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NA AKTUÁLNU TÉMU 

TRANSFORMÁCIA 
BANKOVÉHO SEKTORA 

Už od roku 1994 sa uskutočňu­

je príprava nového zákona o ban­

kách, ktorý by poskytoval nor­

matívny priestor na riešenie 
aktuálnych problémov bankové­

ho sektora, akými sú napríklad 
otázky hypotekárneho bankov­

níctva, ochrany vkladov fyzic­

kých osôb, režimu bankového 
tajomstva, obrany proti legalizá­

cii príjmov z trestnej činnosti, 
otázky pôsobenia a právomoci 
bankového dohľadu NBS, prob­

lémy oznamovacej povinnosti 
bánk a pod. V čom vidíte, pán 
viceguvernér, kvalitatívny posun 
v účinnosti právneho rámca pri­

pravovanej novely zákona o ban­

kách pre podnikateľské aktivity 
komerčných bánk i samotnú 
pôsobnosť NBS? 

Ako uvádzate, súčasťou transformácie 
bankového sektora na Slovensku je i rad 
zmien v legislatívnej oblasti. Návrhy, 
ktoré sme pripravili, majú okrem iného 
podobu novely zákona č. 21/1992 Zb. o 
bankách a nového zákona o ochrane 
vkladov. 

Novela zákona o bankách č. 21/1992 
Zb., ktorá je z hľadiska obsahového, ale i 
časového nanajvýš aktuálna, je priprave­

ná na schválenie v parlamente do konca 
tohto roka. Návrh bol vypracovaný pre­

dovšetkým v záujme skvalitnenia banko­

vej sústavy SR, rozšírenia jej inštitucionál­

neho spektra a posilnenia funkcií banko­

vého dohľadu. 
Predpokladom kvalitného plnenia funk­

cií bankového dohľadu je predovšetkým 
rozšírenie kontrolnej funkcie, a teda právo­

mocí NBS. Národná banka Slovenska po 
zistení nedodržiavania ustanovení zákona 
o bankách, bankovej licencie, opatrení 
NBS, príslušných všeobecných záväz­

ných predpisov i dalších noriem, ku ktorým 
je oprávnená, bude môcť napríklad uložiť 
pokutu, nápravné opatrenie, obmedziť 
určitú činnosť, prikázať zvolať mimoriadne 
valné zhromaždenie, uložiť odvolanie 
vedúceho pracovníka, zaviesť nútenú 

Reštrukturalizácia, rekapitalizá­

cia a privatizácia sú sprievodné 
javy súčasnej transformácie 

bankového sektora v Slovenskej 
republike. Úspešné zavŕšenie 

tohto procesu si vyžaduje mnohé 
legislatívne riešenia. K tejto 

aktuálnej téme sme požiadali 
o rozhovor viceguvernéra 
Národnej banky Slovenska 

Ing. Jozefa Mudríka. 

správu, až po odobratie bankovej licencie. 
V záujme vzájomnej informovanosti 

bánk o novej klientele ukladá novela záko­

na povinnosť komerčných bánk hlásiť 
NBS všetky obchodné prípady charakte­

ru úverov, záruk, prípadne iných záväz­

kov od sumy minimálne 1 milióna Sk, resp. 
ekvivalentu v cudzej mene. Na základe 
týchto informácií bude NBS viesť register 
úverov a záruk, z ktorého budú môcť urči­

té údaje čerpať i komerčné banky. NBS 

bude získané informácie vzhľa­

dom na ich dôvernosť využívať 
len pre potreby výkonu bankové­

ho dohľadu. 
V boji proti legalizácii príjmov z 

trestnej činnosti sa prijatím záko­

na č. 249/1994 Zb. upravil vo 
väzbe na zákon o bankách inšti­

tút anonymity klienta a inštitút 
bankového tajomstva. 

Je definovaný okruh banko­

vých obchodov, pri ktorých klient 
nemôže vo vzťahu k banke vystu­

povať anonymne. Anonymitu 
musí banka podľa platnej legis­

latívy poskytovať len pri prijímaní 
vkladov od verejnosti. Avšak na 
anonymné vklady sa nebude 
vzťahovať pripravovaný zákon o 
ochrane vkladov a anonymný 

vkladateľ nebude mať nárok na náhradu v 
prípade neschopnosti banky hradiť voči 
nemu svoje záväzky. 

Ďalšou citlivou otázkou, ktorá súvisí 
s ochranou klienta, ale i s otázkou boja 
s trestnou činnosťou vo všeobecnosti, je 
bankové tajomstvo. V zmysle existujúce­

ho zákona o bankách mu podliehajú všet­

ky bankové obchody a peňažné služby 
vrátane stavu na účtoch. Informácie, 
ktoré sú predmetom bankového tajom­

stva, poskytujú banky len bankovému 
dohľadu a na základe vyžiadania úzkemu 
okruhu dalších, v zákone taxatívne vyme­

novaných subjektov. Zákon o boji proti 
legalizácii trestnej činnosti rozšíril počet 
týchto subjektov tak, že v súčasnosti to 
môžu byť len súdy, orgány činné v trest­

nom konaní a finančné orgány, ktorým 
môže banka na vyžiadaný účel podať 
správu vo veci jej klienta. 

Týmito ustanoveniami sa zároveň 
vytvára priestor na predchádzanie, odha­

ľovanie a postihovanie tzv. prania špina­

vých peňazí. Právny rámec boja proti tejto 
trestnej činnosti dotvára aj nový devízový 
zákon, ktorý stanovuje limit vývozu 
a dovozu bankoviek a mincí tuzemca­

mi a cudzozemcami v úhrnnej sume 
maximálne 100 tisíc Sk.Veľkým okruhom 
v rámci novely zákona č. 21/1992 Zb. je 
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hypoterkárne bankovníctvo, ktoré rozši­

ruje činnosti bánk o produkty hypotekár­

nych a komunálnych úverov. Poskytova­

nie týchto úverov, t. j . hypotekárne 
obchody budú môcť vykonávať banky 
(nie však pobočky zahraničných bánk) 
po získaní povolenia od NBS. Úvery budú 
mať dlhodobý charakter s minimálnou 
dobou splatnosti 5 rokov a zabezpeče­

ním v podobe záložného práva k tuzem­

skej nehnuteľnosti. Zdroje financovania 
týchto úverov budú banky získavať pro­

stredníctvom emisie hypotekárnych 
záložných listov, resp. komunálnych obli­

gácií. Predpokladáme, že príslušnými 
ustanoveniami zákona vytvoríme základ­

ný rámec pre rozvoj hypotekárneho ban­

kovníctva. Bude však potrebné doriešiť 
problematiku úhrady časti úrokov zo stra­

ny štátu. resp. miest a obcí. aby mohli 
komerčné banky poskytovať tieto úvery 
za zvýhodnených podmienok. Ďalším 
dôsledkom, ktorý si vyžiada novelizáciu 
zákona o bytoch, bude stanovenie mož­

ností bánk pri zaobchádzaní s neplatičmi 
a pri uvoľňovaní bytov s bremenom hypo­

téky. 
Ďalším z tzv. bankových zákonov je 

návrh zákona o ochrane vkladov. Jeho 
znenie má NBS už dlhšiu dobu pripravené 
a nedávno ho schválila Banková rada 
NBS. Boli by sme radi. keby bol zákon v 
období publikovania nášho rozhovoru už 
predmetom rokovania Národnej rady SR. 
Nový zákon zrovnoprávňuje všetkých 
občanov­vkladateľov a banky samotné z 
hľadiska ochrany vkladov. V súčasnej 
situácii, ked štát ručí za vklady fyzických 
osôb­ nepodnikateľov v troch bankových 
inštitúciách ­ Slovenskej sporiteľni, a. s.. 
Všeobecnej úverovej banke, a. s., a In­

vestičnej a rozvojovej banke, a. s., dochá­

dza reálne k znevýhodňovaniu ostatných 
bánk a ich vkladateľov. V trhovej ekonomi­

ke je pritom nežiaduce, aby riziká 
komerčných bánk znášal štát. 

