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V tychto dfioch sa doiiva
wyZnamného FHvolného jubifea 90
rokov dihoroény bankovy pracov-
nik pan Rudaolf Stohl, V bankovnic-
tve pracoval celych 51 rokov— od
nastupu na svoje prve miesto
v modranske] filialke Slovenske|
banky vroku 1927, cez pbsobenie
v pobodke centraing] banky v Mu-
kateve, v Hiohovei, Nowych Zam-
koch a Predove, v centrale SBCS
v Bratislave, aZ po vykon funkcie
zmenarnika v Bergu, kKtorym bol
uf ako dichodea. Pan Stohl pre-
Sigl viacerymi funkciami, bol
Uctovnikom | pokladnikom zaro-
ven, hlavnym dctovnikom, riadi-
tefom pobotky, stal pri zrede
medzipobotkoveho zudlovacie-
ho styku v ramci SBCS, i pri zrode
bankoveho casopisu Hias banky
Pri prilezitosti tohto jubilea pripra-
vila VUB, a. 5., pobocka Bratislava — mesto mile stretnutie, na ktorom
jubillantovi podakovall za jeho pracu a zazelall pevne zdravie a pohadu
do daliich rokov Selny predstavitella VLB, a. 5., - podpredseda prad- _
stavenstva a viceprezident VUB Ing. Jozel Paméticky, naditel sekratariatu prezidenta VUB Ing. DuSan Huringk, hostitelka
a sucasne riaditelka pobotky Bratislava - mesto Ing. Anna Jajcajova a dalsi pritemnd. My sa k ich gratulaciam pripajame

| ked uZz zima skonégila, vratime sa k nej informa-
ciou o Uspesdne| reprezentaci nasho bankoveho
sekiora na zimnych portovyeh hrach v Slovinsku
V konkurencii reprezentéacie Slovinska a Ceska sa
nasmu 12-glennemu druZstvu darilo velmi dobre
V behu na yfiach sa v kategoril Zien do 35 rokov na
1. migste urmiestila Maria Sedlakové 21RB, a.5., ana
2 mieste.Jana Hasova zVUB, a.s. V obrovskorm sla-
leme v kategorii muzov nad 45 rokov opat zvitazil
Martin Chmelik z MBS, poboéka Banska Bystrica,
v Behu na lyZiach v kategoril muzov de 30 rokov
Pavol Polesensky zIRB. a. 5., av Kategori muzov od
20 do 45 rokov sa na 3. mieste umiestnil Dusan
Krkoska a na 4. mieste Svelozar Michalek, obaja
zVUB, a.s
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OCHRANA VKLADOV
V SLOVENSKE] REPUBLIKE

Medzi hlavne dévody vypracovania
nove| pravne| dpravy ochrany vkladoy
v Slovenske| republike ako jednej z inghi-
tutoy regulacie innost bank a pobodisk
zahraniénych bank moeéno uviest:

g) zabezpetenie rovnake) ochrany vkla-
datafov vo vSatkych bankach a po-
bodkach zahrannych bank,

B upevnenie doveryhodnost a stability
bankového systému,

c}wyivorenie rovnakych podmienok pre
hospodarsku sufaz bank a pobociek
zahraniénych bank,

Autari pri priprave navehu pravng]
Upravy vychadzall zo skisenosli a prav-
nych Gprav v inych krapnach a prinliadl
a| na Smernicu Eurdpskeho parlamentu
a rady Eurdpske) dnie ¢ 30, maja 1994 £
DAM19ES o systéme ochrany vkladow,

Dchranavikladoy v Siovenske| republi-
ke je budovansa na zakladnom principe
vzajomne| solidarity a spolocne) zodpo-
vednost v pripade neschopnost banky
wyplacal vklady.

Fravna uprava ochrany vkladow v Slo-
venske| republike ma tielo charakleris-
licka znaky:

« povinna uéast bank a pobodiek zahra-

niényeh bank na echrane viladow,

+ Siastotna nerovnos! postavania uni-
varzalnych bank a pobodiek zahranic-
nych bank v porovnani so Specializo-
vanymi slavetinymi sporilelfiami,

= ochrana lyzickych ostb nepodnikate-
fow,

» ochrana neanonymnych vkladoy,

suroven a razsah aochrany vkladov
nesmie byl predmelam hospodarske]
silare,

» nahrada sa poskytuje len valovenske|
mene,

s rriadenie nestatneho fondu, kiory
sustreduje a spravuje linanéne pro-
strigdky,
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JUDr. Frantisek Hettes
Mirodna banka Slovenska

Diia 20. marca 1996 schvalila
Narodna rada Slovenskej
republiky na svojej 14. schodzi
zakon o ochrane vkladov
a doplneni niektorych zakonov,
ktory nadobudne téinnost 1. jula
1996. Do prijatia uvedeného
zakona Stat rucil za vklady
fyzickych osob len v Slovenskej
sporitelni, a. s., Investicnej
arozvojovejbanke, a.s.,
avo Vseobecnej a Uverovej
banke, a.s.

