktoré boli
v roku 1995 doplnené bankovkami v hodnote
200 Sk a 5000 Sk.

Narodnd banka Slovenska zohrdvala doélezitu
ulohu aj pri zavedeni novej eurovej meny, od 1. ja-
nudra 2009. Uz niekolko rokov predtym sa podie-

6

rocnik 21, 1/2013

lala na plnenf ekonomickych a pravnych kritérif
potrebnych na jej prijatie, pripravovala slovenské
eurové mince a poskytovala informdcie a podpo-
ru nielen bankdm a podnikatelom, ale pripravila
rozsiahlu informacnu kampan aj pre verejnost.
Aby bol prechod slovenskej koruny na novu
menu plynuly, zabezpecila 188 milidnov kusov
bankoviek a 500 milibnov kusov minci. Pocas 16
dnf dudlneho obehu bola uskuto¢nena vymena
slovenskych korun za eurd v hodnote 325 milio-
nov edur.

Za uplynulych dvadsat rokov vsak centralna
banka prostrednictvom pamaétnych a zberatel-
skych minci z drahych kovov pripominala aj vy-
znamné historické udalosti a osobnosti zndme
z dejin Slovenska, prirodné krasy nasej vlasti, loka-
lity zapisané do svetového kultirneho dedicstva,
ale i mnohé dalsie motivy. Za toto obdobie bolo
vydanych viac ako 90 r6znych zberatelskych min-
ci, z ktorych viaceré su dnes vzacne a medzi zbe-
ratelmi vyhladavané. O motivoch novych minci
a bankoviek vas na strdnkach nasho ¢asopisu pra-
videlne informujeme uZ od roku 1993.

Priprava novej striebornej zberatelskej euro-
mince, ktord Narodnd banka Slovenska vydala
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pri prilezitosti dvadsiateho vyrocia svojho vzniku
nebola jednoduchd, pretoZe o konecnej podobe
mince rozhodla Bankova rada NBS az na druhy
raz, kedze prva sutaz na jej vytvarny ndvrh nebola
Uspesna.

Do verejnej anonymnej sutaze vyhldsenej v no-
vembri 2011 bolo predloZenych trindst ndvrhov.
Komisia na posudzovanie vytvarnych navrhov
slovenskych eurovych minci v3ak pri hodnotenf
sutaznych ndvrhov v decembri 2011 skonstato-
vala, Ze Ziadny z ndvrhov nenaplnil poZiadavky
po obsahovej ani po vytvarnej stranke tak, aby
mohol byt niektory z nich odporu¢eny na realiza-
ciu. Z uvedeného dévodu neboli v sutaZi udelené
Ziadne ceny a na vytvarny navrh striebornej zbe-
ratelskej mince bola vyhlasend v marci 2012 opa-
kovana verejna sutaz, do ktorej boli vyzvani autori
styroch najlepsie hodnotenych navrhov z prvej
sutaze — Maria Poldaufovd, Mgr. art. Roman Lu-
gér, PhDr. Kliment Mitura a Stefan Novotny. Na
opakovanej sutazi sa vsak mohli zGcastnit aj dalsi
zaujemcovia.

Do opakovanej sutaze sa prihlasili 6smi autori
s desiatimi vytvarnymi pracami. Sutazné navrhy
posudila odbornd komisia v maji minulého roka.
Pretoze uvedend zberatelskd minca je venovana
vzniku Néarodnej banky Slovenska, nebol na za-
sadnutie komisie prizvany ziadny odborny po-
radca a k predlozenym navrhom vyjadrila svoje
stanovisko Bankové rada NBS. Komisia na posu-
dzovanie vytvarnych ndvrhov odporucila na rea-
lizéciu a na udelenie prvej ceny ndvrh Marie Pol-
daufovej, druht cenu odporucila udelit Mgr. art.
Romanovi Lugérovi a tretiu cenu Stefanovi No-
votnému.

Znizend 1. cena
Mdria Poldaufovd

ZniZend 2. cena
Magr. art. Roman Lugdr

Bankovad rada NBS posudila sutazné ndvrhy
a pri vybere najvhodnejsieho motivu na realizaciu
mince vzala do Uvahy najma tie, ktoré najlepsie
vystihovali skuto¢nost, Ze Narodnd banka Sloven-
ska je narodnou instituciou — centralnou bankou
Slovenskej republiky a Slovenskd republika sa ako
jeden z clenskych Statov Eurdpskej Unie Uspesne
zaclenila do eurdpskeho a svetového kontextu.
Po prerokovani vysledkov sutaze v Bankovej rade
NBS guvernér NBS vyuzil svoje pravo vyplyvajlce
z podmienok verejnej anonymnej sutaze, ktoré
mu umoznuje ukoncit sutaz inym spdsobom, ako
odporucila odborna komisia, ktord je jeho porad-
nym organom.

Guvernér NBS na zéklade uvedenych dévodov
a splnomocnenia od Bankovej rady NBS rozho-
dol o realizacii mince podla vytvarnych navrhov
dvoch autorov, ktorych ndvrhy averznej a reverz-
nej strany najlepsie vystihovali spomenuté krité-
ria.

Na realizaciu averznej strany zberatelskej min-
ce k 20. vyrociu vzniku Narodnej banky Slovenska
bol vybraty ndvrh PhDr. Klimenta Mituru, ktorému
bola udelena zvldstna — Stvrtd cena. Navrh jeho
averzu oslovil Bankovu radu NBS kvalitnym a vy-
stiznym stvarnenim témy, vyjadrenim zaclenenia
Slovenskej republiky do EU, vyznamu spolo¢nej
eurovej meny, ako aj postavenia, vyznamu a po-
zicie Narodnej banky Slovenska ako jednej z cen-
tralnych bank Eurosystému. Pretoze motfv reverzu
mince v3ak danu tému dostatocne nevystihoval,
na realizaciu tejto strany mince bol schvaleny na-
vrh Mgr. art. Romana Lugéra, ktorému bola v suta-
Ziudelend znizena druhd cena. Na reverznej strane
autor vytvoril kompoziciu z mince Biatec, ktord je

A
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sucastou loga Narodnej banky Slovenska, a dvoj-
kriza s vyraznou dekoraciou na pozadi. Na averze
sutazného navrhu je hlavnym motivom znak eura
Vv spojeni so Statnym znakom Slovenskej republi-
ky, ktory autor umiestnil na pozadi trikolory.

V opakovanej sutazi bola udelend znizena prva
cena Marii Poldaufovej, ktorej ndvrh zaujal odbor-
nu komisiu vytvarne ¢isto spracovanym name-
tom a dizajnérsky vyborne zvlddnutou Stylizaciou
pisma v skratke ndzvu Narodnej banky Slovenska
v prepojeni s motivom Bratislavského hradu na
averze.Na ndvrhu reverznej strany mince dominu-
je symbol eura a za¢lenenie Narodnej banky Slo-
venska do eurépskeho kontextu zvyraznuje pou-
Zity motiv hviezd a do svetového kontextu motiv
zemegule. Narodny kontext institucie symbolizuje
stylizovany statny znak a list lipy. Aj ked sa tento
navrh nepouzil na razbu striebornej zberatelskej
mince, Narodna banka Slovenska po dohode s au-
torkou pouZila upraveny ndvrh na razbu Zetonu,
ktory je sucastou suboru slovenskych obehovych
minci s letopoc¢tom razby 2013 a v jubilejnom
roku sa bude vyuzivat aj v grafickej podobe. Zetén
si NBS nechala vyrazit na reprezentacné Ucely pri
prilezitosti 20. vyrocia svojho vzniku.

ro¢nik 21, 1/2013

Znizend 3. cena
Stefan Novotny

4.cena
PhDr. Kliment Mitura

Znizend tretiu cenu ziskal navrh Stefana Novot-
ného. Kruhovéa kompozicia averzu navrhu obsa-
huje mnoZstvo prvkov, ruky znazorfujice obeh
penazi, symboly umenia a architekturu s central-
ne umiestnenym statnym znakom Slovenskej re-
publiky. Reverznej strane dominuje volne ponaty
motiv Biatecu ako symbolu Narodnej banky Slo-
venska s naznac¢enou zemegulou na pozadi.

Striebornd zberatelskd minca ma nominélnu
hodnotu 10 eur, jej priemer je 34mm a hmot-
nost 18 gramov. Minca je vyrazena zo zliatiny 900
dielov striebra a 100 dielov medi. Na hrane min-
ce je napis do hibky NBS — CENTRALNA BANKA
SLOVENSKEJ REPUBLIKY. V poradi sedemndstu
zberatelskd mincu, ktord vydala Narodna banka
Slovenska v eurovej mene 11. janudra 2013, vyra-
zila Mincovna Kremnica, $. p., v pocte 4 100 kusov
v beZznom vyhotovenia 9 150 kusov vo vyhotove-
ni,proof”.

Na sldvnostnej emisii mince spojenej so zaca-
tim jej predaja sa zucastnili podpredseda vlady
Slovenskej republiky a minister financif Peter Ka-
Zimir, guvernér Narodnej banky Slovenska Jozef
Makuch, riaditel Mincovne Kremnica, . p., Vlasti-
mil Kalinec a obaja autori vytvarného navrhu.

Text a fotografie: Ing. Stefan Fréhlich
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SEPA — buducnost v oblasti
bezhotovostnych platieb

Ing. Miroslava Kotasovd
Ndrodnd banka Slovenska

Jednotnd oblast platieb v eurdch (Single Euro Payments Area — SEPA) je iniciativa v oblasti
platobnej integrdcie, ktord umozni spotrebitelom, podnikom a organizdcidm verejnej sprdvy
vykondvat bezhotovostné platby v eurdch v celom SEPA priestore z jedného Uctu umiestne-
ného kdekolvek v tejto oblasti pomocou jednotného siboru platobnych ndstrojov rovnako
lahko, efektivne a bezpecne ako v sticasnosti pri platbdch v domdcom kontexte. Zdkladnymi
SEPA platobnymi schémami su SEPA Ghrada, SEPA inkaso a spolocny ramec pre platobné
karty. SEPA platobné schémy vytvorila Eurépska platobnd rada (European Payment Council),
ktord je rozhodovacim a koordinacnym subjektom eurdpskej bankovej komunity vo vztahu

k platobnym sluzbdm.

Legislativnym rdmcom projektu SEPA je nariadenie

Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 260/2012,

ktorym sa ustanovuju technické a obchodné po-

Ziadavky na Uhrady a inkasa v eurdch a ktorym sa

meni a dopfha nariadenie (ES) ¢. 924/2009 (da-

lej len ,SEPA nariadenie”). SEPA nariadenie, ktoré
vstUpilo do platnosti 31. marca 2012, ma zasadny
vplyv tak na poskytovatelov, ako aj na pouZivate-
lov platobnych sluzieb v rdmci krajin Europskeho
hospodarskeho priestoru (EHP) pozostavajuceho

7 27 krajin Euréopskej Unie, Islandu, Lichtenstajnska

a Norska. Monako a Svajciarsko su tiez stcastou

SEPA, budu respektovat pravidla SEPA platobnych

schém, avsak SEPA nariadenie nie je pre ne zavaz-

né. Legislativnu oporu projektu SEPA zérover vy-
tvéra smernica o platobnych sluzbach (Payment

Services Directive), ktora bola transponovana do

zakona ¢. 492/2009 Z. z. o platobnych sluzbach

a o zmene a doplnenf niektorych zakonov.

Medzi klucové principy SEPA nariadenia patri
splnenie nasledujlcich poziadaviek:

* najneskor od 1. februdra 2014 zavedenie SEPA
platobnych schém pre Uhrady a inkasd, ktoré
nahradia su¢asné domace platobné nastroje,

® pouzivanie medzinarodného ¢isla uctu IBAN
namiesto domaceho forméatu (BBAN) ako hlav-
ného identifikdtora Uctu pre SEPA Uhrady a SE-
PA inkasa,

* vyuzivanie formatu sprav zalozeného na norme
ISO 20022 XML v medzibankovom priestore
a pre pouzivatelov platobnych sluzieb v komu-
nikacii s poskytovatelom platobnych sluzieb,
ktorf nie su spotrebite/mi alebo mikropodnik-
mi a ktorf prijimaju alebo zasielaju platobné
transakcie v stiboroch,

® postupné odstranenie poziadavky pre pou-
Zivatela platobnych sluzieb - platitela alebo
prijemcu — poskytnut BIC pri inicidcii platobnej
transakcie,

¢ dosiahnutelnost poskytovatela platobnych slu-
zieb pre SEPA Uhrady a SEPA inkasa,

¢ technicku interoperabilitu medzi platobnymi
systémami pouzitim noriem vyvinutych subjek-

tami tvorby medzindrodnych alebo eurépskych
noriem,

* dodatoc¢né ochranné opatrenia pre spotrebite-
[ov v suvislosti so SEPA inkasom,

* rozsirenie rovnosti poplatkov uvedenych v na-
riadenf (ES) 924/2009 pre Uhrady a inkasa na
platobné transakcie v sume nad 50 000 eur,

* zmena v spOsobe ziskavania dat potrebnych na
Ucely vykazovania Statistiky platobnej bilancie
(v sucasnosti sa zfskavaju z platobnych transak-
cif, v buducnosti prechod na priame vykazova-
nie) najneskér od 1. februdra 2016.

SEPA nariadenie sa nevztahuje na:

¢ platby, ak platobny Ucet platitela alebo prijem-
cu vedie poskytovatel platobnych sluZieb mimo
EHP alebo obidva platobné Ucty sa nachadzaju
mimo EHP,

* platobné transakcie vykonavané medzi posky-
tovatelmi a v rdmci poskytovatelov platobnych
sluzieb (vrdtane ich pobociek) na viastny Ucet,

¢ platobné transakcie spracovadvané a vyrovnava-
né prostrednictvom platobnych systémov pla-
tieb vysokej hodnoty v mene euro (TARGET2),

* poukazovanie penazi (money remittance),

e transakcie elektronickych penazi a platby pro-
strednictvom kariet, telekomunikacif, mobilnych
telefonov alebo digitalnych zariaden, pokial ne-
vedu k Uhrade alebo inkasu cez platobny Ucet.

SEPA PLATOBNE NASTROJE

Najrozsirenejsim SEPA platobnym ndastrojom je
SEPA Uhrada, ktord predstavuje platbu v eurdch
v rdmci SEPA priestoru s pripisanim na ucet pri-
jemcu najneskoér nasledujuci pracovny den po
prijati platobného prikazu. Ako identifiktor Uctu
musf byt pouzity IBAN a v pripade cezhrani¢nej
platby do 1. februdra 2016 aj BIC. Pouzivatel pla-
tobnych sluZieb zérover musi poskytnut udaje
v rozsahu uvedenom v ¢lanku 5 a v prilohe SEPA
nariadenia. Platbu méze sprevédzat text v rozsa-
hu az 140 znakov a k dispozicii je komplexny su-
bor pravidiel pre odmietnutie a vratenie platby.

ro¢nik 21, 1/2013
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Prehlad konecnych terminov stanovenych SEPA nariadenim

Poskytovatelia platobnych sluzieb (PSP)
a pouZivatelia platobnych sluzieb

Kone¢ny datum 2013 2014 2015 2016

Domaci format prenosu stiborov platieb podnikmi

Konverzia BBAN/IBAN pre spotrebitelov
pre domace platby

Slovenskd republika

_71.2.2013

1. februar 2016

[
1.februar 2016

Zdroj: Upravené autorkou na zdklade prirucky ,A guide to the SEPA migration end-date requlation” EBA.

SEPA inkaso je inkaso v eurdch v rdmci SEPA
priestoru so Standardizovanymi podmienkami
na vykonavanie inkasa (opakovaného aj jedno-
razového). V suvislosti so SEPA inkasom platobny
prikaz predklada prijemca inkasnej platby svojmu
poskytovatelovi platobnych sluZieb na zaklade
predchddzajuceho suhlasu, ktory bol dany pla-
titeflom. Prikaz na inkaso ma banka prijemcu za-
slat najneskor 5 pracovnych dni pred ddtumom
splatnosti v pripade prvého alebo jednorazového
inkasa a najneskor dva pracovné dni v pripade
nasledujucich opakovanych inkas. Ako identifi-
kdtory sa pouZiva IBAN a v pripade cezhrani¢nej
platby do 1. februédra 2016 aj BIC. Pouzivatel pla-
tobnych sluzieb zaroven musi poskytnut udaje
v rozsahu uvedenom v ¢lanku 5 a v prilohe SEPA
nariadenia. Povinnou nélezitostou SEPA inkas-
nych sprav bude tiez identifikdtor prijemcu CID,
t. j. &islo, pridelené prijemcovi inkasa — pravnic-
kej alebo fyzickej osobe. Toto jedinecné cislo sa
pridel prijemcovi inkasa na zaklade jeho Ziadosti
predlozenej poskytovatelovi platobnych sluzieb
prijemcu. Zaroven je dolezité, ze podla clanku 7
SEPA nariadenia zostavaju v platnosti existujice
mandaty, predstavujuce suhlasy na inkaso platné
do 1. februara 2014. Podrobny supis pravidiel pre
SEPA Uhrady a SEPA inkasé obsahuju dokumenty
SEPA Credit Transfer Rulebook a SEPA Direct Debit
Rulebook, ktoré su k dispozicii na stranke Eurép-
skej platobnej rady (http://www.europeanpay-
mentscouncil.eu/).