Z uvedeného dôvodu sa novým záko­

nom zriaduje Fond ochrany vkladov ako 
verejno­právna inštitúcia. Všetky banky, 
v určenom prípade tiež pobočky zahra­

ničných bánk, ktoré v zmysle obdržanej 
licencie prijímajú vklady od verejnosti, sú 
podľa zákona povinné zapojiť sa do 
ochrany vkladov. Majú povinnosť hradiť 
do fondu príspevky . ktorými je vstupný 
príspevok vo výške 1 milión Sk. ročný prí­

spevok od 0,1 % do 0,3 % z hodnoty vkla­

dov a v prípade potreby tiež mimoriadny 
príspevok. Na tvorbe fondu sa bude 
podieľať tiež NBS. 

V prípade, že banka nebude schopná 
plniť svoje záväzky z prevzatých vkladov, 
je fond povinný poskytnúť za ne náhradu. 
V súčasnosti sa diskutuje výška, do ktorej 

bude fond chrániť vklad jedného vklada­

teľa. Uvažuje sa do výšky 60­násobku 
priemernej mzdy. Pri vkladoch v SLSP, 
a. S..VUB. a. s. a IRB. a. s . bude štát ručiť 
vkladateľovi i nad stanovenú výšku ochra­

ny vkladu po dobu reštrukturalizácie tých­

to bánk, maximálne však po dobu troch 
rokov. 

Očakávame, že zákon bude mať dermo­

nopolný efekt na koncentráciu vkladov v 
jednej, prípadne niekoľko málo bankách. 
čo bude v súlade so zákonom o ochrane 
hospodáskej súťaže. 

Národná banka Slovenska v inten­

ciách odporúčania Svetovej banky 
vláde SR vypracovala návrh riešenia 
reštrukturalizácie komerčných bánk 
pri aktívnej účasti NBS. Akú úlohu v 
tomto procese zohráva práve centrálna 
banka? 

Reštrukturalizácia bánk, ktorú NBS nielen 
sleduje, ale sa na nej aj významne podieľa, 
je dalším kľúčovým bodom pri transformácii 
slovenských bánk. Vašu otázku týkajúcu sa 
úlohy NBS v tomto procese objasním opäť 
na konkrétnych krokoch, ktoré NBS v tejto 
problematike urobila. 

Národná banka Slovenska spolu s Aso­

ciáciou bánk a Zväzom zamestnávateľov, 
bánk a poisťovní na Slovensku sa v po­

sledných rokoch intenzívne zaoberá reš­

trukturalizáciou úverového portfólia 
komerčných bánk. V tomto roku práce na 
reštrukturalizácii vrcholia. Dôležitým fak­

tom je, že súčasná slovenská vláda sa vo 
svojom programovom vyhlásení prihlásila 
k podpore tohto procesu. Prijala uznese­

nie č.170/1995. v ktorom určila úlohy 
týkajúce sa postupu reštrukturalizácie a 
zodpovednými za ich plnenie stanovila 
MF SR v spolupráci s NBS. 

V auguste t. r. NBS zhodnotila stav 
plnenia úloh z menovaného uznesenia 
vlády a navrhla, aby sa proces reštruktu­

ralizácie pripravil najneskôr do konca 
tohto roka. (V uznesení vlády č. 170/1995 
je týmto termínom 30. november 1995.) 

Základom reštrukturalizácie úverového 
portfólia bánk bolo vydanie nových 
záväzných zásad klasifikácie rizikových 
pohľadávok a záväzkov komerčných 
bánk. ktoré ako Opatrenie NBS č. 3 vstú­

pilo do platnosti v júli t. r. Komerčné 
banky, ktorých sa reštrukturalizácia týka, 
t. j . SLSP. a. s., VUB. a. s., a IRB. a s . . 
spracovali reštrukturalizačné programy 
svojich úverových portfólií. Tieto progra­

my v súčasnosti posudzuje NBS. V prípa­

de, že budú včas prijaté príslušné legisla­

tívne normy, začnú banky v čo najkratšom 
čase s ich realizáciou. 

Predpokladáme, že v lehote do 3 rokov 

by mala byť reštrukturalizácia bánk uve­

deným spôsobom skončená. Chcel by 
som zdôrazniť, že okrem ozdravenia 
samotných bánk by reštrukturalizácia 
úverového portfólia mala byť impulzom i 
pre urýchlenie reštrukturalizácie podni­

kovej sféry, a tým celkového ozdravenia 
slovenskej ekonomiky. Celý proces 
reštrukturalizácie sa bude uskutočňovať 
pod dohľadom MF SR a NBS. 

V ozdravovacom procese bánk je 
nevyhnutný komplexný prístup, spo­

ločná účasť bánk, štátu i podnikateľ­

skej sféry. Ktoré legislatívne úpravy 
považujete v tomto smere za rozhodu­

júce? 

Komplexný prístup k ozdraveniu fina­

nčných a tým i podnikateľkých subjektov 
slovenskej ekonomiky si skutočne vyža­

duje zmenu viacerých právnych noriem a 
aktívny prístup zainteresovaných inštitú­

cií k nej. 
Za rozhodujúce považujem prijatie 

novely zákona č. 610/1992 Zb. o tvorbe 
rezerv. Návrh novely, ktorý je tiež už pri­

pravený, umožní bankám vytvárať nielen 
primerané rezervy, ale aj oprávky k riziko­

vým aktívam. Má vytvoriť priestor, aby si 
komerčné banky v priebehu maximálne 3 
rokov mohli vytvoriť rezervy a oprávky v 
takej výške, aby pokryli všetky svoje 
doteraz nekryté rizikové aktíva. Prijatie 
tohto zákona považujem za prioritu, od 
ktorej sa bude odvíjať proces reštruktura­

lizácie. 
Zákon o mimosúdnom vyrovnaní, kto­

rého schválenie podporujeme, je dalším 
z potrebných legislatívnych krokov. 
Doterajšie skúsenosti s konkurzami uka­

zujú, že celý proces trvá neúmerne dlho. 
Týka sa to tak postupov v dohodovacom 
konaní, ako i spracovania ozdravného 
projektu až po likvidáciu podniku. 
Dochádza k situáciám, že postavenie 
veriteľov sa stále viac zhoršuje a pôvodný 
zmysel zákona nie je možné v praxi pre­

sadiť, čím sa zákon o konkurze a vyrovna­

ní stáva v prípadoch, ked ide o klienta 
neschopného ozdravenia, nefunkčným. 
Zákonom o mimosúdnom vyrovnaní 
navrhujeme takú právnu normu, ktorá by 
veriteľom umožnila dať dlžníkov priamo 
do verejnej dražby. Pravda, týkalo by sa 
to len tých dlžníkov, u ktorých by zanikol 
predpoklad možného ozdravenia. Tým 
by sa proces likvidácie neschopných 
subjektov urýchlil a čiastočne by sa uvoľ­

nili zdroje na podporu zdravých, života­

schopných spoločnosti. 

Ďakujem za rozhovor. 
Mgr. Soňa Babincová 
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NA AKTUÁLNU TÉMU 

MENOVÁ POLITIKA V PROCESE 
TRANSFORMÁCIE EKONOMIKY 

POROVNANIE HOSPODÁRSKEHO A MENOVÉHO VÝVOJA 
V POĽSKU, MAĎARSKU, ČESKEJ REPUBLIKE A SLOVENSKEJ 

REPUBLIKE OD ROKU 1990 
Ing. Mária Plesovszká, CSc. 

Inštitút menových a finančných štúdií NBS 

Predpokladom transformácie centrál­
ne plánovanej ekonomiky je uskutočne­
nie všetkých potrebných systémových 
a inštitucionálnych zmien. Realizácia 
týchto zmien je nevyhnutne sprevádza­
ná poklesom štandardne meraného 
hrubého domáceho produktu a rastom, 
resp. vznikom nezamestnanosti. 

Základným predpokladom úspešné­
ho priebehu transformácie je preto udr­
žanie elementárneho proreformného 
sociálneho konsenzu, čiže zabezpeče­
nie makroekonomickej stability. Makro­
ekonomickú situáciu v transformačnom 
období treba teda posudzovať jednak z 
aspektu efektov dosiahnutých v oblasti 
stabilizačnej politiky a jednak z aspektu 
priebehu a postupu realizácie systémo­
vých a inštitucionálnych zmien, spre­
vádzaných elimináciou nežiaducich, 
neúnosných a trhovo nekomformných 
aktivít. 