snahrada zd vklad je limitovana a je
uréovana nasobkom priemearnef ma-
satne| mzdy,

s rigSenie pripadnych sparov sudnou
castou v oblast nabirad a leh vyplaca-
nid,

= riznost zdrojov a pougitia finanénych
prostriedkoy fond,

* iGas! Narodnej banky Slovenska vo
Fonde ochrany vkiadow,

= ywhkondvanie dohfadu Marodnou ban-
ko Slovenska mad dinnostou fondu,

s dncasng rudenie Stalu v nieklorych
bankach za vietky viklady {a] za ano-
nymne) v pine| vwske,

o moZnosi zmluvneho poistenia bank
a pobodiek zabhranicnyeh bank,
Okrem bank su.a) pobotky zahranid-

nych bank povinng zudastinit sa ochrany

ykladoy, ak v nich ulozeng vilady nie su
chranensa ani poistene v State, v kiorom
ma zakladajica banka svoje sidlo, alebo
sU chraneng alebo poisteng v rozsahu
mansom, ako (o ustanovujg zakon
oochranavkladov, Pobotkazahraniéne|
banky nie (e povinna zuéasinif sa ochra-

ny vkladoy, ak v nej ulozeng viklady sd
chranent v &late, v kiorom ma zakladaju-
ca zahraniéna banka svoje sidio, najme-
ne| v rozsahu podfa zakona o ochrans
vkladov a za predpokiadu, #e je zarude-
na vzajomnost,

Oschitne e nesany pripad vikladoy pri-
jatych pebotkou banky so sidiom v Slo-
venske] rapublike, Klord je umiestnena
v zahranici a ktorej viklady su chraneng
podia prava konkrétneno Siatu. Taketo
viklady petom nepodliehaju zakonne|
uprave platne] v Slovenske| republike.

Mahrada zavklad v bankach a pobod-
kach zahranicnych bank na uzemi Slo-
venskea| republiky sa paskyluje len vo
wyske, ktora je uréena zakonom o ochra-
ne vhladow

Zakaon o ochrane vkladaoy vymedzuje
vklad lyzicke] csoby, kiory podlieha
ochrane ako fou Zverens penazne pro-
siriedky, kiore predstavuju zavazok
banky alebo pobotky zahranicne) banky
vodi vikladatelovi na ich vyplatu, a to vra-
tane Orokov a inych majetkovych vyhaod
spajenyehrs vikladom. Ochrane vkiadoy
nepadliehajd viklady fyzickyech oséb
podnikateloy, ktore s v banke alebo
pobodke zahranicne| banky (dalej len
Jbanka”) zradens s cielom podnikania a
ananymne vkiady. Za vklad sa povaZuji
aj pefiedne prostriedky uloZend ako
notarska dschova, ak ich prijemcom je
fyzické osoba. Zakon o ochrane vidadow
definuje aj pojem _spaloény vkiad"
Z ochrany vkladov su vylicene verejne
obchodovatelng canne papiere, pri kio-
ryizh je dominaning obchoedovatelnost
na irhu. Zakon a cchrane vikladov posky-
tuje ochranu len neancnymnym vkla-
dom, t. |. takymn, u ktoryeh je mozne urcit
kenkrétnu osobu opravnend nakladal s
vkladom, napr.vkladom na vkladne]
knizke na meno
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Vzhladom na to, 2e Uroven a rozsah
ochrany vkladov nesmie byt predmetom
hospodarskef sifaze, bankam [e zaka-
zané zyergjhoval informacie o ochraneg
viladoy, Tenlo zakaz sa viak netyka jed-
notlivich kankrétnych zmluvnyeh vzia-
hov na zaloZenie vkladu. TaktieZ satento
zakaz netyka zmluvneho poistenia bank.

Mahrada za nedostupny vklad sa
poskytuje len v slovenske) mene, a tovo
vyske veladu, najviac vsak vo vyske trid-
satnascbku priemerneg] mesasne] mzdy
v Slovenske) republike zistens] Statistic-
kym dradom Slavenskej republiky za
predehddzajici kalendarny rok. Pritom
=a nahrada zniZ) o zavazky vkladatela
voii banke. Pri gtavebnom sporent |e
nahrada za nedostupny vklad uréena do
vysky Sesidesiatnascbku priemerng|
mesacne| mzdy v Slovenske] republike.
Vaethy vklady toho istého vkiadatela
v jedne banke sa spotitajd a vyplati sa
mu nahrada len jeden raz v uréene|
wySke Mahrada za vidad sa neposkytue
osobam, ktoré majl osobitny vztah
k banke podla zakona &. 21/1892 7,
o bankach v zneni neskoréich predpisoy
{ide napr. o élenov predstavenstva,
dozormych rad). Vychadza sa z toho, 2e
tieta osoby v urdite| miere-sposobili
veniknuty neprigznivy stav v banke,
# preto nie je dostatotne dovodneg poes-
kytowval im nahradu,