V pripade platobnych kariet sa zmeny tykaju
rovnako debetnych, ako aj kreditnych kariet. Drzi-
telia platobnych kariet mézu platit alebo vyberat
hotovost tou istou platobnou kartou v Slovenskej
republike a vo vietkych krajindch SEPA. Platobné
karty su standardizované, vieobecne akceptova-
né so zvysenymi bezpecnostnymi prvkami suvi-
siacimi s implementéciou EMV ¢ipovej technolé-
gie a autentifikiciou PIN kodom.
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Clenské staty Europskej tnie maju podla ¢lan-
ku 16 SEPA nariadenia moznost prediit termin
splnenia urcitych ustanoveni o dva roky. V sulade
s ustanoveniami SEPA nariadenia a s ohladom na
prijaté prechodné obdobia pouzivatelom platob-
nych sluzieb v Slovenskej republike vyplyvaju na-
sledujuice povinnosti:

Pouzivatel platobnych sluZieb, ktory je spotre-
bitelom, je povinny:

a) najneskor od 1. februdra 2016 uvadzat v komu-
nikacii so svojim poskytovatelom platobnych
sluzieb ¢islo Uctu vo formate IBAN, a to v pri-
pade domdcich aj cezhrani¢nych platobnych
transakcii. Od 1. februdra 2014 do 1. februdra
2016 budu poskytovatelia platobnych sluzieb
ponukat BBAN-IBAN konverzné sluzby pre do-
mace platobné transakcie bezplatne;

b) uvadzat swiftovy kod BIC pri cezhrani¢nych pla-
tobnych transakcidch do 1. februdra 2016. Od
tohto terminu nebude poskytovatel platobnych
sluzieb vyzadovat BIC v rdmci SEPA priestoru.
Harmonogram na obréazku hore poskytuje pre-

hlad kone¢nych terminov stanovenych SEPA na-

riadenim pre pouzivanie domécich platobnych
nastrojov a standardov v Slovenskej republike.

SEPA prindsa spotrebitefom mnozstvo vyhod,
kedZe stéle rastuci pocet ludi v Eurdpe Zije ale-
bo pracuje mimo svojej domovskej krajiny ale-
bo uskutoc¢nuje pravidelné platby do zahranicia.
V pripade inkasa ani nebolo mozné poufzit tento
nastroj cezhrani¢ne. Spotrebitelia budud moct vy-
konavat vsetky SEPA platby z jedného bankového
Uctu, pricom tieto platby kdekolvek v oblasti SEPA
budu rovnako jednoduché ako domdce platby.
Ako priklad moZno uviest platenie ndjomného
pre deti studujuce v zahranic¢i alebo platenie za
sluzby poskytované eurdpskymi spolocnostami
(napr. telekomunikacné sluzby alebo poistenie).
Garantované su lehoty vykonavania platieb a vra-
tenie neuspesnych platieb. Je predpoklad, ze v su-
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vislosti so vieobecnou akceptdciou platobnych

kariet sa zniZi potreba vykondvat platby v hoto-

vosti, napriklad pri cestovani. Nové standardy su-
¢asne pomahaju zvysovat zékaznicku bezpecnost

a ochranu.

Pouzivatel platobnych sluZieb, ktory nie je spot-
rebitelom (malé a stredné podniky, korpordcie,
organizacie verejnej spravy), je povinny:

a) najneskor od 1. februdra 2014 uvadzat v komu-
nikécii so svojim poskytovatelom platobnych
sluzieb cislo Uctu vo formate IBAN, a to v pri-
pade domdcich aj cezhrani¢nych platobnych
transakcii,

b) uvadzat swiftovy kod BIC pri cezhrani¢nych pla-
tobnych transakcidch do 1. februara 2016. Od
tohto terminu nebude poskytovatel'platobnych
sluzieb vyzadovat BIC v rdmci SEPA priestoru,

0) prijat opatrenia na pouzivanie standardov sprav
ISO 20022 XML v suboroch platobnych transak-
cif v komunikacii s poskytovatelom platobnych
sluzieb najneskoér od 1. februdra 2016. Do uve-
deného terminu moézu byt zo strany poskyto-
vatela platobnych sluZieb realizované pre tuto
povinnost sluzby konverzie.

Mikropodniky odosielajuce alebo prijimajuce
subory platieb nie su povinné pouzivat formaty
sprav na zaklade normy 1SO 20022 XML.

Zavadzanie inovativnych a konkurencieschop-
nych SEPA platobnych sluzieb predstavuje nérast
efektivity pre podniky a organy verejnej spravy.
Spolo¢né Standardy, rychlejsie zictovanie a zjed-
nodusené spracovanie vedie k zlepseniu cash
flow, znizeniu nakladov a ulahcuje pristup na
nové trhy. Zavedenie SEPA Standardov zéroven
prindsa dalsie vyhody, z ktorych mozno spome-
nut nasledujuce:

* SEPA umozni organizacidm znfZit pocet banko-
vych Uctoy, a teoreticky vykonavat konsolidaciu
platieb a riadenie likvidity na jednom mieste,

* platobné transakcie sa zjednodusia, pretoze
vSetky prichddzajuce a odchadzajuce platby
budu v rovnakom formate,

* zvysenie poctu elektronickych transakcii zjed-
nodusi procesy back office a znizi naklady a ri-
zikd manipulacie s hotovostou.

Pre zabezpecenie harmonizacie so SEPA naria-
denim Eurdpska platobna rada odporuca orga-
nizacidm zanalyzovat vplyv SEPA na ich prevadz-
kové modely, pricom skusenosti v tejto oblasti
preukazuju, Ze prechod na SEPA technické normy
je prospesny, ale vyzaduje starostlivé planovanie.
V priprave konverzie na IBAN sa odporuca pre-
skumat fakturacie a Uctovné postupy, prisposobit
vietky systémy, ktoré pracuju na zaklade isiel uc-
tov, stanovit Standardné postupy pre cezhrani¢né
platby, pridat chybajice IBAN a BIC kody a zabez-

pecit lahko pristupné informéacie o IBAN a BIC pre
obchodnych partnerov a zdkaznikov.

Poskytovatelia platobnych sluZieb, predo-
vsetkym finan¢né institucie, budud musiet vykonat
potrebné pripravy pre zabezpecenie kompatibility
ich vnutornych procesov a procesov zahfhajucich
ich zékaznikov so SEPA nariadenim. Poskytovate-
lia platobnych sluZieb by mali informovat svojich
zakaznikov o nahradeni BBAN medzindrodnym
formatom ¢fsla Uctu IBAN jasnym a komplexnym
spdsobom.

Z hladiska technickych poZiadaviek budu po-
skytovatelia platobnych sluzieb povinnf spinit
predovietkym nasledujice pravidla:

* v medzibankovom priestore bude poskytovatel

platobnych sluZieb musiet zasielat a prijimat do-
mace aj cezhrani¢né SEPA Uhrady a SEPA inkasa
vo formatoch sprav so standardom 1SO 20022
XML. V komunikdcii s pouzivatelmi platobnych
sluzieb moéZu poskytovatelia platobnych sluZieb
do 1. februdra 2016 realizovat sluzby konverzie,
pricom je dolezité uviest, ze poskytovatelia pla-
tobnych sluzieb musia byt pripraveni na odo-
sielanie a prijimanie ISO 20022 XML sprav od
1. februdra 2014. Dévodom je, Ze poskytovatel
platobnych sluZieb je povinny odosielat a priji-
mat platby v novych formatoch sprav od tohto
datumu, ak si to pouzivatel platobnych sluzieb
vyslovne vyZiada;
® poskytovatelia  platobnych  sluzieb  budu
musiet zabezpecit, aby platobné transakcie
boli plne automatizované bez potreby manu-
alnej intervencie, pokial st pozadované udaje
k dispozicii v elektronickej forme. Rovnaké pra-
vidlo plati aj pre spracovanie vynimiek, kedykol-
vek je to mozné;
® SEPA nariadenie vymedzuje povinné datové
prvky, ktoré maju byt odoslané pozdlz celého
retazca platby. Vsetky povinné datové prvky
vratane az 140 moznych znakov v informdcii
k platbe budd musiet byt odovzdané v plnom
rozsahu a bez zmeny;
® nastavovanie minimalnej sumy platobnej
transakcie nie je povolené, maximalna suma
platobnej transakcie v ramci SEPA schém je li-
mitovana hranicou 999 999 999,99 eur.
Harmonizacia v rédmci SEPA prindsa vyhody
poskytovatelom platobnych sluZieb zo stredno-
dobého a7 dlhodobého hladiska. Poskytovatelia
platobnych sluzieb budd mat moznost rozvijat
inovativne produkty, vstlpit na nové trhy a ziskat
novych zakaznikov, rovnako zvysit efektivitu back
office procesov. Jednotny subor pravidiel, otvore-
ny pristup na eurépsky trh, dosiahnutelnost, trans-
parentnost a interoperabilita budu prinosmi pre
zvysenie efektivity a konkurencieschopnosti trhu.

ro¢nik 21, 1/2013

11



D oHTI AD N A D Fol

NANTCNYM

T R H O M

1 Cillikovd, J. Pénzes, P: Bankovd tnia
ajednotny mechanizmus dohladu,
Biatec ¢. 8/2012. Dostupné na:
http.//www.nbs.sk/_img/Docu-
ments/_PUBLIK_NBS_FSR/Biatec/
Rok2012/8-2012/02_biatec12-8_cilli-
kova-penzes.pdf.

2 Ndvrh nariadenia Rady, ktorym sa
Eurdpskej centrdlnej banke udeluju
osobitné Ulohy, pokial ide o politiky
tykajlce sa prudencidlneho dohladu
nad Gverovymi institaciami, /* COM/
2012/0511 final - 2012/0242 (CNS) */.

3 Manddt Euréspkej komisie vyplyva zo
zdverov Eurépskej radly zo dra 28. - 29.
Jjtna 2012. Dostupné na: http.//www.
consilium.europa.eu/press/press-
-releases/latest-press-releases/newsro-
omloaddocument?id=&lang=ené&-
directory=Sk/ec/&fileName=131403.
pdf- Viyhldsenie zo samitu Eurozény,
dostupné na: http//www.consilium.
europa.eu/uedocs/NewsWord/SK/
ec/131377.doc

4 EUROPSKA RADA, 13.a 14. decembra
2012 - ZAVERY, 14/12/2012 Nr:
EUCO 205/12. Dostupné na: http://
www.consilium.europa.eu/press/
press-releases/latest-press-releases/
newsroomloaddocument?id=&lan-
g=ené&directory=Sk/ec/&fleNa-
me=134362.pdf.

5 Pri charakterizovani zmien oproti
pévodnému ndvrhu vychddzame
predovsetkym z oficidlnych doku-
menov spristupnenych na strdnke
Eurdpskej komisie, zdverov Eurdpskej
Rady a ECOFIN-u, ako aj informdcif
zverejnenych v odbornej tlaci.

6 Opinion of the European central
bank of 27 November 2012 on
a proposal for a Council regulation
conferring specific tasks on the
European Central Bank concerning
policies relating to the prudential
supervision of credit institutions and
a proposal for a regulation of the
European Parliament and of the Co-
uncil amending Regulation (EU) No
1093/2010 establishing a European
Supervisory Authority (European
Banking Authority) (CON/2012/96),

dostupné na http://www.ecb.int/ecb/

legal/pdf/en_con_2012_96_fpdf.
Zobrazené dna 9. 1. 2013.

7 Opinion of the European central
bank of 27 November 2012 on
a proposal for a Council regulation
conferring specific tasks on the
European Central Bank concerning
policies relating to the prudential
supervision of credit institutions and
a proposal for a requlation of the
European Parliament and of the Co-
uncil amending Regulation (EU) No
1093/2010 establishing a European
Supervisory Authority (European
Banking Authority) (CON/2012/96),

dostupné na http.//www.ecb.int/ecb/

legal/pdf/en_con_2012_96_fpdf.
Zobrazenédria 9.1.2013.

K niektorym otvorenym
otazkam jednotného mechanizmu

dohladu v EU

vsv

Viadimir Dvordcek, Julia Cillikovd, Peter Pénzes

Ndrodnd banka Slovenska

Koncom minulého roka sme sa na strdnkach casopisu Biatec' venovali predstaveniu ndvrhu
na vytvorenie jednotného mechanizmu dohladu ako jedného z pilierov bankovej tinie. V de-
cembri 2012 bola na rokovaniach Eurdépskej rady dosiahnutd politickd zhoda na klticovych
prvkoch reformy dohladu. Financny trh na dohodu zareagoval priaznivo, prijal ju ako prejav
Jjednoty a akcieschopnosti clenskych stdtov Eurdpskej tnie spoloc¢ne postupovat proti krize.
Tento prispevok rozoberd sucasny stav ndvrhu na vytvorenie jednotného mechanizmu do-
hladu a poukazuje na niektoré otvorené otdzky, ktoré bude potrebné v dalsich rokovaniach

vyriesit.

PROGRES V ARCHITEKTURE JEDNOTNEHO
MECHANIZMU DOHLADU

V septembri 2012 Eurépska komisia zverejnila
navrh nariadenia’ (nariadenie o jednotnom me-
chanizme dohladu), ktorym sa vytvara jednotny
mechanizmus dohladu? Do polovice decembra
2012 prebiehali rokovania na technickej Urovni
v ramci ad hoc pracovnej skupiny Rady EU pre
bankovu Uniu. Narodna banka Slovenska a Minis-
terstvo financif SR boli prostrednictvom Stéleho
zastUpenia SR pri EU sui¢astou tohto procesu a ak-
tivne do neho prispievali. Na zéklade rokovani bol
povodny ndvrh Komisie v niektorych dolezitych
bodoch zmeneny. Tieto zmeny boli potvrdené
ministrami financif EU na rokovani ECOFIN-u dna
12.12.2012 alidrami krajin EU na summite Eurdp-
skej rady o der neskor?

Najvyznamnejsim posunom? oproti septembro-
vému navrhu je odloZenie implementécie jednot-
ného mechanizmu dohladu z pévodného termi-
nu 1. januara 2014 na 1. marca 2014 a spresnenie
okruhu bank, ktoré budu spadat do jej osobnej
posobnosti. Eurdpska centralna banka ma zacat
vykondvat dohlad v plnom rozsahu najskér od
1. marca 2014, pripadne do 12 mesiacov od na-
dobudnutia Uc¢innosti nariadenia o jednotnom
mechanizme dohladu podla toho, ktory z tychto
datumov bude neskorsi. Pokial ECB nebude pri-
pravend na vykondvanie Uloh, méze sama urcit
neskorsi dadtum zacatia vykondvania dohladovych
kompetencii. Tento harmonogram nema platit
pre banky, ktoré by zfskali pomoc z Eurépskeho
stabilizacného mechanizmu (ESM). KedZe by im
boli poskytnuté prostriedky zo spolo¢ného fondu
zriadeného ¢lenmi eurozony, lidri krajin EU sthla-
sili, Ze v pripade tychto bank by dohlad mal prejst
na eurdpsku Uroven po nadobudnuti Ucinnosti
nariadenia o jednotnom mechanizme dohladu
hned, ako o to ESM poziada.

Pokial ide o rozsah bank, nad ktorymi ma ECB
prevziat dohlad, mé ist o vietky vyznamné banko-
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vé skupiny (materska spolo¢nost a vietky dcérske
spoloc¢nosti) v Statoch, ktoré budu participovat
na jednotnom mechanizme dohladu. Zéroven by
ECB mala v kazdej krajine dohliadat najmenej na
tri najvyznamnejsie banky. Pévodne sa v navrhu
explicitne uvadzalo, ze ECB v niekolkych krokoch
prevezme dohlad nad vsetkymi bankami v euro-
zone.

Napokon, déleZitou zmenou v architekture jed-
notného mechanizmu dohladu je aj upravenie
makroprudencialnej posobnosti ECB. V septem-
brovom nédvrhu Komisie sa totiz pocitalo s tym,
7e do Frankfurtu sa prenesie dohlad na obozret-
nym podnikanim bank (dohlad na mikrodrovni)
aj dohlad na makrourovni. S touto myslienkou
nesuhlasili mnohé ¢lenské staty, ked poukazovali
na previazanost,makrodohladu” s ekonomickymi
cyklami na narodnej Urovni, ktoré sa lisia navza-
jom medzi krajinami EU. K tejto otazke zaujala
podobny postoj aj ECB vo svojom stanovisku®
k nariadeniu o jednotnom mechanizme dohladu,
ked uznala, Ze zodpovednost za financnu stabilitu
je na narodnej Urovni, kde prislusné organy dispo-
nuju detailnejsim poznanim domacej ekonomiky
a finan¢ného systému’. Mali by si preto zachovat
dostatocné nastroje na riesenie rizfk ohrozujlcich
finan¢nu stabilitu krajiny. ECB by vsak takisto mala
mat pravo zasiahnut a prijat prisnejsie opatrenia,
pokial opatrenia na ndrodnej Urovni nie su dosta-
tocné.

Pokrok nastal aj v dalsich doéleZitych oblastiach,
napriklad v nariadenf sa zakotvil odvolaci organ
ECB na rieSenie opravnych prostriedkov proti roz-
hodnutiam ECB, upravilo sa oddelenie menovej
politiky od vykonu dohladu posilnenim ulohy
Rady dohladu vo vztahu k Rade guvernérov ECB.

Co zostava vyriesit?

Jednou z klucovych oblasti, kde by dal3ie roko-
vania mohli priniest pokrok, je presnejsie rozde-
lenie kompetencii medzi ECB a ndrodné organy
dohladu. Nariadenie o jednotnom mechanizme
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dohladu ustanovuje, ze podrobnosti vztahu ECB
a narodnych organov dohladu ustanovi predpis,
ktory vyda ECB. Bolo by vhodné, ak by nariade-
nie obsahovalo aspon principy vztahov medzi
narodnymi orgdnmi dohladu a ECB, aby sa mi-
nimalizovalo riziko pripadnych kompetencnych
konfliktov a zéroven sa skratil ¢as pripravy vyko-
navacieho predpisu ECB.