Rovnako úspešnosť stabilizačnej poli­
tiky v jednotlivých etapách transformač­
ného procesu je nevyhnutné posudzo­
vať nielen z pohľadu vývoja reálnych 
makroekonomických veličín, ako je 
tempo ekonomického rastu (vývoj HDP), 
miera nezamestnanosti, ale tiež z pohľa­
du dosiahnutých systémových zmien pri 
postupnej stabilizácii cenového vývoja, 
dosiahnutej stability menového kurzu a 
vývoja dalších hodnotových veličín. 

Stabilizačné programy transformácie 
ekonomiky v jednotlivých postkomunis­
tických krajinách sa začali realizovať v 
zložitých podmienkach všeobecnej 
recesie a v značne rozdielnych výcho­
diskových podmienkach transformujú­
cich sa ekonomík. Medzi rozhodujúce 
východiskové podmienky treba zaradiť 
mieru vonkajšej a vnútornej zadlženosti, 
inštitucionálnu štruktúru, legislatívu, 
mieru poštátnenia, resp. úlohu súkrom­

ného sektora v ekonomike, ako aj otvore­
nosť ekonomiky. 

Ked posudzujeme tieto stránky 
východiskových podmienok transfor­
mácie v jednotlivých postkomunistic­
kých krajinách, v oblasti inštitucionálnej 
štruktúry a čiastočne aj v oblasti legisla­
tívy malo určitý náskok Poľsko a Madar­
sko. Obe krajiny dlhodobo podnikali 
reformné opatrenia na zdokonalenie 
systému centrálne plánovanej ekonomi­
ky. Hoci priebeh týchto reforiem bol v 
každej krajine iný, ich výsledkom bola 
určitá liberalizácia ekonomiky. Taktiež 
miera otvorenosti ekonomiky v týchto 
krajinách, ako aj existencia súkromného 
sektora (poľnohospodárstvo, obchod, 
drobné podnikanie, služby) vytvárala 
výhodnejšie podmienky na rýchlu trans­
formáciu ekonomiky. Dalo by sa predpo­
kladať, že l iberalizácia ekonomiky 
nastúpená v osemdesiatych rokoch, 
inštitucionálne a legislatívne podmienky 
budú pozitívnym východiskom transfor­
mácie ekonomiky. V skutočnosti, keďže 
nešlo o zásadnú systémovú transformá­
ciu ekonomiky, tieto liberalizačné prvky, 
vsadené do podmienok centrálne plá­
novanej ekonomiky pôsobili negatívne 
pri zabezpečovaní stabilizácie ekono­
miky. Začiatok systémovej transformá­
cie v oboch krajinách bol poznačený 
vysokou mierou zadlženosti a silnými 
inflačnými tlakmi, čo najmä v Poľsku 
vyústilo do hyperinflácie. 

Východisková pozícia bývalej ČSFR 
bola výhodnejšia, najmä čo sa týka níz­
kej vnútornej a vonkajšej zadlženosti a 
nízkej miery inflácie. Na druhej strane 
inštitucionálna štruktúra, legislatíva a 
úroveň centralizácie ekonomiky boli v 
ČSFR najmenej transparentné, resp. 
kompatibilné s bežnými trhovými štruk­
túrami, čo bolo spojené s rizikami vzniku 

celého systému ľudských interakcii pri 
chápaní zákonitostí systémovej transfor­
mácie. Priebeh transformácie bol 
poznačený následným rozdelením 
federácie, čo do určitej miery ovplyvnilo 
stabilizačný proces v nástupníckych 
štátoch ČR a SR (rozpad spoločného 
trhu, menová odluka, potreba vytvoriť 
nové inštitucionálne a legislatívne pod­
mienky atd). 

Všetky tieto pozitíva a negatíva výcho­
diskových podmienok v značnej miere 
ovplyvnili priebeh systémovej transfor­
mácie a stabilizáciu ekonomiky v jedno­
tlivých krajinách. Treba však konštato­
vať, že niektoré prvky, ktoré sa na začiat­
ku transformácie javili ako pozitívum, sa 
z odstupu 4­5 rokov prejavujú ako brzda 
stabilizačných zámerov. 

Oveľa významnejším predpokladom, 
dokonca kľúčovým prvkom stabilizačnej 
politiky bolo rozhodnutie o jej štruktúre, 
časovaní, resp. o postupe zaradenia 
jednotlivých krokov transformácie, ako 
aj odhadnutie jej kvantitatívneho rozme­
ru, čiže miera finančnej a menovej rešt­
rikcie. Z tohto pohľadu prístupy k trans­
formačným postupom boli v jednotli­
vých krajinách značne rozdielne. 

Zatiaľ čo v Maďarsku sa prikláňali ku 
gradualistickým postupom, v Poľsku 
pod vplyvom vysokej inflácie a vysokého 
štátneho dlhu sa volila tzv. šoková stra­
tégia transformačného procesu s cieľom 
dostať pod kontrolu infláciu. Poľský 
postup predstavoval štandardný mone­
taristický model stabilizačného progra­
mu charakterizovaný tvrdou fiskálnou a 
menovou reštrikciou, prísnou dôchod­
kovou politikou a fixne stanoveným deví­
zovým kurzom. 

Stabilizačný transformačný program 
v bývalej ČSFR bol tiež často označova­
ný ako šoková stratégia. Treba však 
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zdôrazniť, že vo svojich parametroch, 
štruktúre a časovom radení bol iný ako 
model uplatňovaný v Poľsku. Reštriktív­
na makroekonomická politika v bývalej 
ČSFR bola uplatňovaná už v roku 1990, 
teda ešte pred zahájením liberalizácie 
cien a zahraničného obchodu (čo v 
Poľsku nebolo možné realizovať vzhľa­
dom na existujúci stupeň liberalizácie v 
predchádzajúcom období). Rovnako 
devalvácia a fixácia menového kurzu sa 
ukázala byť správna a ukotvenie ekono­
miky menovým kurzom sa v podstate 
podarilo a stabilita menového kurzu sa 
zabezpečila aj po rozdelení federácie. 
Poľský pokus realizovaný podobne, ale 
bez potrebnej predchádzajúcej makro­
reštrikcie síce zmiernil neúnosne vyso­
kú infláciu, ale viedol k niekoľkonásob­
nej devalvácii zlotého. Pri stále pretrvá­
vajúcej vysokej inflácii (70,3 %) v roku 
1991 dokonca nebolo možné udržať 
režim fixného nominálneho menového 
kurzu. 

Menová politika uplatňovaná centrál­
nymi bankami jednotlivých krajín v ich 
transformačnom procese zohráva 
významnú úlohu v postupnej stabilizácii 
ekonomiky. Vo svojich kvantitatívnych 
rozmeroch, stanovení priorít medzicie­
ľov a v časovom radení priebehu stabili­
začného procesu v jednotlivých kraji­
nách sa však prejavovali určité rozdielne 
prístupy. 

Charakteristické znaky menovej 
politiky v transformačnom procese 

jednotlivých ekonomík 

Charakteristickým spoločným zna­
kom menovej politiky centrálnych bánk 
transformujúcich sa ekonomík v deväť­
desiatych rokoch je orientácia na stabili­
záciu meny. zmierňovanie inflácie, udr­
žanie vonkajšej rovnováhy a upevňova­
nie platobnej schopnosti krajiny. Kon­
krétna realizácia menovej politiky, využí­
vanie jednotlivých nástrojov a ich para­
metre sa viažu na monitorovanie makro­
ekonomických indikátorov a ich regulá­
ciu na základe stanovených priorít 
menovej politiky a zvolených medzicie­
ľov menovej politiky. 

Pri rozhodovaní o priorite medzicieľov 
menovej politiky emisné banky vychád­
zajú z nasledujúcich zásad: 
• medziciele musia byť kompatibilné s 

konečnými cieľmi menovej politiky. 
• musia byť vyčísllteľné. čo umožňuje ich 

kontrolu. 
• účinne ich možno ovplyvňovať nástroj­

mi emisnej banky. 