Nedostupnym vkladom je taky vklad,
kiory & uloZeny v banke neschoprig)
vypiacat viklady, alebo ktore| sud roz-
hodnutim podla zakona &. 328/1981 Zb.
o kankurze a vyrovnani v zneni neskaor-
Sich predpisov pozastavil nakladanie
5 vkladmi, ak sa toto rozhodnutie stalo
vykanalelnym pred vyhlasenim Narod-
nej banky Slovenska o neschopnost|
banky vyplacal vklady. Neschopnost
vyplacal vklady je stav bud trvalého
nedostatku likvidity ranky, alebo sa
nenajdu. moZnosti na odstransnie
dogasneho nedostatku likvidity banky.
Meschopnost vyplacat vklady vyhias|
Maradna banka Slovenska na zaklade
oznamenta banky alebo spravounitens)
spravy. Tito tak musia urobif, ak banka
nie jeachopna pinif svoje zavazky z vkla-
dov po debu 48 hodin napriek pouzitiu
vietiyeh svojich likvidnych prostriedkoy
vratane povinnych minimalnych rezery

Zakon o ochrane vkladov upravuje
pestup privyplacani nghrad za nedo-
stupné vklady. Fond ochrany vikdadow,
ktory ststreduje a spravuje pehaZné pro-
striedky, |2 povinny cznamit zadatie,
Irvania a miesto vyplacania vkladov
Vyplacana nahrad musl byl ukonéena
rajneskdr do jedneho roka od whlasenia
banky za neschopni vyplacal viklady

Newyhnutng informacie pre vkladateloy
sa oznamuju v hromadnyeh informad-
nych prostriedkoch s calostainou pio-
sobrioslou a versjng pristupnych pries-
toroch banky. Zakon o ochrane vkladay
predpoklada, Ze nahrady sa budd vypla-
cal spravidla prostrednictyom banky.
Pravonanahradu pritom musi preukazat
prislusna fyzicka oscba. Vyska nahrady
za vklad v cudze| mene sa vypoditava
podfa kurzu stred whlasenaho Narod-
nou Bankou Slovenska ku diiu zacatia
wyplaty nahrad. Fond echrany vkladoy
miZe vkiadatelov a v zakone o ochrane
vkladov uréenym daldim osobam vyplatit
nahradu vkiadu aj do froch rekov od
zadatia vyplacania nahrad, ak tieto
osaby nemaohli uplatnif svoje pravo v ur-
cenej lehota pre zdravotny stav alebo
z hodnoverne preukazanych zavaznych
déwvodoy

Banky su podfa zakona o ochrane
vkladov povinné platit Fondu ochrany
vkladoy prispeviky v slovenske) mane.
Zakon o.ochrane vkladov rozlisuje tri
druhy prispavkoy, atovstupny (jednora-
Zovy ), roény opakujlci sa prispevak
a mimoriadny, ktory sluzi na doplnenie
zdrojoy Fondu ochrany viladoy. Mimori-
adny prispevok sa plati na zaklade roz-
hodnutia Fondu echrany vidadov vyda-
neho so suhlasom Marodne| banky Slo-
vanska, Rotny prispavok uréuje Fond
ochrany vkiadov pre viatky banky rovna-
ko, ateodd, 1% do0,3% 2 hodnoty vkia-
dov v banke podla priemerného stavu
vkladov za predchéadzajiei Stvrfrok.
Roény prispevok stavebnych sporitelni
je o polevicu niZsl ako v ostatnych ban-
kach. \yskavstupnehno prispevku NBS jg
100 milignoy Sk,

Banky s povinné poskytoval Fondu
achrany vkladov infarmacie priamo suvi-
siace ¢ jehao &innosfou, pricom pred
vyhiasenim banky za neschopnu vypla-
cat vklady nemoZno paZadoval informa-
cie, kioré su predmetom bankového

tajomstva. Fond ochrany vkladov mbze:

taketo informacie ziskat aj viastnym zis-
tewanim v banke so sihlasom Narodnej
banky Slovenska, Zdkon o ochrane vikla-
dov dalej uklada bankam povinnos!
evera|nil vo svojich prevadzkovych
priestoroch v slovenskom jazyku infor-
macie o ochrane vkladov podia zakena
oochrane vkladov wratane viacbecnych
podmienolk poskylovania nahrad.
Zdrajmi Fondu cchrany vkladov mézu
byl prispevky bank, Overy od bank
a Marodne| banky Slovenska, wnosy 2o
Statnych dihopisov se splainasiou do
iedneho roka ado difa ich nakupu a pri-
padne vytazky z ukonéenych konkurz-
nych konani, Zakon o ochrane vikladov

taxativne uvadza moeznosti pouZitia

pefiaznych prostriedkoy Fondu ochrany

vkladoy, alookrem poskylovanianahrad
zavklady ajna:

ajnakup Statnych dinopisov so splat-
nostou do jedného roka odo dia ich
nakupu,

b} splatky prijatych uverow,

o) poskytnutie pdzicky bankam najviac
do wvysky 10 % prostriedkov Fondu
achrany vkladoy, pricom poZidku
moEno poskytnot iba v pripade zave-
deria nltene) spravy,

d)uhradu nakladov nevyhnutnychna
zabezpefanis Einnosti Fondu ochra-
ey wkladow.