DoleZité je jasne upravit aj vztah medzi ECB
a EBA. Podla Europskej komisie® ma EBA pokra-
Covat v priprave ,podzékonnej” bankovej regu-
lacie (priprava regula¢nych a implementacnych
technickych $tandardov, vyddvanie usmerneni
a odporutcani) - t. j. vytvarat tzv.,single rulebook”
a dokonca aj,single supervisory handbook” a ECB
ma vykondvat dohlad. Nariadenie vsak umoznu-
je ECB vydavat nariadenia (regulations) v oblasti
dohladu. Tymto sa potencidlne vytvara nerovno-
vaha v regulacii medzi bankami v eurozéne, kto-
rych $taty participuju na jednotnom mechaniz-
me dohladu, a bankami v Statoch, ktoré na nom
neparticipuju. Niektoré Staty v tejto suvislosti
poukazuju na fragmentéaciu jednotného trhu. Na-
riadenie o jednotnom mechanizme dohladu by
malo velmi presne Specifikovat, aké nariadenia
by mohla ECB vydavat. Nemalo by ist o predpisy
hmotnopravneho charakteru, pretoze tie by mala
vydavat EBA (usmernenia, odpordcania), resp. Eu-
répska komisia. Okrem toho EBA moze vykonavat
tzv. zdvdznu mediaciu vo vztahu k ndrodnym or-
gdnom dohladu. Tuto kompetenciu viak neméze
vykondvat voci ECB, ktord je intituciou EU a mé
teda nadradeny charakter vo vztahu k EBA, ktora
je len agenturou EU. Niektori poukazuju na sku-
to¢nost, Ze aj tymto sa mdze vytvarat nerovno-
vaha medzi bankami v Statoch, ktoré participuju
na jednotnom mechanizme dohladu, a bankami
v Statoch, ktoré na iom neparticipuju.

Podla septembrovej verzie navrhu nariadenia
o jednotnom mechanizme dohladu sice mala
rozhodnutia v oblasti dohladu prijimat Rada
guvernérov ECB, tuto kompetenciu vsak mohla
Ciastocne alebo Uplne delegovat na osobitny or-
gan - Radu dohladu (Supervisory Board). Takéto
rieSenie vyvolavalo pochybnosti o sulade s usta-
noveniami Zmluvy o fungovani EU. Po jesennych
rokovaniach prislo k posunu aj v tejto oblasti. Jas-
nejsie bola vymedzend Uloha Rady dohladu a Ra-
dy guvernérov.

Zo zverejnenych informacii vyplyva, Ze stéle
existuje priestor na dosiahnutie vacsieho progre-
su v Uprave konania pred ECB. ECB ma vykondvat
dohlad nad niektorymi bankami a to na zéklade
existujucej eurdpskej bankovej legislativy. Naria-
denie viak neupravuje konanie pred ECB. Pokial je
eurdpska bankova legislativa upravena smernica-
mi°, ktoré sa transponuju do pravnych poriadkov
¢lenskych statov, bude sa pravdepodobne postu-

povat podla ndrodnej pravnej Upravy. Momental-
ne je viak v legislativnom procese tzv. nariadenie
CRR™, ktorym sa nahradf velka ¢ast smernicovej
pravnej Upravy. ECB bude vykonavat dohlad pod-
la nariadenia (hmotné pravo), nie je vsak jasné,
podla akych procesnych pravidiel (lehoty, zacatie
konania, rozhodnutia vydavané v priebehu kona-
nia, opravné prostriedky). Existujica pravna Upra-
va ECB, ktora sa uplatnuje pri vykone pésobnosti
v oblasti menovej politiky'!, pravdepodobne ne-
bude zodpovedat napriklad pravidlam spravneho
trestania Rady Eurdpy a standardom Eurdpskeho
sudu pre [udské prava, pokial by sa mala uplatho-
vat na réznorodé vztahy, ktoré vznikaju pri podni-
kani bank ako subjektov finan¢ného trhu.

Na prvy pohlad menej vyznamnou, avsak v pra-
xi dolezitou otvorenou otdzkou zostava jazykovy
rezim uplathovany v rdmci jednotného mecha-
nizmu dohladu. Podla sucasnej eurdpskej legisla-
tivy'? budd moct banky komunikovat s ECB v na-
rodnych jazykoch ¢lenskych statov EU. Rovnako
i rozhodnutia budu musiet byt vydavané v nérod-
nych jazykoch. Tato poziadavka bude kldst vysoké
naroky na ludské zdroje. Mézu sa objavit ndzory,
¢i v zaujme operativnosti vykonu dohladu nie je
mozné upravit jazykovy rezim tak, aby sa pouzival
obmedzeny pocet jazykov. Istym precedensom
by mohla byt nové pravna Uprava eurdpskeho
patentu s jednotnym uc¢inkom', na zaklade ktorej
sa v tejto oblasti zavadza pouzivanie len troch ja-
zykov konania pred Eurépskym patentovym Ura-
dom - angli¢tiny, francuzstiny a nemciny.

Délezitym problémom zostdva aj nadvaznost
jednotného mechanizmu dohladu na 2. a 3. pilier
bankovej Unie. Na zéklade nariadenia o jednot-
nom mechanizme dohladu sa deleguje Siroky
rozsah kompetencii z narodnej Urovni na ECB.
Néklady spojené so zlyhanim banky viak znasaju
narodné rozpocty. Vytvorenie jednotného me-
chanizmu dohladu teda samo o sebe nenaplha
Ucinne ciel vytvorenia bankovej Unie, ktorym je
prelomenie zacarovaného kruhu medzi bankami
a statmi. Vnikd preto silny tlak na dobudovanie
druhého a tretieho piliera bankovej Unie (paneu-
répsky rezolucny fond a paneurépsky fond ochra-
ny vkladov financované bankami a napojené na
ESM ako veritela poslednej instancie), tak ako to
uvadzaju zavery Eurépskej rady z juna 2012.

Ako sme uviedli vyssie, Uprava jednotného me-
chanizmu dohladu za posledné obdobie presla
vyznamnymi zmenami, ktoré vsak nemozno po-
vazovat za definitivne. Od polovice janudra zacne
totiz prebiehat trialég medzi Eurdpskou komisiou,
Radou EU a Eurépskym parlamentom', z ktorého
vyplynu dalsie dolezité zavery. O daldom progrese
vo vytvarani jednotného mechanizmu dohladu
a bankovej Unie vas budeme informovat v dalsich
¢islach ¢asopisu Biatec.
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http.//europa.eu/rapid/press-relea-
se_IP-12-953_en.htm

Smernica Eurépskeho parlamentu
aRady 2006/48/ES zo 14. juna 2006
o0 zacatf a vykondvani ¢innostf
Uverovych institucii (prepracované
znenie) U.v.EUL 177,30.6.2006,

s. 1=200, Smernica Eurépskeho
parlamentu a Rady 2006/49/ES zo
14. juna 2006 o kapitdlovej prime-
ranosti investicnych spoloc¢nostf

a uverovych institdcii (prepracova-
né znenie) U.v. EUL 177, 30.6.2006,
5. 201 - 255.

10 http.//eceuropa.eu/internal_mar-

11

ket/bank/regcapital/new_propo-
sals_en.htm

Nariadenie Radly (ES) ¢. 2532/98
723. novembra 1998 tykajuce sa
prdvomoci Eurdpskej centrdlnej
banky ukladat sankcie U. v. L 318,
27/11/1998 5.0004 - 0007.

12 Nariadenie ¢. 1 o pouZivani jazykov

v Eurépskom hospoddrskom spolo-
censtve, U.v.ES 17,6.10.1958, s. 385
-386.0.v.ES 17,6.10.1958 5. 401
-402.

13 Nariadenie Radly (EU) & 1260/2012

70 17. decembra 2012, ktorym sa
vykondva posilnend spoluprdca
na Ucely vytvorenia jednotnej
patentovej ochrany so zretelom na
platny rezim prekladov U. v. EU L
361,31.12.2012,5.89 - 92.

14 Stanovisko Eurépskeho parlamentu

uz bolo zverejnené v decembri.
Report on the proposal for a Co-
uncil regulation conferring specific
tasks on the European Central
Bank concerning policies relating
to the prudential supervision of
credit institutions (COM(2012)0511
- C7-0314/2012 - 2012/0242(CNS)).
Dostupné na http.//www.europarl.
europa.eu/sides/getDoc.do?ty-
pe=REPORT&reference=A7-2012-
0392&language=EN. Zobrazené
dria9.1.2013.
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A story of global financial

deepening

Lubomira Gertler

Size of banks’ balance sheets has been globally on the rise. This contribution attempts to
inspect the underlying reasons and changes in size and concentration. Decomposition of
total assets to GDP ratio of the top global financial institutions is used to portray the scale of
excessive asset growth across different periods and balance sheets sizes.

Itis hard to believe that the colloquial term “too
big to fail” has not been with us forever. In fact, it
only gradually entered into the financial vocabu-
lary in mid-1980's and became more frequently
used in 1990’ after liberalization of banking in-
dustry both in the US. and Europe. The context
of the term became apparent following a series
of domestic and cross-border bank mergers, in-
creasing popularity of financial innovations in the
industry and explosion of international linkages,
all leading to a dramatic pick up in banks'balance
sheets; horizontal holdings being substantial part
of it. Thus, number of financial institutions beca-
me systemically important.

Before the onset of financial crisis, financial
deepening has been predominantly viewed as
a natural phenomenon in the context of econo-
mic development and a precondition of dynamic
economic growth. The link from open capital ac-
counts to greater increase in financial depth and
economic growth has been prevailing in econo-
mic literature already from late 1990's (e.g. see
Klein and Olivei, 1999). Reasons were obvious and
findings robust.

Free capital mobility provided better opportu-
nities for higher return on savings, or to borrow
at more favourable conditions. Exposure to more
competition both domestic and international
forced credit institutions to adopt modern in-
ternational standards and therefore improving
financial system efficiency. Backed by dynamic
technological development, banks were able to
exploit newly introduced financial innovations on
a much broader scope of financial services (inclu-
ding investment activities). Increasing leverage
and size of the banks’ balance sheets allowed for
more frequent mergers and acquisitions, which
made the net winners of this process to enjoy
extra economies of scale. These improvements
in efficiency increased capacity to generate new
domestic savings and to promote further capital
inflows. No doubt that all these gains to financial
intermediation had positive effect on economic
activity.

On top, by providing financial products and
services, financial markets allow for intertemporal
allocation of savings and investments. It is there-
fore no surprise that this market was experiencing
dynamic upswing in the environment of low real
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interest rates, increasing investment activity and
rapid development of new markets.

However, increasing leverage in combination
with intensive trade of financial instruments both
domestically and internationally gradually turned
the context of banking deregulation from drivers
of economic growth to risks of exposure and con-
tagion when turbulences in summer 2007 emer-
ged. In this period (often referred to as peak of
economic activity before the current crisis), some
financial institution turned out to hold assets of
higher volume than their host countries GDP,
while high leverage was making them vulnerable
to unforeseen events. In the same time, financial
investments parked often in non-transparent fi-
nancial products and portfolios raised worries of
contagion.

Sudden turn in risk assessment has raised se-
veral questions. Has financial deepening been
excessive? How did the structure of banks'balan-
ce sheets changed in the course of this process?
What were its dynamics and drivers in different
countries? This article attempts to bring some
insight into this area based on individual banks'
balance sheets information across Europe and
the US.

In the first section we discuss developments
of financial deepening throughout time, look to
excessive gains in assets of individual banks and
compare the expansion of balance sheets both on
individual bank level as well as on the aggregated
level in the euro area and the U.S. Observing top
largest banks we briefly touch upon signs of con-
centration of so called systematically important
institutions. In the second section we engage in
a simple decomposition analysis of the assets to
GDP ratio to see which factors and in what extent
have contributed to the financial deepening be-
fore and after the crisis.

1. FINANCIAL DEEPENING ACROSS TIME

Living through the current financial crisis we have
learned a lesson that financial deepening indeed
drives the economic growth, but benefits are not
unconditional. Risks of too much finance started
to materialise mainly through the concentration
of banks assets. Increasing frequency of mergers
and acquisitions and free cross-border activities
in the banking sector in the last decade gave rise
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Figure 1 Two largest banks as a share of a host country GDP
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to financial institutions growing often close to
the size of their host economies. Looking at the
largest Europe based banks', there were just 6
financial institutions with total assets exceeding
50% of their host economies in the EU, while this
number has risen to 18in 2011 (six of them exce-
ed the size of their host economy in 2011).
Concentration has been clearly on the increase
across different countries, which may also be do-
cumented by the share of two largest banks total
assets on GDP of its host countries. Within the last
10 years the ratio doubled across the board. In
Italy and France, the two largest banking groups’
assets account to about 180% of GDP (Figure 1).2
Ever again it pays benefits if euro area could
have been considered as a single economy. If
bank assets concentration is recomputed to euro

area economy, the share of the two largest banks
collapses to less than 50% of GDP. This approach
is however questionable, since government po-
licies, crisis resolution mechanisms are still not
completed, robust and efficient on the euro area
level as it is the case in the U.S. If we however ab-
stract from this and embark on this comparison,
the two largest banks’ assets concentration in
Europe is still somewhat higher than in the US.
(Figure 1).

Looking at the individual banks balance she-
et history, one can learn that this is not only the
case of top two institutions as sketched above,
but the case runs much more structural. A large
increase in concentration was mainly driven by
already large financial institutions and may well
be seen on the snapshots of individual banks'ba-

Figure 2 Share of total assets to GDP across 25 top banks in euro area and the U.S.
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Note: Values are expressed in percentage points of GDP and ordered by size in descending order in 2071.

1 Swiss banks are excluded from this
count. However, the two largest Swiss
based banks (UBS and Credit Suisse)
have each been exceeding the size of
Swiss economy by large margin alre-
ady many years ago. Currently (to the
end of 2011), combined total assets
of these two institution account for
420% of Swiss GDP.

2 The two largest banks in Slovakia
possess total assets of about 30% of
GDP Despite quick convergence of
Slovak economy before the crisis, this
ratio remained remarkably stable
across time.
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3 According to flow of funds (published
by Federal Reserve Board) and ECB
Balance Sheet Items share of loans in
total assets of financial institutions
was 63% in the euro area and only
40% in the U.S. at the end of 2011.

4 See more in ECB Monthly Bulletin,
October 2010, p.62.

5 See more in ECB Monthly Bulletin,
April 2009, p.77.

6 According to the World Development
Indicators database, domestic credit
to private sector in the U.S. was 193%
of GDP while only 132% in the euro
areain 2011. Loans to private sector
from banks (mortgages, consumer
credit and other loans and advances)
however amount only to 104% of
GDP in the U.S, the rest (some 88%
of GDP) relates to other credit market
instruments related financing.

7 E.g. Deutsche bank, despite experien-
cing the largest expansion of balance
sheets across all observed banks,
loans did not expand as quickly
since main focus of the bank is with
investment activities.

8 Ten euro area based and eight U.S.
based banks are currently on the list.
In the context of the figure 2 (i.e. bank
ranking by total assets as of 2011),
nine out of ten euro area based SIFls
belong to the top ten group, and
seven out of eight in the U.S.

9 Currently member of the ECB Executi-
ve Board, that time Basel Committee
Member and Executive Director in
National Bank of Belgium.

Figure 3 Financial institutions share of total
assets and loans to GDP in euro area
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lance sheet size portrayed in Figure 2. It shows
a large build-up of balance sheets size relative
to GDP between 2003 and 2007 (and in some
specific cases also between 2007 and 2011)
predominantly in top 15 European banks. In the
U.S. this is the case on significantly lower scale,
although some of the banks within top 10 also
almost doubled its relative size within 8 years of
observations.

Relative size of balance sheets in the US. ban-
king sector is visibly lower. This has much to do
with the fact that share of loans to total assets is
smaller in the US. than in the euro area? This is
traditionally so, because private sector in Europe
is funded largely via banks, while funding of non-
-financial corporations in the US. comes mostly
from the securities market* and also more than
half of all household financing comes from pri-
vate asset backed securities issuers and/or mort-
gage pools backed by government sponsored
enterprises and agencies’. This market based
share increased even more after the onset of the
crisis. After accounting for this diversification of
funding in the U.S,, total credit to GDP in the U.S.
by far outweighs the one in the euro area®. The
bottom-line is that traditional banking in Europe
(i.e. banks being the main source of private sector
funding) combined with credit boom of the last
decade made large European financial instituti-
ons to expand their balance sheets mostly on the
grounds of credit. On the other hand, expansion
of the U.S. balance sheets has been fuelled mostly
by other factors, mainly related to marketed debt
instruments (so called hybrid banking).

Since debt markets are capable of flexible price
adjustments, deleveraging of expanded balance
sheets have capacity to contract faster than those
with more intensive share of loans. More reliance
on debt markets makes volatility usually painful in
short term, but if managed through, then short-
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-lived. Mostly traditional banking of European
entities (with few noticeable exceptions) makes
deleveraging process often lengthy and loan
portfolios being captured by consequences of
economic slowdown.

Figure 3 documents that loans have been the
prominent driver of bank balance sheets expan-
sion in Europe. As all figures up till now suggest,
the main upward shift occurred between the ye-
ars 2003 and 2007/2008. In absolute values total
assets to GDP of banking sector increased by 64
percentage point of euro area GDP, while total lo-
ans by 40 percentage points of GDP, roughly the
same as deposits. It must be said however, that
notable exceptions apply due to differentiated
asset structure of individual banks.” The rest of
the expansion on both sides of the aggregated
consolidated euro area balance sheets (7% of to-
tal assets) can be in average equally attributed to
other assets and remaining liabilities, i.e. predo-
minantly financial instruments traded or held for
investment purposes.

As may be seen on Figure 4, expansion of the
U.S. balance sheets was not primarily driven by lo-
ans, but mostly by other factors. The top 5 finan-
cial institutions by assets grew by 17 percentage
points of GDP between 2003 and 2007, while lo-
ans in the same group grew only by five. It came
only in the later stage that green and/or infras-
tructure projects within economic stimulus pac-
kage launched by the US. government in 2009
were channelled through the top institutions,
making loans to GDP ratio of these top five bubb-
ling up to 40% — even much higher than in Eu-
rope. However, they likely remained in the game
due to their dramatic asset expansion before the
crisis, while becoming systemically important and
so central to emergency operations by Federal re-
serves at the peak of the financial crisis.