Ako spoločnú črtu treba tiež zdôrazniť, 
že pri rozhodovaní o zásadách menovej 
politiky sa v každom prípade vychádza­
lo z predpokladaného vývoja základ­
ných makroekonomických veličín. Kon­
kretizácia a určenie hierarchie, resp. pri­
ority základných hospodársko­politic­
kých cieľov menovej politiky v jednotli­
vých krajinách a v jednotlivých etapách 
transformačného procesu, boli podmie­
nené základnými východiskovými pod­
mienkami, ako aj reálnym vývojom eko­
nomiky. 

Maďarská republika 

Menová politika Maďarskej národnej 
banky (MNB) bola v rokoch 1990­1994 
formulovaná s ohľadom na vysokú 
zahraničnú zadlženosf. nízku exportnú 
výkonnosť a inflačné tlaky v dôsledku 
liberalizačných procesov ešte v podmi­
enkach tzv. ekonomických reforiem plá­
novité riadenej ekonomiky. Na druhej 
strane reforma bankovej sústavy (odde­
lenie emisnej banky a komerčného ban­
kovníctva) už koncom 80. rokov umožni­
la konsolidáciu MNB ako emisnej ban\y 
a tak vytvorila predpoklady na formova­
nie menovej politiky, jej cieľov a nástro­
jov v podmienkach prechodu na trhovú 
ekonomiku. 

Priorita cieľov menovej politiky MNB v 
jednotlivých rokoch zaznamenala určitý 
posun. Kým v rokoch 1990­1991 priorit­
ným cieľom menovej politiky bolo 
zabezpečenie vonkajšej ekonomickej 
rovnováhy, už v roku 1992 sa kládol 
dôraz na znižovanie úrokovej miery a 
zabezpečenie relatívnej stability meno­
vého kurzu (stratégia postupnej miernej 
devalvácie kurzu forintu s cieľom zabez­
pečiť stabilitu reálneho kurzu) a zabez­
pečenie vnútornej a vonkajšej likvidity 
ekonomiky. Rozhodovanie o týchto 
prioritách menovej politiky vychádza z 
určitých predpokladov adaptácie podni­
kateľskej sféry na trhové podmienky, 
stabilizácie ekonomiky a intenzívneho 
vstupu zahraničného kapitálu, čo 
umožňuje orientáciu menovej politiky 
na vnútorné priority. 

Na základe takýchto kritérií MNB s:a­
novila ako rozhodujúci medzicieľstabiii­
záciu kurzu. Priorita tohto cieľa je jedno­
značná vzhľadom na stále väčšiu otvo­
renosť ekonomiky, čím sa vzťah kurzu a 
vnútornej cenovej hladiny stáva stale 
viac prepojeným. Kurzová politika sa 
orientuje na podporu celkovo protim­
flačne zameranej menovej politiky, teda 
na zabezpečenie stability reálneho 
kurzu. To znamená, že nominálny kurz 

sa pravidelne upravuje o inflačné ceno­
vé rozdiely. (Predpokladá sa, že stabili­
tu nominálneho kurzu bude možné 
zabezpečiť až v podmienkach, keď 
domáca inflácia nebude väčšia ako 
miera inflácie rozhodujúcich obchod­
ných partnerov). 

Od roku 1992 MNB stanovuje ako 
jeden z rozhodujúcich medzicieľov 
menovej politiky reguláciu vývoja úro­
kov. V úrokovej politike sa orientuje na 
zabezpečenie adekvátneho vývoja trho­
vej úrokovej miery s vývojom miery inflá­
cie. A priori sa však nepredpokladá, že 
prognózovaný vývoj úrokov bude mož­
né dodržať za každých okolností. V me­
novom programe je zakotvené, že poki­
aľ by reálny vývoj ekonomiky (resp. vývoj 
dôchodkov) ohrozil zabezpečenie 
konečných cieľov menovej politiky, MNB 
bude aktualizovať úrokovú politiku. 

Pri stanovovaní medzicieľov menovej 
politiky MNB pristupuje s veľkými po­
chybnosťami k možnosti využívania 
menových agregátov. Vo všeobecnosti 
sa však pripúšťa, že vývoj množstva pe­
ňazí je tým faktorom, ktorý pri danom 
dopyte po peniazoch ovplyvňuje vývoj 
inflácie. Na druhej strane sa zdôrazňu­
je, že na takéto kvantitatívne indikátory 
sa menová politika môže spoliehať len 
v prípade stabilného dopytu po penia­
zoch. Pri značných výkyvoch vo vývoji 
dopytu po peniazoch je prognózovanie 
menových agregátov obtiažne, strnulé 
a ich dôsledné dodržanie vraj nemusí 
bezpodmienečne pozitívne ovplyvniť 
zabezpečenie konečného cieľa meno­
vej politiky a dokonca môže mat nega­
tívny dopad (napr. výkyvy vo vývoji úro­
kov podľa kolísania dopytu). Hoci sa 
nepokladá za opodstatnené využívanie 
rôznych menových agregátov na ope­
ratívnu reguláciu menového vývoja. 
MNB vypracováva prognózy vývoja 
peňažnej zásoby (široké peniaze) a sta­
novuje limity, v rámci ktorých by sa mala 
peňažná zásoba meniť. 

Táto modifikácia základného smero­
vania menovej politiky MNB bola v pod­
state vynútená silnými inflačným tlakmi 
najmä zo strany rozpočtovej sféry 
(financovanie deficitu ŠR). To zname­
ná, že od polovice roku 1993 MNB v šir­
šej miere využíva signalizačnú úlohu 
menového agregátu M2 pri rozhodova­
ní o potrebe uplatnenia niektorých 
menových nástrojov, tak aby sa zabez­
pečila vonkajšia rovnováha, pokles 
inflácie a zároveň sa ekonomika vyhla 
extrémnym výkyvom vo vývoji úrokov. 
Pretrvávajúce problémy s platobnou 
bilanciou a vysoká vnútorná aj vonkaj­
šia zadlženosť (hrubá zahraničná zadl­
ženosfvroku 1994 bola 72,7% z vytvo­
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reného HDP), ako aj rastúci deficit štát­

neho rozpočtu si vynútili najmä v 
poslednom období tvrdé reštriktívne 
opatrenia v oblasti finančnej i menovej 
politiky. 

Poľsko 

Priority cieľov menovej politiky Národ­
nej banky Poľska (NBP) v rokoch 1990­
1994 boli poznačené zložitými výcho­
diskovými sociálno­ekonomickými pod­
mienkami na začiatku nástupu transfor­
mácie ekonomiky. Nízka ekonomická 
úroveň spôsobená úpadkom a stagná­
ciou ekonomiky v 80. rokoch v spojení 
so silnou infláciou, ktorá sa v druhej 
polovici roku 1989 prevalila do hyperin­
flácie, bola ešte poznamenaná vyso­
kou zahraničnou zadlženosťou a von­
kajšou a vnútornou platobnou nes­
chopnosťou. 

Existujúca hyperinflácia, ktorá sa 
vystupňovala koncom roku 1989, bola 
dôsledkom veľmi intenzívneho spolo­
čenského a politického vývoja, ktorý po 
nástupe Solidarity vyústil do značne 
destabilizujúcich makroekonomických 
opatrení. Stabilizačný program bolo v 
roku 1990 bolo potrebné realizovať v zlo­
žitých podmienkach už existujúcej 
hyperinflácie v spojení s vysokou mierou 
štátnej zadlženosti. 

Tieto skutočnosti spôsobili, že priorit­
ným cieľom menovej politiky NBP od 
roku 1990 bol boj s infláciou. Na zabez­
pečenie tohto cieľa stanovila pevný pro­
gram ponuky peňazí stanovením vývoja 
peňažných agregátov (na roky 
1990­1991 peniaze v domácej mene a 
na ďalšie roky peniaze spolu, teda vráta­
ne devízových vkladov). Na splnenie 
stanoveného vývoja menových agregá­
tov bolo orientované využívanie všet­
kých menových nástrojov. 