Majvyssim crganom Fondu ochrany
vkladov je Rada Fondu ochrany vkladow,
ktore] €lenmi sU prislugng banky
a Narodna banka Slovenska. DalSimi
organmi Fondu ochrany vkladoy ja Prazi-
dium Fondu ochrany vkladov, kiora
zabezpetuje Sinnos! Fondu ochrany
viladov a Dozorna rada Fondu ochrany
vkladaw, kiord dohliada najma nadinnost
a hospodarenie fondu, rady a prezidia.
Vzhladom na uéel zriadenia a predmet
cinnosti podiieha Fond ochrany vkladow
dohladu, ktory z hladiska dodrziavania
zakona o ochrane vkladoy vykonava
Marodna banka Slovenska.

Zavklady v Slovenske| sporitelni, a. 5.,
v Investicnej a rozvojovej banke, a. s.,
a vo Vieobecne| uverave] banke, a. 5.,
vratane anonymnych vkladoy zriade-
nych pred 1. jliom 1996 rus Siat v cele)
vyike podias 18 mesiacov, b . do konca
roku 1987. Uvedene banky su povinng
na Ziadost vkladatefa, podani do jedne-
ho roka od 1. [Ula 1998, zmenif ancnym-
ne vklady na neancnymna na viasine
naklady, ato za rovnakych podmianaolk,
ako je zriadeny anonymny vikiad ku diu
padania Hadosti o jeho zmenu. O tejio
moznost sd uvedend banky povinng
informoval vkladatelov vo svojich pre-
vadzkaovyeh priestoroch,

Zakon o ochrane vkladov zavadza
povinnosel miganlivosti pre Elenov rady,
clenov dozorne| rady a zamesinancay
fondu vo veciach tykajlcich sa bank
a lch klientov, o ktorych sa dozvedsli pri
plneni svojich Gloh a v priame] suvislost
s riimi, & o aj po skonceni clanstva
v rade, v dozorne] rade a po skongeni
pracovnaho pomearu alebo obdobngho
pracovného vzfanu,

Banky a pobocky zahraniénych bank
ma&zu nad rozsah cohrany vkladov podla
Zakona aochrane vkladov poistoval vkla-
dy na emiuvnom zaklade s pravnickou
osobou, korama na takilo Sinnost pova-
lenia padia zakana &, 24/1991 Zb. ¢ pois-
fovnictve v znent neskordich predpisov.
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REVOLUCIA

NA FINANCNOM TRHU

Rozvo] finanéného trhu vo svete

Cely wive| po 2, svetove] vaine bal mimao-
riadne zaujimavy, mal svoje penpetie, svoje
medzniky, ale a] impulzy, Za zakladng
miino povadoval nastedujics medzniky:
srok 1944 - Bretion-Woodshky system,

poloZenie zakladoy medzindradnaho
menového systému a tym aj zakladoy
internacionalizacie medzinarodnych
liransnyeh tokay 2 transakel,

® rak 1858 - prechod na devizovl kooverti-
bilitu Elenskych krajin Medainarcdnaho
ranovéno fondu,

» 1ok 1973 - definitivny rozpad Bretton-
“Woodského systemu prechodom 2 pey-
rychna pohyblive dewvizove kurzy,

= prwy ropny 3ok s dalsim rozvojom aorotr-
hu, ktory hlavnou miergu zabezpedoval
recyklaz peirodolarav prostrednictvom
bank a ich nastrojov v depazitng| | vero-
v ablast,

sroky 1976~7TH - dohody z Jamajky
oaemanetizac zlata a oficializovan
pahyblivych devizovyoh kurzoy,

s desafrogneg obdobia, 1. druha polavica
T0-1yeh rokov a prva polovica 80-tych
rokoy — Ustup Ulohy bankoveho dverova-
ria a previadnutie pozici inandéngho rhu
vovietlyeh svatovych finanényeh cent-
rach

Tenta zlom smercm k yyuZivaniu nasiro-
jeiv & procuktoy inancnaba i Sa cenadue
23 fichu revoliciu vo linanénej oalasti, kiora
znamenala pbrovsky zasah do inancovania
podnikoy, komuniti celch ekonomik, Hovo-
rigaoprachodez ekonomiky zadizenia’ na
Jakonomiku linanéného rhu”

Kiore zakiadne cinitele urychiil tento
proces?