Irrespective to drivers, quick expansion in ba-
lance sheets accompanied by increasing leverage
became the source of vulnerability of banking
sector in times of crisis. Any uncertainties about
financing ability of financial institutions origina-
ting either from their internal asset structure and
transparency or the economy of operation had
animpact and could contain portfolios of its busi-
ness partners and/or trigger deposit withdrawals.
Adverse shocks to a major bank could be trans-
mitted across the financial system quicker and in
greater extent, since fast growing banks usually
grew quicker than its capital base.

Fast growing large banking groups became
systemically important. Such institutions have
also been officially labelled so — as so called "sys-
temically important financial institutions” (SIFls).
Status of SIFl is being attributed to certain institu-
tions and annually updated by Financial Stability
Board (FSB). As argued earlier, the list closely coin-
cides with ranking by total assets as it is portrayed
in figure 2.2 Even though no official definition has
been settled, one could go for one to the speech
of P. Praet® given at the Financial Regulation Con-
ference in 2011, calling SIFls institutions, “whose
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Figure 4 Top banks ratios to GDP (total assets - top, total loans — bottom)
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disorderly failure, because of their size, complexi-
ty and systemic interconnectedness, would cause
significant disruption to the wider financial sys-
tem and economic activity”.

In general, a bank decision about the size of its
balance sheets is driven by its perception of risk,
which is given by expected disturbances to the
economy and expectations about government
policies. In other words, precedence of being
“too big to fail" would impair the prudence in this
respect and would retain profit attainment the
primary goal while playing down the risks origi-
nating from excessive exposure.'®

There have been attempts to assess negative
effects of too much finance already much earlier.
Already on the brink of the last decade Easterly et
al.'" found that if financial depth exceeds certain
threshold, it materialises in higher volatility of out-
put if. However, higher volatility does not neces-
sarily mean worse economic development, just
more dynamics across time. The consequence of
this finding has to be revisited in the perspective
of current economic environment where both fi-
nancial systems and extremely open economies
are very much cross-border dependent and any
volatility is being transmitted in stronger and qu-

icker manner. More specific evidence of negative
relationship between financial depth and econo-
mic growth when financial depth exceeds certain
threshold (close to 100%) is also documented
in the recent study by Arcand et al. (2011). Such
evidence would suggest presence of a bell cur-
ve shape and therefore at some point also exis-
tence of an optimum financial depth. Thus in the
ideal world, once a country achieves certain (op-
timum) level of development of its banking sec-
tor, it would require having capacity to grow just
within the means of its output rather than being
engaged in too much finance. Such development
is however yet in unchartered waters of observed
economic data.

2. DECOMPOSITION OF FINANCIAL
DEEPENING

Up until now, all measures used above were nor-
malised to the level of nominal GDP and showing
how much excess growth financial institutions
absorbed over certain time. However, it is difficult
to assess if this is too much or too little when no
benchmark is available. Economic research in fi-
nancial deepening is suggesting that financial
depth has macroeconomic consequences. For in-

10 Recently, academics have already
embarked on modelling these
processes. One of the most recent
general equilibrium models in this
field (by Gertler, Kiyotaki and Que-
ralto, 2011) does consider riskiness
of banks’ balance sheet structure
endogenous, where reduction

of incentive to take risk is going
through benefits from credit policies
that stabilize inancial markets.
However, riskiness takes structural
context here and addresses liabi-
lities side of balance sheets in the
form of incentive to issue short term
securities.

Easterly, Islam, and Stiglitz (2001)
find that a convex and non-mono-
tone relationship between financial
depth and the volatility of output
growth starts increasing when
credit to the private sector reaches
100% of GDP.
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12 The former is certainly true for ING
(NL), Dexia (BE) or Unicredit (IT)
which expanded their activities to
number of converging economies
in Europe. The latter is true e.g. for
Spanish big banks, which sourced
predominantly a boom of their own
economy. Conversely, Deutsche
Bank had expanded their activities
mostly to Asia and the U.S. rather
than fast growing economies in
Europe.

13 MFl stands for Monetary and Finan-
cial Institutions, a notion used in
the euro area balance sheets items
statistics.

Figure 5 Weights according to asset holdings
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Source: ECB Balance Sheet Items statistics.

stance, Khan (2001) finds links of financial deepe-
ning and inflation, and as discussed earlier, Klein
and Olivei (1999) find positive effects of financial
depth for economic growth. Unfortunately, finan-
cial statements are available only with little histo-
ry, which is not sufficient to shed light into these
relationships using time series dimension. Howe-
ver, we can show how individual components of
financial deepening contributed to the process
before and after the crisis.

The analysis aims to separate three compo-
nents of asset to GDP ratio (and credit to GDP
ratio): (i) real GDP growth, (i) inflation and (iii)
nominal asset (credit) growth. By doing so, one
is able to identify how excess asset expansion or
excess credit growth compares to the assumed
strong underlying output growth and increases
in prices.

It is up to consideration which country output
growth and prices are relevant for specific bank
operations (host country output and prices or
euro area wide output and prices). On one hand
we have argued that banks are becoming ever
more active cross-border and hence it would be
appropriate to consider euro area wide economic
growth. Existence of single market and one mo-
netary policy plays in favour of this argument, sin-
ce some top banks in core countries were clearly
reaping benefits of fast converging economies in
the peripheries and earning significant amounts
of profits in businesses beyond their host coun-
tries (in their daughter institutions, or expatriate
subsidiaries or branches). On the other hand,
many largest banking groups have been focusing
only on their home market within the euro area,
or/and rather having activities in another conti-
nent.'”?

To account for this variability of banks’ activity,
macroeconomic variables are weighted accor-
ding to the geographic area, in which counter-
party holders of MFI® assets are located. More
specifically, we inspect holdings of loans, secu-
rities and shares other than equity booked by
financial institutions according to geographic
domicile of their holders. For the share of domes-
tic holdings, domestic economy macro-variables
are used, for the share of holdings in other euro
area countries, euro area less domestic economy
aggregate is used and for the share of holdings
outside the euro area, the aggregate of remaining
10 EU countries is used.
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The share of holdings is not constant in time;
therefore appropriate annual weights are attribu-
ted throughout time. For illustration, almost 90%
of all Italian MFl assets are held domestically, whi-
le in case of Belgium this share ranged between
35 and 55% throughout the last decade. These
two opposite cases are also the examples of the
most constant share and the most variable one.
Figure 5 shows the weights used in the four eco-
nomies, which are domicile to the 5 top banks by
total assets. These weights are then used to mo-
del an approximation of economic environment
where the banks are operating. Different markets
achieve different performance, therefore, such
mixture attempts to approximate opportunities
stemming from different geographic scope of
activities.

Similarly as in section 1, the aim is to capture
the two different stages of development. The first
is a period of economic boom between 2003 and
2007. The second period is the one from 2007 to
2011, starting with initial market turbulences and
following with a period of financial and econo-
mic crisis. Again, euro area and U.S. top five banks
according to total assets are scrutinized. In the
previous section, it was shown that top five banks
expanded their balance with unprecedented dy-
namics; in aggregate by more than 20 percentage
points of GDP in the euro area and slightly less
than 20 in the United States. Normalized ratio
to GDP provides consistent and well comparati-
ve measure, however fails to show how the dy-
namics of underlying economic boom actually
compares with the size of nominal balance sheet
expansion. By decomposing the ratio of total as-
sets to GDP it is possible to see a contribution of
real GDP growth, price developments and assets
expansion itself to this ratio. Figure 6 shows such
decomposition of the top 5 banks (as they also
appeared in the figure 2 and 4) in the euro area
and the United States.

Despite strong economic upswings between
2003 and 2007; ranging from annual average of
2.5% in euro area to 3.5% in euro area periphe-
ries (in average) and also in non-euro area EU co-
untries, this growth was completely dwarfed by
the expansion of assets. In fact, output growth
together with inflation (being in denominator
of the ratio) were together responsible only for
1/10% to 1/5" of financial deepening in the euro
area and for 1/5" to 1/3% in the U.S. top 5 banks.
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Figure 6 Decomposition of total assets to GDP

Upper charts refer to the euro area and bottom charts to the U.S,, left panels refer to annual change between
2003 and 2007 and right panels refer to annual change between 2007 and 2011. Contributions are in percen-
tage points of GDP. GDP used is that of a weighted geographic area of banks’ activity in case of the euro area
and that of the U.S. for the United States.
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Source: Own calculation based on Bloomberg, Eurostat and ECB.
Note: Blue striped bars refer to annual average growth in nominal assets in percentage points of GDP. Dark red bars refer to (negative)
contribution of real GDP to growth in asset to GDP ratio. The same applies to red bars referring to inflation.™

In the pre-crisis years, the largest euro area banks ~ broadly similar in the pre-crisis period, however
were adding 5-10 percentage points per year of  the crisis period delivers a different story. While
their relative host country GDP — constituting an ~ some asset reduction (driven by deleveraging)
unprecedented financial deepening. Figure 6 also  may be seen between 2007 and 2011 in the US.
documents that any prior claiming that further  financial sector (and this is the case also for se-
expansion of assets after the onset of the financial ~ veral other large banks in top 20, not shown), this
crisis is due to contraction in GDP is false. is very seldom the case in the euro area. It may
Figure 7 provides better comparison between  also be concluded that neither output nor infla-
the scale of expansion in the euro area and US. (if  tion contribute significantly to the balance sheets
put into comparison with bottom charts of figu-  dynamics, but nominal asset growth itself.
re 6) by expressing the ratio of total assets to euro
area GDP and reflecting decompositionashaving 3 CONCLUSIONS
a fully-fledged single market. This representation  Banks balance sheets have lived through a rapid
is however correct only if taking granted exis-  expansion before the crisis, which had been to
tence of now being created Single Supervisory  some extent validated by financial deepening on
Mechanism. If this is not the case, vulnerability  the background of technical innovations, liberali-
coming from excessively leveraged and underca- ~ zed market and environment of perceived stabi-
pitalised financial institutions is predominantly in lity. The most extreme cases could be observed
competence of national authorities. among the largest European banks each adding
Comparing the euro area with the US. it is ap-  to size of their balance sheets 5-10 percentage
parent that financial deepening contributed by  points of euro area GDP per year. However, also
top 5 financial institutions was substantial and  U.S. banks were not so far behind the curve. This

14 Due to the fact that asset to bank
host country GDP ratio is far larger
in the euro area than in the U.S.,,
also the contributions are higher by
order of magnitude. A chart would
read e.g. average annual negative
contribution of real GDP to increase
in asset to GDP ratio of BNP Paribas
is 0.8 percentage points. In other
words, average annual financial
deepening of 6.9 percentage points
contributed by BNP Paribas was
being triggered by 8.4 percentage
points average annual growth of
total assets and held back by real
GDP growth by 0.8 percentage
points and similarly by inflation.
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Figure 7 Decomposition of total assets to GDP

Annual contributions during the crisis, top 5 banks in the euro area on the left, top 5 banks in the U.S. on the
right. Contributions are in percentage points of euro area GDP.
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development in Europe was unlike in the U.S. ma-
inly driven by rapid extension of credit, however
exceptions here apply since individual banks as-
set structure varies widely.

Since many authors link financial deepening
to economic growth and/or inflation, we have
looked into its composition. We have found that
macroeconomic components in financial deepe-
ning constitute only minor part and it is far from
uniform across the size brackets of banking gro-
ups. Larger banking groups were likely to expe-
rience higher multiples of asset growth relative to
macroeconomic effect of their relevant economic
environment. In case of top 5 banking groups, un-
derlying expansion of balance sheets was 5 to 10

| NFORMATCIE

times stronger than absorption by macroecono-
mic environment, leading to quick uptake of fi-
nancial deepening.

Given that balance sheet expansion occurred
extensively in top sized banks, we were following
their case further. Further build-up of assets has
been observed even after the onset of financial
crisis, although by much lesser extent, and in the
environment of zero output growth and low infla-
tion and in different liquidity conditions. Data also
show significantly more differentiation in the size
of balance sheets in the top U.S. banks during the
crisis years. This is likely to be related to lower sha-
re of loans in their portfolios and therefore more
flexible arrangements.
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Danove systéemy krajin

Skandinavie

1. &ast Dansko a Svédsko

Ing. Ivona Durinovd, PhD.
Ekonomickd univerzita v Bratislave

Skandindvske Stdty patria medzi krajiny, ktoré majd rozvinuté ekonomiky, vysoku Zivotnt
uroveri svojich obyvatelov a Stedré socidlne systémy, vdaka ktorym sa tieto krajiny povazujui
za tzv. socidlne stdty. Charakteristické su vysokou mierou solidarity, ale aj vysokou mierou
zdanenia. Dariové systémy severskych krajin sa vo vseobecnosti povazuju za pomerne
zlozité, ale sucasne spravodlivé a efektivne. Maju vsak tak svojich privrZzencov, ako aj odpor-
cov. V1. ¢asti prispevku priblizime dariovy systém Ddnska a Svédska a uvedieme zdkladné
informdcie o priamych a nepriamych daniach, zvldstnosti a zaujimavosti tychto dariovych
systémov, ktoré su pevnym zdkladom uvedenych socidlnych stdtov. V 2. Casti sa zameriame
na Nérsko, Finsko a Island a v zdvere uvedieme ndzory privrzencov i odporcov uvedenych

dariovych systémov.

Danové systémy Skandinavie sizname uplatiova-
nim progresivneho zdanenia fyzickych oséb s naj-
vyssimi danovymi sadzbami v hornych pasmach
v ramci krajin EU. Vysoké danové zatazenie fyzic-
kych oséb je vsak zmiermované mnozstvom da-
novych ulav a oslobodeni, ako aj poskytovanim
réznych sluZieb najma v socidlnej oblasti. Socidlne
zabezpecenie je zamerané na dosiahnutie social-
neho blahobytu a na podporu rodin. V spésobe
socidlneho zabezpecenia su viak v tychto kraji-
nach zaujimavé rozdiely. Dansko je v tejto oblasti
vyznacné tym, Ze viac ako ostatné z tychto se-
verskych krajin zapaja do socidlnych sluzieb suk-
romny sektor. Zndmy je tiez tzv. model flexiistoty
(flexicurity) na pracovnom trhu, ako aj déraz na
asimilaciu v imigracnej politike — na rozdiel od in-
tegracnej stratégie, ktord charakterizuje Svédsko
a Norsko. Island pristup k socidlnemu zabezpe-
¢eniu podmienuje nutnostou mat pracu. Finsko
zasa vyuZziva pri poskytovani starostlivosti o starsie
obyvatelstvo dobrovolnicky sektor.V Norsku sa na
socialnych sluzbach podiela verejny sektor viac
ako v inych $kandindvskych krajinach.

Zdanovanie subjektov — pravnickych oséb -
daniou z prijmov spolo¢nosti je v tychto krajinach
vysoké, ¢o Casto vedie k presunu velkych spoloc-
nostf do krajin s nizsim danovym zatazenim. Kraji-
ny v Skandinavii maju najvyssie priame dane (viac
ako 40%, pritom priemer v EU je 34,9 %).

Velkd cast danovych prijmov tvoria nepriame
dane, najma dan z pridanej hodnoty, Specifické
spotrebné dane a ekologické dane, ktoré su v tych-
to krajindch dolezitou sucastou danovych sustav.
V sUcasnosti je v Eurdpe nastoleny trend znizovania
priamych dani a zvysovania nepriamych dani. Inak
to nie je ani v Skandinavii, kde sa pokracuje v na-
stolenom trende zniZzovania korpordtnych dani.

DAnsko

Dénsko bolo v roku 1970 tretou najbohatsou eko-
nomikou (pokial ide o HDP na obyvatela), ktoru
predstihli iba USA a Svajciarsko. Po viac ako 30

rokoch rozpinavého socidlneho statu sa Dansko
v roku 2003 posunulo na siedme miesto. Velmi
Uspesny je dansky trh prace. MoZe sa pysit najniz-
$ou nezamestnanostou mladeze v EU a jednou
Z najvyssich mier zamestnanosti vobec. O pracu
pride kazdy rok priblizne patina fudi, ktord vsak
nema problém najst si dostatocne rychlo novu
pracu.’

Danovy systém v Dansku patri medzi najzloZi-
tejsie zo vietkych ¢lenskych statov EU.

Legislativna a riadiaca ¢innost suvisiaca s da-
nami je v Dansku rozdelend medzi niekolko in-
stitucif, pricom v Dansku existuje aj samostatné
ministerstvo pre oblast dani (Ministry of Taxation)
so sidlom v Kodani, ktoré ma spoloc¢ne s parla-
mentom v kompetencii danovu legislativu. Da-
novnici prichadzaju do kontaktu s municipalnym
servisnym centrom a SKAT, ¢o je dansky danovy
a colny Urad, ktory sa sklada z Ustredného centra,
tridsiatich dariovych obvodov, zakaznickeho cen-
tra a platobného centra.

Dénsko svojim obcanom zaistuje rovnaky pri-
stup k rozlicnym sluzbam platenym z dani, pri-
com verejny sektor ma na starosti aj tie oblasti,
za ktoré obcania inych krajin musia platit. Vlada
z prostriedkov financuje starostlivost o deti, vzde-
lanie, podporu v nezamestnanosti, zdravotnu sta-
rostlivost, starobné déchodky a mnozstvo dalsich
sluzieb, vdaka comu je verejny sektor velmi naroc-
ny na financ¢né zdroje. Vzhladom na to je darové
zatazenie v Dansku velmi vysoké (najvyssie z ¢len-
skych krajin OECD). Najvyssia miera zdanenia bola
v roku 1993, odvtedy pod vplyvom niekolkych re-
foriem v danovej oblasti doslo k znizeniu danovej
zataZenosti. Dane a poplatky vyberané v Dansku
tvoria v sucasnosti asi 50 9% z HDP?

Darovu sustavu Danska tvoria priame a nepria-
me dane. Priame dane tvoria dane z prijmov (dan
7z prijmov fyzickych osob, dan z prijmov pravnic-
kych osdb) a majetkové dane (dan z nehnutel-
nostf, dan z darovania, dan z dedic¢stva). Nepriame
dane tvoria dan z pridanej hodnoty, spotrebné

A

1 MUNKHAMMAR, Johnny. 2006.
Kopirujte severské riesenia a nie

problémy. Dostupné na: http.//www.
konzervativizmus.sk/article.php?1154

(10.11.2012).