Použité nástroje menovej politiky od 
roku 1990 do roku 1994 zaznamenali 
určitý evolučný proces. V prvých rokoch 
transformačného procesu 1990­1991 
prevládali najmä priame nástroje, ako 
regulácia úrokov z vkladov a úverov 
prispôsobená inflačnému vývoju. Radi­
kálne zvýšenie nominálnych úrokov z 
úverov malo za cieľ zníženie ponuky 
peňazí a zastavenie úrokovej expanzie 
z konca 80. rokov. Medzi nástrojmi 
menovej politiky NBP v týchto rokoch 
mali rozhodujúci význam refinančné 
úvery, po roku 1992 stále väčší význam 
nadobúdal rediskontný úver, lombard­
ný úver, politika povinných rezerv a v 
poslednom čase operácie na voľnom 
trhu. 

Menovú politiku NBP v období trans­
formácie ekonomiky možno v hrubých 
rysoch rozdeliť na dve etapy: 
• prísne reštriktivna menová politika 

nadväzujúca na radikálny stabilizačný 
makroekonomický program transfor­
mácie ekonomiky (roky 1990­1991), 

• menová politika orientujúca sa na pod­
poru konjunkturálnych a štrukturál­
nych podmienok transformácie ekono­
miky (od roku 1992). 
Tieto etapy sa prejavili v základnej 

cieľovej orientácii menovej politiky. Kým 
pre roky 1990­1991 bola charakteristic­
ká potreba zastavenia inflačného vývo­
ja, po roku 1992 sa zvolila politika 
postupného znižovania miery inflácie (z 
585,8 % v roku 1990 na asi 29,4 % v roku 
1994), ktorej sa prispôsobovala prime­
raná ponuka peňazí s cieľom podpory 
oživenia ekonomiky. Riziká obnovenia 
inflačného vývoja (pri ešte stále vysokej 
miere inflácie) boli čiastočne eliminova­
né relatívnou stabilizáciou dopytu po 
peniazoch, najmä zo strany rozpočtovej 
sféry. Na rozdiel od Maďarska sa ús­
pešne darilo znižovať deficit bežného 
hospodárenia ŠR (v roku 1994 podiel 
deficitu ŠR na vytvorenom HDP 1,8 %), 
pričom najmä v poslednom období sa 
zabezpečuje jeho krytie nemenovými 
nástrojmi (emisiou dlhopisov). Takto sa 
neodčerpávajú úverové zdroje z podni­
kateľskej sféry, rozpočtová sféra nevy­
víja tlak na zvýšenú inflačnú emisiu 
NBP. Treba tiež zdôrazniť, že dopyt po 
úverových zdrojoch ­ vďaka značnej 
liberalizácii devízového hospodárenia­
bol vo veľkej miere uspokojovaný zo 
zahraničných zdrojov. 

Vo všeobecnosti možno konštatovať 
stále intenzívnejšiu tendenciu využívania 
nepriamych nástrojov regulácie meno­
vého vývoja a likvidity komerčných bánk. 
V súčasnosti stále väčší význam nadob­
údajú operácie na voľnom trhu formou 
aukcií. Ďalej sa využíva lombardný úver, 
rediskontný úver, refinančný úver na 
centrálne investície, povinné rezervy pre 
všetky komerčné banky na depozity v 
zlotých a na depozity v zahraničných 
menách (zavedené od roku 1994). 

Zaujímavý vývoj zaznamenal devízo­
vý kurz, ktorý v značnej miere prispel k 
stabilizácii poľskej ekonomiky. Začiat­
kom januára 1990 bol zlotý silne deval­
vovaný a stanovil sa pevný kurz zlotého 
na USD (9 500 Zl = 1 USD) ako rozho­
dujúca menová kotva pre nastupujúci 
makroekonomický stabilizačný pro­
gram s cieľom: 
• vytvorenia legálneho a stabilného 

peňažného trhu pri jednotnom výmen­
nom kurze, 

• potreby obnovenia dôvery v zlotý ako 

psychologického aspektu (stabilný 
kurz zlotého viazaný na USD) prirodze­
nej bariéry proti inflačným očakávani­
am, 

• zabezpečenia konkurencieschopnos­
ti poľských výrobcov na domácom a 
zahraničnom trhu. 
Tieto základné ciele boli v podstate 

splnené, aj ked cenou za nastúpený sta­
bilizačný program bola hlboká recesia 
so všetkými známymi dopadmi. 

Prechod na pevný devízový kurz v 
roku 1990 a zabezpečenie jeho stability 
sa realizoval v podmienkach silných 
devalvačných očakávaní pretrvávajú­
cich z predchádzajúcich rokov. Liberali­
začné opatrenia (liberalizácia cien, 
zahraničného obchodu) spolu s precho­
dom na devízový režim voľného výmen­
ného kurzu (floating) v roku 1989 pri 
absencii makroekonomickej reštrikcie 
vyvolali silné inflačné a devalvačné oča­
kávania (v roku 1989 sa uskutočnilo 26 
devalvácií), ktoré pretrvávali aj v roku 
1990.1 keď sa darilo postupne zmierňo­
vať mieru inflácie, naďalej zostávala 
vysoká, v dôsledku čoho bolo problema­
tické dlhodobo udržať stabilný fixný 
nominálny výmenný kurz zlotého. Na 
základe toho sa po jednorazovej deval­
vácii zlotého o 17 % v máji 1991 a pre­
chodom na viazanie kurzu na menový 
kôš pristúpilo k novému kurzovému reži­
mu ­ systému stabilného reálneho kur­
zu. Poľsko využíva crawling peg režim, 
čo znamená, že zlotý sa každodenne 
devalvuje oproti košu piatich mien o ur­
čitú čiastku. 

Tento režim tiež prešiel určitými inová­
ciami na základe reálneho vývoja ekono­
miky a najmä miery inflácie. Svojou filo­
zofiou ho možno prirovnať k postupu 
uplatňovanému v Maďarsku, avšak v 
odlišných podmienkach vývoja, najmä 
pokiaľ ide o vývoj vnútornej, ale tiež von­
kajšej zadlženosti. V tejto súvislosti treba 
poznamenať, že Poľsko na rozdiel od 
Maďarska dosiahlo pokles zahraničnej 
zadlženosti viacnásobným znížením 
svojho dlhu po dohode so zahraničnými 
veriteľmi (podiel zahraničnej zadlženos­
ti v roku 1994 v % z HDP v Poľsku 51,9 %, 
v Maďarsku 72,7%). 

ČSFR 
Česká republika 

Slovenská republika 

Východisková pozícia bývalej ČSFR 
na začiatku transformácie ekonomiky 
bola v porovnaní s ostatnými krajinami 
výhodnejšia, najmä pokiaľ ide o nízku 
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vonkajšiu a vnútornú zadlženosť, nízku 
mieru inflácie a relatívne vysokú ekono­
mickú úroveň. Menej priaznivé je porov­
nanie inštitucionálnej a legislatívnej 
oblasti (najmä banková sústava, daňo­
vá sústava a pod.), ako aj miera poštát­
nenia ­ prakticky úplná absencia 
súkromného sektora, či už v priemysle, 
službách, poľnohospodárstve alebo 
obchode. Nastúpená liberalizácia eko­
nomiky bola spojená so stabilizačnou 
finančnou a menovou politikou, ktorú 
možno charakterizovať ako prísne rešt­
riktívnu tak z hľadiska použitých stabili­
začných nástrojov, ako aj z hľadiska jej 
dôsledného zamerania sa na agregátny 
dopyt. 

V menovej politike sa hierarchia 
základných cieľov podriadila makroeko­
nomickým hospodársko­politickým cie­
ľom, keď bolo potrebné zabrániť 
nadmerným inflačným tlakom a zabez­
pečiť stabilitu meny. 

Týmto požiadavkám sa prispôsobili 
medziciele menovej politiky ­ regulácia 
peňažnej zásoby vymedzená peňaž­
ným agregátom M2 v intenciách 
akceptovateľnej miery inflácie a vývoja 
HDP sa stala rozhodujúcim nástrojom 
menovej politiky. Treba zdôrazniť, že 
menová politika v oblasti uvoľňovania 
rastu ponuky peňazí bola v rokoch 1991 
a 1992 veľmi opatrná a pohybovala sa 
na spodnej hranici daných možností 
(pri poklese HDP bol rast ponuky peňa­
zí prispôsobovaný postupnej monetari­
zácii ekonomiky ­ rast počtu ekonomic­
kých subjektov, zvýšenie objemu 
finančných transakcií a majetkových 
prevodov spojených so začatím privati­
zácie). 