1 Obrovsky rast ebjemu financovania
a medzinarodnyeh likvidit, napr. medzina-
rodny obchod edle v roku 1960 predstavo-
val 129mid, USD), alevroky 1979verastol na
1300 mid. USD teda desalnassbne. V polo-
vict BO-tych rokow uZ medzinarodny obohod
chaseahol Glastku 2 500 mid. LUSD. V dbsleg-
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Dr. Ing. Viadimir Vadach
Criedit Lyonnais Bank Slovakia, a, s,

Doterajsi priebeh transformacné-
ho procesu v Slovenskej republike
potvrdil, ze ekonomicka reforma
prispela k rozvoju finanéného trhu
vo vsetkych jeho segmentoch,
teda aj na penaznom a kapitalo-
vom trhu. Instittcie a instrumenta-
rium finanéného trhu uz nadobudli
taky vyznam a rozsah, Ze zauji-
maju svoje osobitné miesto nielen
v domacej ekonomike, ale sa
postupne prepéjaju aj na medzina-
rodné trhy. Pravda, este zdaleka
nemozno hovorif o uplnom rozvoji
celeho spektra produktov
a nastrojov nasho finanéného
trhu, najma v porovnani s vyspely-
mi krajinami. Preto bude iste zauji-
mavé konfrontovaf nasu realitu
s Vyvojomvo svete.

ku preaého a druheno repneho Soku postup-
ne vzrastla cena ropy z 2,59 USO/barel
ok 197208 11,25 US0harel v roku 1974
a na 32 USD/Garel v raku 1980, Y disledku
toho bolo potrebing prefinancoval obroveke
schodky platobne] bilancie Statneho rozpo-
chu B tomu sa pridrazi &) nove potrety Tin-
em v oblastiich modernizacie a redtrukiura-
lizacie v dosledku nerovnovahy medai
Zdlrojmi & poirebami surovin a energie.

2. Sedemdasiate roky Znamenajl nedy-
valy rast rizik na medzinaradnych rhoch,
a terizlk Z nezaplatenia, mengvo-kurzo-
wyehi geopalitickych rizik, napr. karz LISD
voifi FRF Dol v auguste 1980 1:4, zadiatkom
roku 1981 1:5a v augustle 1981 ug 1:6
(LISD/FRF). Vzrast americke| prime rate na
20 % dia 2. aprila 1980 zapriinil masowy
priliv kapitaloyyeh lokoy de USD aich odly

# DEM. Na novériziké bolo potrebiné hiadal
nowve formy ich minimalizacie, o finandny
trh prinasal

3. Rozpadom Bretton-Woodského systé-
mu a najma prechodeom na pohyblivy kurz
sa uvolnil rad bariér pre rozve| finanéngho
fri.

4.V 80-tych rokoch a) ako lorma adapla-
cie na merovriiovahy vo svete sa prehibil
proces mondializacie a globalizacie s vy-
razrym posinanim vahy finandénych sveto-
wyoh centiar

5. Uvedena Sinitele sprevadzal synch-
ranne aj proces deregulacie a liberalizacie
devizovych obmedzeni, to odstranilo
azda posledné bariéry prerozvojfinanéné-
hix trh v jeho domacich | medzinarodnych
dimenziagh

&, K temulo procesu Udinne prispela
informatizacia a urychlenie pohybu infor-
macil i samatnych finanényeh lokov na
meadzindrodne] Uravni.

utiche] revollicie™

__ finanneho irhu_

Sofistikacia a diverzifikicia produklov
a nastrojov finanéneho trhu nadobudla
chroveke rozmery s YWIaznym Drocesom
sekutitizacie, rozvaa dervatov, opci, head-
gingu, swapaovych a terminavych cperagil,

Vogovisiosti so zmenami a charakterom
pefaznych axapralowych rhov sa objavu-
i aj v bankevniclve vina inovaci umazniuj-
deich rozvo) novych ioriem financovania
a ukladania volnych prostriedkoy. Nigklore
rizika tradifného poskytovania Uverd g8
wyElefiujl z bankavych Bilanci a prenasaju
sa na nebankove inshitdcie, Ustup bank
z Uverovych rizik jg mozna pozorovat &) pri
rakavaniach o reslrukturalizacii splatok
uveroy & prablemovymi krajinami, kde
menove riziko zostava na diZnickych kraji-
nach. Tieto priklady satykau nielen kapita-
lavych trhov. alezvySujicol sa migrou &
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tradicnych pefaznych frhov. Tieto nasiraje
5a na lrhy presadzuju a zedpovedaju
patrebaminvesiarov, bank aj vkiaoatelov.
Prasunutie rizik z bankovych transakeil na
nebankovl oblast je sprievadnym javem
finanénych inovagii