2 http//www.finance.cz/dane-a-

-mzda/dane-v-cr-a-v-eu/dane-v-eu/

dane-v-dansku/ (5. 1. 2013)
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3 http//www.finance.cz/dane-a-
-mzda/dane-v-cr-a-v-eu/dane-v-eu/

dane-v-dansku/ (5. 1. 2013).

4 Ddnsko: Financny a dariovy sektor.
Dostupné na: http.//www.business-
info.cz/cz/sti/dansko-financni-a-da-
novy-sektor/5/1000808/#sec5 (5. 1.

2013).

5 Ddnsko. Dostupné na: http//www.
crr.cz/Files/Docs/EEN/EEN_staty/

dkpdf (3. 1.2013).
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dane (dan z liehovin a alkoholickych napojov, dan

z tabakovych vyrobkov, dan z mineralneho oleja)

a ekologické dane.

Danové prijmy plynd v Dansku do statneho roz-
poctu, rozpoctu prislusného regiéonu (gréfstva),
resp. do rozpoctu mesta alebo obce.

Dan z prijmu fyzickych os6b je v Dansku
progresivna. Odvadza sa na dvoch Urovniach,
centralnej a miestnej.

Za rezidentov sa povazuju dafovnici s trvalym
pobytom v Dansku, ale aj osoby s dobou pobytu
dlihdou ako Sest po sebe nasledujucich mesiacov.
Tuto dan teda platia vietci obyvatelia Dénska, kto-
ri maju prijem. Tyka sa to aj obcanov, ktorf maju
vlastny podnik, su nezamestnani a dostavaju
podporu od statu alebo z fondu poistenia pre pri-
pad nezamestnanosti, su studentmi a dostavaju
Stipendium zo Statneho systému Stipendii a po-
Ziciek, su déchodcami a poberaju déchodok od
Stédtu, pracuju v zahranici a odtial pochddza aj ich
prijem, ale st obcanmi Danska. Zaujimavostou je,
Ze za rezidentov sa povazujU aj namornici pracu-
juci na palube lode registrovanej u danskych ura-
dov.

Za nerezidentov (danovnici s obmedzenou
daniovou povinnostou) sa povazuju osoby Zijuce
v zahranicfi, ktoré v Dansku vlastnia majetok alebo
spolo¢nost. Specidlnou skupinou so zvyhodne-
nym zdanenim su tiez vyskumni pracovnici a 0so-
by, ktoré Studovali vysoku skolu v inej krajine nez
v Dansku.

Prijmy fyzickych os6b mozno rozdelit do tychto
skupin:

* osobny prijem (prijem zo zamestnaneckého
vztahu, odmeny, prijmy z déchodkového po-
istenia, dochodky, prijmy z podnikatelskej ¢in-
nosti a dalsie),

* kapitdlovy prijem (zisky z dlhopisov, prijem
z Urokov),

* prijem z cennych papierov,

* prijem zo zahrani¢nych spolo¢nosti.

Tab. 1 Zdanenie v Ddnsku podla vysky prijmu k priemernej mzde

(rok 2011)

Povinné odvody

Vyska prijmu k priemernej mzde

67% 100% 133% 167%
Centrélna dan z prijmu
fyzickych osob 8 89 14 14
Mlgstr)a danAz prijmu 17 19 20,2 208
fyzickych osob
Celeve odvody na dani 75 279 316 348
z prijmu
Poistenie platené 121 107 10,1 96
zamestnancom
Celkové odvody 371 386 416 445
zamestnanca
Powtemerplateyne 0 0 0 0
zamestnavatelom
Celkové zdanenie prace 37,1 38,6 416 445

Zdroj: OECD Tax Database, Average personal income tax and social security contribution
rates on gross labour income.
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Spolo¢ny zaklad dane sa upravuje o poistné
v pripade nezamestnanosti, ¢lenské prispevky
odborom, dar do vymedzenych oblasti vo vyske
15% zékladu dane, déchodkové poistenie a do-
chodkové pripoistenie, poistné na zZivotné poiste-
nie (v urcitej vyske) atd. Do kategorie nestandard-
nych danovych odpoctov sa radia Urokové platby,
naklady spojené s dopravou do zamestnania,
zaplatené vyzivné na dieta, ktoré nezije s danov-
nikom v jednej domacnosti, strata vzniknuta pri
podnikani fyzickej osoby. Odpocitat mozno tiez
prispevky do neziskovych organizacii do vysky
14 000 DKK. Pokial chce déansky obcan odist do
pred¢asného déchodku, je jeho povinnostou pla-
tit zvlastne prispevky, ktoré su danovo odpocita-
telné z jednej tretiny vysky prispevku (33 %). U tzv.
dvojitého byvania, ktoré sa vyskytuje v pripadoch
nutnosti zostat doc¢asne mimo adresy trvalého
bydliska kvoli pracovnym povinnostiam, sa po-
skytuje zfava 400 DKK na tyzden. Mozno uplatnit
aj vyssiu zlavy, ale jej opradvneny narok je nutné
podlozit potvrdenymi Udajmi.

ManZelia svoje prijmy zdanuju oddelene (nie
je mozné uplatnit splitting manzelov), manzelské
pary véak mézu uplatnit Ulavy na dani, pricom ak
jeden z manzelov Ulavu nevyuZil v plnej miere,
moze ju uplatnit druhy z manzelov.

Sadzby centralnej dane z prijmu fyzickych oséb
su zavislé od vysky prijmu: 0% (do 42 900 DKK),
3,76% (od 42 900 DKK do 389 900 DKK) a 15%
(nad 389 900 DKK). Miestne sadzby dane su vys-
Sie, pohybuju sa od 20% do 27 %2V pripade, Ze
je danovnik ¢lenom uznanej cirkvi, je povinny pla-
tit tzv. cirkevnu dan v priemernej vyske 0,7 % zo
svojich ro¢nych prijmov, pricom vyska cirkevnej
dane sa pohybuje v jednotlivych oblastiach Dan-
ska v rozpati od 042% do 1,51 %. Cirkevna dan
plati jedine pre ¢lenov evanjelickej cirkvi, avsak
je automaticky uvalend na vsetkych obyvatelov.
Z platenia tejto dane je osoba vynaté az na za-
klade ozndmenia dénskym tradom, Ze sa k cirkvi
nehlasi. Tato dan sa vyuziva na prevadzku a udrz-
bu kostolov. Platf sa spolu s ostatnymi priamymi
danami a jej vyska sa v jednotlivych mestach Iisi.
Cirkevnu dan odvadza okolo 85 % obyvatelov.*

Minimalna dan z prijmu je tak priblizne 30 %,
ale moze sa vysplhat az na 51,5 % (do roku 2009
azna 60 %).°

Tabulka ¢. 1 uvadza celkové zdanenie v Dansku
pri jednotlivych typoch miezd za rok 2011, a to
vo vyske 66%, 100%, 133% a 166% priemernej
mzdy.

Odvody na socidlne poistenie su v Dansku po-
merne nizke napriek tomu, ze trendom je rastuci
podiel prispevkov socidlneho zabezpecenia (v Sta-
tistikdch EU a OECD je Déansko na poslednom
mieste). Najnizsie socidlne prispevky su v Dansku
kompenzované zo vieobecnych dani, ked najma
priame dane su velmi vysoké (28% HDP, priemer
EU-25 je 12,4%), dokonca vyssie ako vo Svédsku
(19% HDP). Ako vidno z tabulky, celkovo odva-
dza zamestnanec na dochodkovom, zdravotnom
¢i nemocenskom poisteni priblizne od 12% do
9% zo svojej hrubej mzdy. Poistné odvadza iba
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zamestnanec. S rastucim prijmom odvod poist-
ného (vzhladom na stropy) klesa. Od roku 1993
je v Dansku tieZ zavedena Specidlna miestna do-
chodkova dan, tzv. prispevok na trh prace, vysku
ktorého urcuju jednotlivé grofstva Danska.

Dan z prijmov pravnickych oséb (spolo¢-
nosti) je jednotnd vo vyske 25 % zo zdanitelného
zisku. Platf sa predbezne dvakrat ro¢ne, a to 20.
marca a 20. novembra.®

Spoloc¢nost je povazovana za rezidenta Danska,
ak bola zalozend alebo mé miesto vedenia v Dan-
sku. Predmetom zdanenia v Dansku su aj zisky
spolo¢nosti zaloZenej v zahranici, ak je ich efektiv-
ny manaZzment (manazment spolo¢nosti vykona-
vajuci svoju ¢innost denne) umiestneny na Uzemi
Dénska. Stala prevadzkaren je vymedzena v sula-
de so vzorovou zmluvou o zamedzeni dvojitého
zdanenia OECD.

Z4kladom dane je hospodarsky vysledok, ktory
sa upravuje o rézne pripocitatené a odpocitatel-
né polozky, dary, stratu atd. Danovu stratu moéze
spolo¢nost odpocitavat v nasledujucich zdano-
vacich obdobiach bez ¢asového obmedzenia.
V rdmci odpisovej politiky sa v Dansku upred-
nostnuje linedrne odpisovanie, zrychlené odpisy
mozno vyuzit len v urcitych pripadoch (napr. pri
strojoch a zariadeniach). Na odpisovanie stavieb
a nehmotného majetku je predpisany Specificky
systém linedrnych odpisov. Naklady na vyskum
a vyvoj si mozu spoloc¢nosti uplatnit uz v roku ich
uskutocnenia a softvérové programy mozno od-
pisat za urcitych podmienok uz v roku ich néku-
pu. Pre lodné spolo¢nosti plati specificky danovy
rezim.

ZvI&dstnym spésobom su zdariované dividen-
dové prijmy firiem, ktoré vlastnia podiely v inych
firméch. Ak je podiel mensi ako 10%, dividenda je
zdanena (dvojité zdanenie zisku), ak je vy3si, divi-
denda je oslobodena.

Dann z nehnutelnosti sa odvadza ako 1%
z hodnoty do 3 040 000 DKK a 3% z hodnoty pre-
sahujlcej tuto ciastku. Dediéskd dan je vo vyske
15% a je uloZend len na najblizsich ¢lenov rodiny.”

V Dansku sa uplathuje jednotna sadzba dane
z pridanej hodnoty, a to vo vyske 25 % z pre-
dajnej ceny vacsiny tovarov a sluzieb. Aj tu vsak
existuju vynimky. Platenie DPH sa nevztahuje na
predaj a prendjom nehnutelnosti, dodavky plynu,
vody, elektriny a tepla, vyhry v lotéridch, predaj
akcii a obligacii, iné financné transakcie (posty)
a poistovacie transakcie, zdravotnicku starostli-
vost, socidlne sluzby, Skolné, amatérsky Sport, urci-
té kulturne udalosti a dodavky umeleckych pred-
metov, dopravu 0séb inymi prostriedkami nez
turistickymi autobusmi. Nulovd DPH majd noviny
a export. DPH je v zésade refundovana na vsetok
nakupeny tovar a sluzby ur¢ené na podnikanie.
Refunddcia sa vztahuje i na zahrani¢nych podni-
katelov, ktori nemaju sidlo podnikania v Dansku.
DPH nemozZno refundovat na automobily, hotelo-
vé ubytovanie, konferencné a zdbavné podniky.?

V Déansku sa platia spotrebné dane z motoro-
vych vozidiel, energie, alkoholu a tabakovych vy-
robkov. Spotrebnd dan na cigarety dosahuje pri

priemernej cene cigariet 60,65 % z konec¢né ceny.
Vysokd je aj spotrebnd dar na vino. Spotrebné dan
na liter vina predstavuje 0,8239 € (obsah alkoholu
od 6% do 15%) alebo 1,2345 € (obsah alkoholu
od 15% do 22%). V 90-tych rokoch sa zaviedla
nova forma spotrebnej dane. Nazyva sa zelena
dan (ekologicka dan) a vztahuje sa na spotrebu
tovaru, ktory je znecistujuci alebo vzacny, teda na
vodu, olej, benzin, elektrickd energiu atd.” Druhd
najvyssia z krajin EU je spotrebna dan na elektrinu
(108,30 € za MWh), spotrebna dan na benzin je
mierne nadpriemernd (567 € za 1 tisic litrov).

Zaujimavostou dariového systému Danska bolo
zavedenie tzv. tu¢nej dane” v roku 2011, ktord je
vsak od roku 2013 zrusena. Vztahovala sa na mlie-
ko, maslo a vietky vyrobky obsahujlce nasytené
mastné kyseliny (teda aj na hotové jedla, napr.
na pizzu). Zdanené boli tiez sladkosti, ¢okolada
a zmrzlina. Za kilogram nasytenych mastnych
kyselin Dani museli zaplatit navyse 16 DKK (2,15
eura). Tato dan bola prijatéd z dévodu narastaju-
ceho percenta obezity, ktorou v Dansku trpi 10 %
obyvatelov."® Dar na tuk sa rusi z niekolkych do-
vodov: administrativne naklady spojené s vybe-
rom tejto dane sa nelmerne zvysili, dan ohrozila
pracovné miesta vo vyrobe potravin, zdraZenie
dopadlo hlavne na ob¢anov s nizkymi prijmami,
ktorl potraviny s vyssim podielom nasytenych
mastnych kyselin konzumuju najviac. Odbornici
konstatuju, ze zvysenie cien potravin obsahuju-
cich nasytené mastné kyseliny sa na skvalitnenf
Zivotného Stylu Danov nijak neprejavilo. Predaj
masla, margarinu a rastlinnych olejov zaznamenal
sice 10- az 20-percentny pokles, ale to sa pripisu-
je zintenzivnenej nakupne;j turistike do Nemecka
a Svédska.

O mozZnosti zaviest podobnu dar sa opatrne
hovorilo aj na Slovensku. Radovan Durana viak
uvadza'', Ze zdanovanie potravin ma mnohé za-
sadné nedostatky (napr. dan postihuje zdravych
ludi - tvrdi, Ze ti, ktorl znasaju naklady externality
budu znasat aj ndklady jej odstrdnenia, dan viac
postihuje pohybovo aktivnych, ktorf z titulu vys-
Sieho vydaja maju vyssi kaloricky prijem, elasticita
dopytu obéznych a ludi s nadvéhou je nizka, po-
dobne ako je to u fajciarov ¢i silnych alkoholikov,
selektivne dane, napr. dan z tuku, by viedli k hla-
daniu réznych aditiv, dane z potravin by v istom
rozsahu obmedzili tok investicii do potravinar-
skeho priemyslu atd.). Vlada v Kodani zrudila na-
koniec aj planovanu dar na cukor, ktord mala byt
zavedena k 1.1.2013."?

Dénsko mé tiez zavedenu registra¢nu dan, kto-
rd sa plati pri zakipeni automobilu ¢i motocykla.
Plati sa iba raz (ndslednou zmenou majitela sa
opdtovne neplati). Vyska dane sa pohybuje od
105% do 180% v zavislosti od hodnoty automo-
bilu.”

SVEDsKO

V rokoch 1890 az 1950 malo Svédsko jednu z naj-
vyssich mier rastu na svete, s priemernym dano-
vym zatazenim 10 az 20 percent. Toto obdobie
je vysvetlenim mnohého z dnesného bohatstva.

A

6 Denmark Tax Rates. Dostupné na:
http.//www.taxrates.cc/html/den-
mark-tax-rates.html (10. 11. 2012).

7 Denmark Tax Rates. Dostupné na:
http.//www.taxrates.cc/html/den-
mark-tax-rates.html (12.11. 2012).

8 Ddnsko: Financny a dariovy sektor.
Dostupné na: http.//www.business-
info.cz/cs/clanky/dansko-financni-
-a-danovy-sektor-18530.html#sec4.
(5.1.2013).

9 http//www.finance.cz/dane-a-
-mzda/dane-v-cr-a-v-eu/dane-v-
-eu/dane-v-dansku/ (5. 1. 2013).

10 http//www.euractiv.sk/podnikanie-
-v-eu/clanok/tucna-dan-v-dansku-
-zivi-obchody-v-nemecku-019849
(10.1.2013).

11 http//blog.etrend.sk/iness/2012/04/
02/nekriticky-ifp/ (10.1.2013).

12 http://www.iness.sk/stranka/7761-
-Dansko-chce-zrusit-hamburgero-
vu-dan.html (10. 1. 2013).

13 Dane v Ddnsku. Dostupné na:
http://dansko.informationplanet.
sk/praca-v-dansku/dane-v-dansku/
(11.11.2012).
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14 MUNKHAMMAR, Johnny. 2006.
Kopirujte severské riesenia a nie
problémy. Dostupné na: http://
www.konzervativizmus.sk/article.
php?1154(10.11.2012).

15 Rimsky, M. 2003. Darovy systém ve
Svédsku. Dostupné na: hittp.//www.
mesec.cz/clanky/danovy-system-
-ve-svedsku/ (20. 11.2012).

16 Darlovd soustava Svédska. Dostup-
né na: :http//www.ucetnikavarna.
cz/archiv/dokument/doc-d2185-
v2928-danova-soustava-svedska/
(18.11.2012).

17 Notisum. Dostupné na : http://
www.notisum.se/Pub/Default.
aspx?pageid=288 (20. 11.2012).

18 Sweden-Tax guides. Dostupné na:
http://www.capitaltaxconsulting.
com/international-tax/sweden/
swedish-income-tax/ (11. 11.2012).

19 Rimsky, M. 2003. Dariovy systém ve
Svédsku. Dostupné na: http.//www.
mesec.cz/clanky/danovy-system-
-ve-svedsku/ (20.11.2012).

20 Dariovd soustava Svédska. Dostup-
né na: http://www.ucetnikavarna.
cz/archiv/dokument/doc-d2185-
v2928-danova-soustava-svedska/
(12.11.2012).