Ďalším medziciefom bola stabilizácia 
kurzu koruny. V rámci toho sa zvolila 
politika jednozložkového fixného nomi­
nálneho kurzu koruny pri jej etapovej sil­
nej devalvácii. Na rozdiel od Poľska 
devalvácia koruny bola realizovaná eta­
povité spolu s makroekonomickou rešt­
rikciou v predstihu už v roku 1990, teda 
pred začatím liberalizačných procesov 
v roku 1991. Stabilizujúca funkcia fixné­
ho nominálneho kurzu sa plne osvedčila 
v podmienkach transformácie ČSFR 
(ale aj po rozdelení federácie v ČR a v 
SR), čo bolo podmienené úrovňou 
finančnej otvorenosti a vnútornej zame­
niteľnosti koruny. 

Stabilizačná stratégia menovej politi­
ky orientovaná na udržanie stability fix­
ného nominálneho kurzu pri zabezpe­
čení vnútornej stability meny predurčila 
stanovenie priority medzicieľa menovej 
politiky, a to reguláciu peňažnej zásoby 
(zabezpečenie súladu vnútorných a 
vonkajších cieľov menovej politiky). 

Transformačný proces pokračoval i 
po rozdelení ČSFR v roku 1993. Toto roz­
delenie však poznačilo vývoj ekonomiky 
oboch nástupníckych štátov opakova­
ným (hoci podstatne miernejším) reces­
ným prepadom. 

Česká republika 

Menová politika Českej národnej 
banky (ČNB) nadviazala v rokoch 1993­
1994 na protiinflačnú menovú politiku 
uplatňovanú v predchádzajúcom obdo­
bí s hlavným cieľom zabezpečiť stabilitu 
českej meny. 

Mimoriadne okolnosti ­ rozdelenie 
štátu, menová odluka, nová daňová 
sústava ­ spôsobili, že menová politika 
bola na začiatku roku 1993 koncipovaná 
ako mierne reštriktívna s postupným 
uvoľňovaním v priebehu prvého roku 
menovej odluky. Už pre rok 1994 ČNB 
vychádzala z neutrálneho zamerania 
menovej politiky, ktorá je aj naďalej zalo­
žená na regulácii základného menové­
ho medzicieľa ­ peňažnej zásoby 
vymedzenej menovým agregátom M2, 
pričom sa prihliada na potenciálne mož­
nosti vývoja HDP (stabilizácia a rast) a 
akceptovateľnú mieru inflácie. 

Skutočnosť, že ČNB uprednostnila 
ako medzicieľ menovej politiky peňažnú 
zásobu a jej vývoj bol hlavným indikáto­
rom hodnotenia, vyplývala z celkovej 
koncepcie transformačnej stratégie 
(kombinácia fixného nominálneho kurzu 
s neúplnou konvertibilitou meny pri 
uplatňovaní devízovej regulácie). Prefe­
rencia peňažnej zásoby pred úrokovými 
sadzbami (na rozdiel od prístupov 
Maďarskej národnej banky) bola teda 
daná skutočnosťou, že česká koruna 
nebola úplne zameniteľná a pri devízo­
vej regulácii je vplyv úrokových sadzieb 
na kurz len sprostredkovaný. Až postup­
nou liberalizáciou tokov na bežnom a aj 
kapitálovom účte platobnej bilancie 
začne rásť význam úrokových sadzieb 
(prílev zahraničného kapitálu najmä for­
mou úverov poskytovaných zahraničný­
mi bankami). V tomto smere sa v súčas­
nosti vývoj úrokovej miery stáva ďalším 
indikátorom, ktorý vypovedá o menovej 
situácii. ČNB ovplyvňuje úrokové sadz­
by na medzibankovom trhu pri využívaní 
prevažne nepriamych nástrojov meno­
vej politiky. 

Bežne používané menové nástroje ­
základné úrokové sadzby ČNB (diskont, 
lombard), minimálne rezervy, refinanco­
vanie a operácie na voľnom trhu ­ sú 
porovnateľné s ostatnými transformujú­
cimi sa ekonomikami. Operatívna 

menová politika prispôsobuje opatrenia 
a parametre týchto nástrojov reálnemu 
vývoju ekonomiky. Rovnako ako v ostat­
ných sledovaných krajinách, postupom 
transformácie dochádza k posunu od 
priamych k nepriamym menovým ná­
strojom. 

ČNB v dôsledku očakávaných mimo­
riadnych okolností po rozdelení federá­
cie k 1.1.1 993 zvýšila diskontnú sadzbu 
na 9,5 % (plus 1,5 %) a po menovej sta­
bilizácii v záujme zvýšenia likvidity 
komerčných bánk v druhom štvrťroku 
opätovne znížila diskont na 8 %. Rovna­
ko po potlačení základných príčin rizík 
menového vývoja ČNB postupne zni­
žovala lombardnú úrokovú sadzby zo 
14 na 12,5 % a koncom roku 1993 na 
11,5 %. Podobný postup realizuje aj 
v politike minimálnych rezerv (najmä 
v poslednom čase v dôsledku potreby 
eliminácie intenzívneho vstupu zahra­
ničného kapitálu a jeho vplyvu na domá­
cu likviditu). Z hľadiska riadenia likvidity 
komerčných bánk v štruktúre menových 
nástrojov stále väčšiu úlohu zohrávajú 
operácie na voľnom trhu. 

Devízový kurz naďalej zohráva úlohu 
nominálnej kotvy makroekonomickej 
rovnováhy a presadzuje sa politika fix­
ného kurzu. Liberalizáciou tokov na 
kapitálovom účte a prechodom na úplnú 
konvertibilitu meny však dôjde ku kvali­
tatívne novým podmienkam vnútri eko­
nomiky, čo kladie nové nároky na meno­
vú politiku najmä v kurzovej oblasti, keď 
stratégia ďalšieho postupu bude musieť 
rešpektovať podmienky charakteristic­
ké pre otvorenú trhovú ekonomiku. 

Slovenská republika 

Menová politika Národnej banky Slo­
venska (NBS) po menovej odluke taktiež 
nadviazala, čo sa týka cieľov a medzici­
eľov, ako aj využívaných nástrojov 
menovej politiky, na menovú politiku 
uplatňovanú v ČSFR. 

Základným medzicieľom je regulácia 
peňažnej zásoby­ menový agregát M2. 
Nové podmienky samostatného štátu si 
vyžadovali uplatnenie opatrnej menovej 
politiky. Mimoriadne okolnosti spôsobili, 
že sa v priebehu roku 1993 musel meniť 
menový program na základe prehodno­
tenia reálneho vývoja ekonomiky hlavne 
v dôsledku deficitu ŠR. 

Ako základný nástroj sledovania a 
regulovania menového vývoja sa pou­
žíva analýza menovej bázy a priame 
nástroje (úverové limity), ako aj nepria­
me nástroje regulácie. Bežne používa­
né nástroje menovej politiky sú porov­
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nateľné s ostatnými krajinami. Ide o sta­
novovanie diskontnej sadzby, lorm­
bard, povinné minimálne rezervy, 
aukčný refinančný úver a redistribučný 
úver. 

Pri nezmenenej základnej menovo­
politickej stratégii (protiinflačná stabili­
začná orientácia) sa štruktúra a miery 
používaných menových nástrojov v ďal­
šom období v roku 1994 a 1995 pod 
vplyvom reálneho vývoja ekonomiky a 
vývoja na peňažnom trhu podstatne 
menili. Význam nepriamych menových 
nástrojov vzrástol už v priebehu roku 
1994. Výkon menovej politiky a jednotli­
vé menové nástroje boli operatívne pris­
pôsobované v nadväznosti na vývoj 
peňažnej masy a v závislosti od likvidity 
bankového sektora a vývoja úrovne 
povinných minimálnych rezerv. Výraz­
né zmeny na peňažnom trhu v posled­
nom štvrťroku 1994, charakterizované 
dlhodobým dostatkom „krátkych" 
likvidných prostriedkov bankového sek­
tora, spôsobili obmedzenie využívania 
jednotlivých refinančných nástrojov 
(obmedzenie refinancovania zmenko­
vých obchodov s orientáciou na podpo­
ru exportu a poľnohospodárstva). 
Dokonca v 1. polroku 1995 NBS stiahla 
prebytok likvidity bankového sektora 
prostredníctvom emisie vlastných 
pokladničných poukážok. 