Rozvo| pehaznych a kapitaiowyeh trhoy
prinasa rad novyeh trhoyvych nastrojov sme-
rujicich k zabezpecaniu transakei aopera-
cif pretl Kurzowym-a drakovym vwkyvom na
trhoch, k ziskaniu prostriedkay bez wyvazu
lowarl, ake aj trhovysh nastrojoy nanesenie
medzinarodnych menowych problémoy 2o
slrany cenlralrych mencwych intitei,

Uvedene faktory a udalosti prakticky
ovplyvnil apine zmenene pomery na medzi-
narodnyeh finantnyeh Irhoch — menovych
aj kapitalowych. Mestabiifz mien, rakowych
sadzieb, cien akcil a komodit sf vynutili
potrebu novyeh nastrojov, lechrik, a operd-
G, ko 8] poirebu novyeh fonem slekivng|
prognastiky hadnotowyeh veliéin na medal-
narcdnych trhoch:

Vywvol a uplatnenie novych nastrojoy na
medzindrodnyeh trhach sa uberal nigko-
lkyrni smermi. Pryym zakladnym smerom
boh gnahy subjektov trhov naist nastroje,
kiore by eliminavall a kompenzenal vysoka
migry nelstat a tak im zabezpeadill priestor
na rigdne riadenis a planovanie svajich
redlnych ekanomickych innosti. Tieto
nastroje zatali prednostne pouival najma
Uastnici trhow, Klard ich pomacou vwyaio-
wali svo rediny obchod &1 wyrobu, tak aby si
rmirimainge uchovali hadnoty vytvorene vo
yyrobe v nezmensene] podobe. Rozvoj
tvchio obchodeov dokumentuja prudky
narast abchodovanych obijgmov ng termi-
rwanych burzach s komoditami a finand-
nymi nastrejmi nazyvanymi financial futu-
res” (mapr. uz v roku 1981 na newyorske;
burze obiem tychtooperaci prevysil objem
redinena cbchodu). Venik tyehto trhov
vylvoril suéasne aj priestor ore opearacie
nijak nezviazane s polrebou zabezpete-
ria, ale zamerang lenna dpekuladng ziska-
vane pefazi

Jednou 2 najdynamickejiie rasticich
novaciisu rhy stzy. futures®, 1| terming-
va operacie zvlastneho druhu podobné
opciam, kiore sa dnes vykonavaju takmer
vo vietkych komoditach, zviast v obchode
50 Zlatom a v roznych finandénych nastro-
jochv podobe burz stzv. _financial iutures®
(FF) —zviaginymi finandnymi terminovymi
pperaciam uzatvaranymi k uréitému datu-
imu v Budienost,

Majdynamickejal wivo| a najSirdie poudi-
lie zo vielkych pouZivanych nasirojoy
dasiahll FF na drokové sadzby. Po pregkral
bol zavedens ako FF na urckové sadzby
12y, GNMA - hypotekarne nastroje (bezny
nastroj americkych pefaznych trhov),
k nim v priebetu rokoy pribudl pakladnic-
N poukaky (reasury tills), viadne bondy

{freasury nates) a tzv. commercial paper
Dnesni zodpovedni pracovnici finanériych
in&titdeil, napr.na americkom trhu, maju
dostatok nastrojov na minimalizaciu rzika
wznikajlceho z neodakavanyeh (alebo
aiakavanych) vykyvov drokovych sa-
dzigb. Zakladnym principom je prijatie
opalne| pozicie FF, ako jg na promplnom
trhu. Pozicia na trhu FF je potom zlikvidova-
nd, ak riziko zmeny urokovych sadzieb na
promptrom trhu pominie, Pripadng straty
Z pohyoov na promptnom trhu su vasainou
2vatse] tasli alebo aplne whkompenzova-
néziskami ma trhu FF.

Moznosti trhu futures prifahuju gve sku-
Ry firanénych instios - jedny satukryju
protl moznym nepriaznivym pohybom Lro-
kovych sadzieb a menovych kurzov v bud-
ucnost, druhe tu operujd s ciefom dosidh-
nuf zisk

®azda financna indlitucia | kapitaiisticky
podnik st potenclalnymi uZivatelimi tohlo
Irhu. Meustale sa meniace Urokove sadzby
a kurzy mien su pricginou ich obay o finand-
nu goziciu v budoznosti. Tym Ze na trhu
Tutures zaujmu opaéni poziciu oproti pred-
pokiadansmu vyvaju, mdZu sa dpine alebo
aspon z vadse| Gasti vyvaroval dosladkom
nephazaivého vyvoa,

Cenoyy pohyb na trhu fulures pondka
Siroke moznost dosiahnut zisk tym, kiari s0
ochotni riskoval avyuZival pokles & veo-
stup urakowych sadzieb atebo kurzow

Majjednaduchsim pripadom e tzv. open
position trading, ked pri predpokiadanom
vzostupe cian chchodnik kipi kontrakt,
aby honeskaorsie so 2iskom predal, pripad-
na ak podita 5 poklesam cien, kootrakl
preda, aby ho potom lacne|Sie kipil.