Z 50 najvacsich svédskych firiem iba jedna bola
zaloZend po roku 1970. Bola to krajina so slobod-
nym trhom a obmedzenou ulohou 3tatu, ktory sa
70 zobréka stal bohacom. Vitedy sa stalo Svédsko
socialistickym. Danové zataZenie sa viac ako zdvoj-
nasobilo, podniky boli znédrodnené, stat rozsiroval
socidlne monopoly a pod. To viak malo tvrdé do-
sledky. Podla OECD sa HDP krajiny na hlavu prepa-
dol zo Stvrtého miesta v roku 1970 na dnesné 13.
miesto. Inflacia a nezamestnanost sa zvysili.

Zaciatkom devatdesiatych rokov minulého sto-
roCia boli predsa len uzékonené trhové reformy,
ktoré zlepsili hospodarsku vykonnost Svédska. Bol
liberalizovany trh s telekomunikaciami, boli mier-
ne znizené danové sadzby, firmdm sa dovolilo
poskytovanie sukromnej zdravotnej starostlivosti,
centrdlna banka sa stala nezavislou a bol zrefor-
movany dochodkovy systém. Svédsko ako krajina
s hlboko zakorenenou tradiciou socidlneho $tatu
sa stalo krajinou s mierou zdanenia, ktora je jednou
z najvyssich na svete. | ked stredoprava vldda od
nastupu v roku 2006 uskutocnila mnoho reform-
nych krokov smerujucich ku zniZeniu danového
zatazenia (napr. zrusenie najviac kritizovanych ma-
jetkovych dani — z nehnutelnosti, z majetku, daro-
vacej a dedi¢skej dane), este v roku 2008 ziskal stat
vo forme dani podiel 49,7 % na vytvorenom HDP.
Svédsky dariovy systém je relativne zlozity a je
predmetom kritiky OECD, ¢o sa tyka jeho Struktu-
ry, ale aj celkovej vysky danovej kvoty. ™

Svédsky stat blahobytu si kladie tri hlavné ciele:
zabezpecenie plnej zamestnanosti, dosiahnutie
optimélnej socialnej rovnosti a vybudovanie sys-
tému socidlneho zabezpecenia cestou vseobec-
nej politiky blahobytu. Pozitivnym vysledkom
tejto politiky je vysokd vzdelanost v zemi a v po-
rovnani s ostatnymi krajinami priaznivé ukazova-
tele o zdravotnom stave $védskej populacie. Neu-
nosny rast danového zataZenia sa na druhej strane
prejavil v strate pracovnej iniciativy, v poklese sklo-
nu k Uspordm a k uniku kapitélu do zahranicia.”

Dane spravuje $pecidlna danové agentura Skat-
teverket, ktord velmi prisne trestd danové podvo-
dy ¢i neplatenie danf. Svédsky parlament urcuje
narodné a $tatne dane, miestne Urady maju volnu
ruku pri rozhodovani o vyske dane z prijmu v ich
municipalitdch a okresoch. Danovy subjekt plati
dane vkladom penaznych prostriedkov na svoj
danovy Ucet, ktory musi mat zriadeny u spravcu
dane. Vedla danf stojf rozsiahly systém zamestna-
neckych prispevkov (poplatky socidlneho zabez-
pecenia), ktoré pokryvaju penzie, zdravotné dav-
ky a iné typy socidlneho poistenia.'®

Svédsku danovu sustavu podobne ako v inych
krajinach tvoria tak priame, ako aj nepriame dane
a poplatky.

Dan z prijmu fyzickych oséb sa skladé zdvoch
Casti, z miestnej dane (municipalna dar) a zo $tét-
nej dane (ndrodnd dan). Miestna dan z prijmov je
prijmom jednotlivych provincii a Grovni komunal-
nej vlady, statna dan z prijmov je prijmom Statne-
ho rozpoctu. Darovou reformou v roku 1990 sa
prehlbila komplexné integracia $tatnej a miestnej
dane, ¢o umoznuje lepsiu orientaciu danovnikov.
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Podla vieobecného pravidla tak rezidenti Svéd-
ska podliehaju miestnej dani z prijmu v tej oblasti,
v ktorej maju trvalé bydlisko.

Danovymi rezidentmi su osoby, ktoré maju
miesto trvalého pobytu vo Svédsku alebo sa tu
zdrziavaju aspon 183 dni v prislusnom kalendar-
nom roku. Svédskemu zdaneniu podliehaju aj ich
celosvetové prijmy. Dafiovi nerezidenti su fyzické
osoby, ktoré nemaju miesto pobytu vo Svédsky,
ale obvykle sa tu zdrziavaju, napr. kvoli studiu ci
liecbe. Svédskemu zdaneniu podliehaju len ich
prijmy z tuzemskych zdrojov.

Predmetom dane su prijmy zo zavislej ¢innos-
ti, prijmy z podnikania a samostatnej zarobkovej
¢innosti a prijmy z kapitdlového majetku.

Miestna dan z prijmu je linedrna a diferencova-
na podla obce trvalého bydliska danovnika. Pohy-
buje sa medzi od 28 % do 35 %. Priemernd sadzba
miestnej dane v roku 2011 bola 31,55 %. Tato
sadzba dane sa sklada z dvoch ¢asti: ¢ast plynu-
ca obci (v priemere 20,73 %) a Cast plynuca kraju
(v priemere 10,82 %). Miestna dan z prijmu nie je
odpocitatelna na Ucely Statnej dane z prijmu.

Statna dan z prijmu je progresivna. Vybera sa
az od zdanitelnych prijmov vo vyske 383 000 SEK.
Ak su zdanitelné prijmy danovnika vyssie nez
383 000 SEK, vyska sadzby je 20 % z prijmu pre-
vysujuceho tuto hranicu. Ak tieto prijmy sucasne
prekrocia ciastku 548 300 SEK, plati dariovnik aj
statnu dan vo vyske 5% z prijmu presahujiceho
uvedendu ciastku."”

7 celkového zékladu dane z prijmov fyzickych
osob platia vsetci danovnici tieZ pohrebny po-
platok (v priemere 0,22 %), ktorého vyska sa Iisi
od farnosti. Clenovia $védskej ¢i inej povolenej
cirkvi (a vietci v Stockholme a Tranas) odvadzaju
z celkového zakladu dane navyse ako stcast dane
z prijmu fyzickych oséb aj cirkevnu dan. Sadzba
tejto dane je linedrna a diferencovana podla cirkvi.
Vroku 2011 bola priemerna sadzba 0,99 %.

Okrem toho musia danovnici odvadzat obecny
prispevok do déchodkového systému vo vyske
7 % zo zékladu dane zo zavislej ¢innosti, pripad-
ne tieZ 7 % zo zakladu dane z podnikania a inej
samostatne zarobkovej ¢innosti, pokial danovnik
podnikd ¢i vykondva samostatnu zérobkovu ¢in-
nost (najviac celkovo 29 400 SEK).

Danovnici maju za zdanovacie obdobie nérok
na zfavu na dani vo vyske 100 % zaplatenych
obecnych prispevkov do déchodkového systé-
mu, dalej na zlavu z aktivnej zdrobkovej ¢innosti
a v pripade, Ze danovnik dosiahne stratu z kapita-
lového majetku, méze si ako zlavu na dani uplat-
nit 30% z tejto straty neprevysujicu 100 000 SEK.
Pokial je strata vy3sia, moZe si odpocitat iba 21 %
70 straty presahujucej uvedenu hranicu.'®

V pripade klic¢ovych zahrani¢nych zamest-
nancov (experti, vykonni pracovnici, vedci a vy-
skumnici) sa pocas prvych troch rokov uplatru-
je vynimka — zdanuje sa iba 759% dosiahnutého
prijmu.’

Dan z prijmu pravnickych os6b predstavuje
26,3 %. Tato dan je prijmom len statneho rozpoc-
tu.ZO
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Danovi rezidenti maju sidlo alebo miesto svojho
vedenia na Uzemi Svédska, su tu registrovani ako
pravnické osoby a zdanuju tu svoje celosvetové
prijmy. Danovi nerezidenti su pravnické osoby so
sidlom v zahranici, ktoré nemaju miesto vedenia
vo Svédsku. Tieto osoby zdaruju vo Svédsku len
prijmy dosiahnuté vo Svédsku.

Predmetom dane su vietky prijmy z ¢innosti
a z nakladania so vdetkym majetkom pravnickej
osoby, ak nie je v zdkone ustanovené inak. Od
dane su oslobodené napr. prijmy Statu, krajov,
obci alebo nadacii.

Z4kladom dane je rozdiel medzi zdanitelnymi
prijmami a vydavkami preukézatelne suvisiaci-
mi s ¢innostou pravnickej osoby za zdanovacie
obdobie a potom znizené o zakladny prispevok
(rovnaky ako v pripade dane z prijmov fyzickych
0s0b). Vietky vydavky vynalozené na dosiahnutie,
zabezpecenie a udrzanie zdanitelnych prijmov
pravnickej osoby su odpocitatelné od zakladu
dane, vratane prispevkov na socidlne poistenie
a danovej straty, ktord moze byt prevedend do
dalsich rokov bez obmedzen.

Dan z kapitdlu (kapitalovych drokov, dividend
a kapitélovych ziskov) je vo vyske 30 9%.”

Dan z nehnutelnosti bola v rdmci danovej re-
formy od zaciatku roku 2008 zrusend a nahradena
miestnym poplatkom vo vyske 6 362 SEK za ro-
dinny dom, resp. 0,75% z jeho dariovej hodnoty,
pokial je tato ¢iastka nizsia. Z novych domov (do
5 rokov) sa poplatok neodvadza, dalsich 5 rokov
iba v polovi¢nej vyske (3 181 SEK/0,375%). V pri-
pade bytovych domov s viac bytovymi jednotka-
mi sa vybera poplatok vo vyske 1 200 SEK za byt,
resp. 0,4% z jeho danovej hodnoty. Dan z kapita-
lovych ziskov uplatfiovand pri predaji bytovych
nehnutelnosti sa zvysila z 20 na 22 9%.%

Nepriame dane mdZeme rozdelit na vieobec-
nu spotrebnu dan — DPH a dane selektivne spot-
rebné.

Dan z pridanej hodnoty ma tri sadzby. Z&-
kladna sadzba je 25 %, pre potraviny a ubytovacie
sluzby viak plati znizena sadzba vo vyske 12 %, pre
tlacoviny, knihy, verejnt dopravu, Sportové uda-
losti a niektoré kultdrne aktivity je sadzba vo vyske
6 %.7 Lekarska starostlivost, vzdeldvanie, kultdrne
a Sportové akcie su od dane oslobodené.

Medzi spotrebné selektivne dane patria napr.
¢ Dan z alkoholu

- dan z vina a kvasenych napojov — pohybuje

saod 7,85 SEKaz do 45,17 SEK/liter,

— dan z liehu - je pevna vo vyske 501,41 SEK za

liter ¢istého 100% liehu.
¢ Dan z tabakovych vyrobkov - sadzba pri cigare-
tach predstavuje 1,27 SEK za 1ks cigarety a 1 %

z ceny jednotkového balenia pre konecného

spotrebitela. Vyska dane sa potom vypocita ako

sucet sucinu dane a ceny jednotkového bale-
nia cigariet pre kone¢ného spotrebitela lome-

no 100.

* Energetické dane
1.dan z energie a uhlika — predmetom su mi-
nerdlne oleje, fosilne palivd a daldie oleje
a plyny. Sadzby st rozne,

B —

Tab. 2 Vlypocet dane z prijmu fyzickych oséb vo Svédsku (rok 2011)

Ciastkovy zaklad dane zo zavislej ¢innosti

Ciastkovy zaklad dane z podnikania a z inej samostatnej
zarobkovej ¢innosti

= Zéaklad dane

— Z&kladny prispevok

= Celkovy zaklad dane

Vypocet jednotlivych dani a poplatkov
+ Municipalna dan z prijmu

+ Stdtna dan z prijmu

+ Pohrebny poplatok

+ Cirkevnd dan

+ Obecny prispevok do déchodkového systému zo zavislej
¢innosti

+ Obecny prispevok do dochodkového systému z podnikania
a z inej samostatnej zarobkovej ¢innosti

+ Obecnéa dan z nehnutelnosti
+ Statna dan z nehnutelnostf
Medzisucet dani a poplatkov

- Zlava na dani na zaplatené obecné prispevky do
doéchodkového systému

- Zlava na dani z aktivnej zarobkovej ¢innosti
- Zlava na dani z kapitdlovej straty

= Celkova dan po zlavach

— Dan odvedend v zélohach

= Danovy doplatok alebo preplatok

Zdroj: Notisum. Dostupné na: http.//www.notisum.se/Pub/Default.aspx?pageid=288
(20.11.2012).

2.dan zo siry — v pripade pevnych a plynnych
paliv predstavuje 30 SEK za 1kg siry v palive,
pri kvapalnych palivach predstavuje 27 SEK
za kazdu desatinu percenta obsahu siry
v 1 m? paliva,

3.dan z elektriny — sadzba dane elektricke]
energie pri priemyselnej ¢innosti, vo vyrob-
nom procese alebo na profesiondlne skleni-
kové pestovanie predstavuje 0,5 SEK/KWh,
pri elektrickej energii pre domacnosti je to
18,70 SEK/kWh a v ostatnych pripadoch
28,30 SEK/kWh. Od tejto dane je oslobodend
elektrickd energia vyrobend a spotrebova-
néd v lodnej doprave alebo energia pouzita
na vyrobu elektriny.

Cestna dan - sadzba dane z osobnych automo-
bilov ma dve casti, a to zakladnu Ciastku 360 SEK
a Ciastku 20 SEK za kazdy gram CO,, ktory presahu-
je hodnotu 1209 CO, na 1km jazdy. Pri dieselovych
automobiloch sa sucet zakladnej Ciastky a Ciastky
za nadbytok CO, vynésobf tzv. faktorom paliva,
ktory je 2,55. Ak bolo toto dieselové vozidlo regis-
trované na dan pred 1. janudrom 2008, pripocita sa
este ako dodatok k Zivotnému prostrediu navyse
500 SEK, pri prvej registracii po tomto datume uz
len 250 SEK. Od tejto dane st oslobodené traktory,
vozidld zachrannej a hasi¢skej sluzby, snezné skitre
Ci privesy s celkovou hmotnostou do 750 kg2

21 Darjovd soustava Svédska. Dostup-
né na: http.//www.ucetnikavarna.
cz/archiv/dokument/doc-d2185-
v2928-danova-soustava-svedska/
(20.11.2012).

22 http.//www.mzv.cz/jnp/cz/encyk-
lopedie_statu/evropa/svedsko/eko-
nomika/financni_a_danovy._sek-
torhtml (13.11.2012).

23 World Tax Rates. Dostupné na:
http//www.taxrates.cc/html/swe-
den-tax-rates.html (13.11. 2012).

24 Svédsko: Financni a danovy sektor.
Dostupné na http.//www.business-
info.cz/cz/sti/svedsko-financni-a-
-danovy-sektor/5/1000810/#sec5
(15.11.2012).

Pokracovanie v nasledujiicom cisle.
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M E N OV A P O L I T

Systemy menovych kurzov

) V4

v krajinach strednej Eurépy

(Teoretickeé aspekty verzus praktické skusenosti)

1. Cast
doc. Ing. Rajmund Mirdala, PhD.

Ekonomickd fakulta Technickej univerzity v Kosiciach

Mnohé krajiny sa v stcasnosti vystavené celému komplexu désledkov hospoddrskej

krizy. Nepriaznivy vyvoj ndrodnych ekonomik je sprevddzany ndrastom neistoty na
medzindrodnych financnych trhoch. Neurcité ocakdvania ekonomickych subjektov

sa premietaju do zvysenej nestability menovych kurzov. Vplyvom mnohych vonkajsich
podnetov sa meni aj pésobenie menovych kurzov na domdci ekonomicky vyvoj. Predmetom
odbornych diskusii sa preto aj v tejto suvislosti stdvaju otdzky spojené s vhodnostou reZimov
menovych kurzov, ktoré jednotlivé krajiny uplatriuju. MozZno sa domnievat, Ze dilema

volby medzi pevnymi a pohyblivymi menovymi kurzami sa v ¢asoch ndrastu globdlnej
ekonomickej neistoty a negativnych tendencii v celosvetovom hospoddrstve stdva opdt
vysoko aktudlnou nielen v teoretickych, ale aj v hospoddrsko-politickych kruhoch.

Pred krajinami strednej Europy (SE) stala uz nie-
kolko rokov pred nastupom svetovej hospodar-
skej krizy vyzva spojend s pripravou na zavedenie
eura a Ucast na projekte spolo¢nej meny s ostat-
nymi clenskymi krajinami eurozony. Spomedzi
mnozstva faktorov, ktoré boli predmetom Uvah
v sUvislosti s vhodnostou nacasovania vstupu
krajin SE do eurozony, sa ako vysoko aktualna ja-
vila aj otdzka dosledkov straty menovej autoné-
mie. Strata flexibility menového kurzu domacich
mien kandidatskych krajin bola postavena do
priameho kontrastu s kurzovou stabilitou spoje-
nou so vzdanim sa menovej suverenity. Napriek
nespornym vyhodam spojenym so zafixovanim
menového kurzu domécej meny a s nasled-
nym prechodom na euro sa rizikdm spojenym
s odtrhnutim vzdjomnej previazanosti celkového
ekonomického vyvoja a vyvoja menového kurzu
venuje v empirickych stddidach pomerne maly
priestor.

Za obdobie poslednych dvoch desatroc¢i maju
krajiny SE za sebou niekolko etdp spojenych s po-
stupnym formovanim rezimu menového kurzu.
Z komplexného hladiska mozno v tychto kraji-
nach sledovat trend prechodu od rigidnejsich
smerom k flexibilnejsim formam usporiadania
systémov menovych kurzov.