Priame menové nástroje ­ úverové 
limity­sapostupneobmedzovalilenna 
peňažné ústavy charakteristické vyso­
kými úverovými aktivitami a pre ostatné 
peňažné ústavy sa vyčleňuje len tzv. 
úverový priestor. V oblasti diskontnej 
politiky sa uplatňuje politika postupné­
ho znižovania základnej diskontnej 
sadzby. 

V oblasti kurzovej politiky sa zvolila 
politika stabilného nominálneho meno­
vého kurzu. Významná zmena bola 
zaznamenaná v polovici roku 1993, 
keď bola slovenská koruna devalvova­
ná oproti voľne zameniteľným menám o 
10 %. Vývoju menovej štruktúry obratu 
inkás a platieb bola v roku 1994 pris­
pôsobená štruktúra menového koša Sk 
(40 % USD a 60 % DEM). V ďalšom 
období sa zachovala stabilita menové­
ho kurzu a politika fixného kurzu zostáva 
dôležitou zložkou menovej politiky NBS 
a v značnej miere prispela k stabilizácii 
vývoja ekonomiky SR. Vývoj platobnej 
bilancie a devízových rezerv umožňuje 
postupnú liberalizáciu devízového hos­
podárenia. 

Celkove možno konštatovať, že 
dôsledne protiinflačne a stabilizačné 
zameraná menová politika v rozhodujú­
cej miere pozitívne ovplyvnila makroe­
konomický vývoj. 

Zhrnutie 

Vývoj ekonomiky sledovaných trans­
formujúcich sa krajín je síce rozdielny, 
možno však zaznamenať aj niektoré 
spoločné črty. Predovšetkým je pozitív­
ne, že po piatich rokoch transformačné­
ho procesu badať vo všetkých krajinách 
príznaky stabilizácie ekonomiky a ten­
dencie hospodárskeho oživenia. 

Skutočnosť, že príznaky stabilizácie 
ekonomiky a jej oživenia sa prejavili naj­
skôr v Poľsku, hoci na začiatku transfor­
mácie malo najhoršiu pozíciu, sa často 
spája s uplatňovanou menovou politi­
kou, ktorá od počiatočnej tvrdej reštrik­
cie spojenej s radikálnym programom 
stabilizácie sa zmenila na politiku riade­
nej inflácie s jej postupným znižovaním, 
orientovanú na reštrukturalizáciu eko­
nomiky. (Pri hodnotení Poľska ako prvej 
krajiny, kde recesia prešla do oživenia 
treba brať do úvahy, že stabilizačný pro­
gram sa tu začal o rok skôr ako v bývalej 
ČSFR, čo „vedúcu" pozíciu tejto krajiny 
relativizuje). Táto bola podporená kur­
zovou politikou ­ prechodom od fixného 
kurzu na politiku stabilizácie reálneho 
kurzu. Treba však poukázať na skutoč­
nosť, že uvoľnenie reštrikcie a riadenie 
inflácie je podmienené stabilizáciou 
dopytu po peniazoch (najmä zo strany 
rozpočtovej sféry), mierou liberalizácie 
devízového hospodárstva, vstupu za­
hraničného kapitálu a stupňom rozvoja 
finančného a kapitálového trhu. V tomto 
smere Poľsko dosiahlo značné úspechy 
a v posledných rokoch sa inflácia dostá­
va pod kontrolu. 

Problematickejšie sa javí vývoj v Ma­
ďarsku, kde čiastočne podobné prístu­
py k menovej a kurzovej politike v roku 
1993 a 1994 síce vytvorili predpoklady 
na čiastočné oživenie ekonomiky (prie­
myselnej produkcie a v roku 1994 aj 
HDP), avšak pri silných inflačných tla­
koch v dôsledku deficitu ŠR. Zároveň 
najväčším problémom v Maďarsku sa 
javí vysoký deficit bežného účtu platob­
nej bilancie (saldo zahraničného 
obchodu v roku 1994 predstavovalo 
­408 mid. Ft) a vnútorná a vonkajšia 
zadlženosť. Zvlášť zaťažujúca je vyso­
ká, stále rastúca zahraničná zadlže­
nosť (33 034 mil. USD za 1. polrok 
1995) a rastúci schodok štátneho roz­
počtu (najvyšší zo všetkých sledova­
ných krajín ­321 mid. Ft v roku 1994). 

V tejto súvislosti treba poukázať na 
skutočnosť, že v podstate vo všetkých 
krajinách sa k formovaniu cieľov a me­
dzi cieľov menovej politiky pristupuje 
podobne, s výnimkou Maďarska, kde 
sa regulovaniu peňažnej zásoby prikla­

dá menšia dôležitosť ako v Poľsku, v ČR 
a v SR. 

V kurzovej politike sú rozdielne prístu­
py v Poľsku a Maďarsku, kde sa uplatňu­
je politika stabilizácie reálneho kurzu, 
oproti ČR a SR, kde sa používa politika 
udržania fixného nominálneho kurzu 
domácej meny. O miere stabilizácie 
svedčí skutočnosť, že v roku 1994 a aj v 
priebehu roku 1995 dochádza k posil­
neniu domácej meny v SR a v ČR, zatiaľ 
čo v Poľsku sa určitá stabilizácia domá­
cej meny prejavuje len v priebehu roku 
1995 a v Maďarsku stále pretrváva ten­
dencia klesajúceho kurzu forintu. 

Vývoj ekonomiky ČR a aj SR bol 
poznamenaný rozdelením štátu v roku 
1993, avšak so silnejším dopadom na 
Slovensko, čo sa prejavilo v miernom 
časovom oneskorení stabilizácie a oži­
venia ekonomiky v porovnaní s ostatný­
mi krajinami. Pozitívne treba hodnotiť 
skutočnosť, že v roku 1994 sa v SR (na 
rozdiel od Maďarska) podarilo udržať 
deficit ŠR na takmer rovnakej úrovni ako 
v predchádzajúcom roku a vývoj v roku 
1995 naznačuje jeho zníženie, čo v 
podstatnej miere znižuje inflačné tlaky 
v ekonomike. 

Využívané nástroje menovej politiky 
sú v základných rysoch porovnateľné. 
Možno konštatovať, že dochádza k po­
sunu od využívania priamych nástrojov 
k nepriamym. Miera využívania nepria­
mych nástrojov menovej politiky je však 
závislá od miery stabilizácie menového 
vývoja a ekonomiky vôbec, od rozvinu­
tosti bankovej sústavy a peňažného a 
kapitálového trhu. Posudzovanie miery 
účinnosti menovej politiky, resp. podie­
lu menovej politiky na dosiahnutej sta­
bi l izáci i a jej oživení v jednotlivých 
transformujúcich sa ekonomikách je 
problematické jednak zhľadiskaroz­
dielnych východiskových podmienok a 
jednak z rozdielov priebehu transformá­
cie v sledovaných ekonomikách. Mož­
no však konštatovať, že dôsledne proti­
inflačne a stabilizačné zameraná meno­
vá politika uplatňovaná NBS prispela k 
postupnému zmierňovaniu inflačných 
tendencií. Od roku 1994 možno vo všet­
kých krajinách zaznamenať pokles 
tempa rastu spotrebiteľských cien. 
Tento pokles je najvýraznejší v ČR a na 
Slovensku, o niečo miernejší je v Maďar­
sku, a v Poľsku je miera inflácie ešte 
stále vysoká. 
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ČÍSELNÍKY V INFORMAČNOM 
SYSTÉME 

Ing. Ladislav Kátrik 
Národná banka Slovenska 

Číselníky (inak aj registre, katalógy, 
adresáre) možno definovať ako zozna­
my entít (vecných alebo menných 
objektov), ktoré majú jednoznačne pri­
radený kód (symbol), či už číselný, abe­
cedný alebo abecedno­číselný a sú 
usporiadané podľa určitého kritéria. 