Cas, ktory uplynie medzi zaujatim poz-
e, leda kipy alebo predaja kontraktu
a uzatvorenim pozicie maze byt niekalka
minut (obchodnik wuZivajiei listo kralke-
dobe trhove vykyvy sa nazyva scalper),
jeden ded {1zv. day trader} alebo nigkolko
dnl ¢ mesiacov, najneskarsie viak do
daoby dodavky kontraktu.

Z predehadzajicehawyplyva, fefakisko
linancovania potrieb ekonomickych sub-
|ekiov na najriznejSich Uroviiach sa pre-
sunulo z klasickeho dverovania na nastoje
finanénéno trhw. Doslo k daldiemu chroy-
skému prehibeniu priepasti medzi redl-
nou” &, symbolickou” ekonomikou. Ak 2ste
v palavici B0-tych rokov pohyhy na tzv
euratrhu predsiavoval rotne cholo 30 mid.
LSO, odalgich 20 rokoy, 1.1, v polovicl BD-
-tych rokov svetovy obichod predstavoval
Slastku 2500 mid. LISD. ale pohyby finané-
nych tokov na finanénych irhach u? pred-
stavavall 75000 mld. USD Znamenato. 22
za |edan dolar pohybu tovaroy v medzina-
rodnom obchode bol uz pohyb finanénych
tokoy 25 dolaroy. YV palovici 90-tyeh rokgy
tento pomer predstavuje ek 1:40,

Obrovske gmeny nastali aj v organizaci|,
postaven| a Strukiure ingtituci inancneho
trhu, Gize bank, burz, finanénych apoloénos-
tia najrieneifich paralinandényeh ingtitoi,

Rozvoj finanéného trhu u nas

Mas finanény trh sa povatujeza emer-
ging market™. Mie je ucelom na tomio mies-
te hibkovo a komplexne analyzoval veatky
|eho dosiahnute pozitiva & clvarené prob-
iEmy. Predsa viak treba spomenuf tri pozi-
tiva. Prvym je u2 patroéng existencia Burzy
cennych papierov v Bratislave, aka aj &in-
nost RM-Systérmu Slovakia s ich Spickovym
technickym vybavenim. Za vyznarmné po-
zZitvurm mozne povaZovat skutonost, 2
v roku 1885 u? ndstroje finantnaho trhu
{emisia dinopisov) prevydill emisiu Uveroy
pri linancovani podnikovyeh a kemumt-
riych potrieb. Za ohrovsky parspektiviy
grogres mozno gpovazoval nastup nove
mlade] generacie do ehlast finanéneho
trhu, kiora zvladla niglen jazyky, ale gj
nevyhnotnd techniku & profesionalitu
v bankach a dalgich mvesténych a financ-
nych Institiciach. Ved napr. edte pred ro-
kom 1990 nepracoval v bankach SH ani
jeden dealer a dnes mame na dealingo-
wych pracoviskach {dealing rooms) v ban-
kach U2 viae ako 100 dealerov

Ma druhe; strane treba braf velmi vaine
kritiku na adresu legislativy a flexibility pri-
slugnych Statnych autorit v oblasti finan-
Enéna triu. PretoZe je nesporng, 2e biaz
rozvoja fingnéneho trhu nebude moZne
ukendif aniekenomickd reformu, ani rans-
formadcny proces.

Ma dalsi razvel linancnaha frhu na Slo-
vensku budd posobil najma nasledujuce
ginitela:

1. Reatizécia druhe|, ale najma uz avizo-
vane| a predpokiadane] trete) viny privati-
2acie,

2. Dal&ipriliy zahranidnahao kapitaly,
najmé v tretej vine privatizacie.

3. Dalgie postupnd kroky Narodne]
panky Slovenska, resp. Ministerstva finan-
il 3R v devizove| oblasti, najméa pokial ide
oliberalizaciuoperdei spojenyeh s kapila-
lovym uctom platove| bilancie, a v oblas|i
finanénéhe b,

4 Patrebyfinancovania podnikove] sféry
z hlackska restrukiuralizacie a mederniza-
clg, alea) medzinarcdneho podikania,

5. Pripravovany vstup do eurapskych
ekonamickych Slrukiur si bude wyzadoval
dalsi rozvo] ingttocil a nastrojov finandng-
b trh.