Formovanie politiky menovych kurzov eko-
nomik z regiénu SE moZno povaZovat za jeden
z kltc¢ovych atributov suvisiacich so zakladnymi
hospodarsko-politickymi rozhodnutiami po zaca-
tf transformacného procesu v roku 1989. Napriek
$pecifickym ¢rtdm tohto procesu mozno spome-
nut viaceré skuto¢nosti, ktoré mali v tranzitivnych
ekonomikéch (osobitne v krajinach SE) podobny
charakter, napriklad vychodiskovu poziciu po roku
1989, vyvoj zékladnych makroekonomickych pro-
porcifi v priebehu prvého desatrocia transformac-
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ného procesu a rovnaky ciel, ktorym bol vstup do
Europskej unie (EU) a nasledné prijatie eura.

Menové kurzy krajin SE sa vyvijali v sulade s rov-
nakymi zakladnymi vztahmi ako menové kurzy
vyspelych ekonomik, zarover vsak v tychto eko-
nomikéch prebiehali Specifické procesy, ktoré boli
spojené s podstatou hospodarskej transformacie,
rozvojom jednotlivych ¢iastkovych trhov, deregu-
laciou trhov, meniacou sa struktdrou relativnych
cien a pod. Tieto procesy zasadnym spdsobom
poznacili podmienky a predpoklady formovania
dlhodobych trendov, ktorych pochopenie a zd6-
vodnenie pritom mozno povazovat za zakladné
vychodisko pre zddvodnenie a implementaciu
prislusného rezimu menovych kurzov v jednotli-
vych krajindch SE.

S ohladom na usporiadanie menovych kur-
zov a politiku menovych kurzov je podobnost
zakladnych ¢ft v ramci krajin SE po roku 1989
zretelnd predovsetkym na zaciatku a na konci
obdobia. Na zaciatku transformacného proce-
su aplikovala vacsina tranzitivnych ekonomik
(vratane krajin SE) systém pevného menového
kurzu, kedZe pevnd vonkajsia nominalna kotva
bola povazovanad za najucinnejsi nastroj v boji
s inflaciou a znizovani nédkladov dezinfla¢ného
procesu. Tento pristup sa opieral o skuto¢nost,
Ze vacsina transformujucich sa krajin vykazovala
znaky malych otvorenych ekonomik. Po ukonce-
ni pristupového procesu v roku 2004, ked kraji-
ny SE vstupili do EU, sa tymto krajindm podarilo
dosiahnut vyssiu stabilitu menovych kurzov ich
narodnych mien vo vztahu k euru. Dal3imi krok-
mi v rdmci integracného procesu je participacia
krajin SE v ERM 2 (slovenska koruna vstupila do
ERM 2 v novembri roku 2005) a nédsledné prijatie
eura (Slovenska republika prijala euro zaciatkom
roku 2009).
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Vzhladom na urcité spolocné ¢rty transformac-
ného procesu v krajindch SE by sa mohlo zdat,
Ze tieto krajiny pristUpia k prijatiu podobnych
stratégil menovych kurzov, ktoré by aplikovali
pocas celého obdobia a7 do prijatia eura. Skutoc-
nost vsak bola odlisnd. Este aj v sicasnosti a teda
v pomyselnej zavere¢nej faze' (z pohladu charak-
teru politiky menovych kurzov) pred vstupom
do ERM 2 a néslednym prijatim eura sa systémy
menovych kurzov v krajinach SE lisia. Kym Ceska
republika a Polsko vyuzivaju systém volného flo-
atingu, Madarsko vyuziva systém menového kur-
zu s riadenou pohyblivostou pri zachovani eura
v pozicii referen¢nej meny (pricom az do zaciatku
roku 2008 vyuZivalo systém pevného menového
kurzu voci euru). Slovenska republika vyuzivala az
do prechodu na euro systém riadeného floatingu.
Od zaciatku transformacného procesu pritom tie-
to krajiny presli viacerymi Upravami svojho systé-
mu menového kurzu, najma smerom od fixovania
menového kurzu ku flexibilnejsiemu systému me-
nového kurzu. Tieto zmeny pritom neboli vyvola-
né (az na urcité vynimky) menovymi krizami, ale
odzrkadlovali aktivne prispdsobovanie stratégif
menovej politiky domécich centralnych bank ak-
tudlnemu a ocakdvanému makroekonomickému
vyvoju, ako aj zamerom suvisiacim s ich buducimi
integracnymi ambiciami v podobe pripravy na
vstup do HMU.

1. TEORETICKE ASPEKTY FORMOVANIA
SYSTEMU MENOVEHO KURZU

Rozhodovanie o systéme menového kurzu moz-
no povazovat za jeden z klucovych aspektov
procesu vyberu vhodného menového systému
v podmienkach domdcej ekonomiky. Volba me-
nového systému, ktory najlepsie zohladruje $pe-
cifické podmienky a okolnosti, je na slobodnom
rozhodnuti konkrétnej krajiny. Pri tomto vybere
moze pomoct prakticka klasifikdcia menovych
systémov, ktord zohladnuje rozne vzdjomné
kombindcie medzi zavdznym a flexibilnym (dis-
krétnym) charakterom rozhodovania centralnej
banky (tabulka 1).

Krajiny aplikujuce systém bez menovej autond-
mie nemaju vlastné obezivo. Ide o krajiny, ktoré
vyuzivaju systém menového kurzu klasifikova-
ného zo strany IMF ako no separate legal tender
(NSLT), currency board arrangements (CBA), pri-
padne currency union arrangements (NCU). Pre

Tabulka 1 Prehlad menovych systémov

Menové systémy
Bez menovej autondmie
Nedostato¢na menova kotva
Monetarna kotva
Pevny menovy kurz
PInohodnotné inflacné cielenie
Implicitné cielenie cenovej hladiny
Neplnohodnotné inflacné cielenie

Zdroj: Stone a Bhundia, 2004.2

Nominalna kotva

systém bez menovej autondmie je charakteristic-
ky zavazok vo vztahu k nomindlnej kotve, ktorou
je priamo ¢i nepriamo mena velkej vyspelejsej
krajiny. Centralne banky vyuzivajlce systém bez
menovej autondmie vykazuju najvyssi stupen za-
vdznosti a najmenej flexibility spomedzi vietkych
menovych systémov.

Na opacnej strane spektra zdvdaznost versus
flexibilita su krajiny so systémom s nedostatoc¢nou
menovou kotvou, ktoré mozno definovat ako kra-
jiny s ro¢nou mierou inflacie meranej na baze CP
prevysujicou 40 percent. Tieto krajiny prakticky
nemaju zadefinovanu Ziadnu operativnu nomi-
nalnu kotvu. Centrdlne banky v krajindch s ne-
dostato¢nou menovou kotvou vykazuju nizky
stupen zavéaznosti vo vztahu k nominalnej kotve
a vysoky stupen flexibility.

V rdmci menového systému s monetdrnou kotvou
vyuZivaju krajiny ako nomindlnu kotvu mone-
tarny agregat. Krajiny s verejne prezentovanym
monetarnym ciefom a rezimom pohyblivého me-
nového kurzu su klasifikované ako krajiny s mone-
tarnou kotvou. Monetérny ciel vytvara centrélnej
banke priestor na absorpciu domécich ekono-
mickych Sokov, sucasne si ale vyZzaduje existenciu
stabilného vztahu medzi cielenym monetarnym
agregatom a konecnym cielom menovej politiky.
KedZe tieto vztahy nie sU dostatocne stabilné na
to, aby poskytovali striktni previazanost sucasne
cielenych monetarnych agregéatov v praxi, systé-
my s cielenim monetdrnych agregatov sa striktne
nepridrZiavaju Friedmanovho pravidla.

V rdmci menového systému s pevnym menovym
kurzom vo funkcii nominélnej kotvy vystupuje
hodnota menového kurzu nédrodnej meny vo
vztahu k inej mene (pripadne k menovému kosu)
— obvykle ide o menu krajiny s nizkou mierou in-
flacie, ktord je sucasne vyznamnym obchodnym
partnerom krajiny uplathujlcej tento menovy
systém. Krajiny spadaju do tohto menového sys-
tému, ak ich systém menového kurzu je zo strany
MMF charakterizovany ako jeden z nasledujucich:
(a) tradi¢ny systém pevného menového kurzy,
(b) systém pevného menového kurzu s horizon-
talnymi pasmami, (c) systém pevného menové-
ho kurzu s kizavymi zmenami parit. Tieto rezimy
menového kurzu su dostatocne pevné, transpa-
rentné, aby sluZili ako viditelnd nomindlna kotva
na ukotvenie infla¢nych ocakévani. Je zaujimaveé,
7e centralne banky vyuZivajuce systém pevného

Jasnost/transparentnost

obeZivo inej krajiny vysoka
Ziadna nemozno stanovit
menovy agregat stredna
menovy kurz vysoka
inflacny ciel vysoka
cenova stabilita nizka az strednd
siroky inflacny ciel nizka

1 KedZe Slovenskd republika pokrocila

v procese menovej integrdcie najdalej

spomedzi vsetkych styroch krajin SE,

v jej pripade sa pomyselnd zdverecnd
fdza zakoncila vstupom do eurozény

zaciatkom roku 2009.

2 Okrem uvddzanej klasifikdcie mozno
spomenUt aj ¢lenenia inych autorov,
ako napr. Mishkin (1999), Reinhart

a Rogoff (2002) a pod.
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menového kurzu sa v porovnani s ostatnymi me-
novymi systémami vyznacuju priemernou Urov-
nou zavaznosti a flexibility vo vztahu k nominal-
nej kotve. Je to odrazom skutocnosti, Ze niektoré
centrélne banky vyuzivaju rezim pevného meno-
vého kurzu s kizavymi zmenami parit a dokonca
aj krajiny s pevnymi paritami menovych kurzov
prileZitostne upravuju centralnu paritu.

Nalavo v pomyselnom spektre zavaznost ver-
sus flexibilita od krajin vyuzivajucich niektory
z predchadzajucich troch menovych systémov
su krajiny s autonémnou menovou politikou, kto-
rym sa darf udrZiavat inflaciu na dostatocne nizkej
drovni, ¢o mozno chéapat ako désledok v sirSom
kontexte stabilne vnimanych infla¢nych ocakava-
ni. Tieto krajiny pritom nevyuzivaju systémy s mo-
netarnou, resp. kurzovou nominalnou kotvou,
ale na tento Ucel vyuzivaju urcitd formu inflacnej
kotvy. Treba v3ak zdoéraznit, Ze medzi jednotlivy-
mi krajinami existuju systematické rozdiely pre
ramec tohto menového systému. Tieto rozdiely
preto mozno vyuzit na klasifikdciu tychto krajin
do roznych rezimov. Spominané systematické
rozdiely mozno ndjst v nasledujucich oblastiach:
(@) jasnost zvolenej nomindlnej kotvy, (b) ¢i je
miera inflacie vyuzitad pre explicitne, resp. implicit-
ne definovanu nominalnu kotvu.

Jasnost v rdmci menového rezZimu mozno
blizsie roz¢lenit na transparentnost a zodpoved-
nost. Transparentnost umoznuje verejnosti mo-
nitorovat odhodlanost centralnej banky naplnit
predsavzaty inflacny ciel, pricom informécie sa
k verejnosti dostavaju prostrednictvom médi
a detailnych infla¢nych sprav. Zodpovednost cen-
trélnej banky zddraznuje jej poziciu pri napliiani
prezentovaného zavazku vo vztahu k inflacnému
ciefu. Formélnou sucastou zodpovednosti méze
byt explicitnd zaangazovanost vlady pri rozho-
dovani o Urovni inflatnych cielov, poZiadavka
voci centralnej banke verejne prezentovat priciny
a désledky zlyhania pri naplhanf infla¢ného ciela.

Krajiny vyuzivajuce inflacné cielenie, ktoré prijali
Cisty zavazok vo vztahu kinfla¢cnému cielu, mozno
zaradit do menového systému s plnohodnotnym
inflacnym cielenim. Prisny zavazok krajin vo vztahu
k inflacnému cielu vytvdra v porovnanf s ostatny-
mi menovymi systémami pomerne Uzky priestor
pre flexibilitu, s vynimkou systému bez menovej
autonémie. Vhodnym ¢asom pre zavedenie in-
flacného cielenia je okamih, kedy krajina Uspesne
zaviedla do praxe vacsinu elementov, ktoré vytva-
raju ramec pre plnohodnotné inflacné cielenie.

Zostavajuce centralne banky mozno volne za-
radit (nie klasifikovat) do skupiny krajin s relativne
neprehladnym inflacnym ciefom. Mnohé krajiny
vyuzivaju ako menovo-politicky ciel inu kategoriu
ako inflaciu. Vyznamnym faktorom réznorodosti je
v tejto suvislosti aj velkost a stupen vyspelosti jed-
notlivych krajin, kedZze mozno oc¢akavat, ze meno-
vy systém moze byt prispdsobeny odlisnym, ¢as-
to Specifickym ekonomickym okolnostiam.

Pre sprehladnenie tejto pomerne velkej skupi-
ny krajin méZeme poutzit ¢lenenie na dve skupi-
ny: do prvej skupiny umiestnime krajiny, ktoré do-
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siahli cenovu stability, a v druhej skupine zostanu
krajiny, ktoré cenov stabilitu nedosiahli.

Vhodny sposob definovania cenovej stability
je prostrednictvom analyzy Urovne a variability
inflacie, ktord najvhodnejsim spésobom podpo-
ruje dlhodoby ekonomicky rast. Stanley Fischer
(Fischer, 1996) vyuzil tento pristup ako zaklad pre
formulovanie idedlneho dlhodobého ciela meno-
vej politiky: inflacia v rozmedzi od 1 do 3 percent.
Ako dalsi pristup mdzeme uviest priklad Sarela
(Sarel, 1996), ktory dosiel k zaveru, Ze vztah me-
dzi inflaciou a ekonomickym rastom sa zmeni
7 negativneho na pozitivny pod Uroviou inflacie
okolo 8 percent.

Cenovu stabilitu moZno na zaklade réznych
empirickych pristupov kvantifikovat ako mieru
inflacie za obdobie 10 rokov pod Urovnou 4 per-
cent. Toto percento je vsak potrebné vnimat ako
relativne volnu hranicu, ked by sme na priklade
konkrétnych krajin mohli skonstatovat platnost
tohto predpokladu aj pri medziro¢nej miere in-
flacie vyssej, resp. nizsej ako uvadzané percento.
V idedlnom pripade by definicia cenovej stability
mala obsahovat budtce inflacné oc¢akavania, ako
aj vyvoj inflacie z minulych rokov. Treba v3ak pri-
pomenut, Ze porovnatelné merania inflacnych
ocakavani medzi jednotlivymi ekonomikami nie
su dostupné.

Relativnym opakom krajin, ktoré vyuzivaju ako
nomindlnu kotvu infla¢ny ciel, su krajiny, ktoré
vyuzivaju ako nominalnu kotvu implicitnd cenovu
stabilitu. Tieto krajiny sa pridrziavaju ciela v podo-
be cenovej stability. Takéto konanie sa viak vyzna-
¢uje nizkym stupriom jasnosti, zrozumitelnosti vo
vztahu k verejnosti, tento zavdazok ma implicitny
charakter. Medzi jednotlivymi krajinami s nomi-
nalnou kotvou v podobe implicitnej cenovej sta-
bility existuju urcité rozdiely v transparentnosti,
pripadne niektoré z nich maju interne stanovené
inflacné ciele, ktoré vsak nie su sirsej verejnosti
zname. Takyto pristup je podstatne menej trans-
parentny ako v pripade krajin s plnohodnotnym
inflacnym cielenim, pricom bez explicitne stano-
veného menovopolitického ciela nie je mozné
jednoznacne posudzovat zodpovednost meno-
vej autority, a preto sa tento systém povazuje za
kvalitativne vyrazne odlisny. Tieto systémy su ob-
vykle dobre etablované, a preto samotna cenova
stabilita méZe byt vnimana ako nominélna kotva
bez toho, aby bola priamo kvantitativne defino-
vana. Relativne nizky stupen jasnosti dava cen-
trdlnym bankdm pri tomto menovom systéme
relativne velkd pruznost v porovnani s ostatnymi
rezimami.

Zostavajuce krajiny su klasifikované v rdamci me-
nového systémusneplnohodnotnym inflacnym cie-
lenim. Tento menovy systém v sebe zahfria, zmes”
menovopolitickych rdmcov so vzéjomne odlisny-
mi prioritami vo vztahu k inflacii, menovému kur-
zu, monetarnym cielom a sprostredkujicim cie-
lom. Vzhladom na absenciu jednotnej menovej
kotvy nie je prekvapenim, Ze tieto krajiny vykazuju
relativne nizky stupen zavdznosti a vysoku flexibi-
litu voci nomindlnym kotvam v porovnani s ostat-
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Tabulka 2 Vztah menovych systémov a rezimov menového kurzu

Menové systémy

Bez menovej autondmie

Rezimy menového kurzu
(IMF3)

Obezivo inej krajiny

Menova rada (currency board)

Tradi¢ny systém
pevného menového kurzu

Systém pevného menového
kurzu s horizontalnymi

Rezimy menového kurzu
(Bubula - Otker-Robe, 2002)

Formalna dolarizacia
Menova Unia
Menové rada (currency board)

Pevny menovy kurz voci jednej
mene

Pevny menovy kurz voci
menovému kosu

Horizontalne pasma

Pevny menovy kurz
pasmami

Systém s kizavymi zmenami

parit

PInohodnotné inflacné cielenie
Implicitné cielenie cenovej

hladiny

Neplnohodnotné infla¢né

cielenie Riadeny floating
Monetarna kotva

Nedostato¢na menova kotva Volny floating

Zdroj: Bubula — Otker-Robe, 2002.

nymi systémami. Krajiny s neplnohodnotnym
inflacnym cielenim sa kvalitativne lisia od krajin
s kotvou v podobe implicitnej cenovej stability
v sposobe implementacie ich menovopolitickej
stratégie, ktord je ovela menej prezierava a trhovo
orientovand, pricom centralne banky podstatne
viac intervenuju na devizovom trhu. Tieto rozdie-
ly sa odrazaju v rozmanitosti menovopolitickych
cielov a v mensej vyspelosti financnych trhov.
Neplnohodnotné inflacné cielenie mozno vnimat
ako prechodné menové usporiadanie zamerané
na udrZanie menovej stability v podmienkach im-
plementdcie Struktdrnych reforiem na podporu
jednej nominalnej kotvy.