Z hľadiska ich funkcie v informačnom 
systéme predstavujú elementy, ktoré 
integrujú podsystémy (moduly, apliká­
cie, úlohy) spracúvajúce údaje a infor­
mácie. Sú spoločnou platformou, na 
ktorú sa odvolávajú všetky ..agendy" pri 
tvorbe analytických alebo syntetických 
výstupov z rôznych tematických oblastí. 
Nekoordinovanosť pri ich vytváraní, 
resp. používaní, vyvoláva nežiaduce 
sekundárne následky v podobe infor­
mačných nedorozumení na rôznych 
úrovniach. Aj keď sa to navonok nezdá, 
sú to v konečnom dôsledku ekonomické 
straty. 

Z hľadiska ich miesta v organickej 
štruktúre informačného systému sú zvy­
čajne súčasťou tzv. referenčného kata­
lógu, ktorý je širším pojmom zahŕňajú­
cim aj iné objekty. Jeho funkciou je sprá­
va katalógu informácií o informáciách 
(katalógu metainformácií). Jadro refe­
renčného katalógu tvoria práve číselní­
ky, rôzne zoznamy popisujúce organi­
záciu, obsah i štruktúru súborov (tabuli­
ek) na nosičoch, metodiky pre zber, 
spracovanie, správu údajov a pod. Ide 

Integrálnou súčasfou každého 
bankového informačného 
systému (nielen bankového) 

sú triedy údajov špeciálneho 
určenia. Aj ked ich obsah je 

rôznorodý, jedno majú 
spoločné­funkciu i názov. 

Sú to číselníky. 

obvykle o určitú nadstavbu informačné­
ho systému, ktorá je prístupná všetkým 
používateľom a má globálny charakter. 

Číselníky podliehajú určitej klasifiká­
cii. Nebudeme hovoriť o obsahovej 
stránke. Tá je, samozrejme, determino­
vaná charakterom informačného systé­
mu, aj keď obsah mnohých číselníkov v 
rôznych informačných systémoch je 
identický. Prioritné bude v tomto prípa­
de hľadisko pôvodu (zdroja), na ktoré sa 
v organizácii budujúcej alebo už využí­
vajúcej informačný systém viažu funk­
cie ich spravovania i distribúcie. Nasle­
dujúca schéma názorne poskytuje 
obraz o takejto klasifikácii. 

Externé (globálne, vonkajšie) sú čísel­
níky vytvárané a spravované napr. 
mimobankovými organizáciami vrátane 
ich pravidelnej obsahovej aktualizácie. 
Sú získavané na zmluvnom základe, 
obvykle bez práva ďalšieho poskytova­
nia iným subjektom, v zmysle zákon­
ných predpisov či už bezplatne, alebo 
za úhradu. Príkladom zdroja externých 
číselníkov môže byť napr. Štatistický 
úrad Slovenskej republiky, od ktorého 
Národná banka Slovenska zo zákona (č. 
322/1992 Zb. o štátnej štatistike) i na 
základe zmluvy o vzájomnej spolupráci 
získava bezplatne potrebné číselníky. 
Typický je Register organizácii SR 
s podmnožinou ďalších číselníkov orga­
nizovaných v stromovej štruktúre. 

Interné (lokálne, vnútorné) sú číselní­
ky vytvárané, udržiavané, aktualizova­
né i poskytované samotnou organizáci­
ou, v tomto prípade Národnou bankou 
Slovenska pre vnútrobankovú potrebu, 
bankovú sústavu i mimobankové inšti­
túcie v zmysle zákonných predpisov a 
vzájomných dohôd. Pramene na ich 
vytváranie môžu byť rôzne podľa účelu, 
ktorý majú v informačnom systéme plniť. 
Z tejto množiny so širším záberom 
možno uviesť napr. číselník bánk Slo­
venskej republiky a Českej republiky, 
číselník kódov a názvov krajín, ktorého 
základom je medzinárodný štandard 
ISO 3166. číselník kódov peňažných 
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majú väčšinou záväzný charakter (po­
vinné používanie) v súlade s celorepub­
likovými alebo medzinárodnými 
normami výmeny informácií. Informatív­
ne číselníky sú nepovinné, s charakte­
rom odporúčaných na používanie. 

Dôležitou činnosťou je správa číselní­
ka. Nemá sa na zreteli technologické 
hľadisko, čiže administrácia napr. v 
databázovom systéme, ale gestorstvo, 
teda metodika tvorby číselníka, použité 
pôvodné alebo autorizované pramene, 
aktualizácia, prístupové i distribučné 
práva a pod. Za správcu číselníka tak 
možno označiť odborný útvar, ktorý 
metodicky zodpovedá za jeho vznik 
(vytvorenie), obsahovú náplň i aktua­
lizáciu, ako aj za autorizáciu s odvoláv­
kami na použité pramene a disponuje 
právom určenia komu a za akých pod­
mienok možno číselník poskytnúť. 

S poskytovaním číselníkov úzko súvisí 
aj režim ich využívania. Elektronická 
forma číselníkov v databázovom pro­

stredí s on­line prevádzkovým režimom 
a v móde reálneho času je predpokla­
dom efektívneho prístupu k ním v rámci 
celobankovej komunikačnej siete. Priro­
dzene, za podpory výkonného aplikač­
ného programového vybavenia. Možno 
hovoriť o dvoch režimoch využívania: 
• o pasívnom režime (prehliadačom), 

keď používateľ má možnosť prostred­
níctvom vhodného aplikačného vyba­
venia jemu prístupné číselníky len 
prehliadať, resp. správca aj aktualizo­
vať, prípadne tlačiť na papierové 
médium, 

• o aktívnom režime, keď programová 
aplikácia na spracovanie úloh priamo 
využíva potrebné číselníky alokované 
v referenčnom katalógu integrovanej 
databázy informačného systému. 
Z pohľadu používateľa je rovnako 

zaujímavá i forma ich prezentácie, ako 
aj komfort ovládania, čo závisí od apli­
kačného programového vybavenia. Ak 
abstrahujeme od priameho využívania 
určitou aplikáciou s implicitnou prezen­
táciou položiek číselníkov v príslušných 
výstupných zostavách (obrazovkách), 
potom pri prehliadačom režime sa záu­
jem používateľa jednoznačne orientuje 
na vyhľadanie a prezentovanie potreb­
ného údaja alebo informácie, napr. 
kódu,názvu a pod. 

Programové vybavenie určené na 
tento účel by malo poskytnúť podľa dis­
tribučných práv takéto služby, či už na 
obrazovke alebo formou tlačovej zosta­
vy. Jeho základným atribútom musí byť 
jednoduchosť ovládania, prehľadnosť 
ovládacích prvkov na obrazovke, mož­
nosť voľby cez menu i farebný dizajn v 
grafickom používateľskom prostredí. 
Vzorom takto koncipovaného obrazov­
kového výstupu je napr. fragment obra­
zovky „Číselníka peňažných mien a fon­
dov", ktorý je prístupný všetkým použí­
vateľom banky. Aplikácia „Číselníky" v 
NBS umožňuje takéto možnosti mani­
pulácie a prezentácie s množinou rôz­
nych číselníkov. 

Problematika číselníkov je dynamická 
téma vyžadujúca v rámci informačného 
systému permanentnú starostlivosť. A to 
tak z hľadiska obsahovej aktualizácie 
týchto údajov príslušnými správcami, ako 
aj z hľadiska systémovej administrácie, 
udržiavania konzistencie a integrity tejto 
časti integrovanej databázy pripravenej 
byť kedykoľvek k dispozícii širokému 
okruhu používateľov v banke. Zároveň je 
to permanentný proces zdokonaľovania 
komfortu aplikačnej programovej nad­
stavby zabezpečujúcej prístupy i pohodl­
nú manipuláciu so širokou množinou 
rôzne štruktúrovaných číselníkov. 
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