V tabulke 2 je prehlad prezentovanych meno-
vych systémov a ich vzajomné previazanie s rezi-
mami menovych kurzov.

2. VYBRANE ASPEKTY FORMOVANIA
SYSTEMU MENOVEHO KURZU V KRAJINACH
STREDNEJ EUROPY

2.1 Zhrnutie zakladnych aspektov politiky
menovych kurzov po roku 1990

Medzi hlavné faktory, ktoré ovplyviiovali vyber
vhodnej stratégie pre systém menového kurzu
v krajindch SE na zaciatku obdobia transformac-
ného procesu, mozno zaradit potrebu stabiliza-
cie makroekonomického prostredia, dostupnost
a objem zahrani¢nych devizovych aktiv (rezerv),
stupen celkovej ekonomickej otvorenosti (ob-
chodnej a finan¢nej) a pod. V neskorsom obdobi
boli zmeny systémov menovych kurzov ovplyv-
nované schopnostou tychto krajin aktivne riadit

Kizavé zmena pasiem

Kizavé zmena parft
(forward looking)
Klzava zmena parft
(backward looking)
Klzavé pasma

(forward looking)
Kizavé pasma
(backward looking)
Striktny riadeny floating
Iné formy riadeného floatingu
Volny floating

ekonomickymi aktivitami podmienené medzina-
rodné kapitdlové pohyby. Spolo¢nd mena euro
zohravala uz od svojho vzniku vyznamnu Ulohu
v ramci politiky menovych kurzov krajin SE (Ci
uz ako nominalna kotva pri fixovani na euro, re-
feren¢na mena alebo jeden z hlavnych indikato-
rov kurzového vyvoja). Politike menovych kurzov
mozno pripisat vyznamnu ulohu pri vytvarani
priaznivych makroekonomickych podmienok naj-
mé v prvej polovici sledovaného obdobia. Uprava
zékladnych ¢ft systémov menovych kurzov mala
sucasne nezanedbatelny vplyv na proces dezin-
flacie?, medzinarodné kapitalové pohyby® a za-
hrani¢nd konkurencieschopnost krajin SE®.

V tabulke 3 uvéddzame prehlad stratégii meno-
vého kurzu, ktoré jednotlivé krajiny SE aplikovali
v ramci jednotlivych skimanych obdobi.

Formovanie stratégii menovych kurzov v kra-
jindch SE budeme analyzovat v ramci troch po
sebe nasledujucich obdobi:

e Stabilizacna faza (roky 1990 a7z 1994) — v ram-
Ci tohto obdobia moZno za hlavny ciel politiky
menovych kurzov krajin SE povazovat dosiah-
nutie a udrzanie celkovej makroekonomickej
stability, o sa v praktickej rovine spajalo s uplat-
novanim rigidnejsich systémov menovych kur-
zov s Uzkymi pdsmami oscilacie.

® Prechodnd fdza (roky 1995 az 1999) - toto
obdobie bolo charakteristické narastom eko-
nomickej orientacie krajin SE na krajiny EU,
vysokymi prilevmi kapitdlu a autonémnejsou
hospodarskou politikou, ¢o sucasne vytvaralo
priestor na vyuzivanie flexibilnejsich foriem sys-
témov menovych kurzov.

3 AREAER - Annual Report on Exchan-
ge Arrangement and Exchange
Restrictions.

4 Po razantnej liberalizdcii cien
zaciatkom 90-tych rokov a ndslednej
vysokej infldcii bola poZiadavka
zmiernenia vysokej vnitornej
nerovnovdhy a obnovenia stability
v domdcom cenovom okruhu spo-
Jjend s nevyhnutnym prispésobenim
zdkladného rdmca klucovych
makroekonomickych politik.

5 Obnovovanie podmienok vnutornej
a vonkajsej rovnovdhy v prvej polovici
90-tych rokov mozno vnimat ako
nevyhnutny predpoklad postupnej
liberalizdcie transakcif na beZznom
a kapitdlovom ucte platobnej
bilancie, ¢o spolo¢ne so stabilizd-
ciou makroekonomického vyvoja
a posilfiovanim trhovych principov
prispievalo k prehlbovaniu medzind-
rodnej financnej integrdcie krajin SE.

6 Stabilizdcia ocakdvani kurzového
vyvoja (i uz prostrednictvom
pevného fixovania menového kurzu
vo¢i menového kosu (Ceskd republika
a Slovenskd republika) alebo k/kavej
zmeny fixnej parity (Madarsko
a Polsko)) spolocne so zvysovanim
alokacnej efektivnosti na domdcich
trhoch a vyrazne nizsimi cenami
vstupov aj vystupov v porovnani
s trhmi zdpadnej Eurépy mali pozitiv-
ny vplyv na zvysovanie zahranicnej
konkurencieschopnosti krajin SE.
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— &5

7 Do rezimu pevnych menovych
kurzov podla de jure klasifikdcie IMF
zaradujeme currency board, pevné
menové kurzy a pevné menové
kurzy s Uzkymi pdsmami oscildcie.

8 Do reZimu prechodnych menovych
kurzov podla de jure klasifikdcie
IMF zaradujeme prisne riadené
pohyblivé menové kurzy, pevné
menové kurzy so sirokymi pdsmami
oscildcie, pevné menové kurzy
s klzavymi zmenami parft (crawling
peg) a pevné menové kurzy s klza-
vymi zmenami pdsiem oscildcie
(crawling band).

9 Do rezimu pldvajicich menovych
kurzov podla de jure klasifikdcie
IMF zaradujeme menové kurzy
s riadenou pohyblivostou a volne
pohyblivé menové kurzy.

10 ERM 2 vznikol v roku 1999 so
zdmerom eliminovat riziko vzniku
nadmernych kurzovych fluktudcit
aich neziaduceho pésobenia na
ekonomiky krajin kandidujtcich na
vstup do eurozény. Mena kandi-
ddtskej krajiny pritom musi zotrvat
v ERM 2 pocas obdobia minimdine
dvoch rokov a to v rdmci fluktuac-
ného pdsma £15 % od stanovenej
centrdinej parity.

Tabulka 3 Formovanie systémov menovych kurzov v krajindch strednej Eurdpy v rokoch 1990 - 2011

Stabiliza¢na faza

(1990 - 1994)

CR
Systémy pevnych Madarsko
menovych kurzov’ Polsko
SR
Prechodné
systémy?®

Systémy pldvajucich
menovych kurzov®

Zdroj: Vlastné spracovanie autora.

Prechodna faza
(1995 - 1999)

Pripravna faza
(2000 - ERM2)

CR (1996 - 1997)

Madarsko Madarsko
Polsko (dor.2008)
SR (1996 - 1998)
CR
CR(por. 1997) Madarsko (od r. 2008)
SR (por. 1998) Polsko

SR (do nov. 2005)

Pozndmbka: Pri ¢leneni systémov menovych kurzov vychddzame z klasifikdcie IMF (AREAER).

* Pripravna faza (2000 aZ ERM 2) - toto obdobie,
ktorého ukoncenie mozno predpokladat po
vstupe meny kandidatskej krajiny do ERM 2, je
charakteristické snahou kandidatskych krajin
o vytvorenie podmienok na Uspesné naplnenie
poziadavky kurzovej stability a tak aj instituci-
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onalnych podmienok ¢lenstva domacej meny

v ERM 2'% 3 stvisiacou pripravou na Uspesné

prijatie eura podporou prebiehajuceho proce-
su nominalnej a redlnej konvergencie.

Pokracovanie a zoznam pouZitej

literattry v nasledujicom cisle.
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Informacia o vyskyte falzifikatov eurovych platidiel
zadrzanych v roku 2012 na Uzemi SR

BANnkovky

V roku 2012 bolo na uzemi Slovenskej republi-
ky zadrzanych 1 443 kusov falzifikdtov eurovych
bankoviek v celkovej hodnote 155 000 EUR. V ho-
tovostnom penaznom obehu bolo zadrZanych
1249 kusov. Zvysné falzifikdty boli odhalené or-
ganmi ¢innymiv trestnom konanf pred ich uvede-
nim do obehu, a preto neohrozili pefiazny obeh.

V hodnotenom obdobi bol najvacsi vyskyt fal-
zifikdtov nomindlnej hodnoty 20 EUR (27,7 %)
a 50 EUR (24,9%), ktoré spolu so 100 EUR tvorili
takmer 75% z celkového poctu zadrzanych falzi-
fikatowv.

Z kvalitativneho hladiska je uroveri vyhotove-
nych falzifikdtov prevazne dobra. Na falzifikdtoch
su rézne napodobnené jednotlivé ochranné
prvky, aviak ich napodobnenie je nedokonalé.
Pripadné falzifikity je mozné odhalit bez pouzi-
tia akejkolvek techniky, ak sa prijimaniu penazi
venuje dostato¢na pozornost. Falzifikaty su lahko
rozpoznatelné od pravych bankoviek pouzitim
jednoduchého testu, ktory spociva v skiiske hma-
tom, pohladom a naklonenim.
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Mince

V roku 2012 bolo na uzemi Slovenska zadrza-
nych 3 007 kusov falzifikdtov eurovych minci, ¢o
predstavuje v porovnani s rokom 2011, v ktorom
bolo zachytenych 1 628 kusov falzifikatov, ndrast
0 84,7 %. Najcastejsie falsované boli mince v no-
minalnej hodnote 2 eurd, ich podiel predstavuje
76 %. Napriek nérastu falzifikdtov je vsak mozné
konstatovat, Ze ich podiel v porovnani s celkovym
poctom eurovych minci v obehu je velmi nizky.

Z hladiska kvality vyhotovenia falzifikatov euro-
minci ide v prevaznej miere o falzifikity s dobrou
a velmi dobrou technickou Uroviou vyhotovenia.
Preto je pre verejnost pomerne naro¢né odhalit
falzifikdt, najma ak sa prijimanym minciam ne-
venuje dostatocnd pozornost. Najdostupnejsou
pomockou pre rozpoznanie podozrivych minci je
jednoduchy magnet.

Roz3irenu spravu o vyskyte falzifikdtov najdete
na stranke NBS v sekcii Bankovky a mince: http://
www.nbs.sk/sk/bankovky-a-mince/falzifikaty/
spravy-o-vyskyte-falzifikatov-eurovych-platidiel.

Z tlacovej sprdvy NBS, 14. 1. 2013



|l N F ORMACII E

Furosystém predstavuje bankovku
5 € 70 série Europa

Prezident Eurdpskej centrdlnej banky Mario Draghi predstavil dria 10. janudra 2013 ban-
kovku 5 € zo série Eurdpa. Odhalenie bankovky bolo hlavnym bodom otvorenia vystavy
,Novd tvdr eura’, ktord prebieha v Archeologickom mdzeu vo Frankfurte nad Mohanom od
11. janudra do 10. marca 2013.

“BCE ECB EL|E EZB EKP EKT EKB BCE EBC 2012

Od zavedenia prvej série eurovych bankoviek uz
ubehlo viac nez desat rokov a nova bankovka 5 €
tak moéze tazit z pokroku dosiahnutého v tech-
nolégii vyroby bankoviek. Obsahuje niekolko
novych a zdokonalenych ochrannych prvkov.
Vo vodoznaku a holograme je zobrazeny portrét
Eurdpy, postavy z gréckej mytoldgie, po ktorej je
séria bankoviek pomenovana. Ndpadné ,smarag-
dové ¢islo” meni farbu zo smaragdovozelenej na
tmavomodru a vytvdra svetelny efekt, ktory sa po-
hybuje nahor a nadol. Kratke vystupujtce ciarky
umiestnené na lavom a pravom okraji bankovky
ufah¢uju jej identifikdciu, najma zrakovo postih-
nutym.

Tieto ochranné prvky, ktoré maju byt sucastou
vsetkych novych bankoviek, sa daju lahko overit
hmatom, pohladom a naklonenim.

Nové séria sa aj nadalej nesie v Style ,epoch
a slohov" bankoviek prvej série a mé rovnaké do-
minantné farby. Ako prva bude 2. méja 2013 do
obehu uvedend bankovka 5 €. Ostatné nominalne
hodnoty, t.j. 10 €, 20 €, 50 €, 100 €, 200 € a 500 €,
budu nasledovat v uvedenom poradi v priebehu
niekolkych nasledujucich rokov.

Bankovky prvej série budu spociatku v obehu
sibeZne s novou sériou, ale postupne sa budu
z obehu stahovat a nakoniec prestant byt zékon-
nym platidlom. Presny datum ukoncenia ich plat-
nosti bude oznameny v dostato¢nom predstihu.
Bankovky prvej série si viak stale zachovaju svoju
hodnotu a v ndrodnych centrdlnych bankach kra-
jin eurozoény ich bude mozné vymienat bez ¢aso-
vého obmedzenia.

Viac informacif je k dispozicii v informac¢nom
materidli pre médid a na internetovej stranke
http://www.novatvareura.sk/. Sucastou tejto in-
ternetovej stranky je nducny modul Euro Cash
Academy’, ktory zabavnym sposobom priblizuje
novy bankovku 5 € i ostatné eurové bankovky.
Dalsim zdrojom informécii budu letéky o novej
bankovke 5 €, ktoré sa budu v aprili 2013 distri-
buovat bankdm, obchodom a dalsim podnikom
v celej eurozdne. Vietky tieto opatrenia by mali
verejnosti i profesiondlnym spracovatelom pe-
nazl umoznit, aby sa s novymi bankovkami véas
zoznamili, a zabezpecit tak hladky priebeh zave-
denia série Europa.

Tlacovd sprdva ECB, 10. 1. 2013
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SEPA - THE FUTURE OF CASHLESS
PAYMENTS

Ing. Miroslava Kotasova

Narodna banka Slovenska

The SEPA initiative should enable payment service
users to make cashless payments throughout the
Single Euro Payments Area from their payment ac-
counts as easily, efficiently and safely as they can do
today in their domestic context, only by using a sin-
gle set of payment instruments. The European Pay-
ments Council has defined SEPA payment schemes
and frameworks that include SEPA credit transfers,
SEPA direct debits and SEPA cards framework. Regu-
lation (EU) No 260/2012 of the European Parliament
and of the Council establishing technical and busi-
ness requirements for credit transfers and direct deb-
its in euro and amending Regulation (EC) No 924/
2009 came into force on 31 March 2012. It stipulates
that retail credit transfers and direct debits within
the European Economic Area will have to meet SEPA
payment schemes by 1 February 2014, which will
have a significant impact on payment service users
and payment service providers. Especially payment
service providers will have to make necessary prepa-
rations to ensure that both their internal processes
and processes involving their customers will allow
the Regulation-compliant processing. In any case,
SEPA will bring many benefits to consumers, corpo-
rate payment service users, public authorities as well
as payment service providers (p. 9).

SOME OPEN QUESTIONS ABOUT THE EU
SINGLE SUPERVISORY MECHANISM
Vladimir Dvoracek, Julia Cillikova, Peter Pénzes
Narodna banka Slovenska

Since the publication of a draft directive that confers
certain supervisory powers on the ECB, a number of
important changes has been suggested by the EU
Member States as to the architecture of the single
supervisory mechanism. On the basis of publicly
available information, the article highlights some
of these changes and discusses open questions that
remain to be solved before the ECB takes over pru-
dential supervision from the participating Member
States’ local authorities (p. 12).

A STORY OF GLOBAL FINANCIAL
DEEPENING
Lubomira Gertler

The size of banks’ balance sheets has been rising
in global terms. This article attempts to inspect the
main reasons behind and changes to such concen-
tration. Decomposition of the total assets to GDP
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ratio of top global financial institutions is applied to
show the scale of excessive asset growth across dif-
ferent periods and balance sheet sizes (p. 14).

TAX SYSTEMS IN SCANDINAVIAN
COUNTRIES

Part 1: Denmark and Sweden
Ing. Ivona Durinova, PhD.

University of Economics in Bratislava

Scandinavian countries belong to advanced econo-
mies with a high standard of living and generous
welfare systems. Owing to these systems, Scandina-
vian countries are frequently called as “social states”
For Nordic tax systems, a high degree of solidarity
and a high rate of taxation is typical. They are con-
sidered to be relatively complex, but fair and efficient,
representing afirm foundation of these “social states”
They have many supporters as well as opponents. In
the first part of the article, tax systems of Denmark
and Sweden are introduced together with basic facts
about direct and indirect taxes. Their specific and in-
teresting features are also described. The second part
focuses on Norway, Finland and Iceland, and in its
conclusion, views of these tax systems’ supporters
and opponents are presented (p. 21).

EXCHANGE RATE REGIMES

IN THE CENTRAL EUROPEAN COUNTRIES
(Theoretical aspects versus practical
experience)

doc. Ing. Rajmund Mirdala, PhD.

Faculty of Economics, Technical University
of Kosice

A consistent choice of and flexible adjustments to
monetary policy frameworks and exchange rate
regimes were behind the crucial economic policy
decisions taken during the transition process in cen-
tral European countries. Low credibility of monetary
authorities, a lack of foreign exchange reserves and
high inflation differentials represented substantial
constraints and difficulties related to sustainability
of pegged exchange rate regimes at the beginning
of the transition process. Unbalanced economic
growth, sharply growing external trade openness
and high foreign capital inflows accompanied cor-
responding adjustments in exchange rate regimes
toward more flexible arrangements. The ERM2 mem-
bership prospects affected key monetary and ex-
change rate policy decisions in the last decade. In the
paper we provide a brief overview of the exchange
rate regime evolution in the central European coun-
tries during the period of last two decades, empha-
sizing key features of particular stages in the process
of exchange rate regime adjustments (p. 26).
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