Tieto initele nesporme budn mal obrow:
sky dopad a) na postavenie, nastroje
aorganizagng Sirukiuru bankevnictva na
Sloyvensku.
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OPODSTATNENOST A POSTAVENIE
USTREDNEJ BANKY
V TRHOVE] EKONOMIKE

‘Opodstatnenosf existencie
ustredne] banky

V learalicke) diskusi prabighajice| od
druhgj polovice BO-tych rokov sa vyorofilo-
vali dve skupiny skonomaoy, klorl majd na
existenciu ustredne| banky protichodne
nEZory.

1. Zastancovia centralneho bankovnic-
fwa povaull exisienciu ustredne] banky
v trhove| ekonamike za prirodzeny jav,
nevyhnutny pre jej dalél bezproblémowy
Wyvaj.

2. Odporcovia centraineho bankovnictva
spochybiuju potrebu ustredne] banky
v iinove] ekonomike a snazia sa dokazal, 2e
@ nej nigcim vynimotnym. Z£a rigsenie
povaiuil zavedenie valngho bankovnictva,

Vznik centralneho bankovnictva

Lstredne banky vznikli priblizne v polo-
viel 19, slorodia, MNig s teda lake stare,
dkosanekedy viteratlre uvadza. Bank of
England a Swvédsku narodnu banku
zkonca 17. siorotia nemoZno este po-
vazoval za (slredné banky, pretoée v 15
dobe este neplnili Ziadnu 2 funkal, kioré
prindle?ia astrednej banke, Obe baoli
sukromnoymi inslitociami, ktoré vznikli
preto, aby si panoynicl nemuseli pozidia-
vatod jednatlivych bankarov — lch hlavnou
dichou bolo spraveval Statny dih. Uvede-
ne banky poskytovall panoynikom Uvery
na financovane vojen a dobyvanie kolanil,
za to Ziskavall rozne vyhody

Prikladom toho, ako vznikali ustradng
banky, more byl wyvoj Bank of England,
kiora vdaksa tomu, Ze bola monopalnym
veriteforn kréla, ziskala pravo na vydéava-
nie bankoviek v meste Londyn, neskar
v okruhu 50 mil od Londyna a vysadne

B

Ing. Ludmila Fabowvi, Cse,

Slovenska technickd univerzita, Bratslava

Ustredné banky plnia v trhovych
ekonomikach uz dihi dobu nie-
kolko vyznamnych funkcii: okrem
emisie penazi zabezpeduju stabili-
tu meny a stabilitu bankového
systému. V poslednom obdobi,
najma v suvislosti s problemami
mnohych velkych bank vo vyspe-
lych ekonomikach, ako aj v suvis-
losti s problemami bankovych
systémov v niektorych postkomu-
nistickych krajinach, najma
v byvalom ZSSR, sa medzi ekono-
mami objavuju uvahy o potrebe
radikalnej reformy bankovnictva,
Predmetom teoreticke]j diskusie
o charaklere radikalnej reformy
bankovnictva su okrem iného aj
otazky tykajuce sa postavenia,
funkcii a dokonca opodstatnenos-
ti existencie ustrednej banky.

pravona vydavanie bankoviek nizke| hod-
noty (1a 5 lber),

Ziskavania dalsich pravomoci Bank of
Ergland wyvrchalile v rokoch 1844-1845
prijatim tzv. Peelovych zakonov, na zakla-
de ktarych ziskala tato banka vysadng
prave na vydavanie bankoviek. Tym &a
Bank-of England stala Gstrednou bankou,
kiora postupne zatala pinit aj daldie tunk-
cia: zatala vwkonaval dohlad nad abchod-
nymi bankami, stala sa bankou bank
a veritelom posledng] inklancie. Monetar-
nu politiku zadala uskutodaovaf az v 30,
rakoch nasho starotia, ked ustipila od
zlateho standardu. Bank of England bola
znarodnend a2 po 2. svelove] vajne

Anglicky bankovy system 18, a 18. sto-
recia bol pomearne nestabilnyg, vyskytovali
sa v fiom Gasté bankroty bank. Za pricinu
nestability povazujl niekior auton pgrave
manopalng postavenie Bank of England,
ktore eliminovalo konkurenciu ostatnych
tank. Monopoing postavenia 1012 nebalo
disledkom priredzengho monopolu, ale
Bank of England ho ziskala vidaka admi-
nistrativne udelovanym vyhodam zo sira-
ny &1y, Podfa A, Bulifa Bank of England e
prikladom toho, ako banka tatu vwbavena
manapainymi pravomocami dokaZe
destabilizovat cely bankovy system a vy-
volava potrebu dalle] reguldcie, Anglicky
bankovy system sa stabilizoval a2 zaciat-
kom 20, storoéia vdaka koncentracil
obchodnych bank do niskelkych siinych
bank, ktorym u2 nehrozl! bankrot.  Stabili-
1g sysiemu paradoxne pomaohla &) 2avis-
losl Bank of England na ministerstve finan-
cil, ktoré schvalovalo vacsinu jej opatrani
Patvrdilo sa, Ze regulacia plodi dalSiu
reguiaciu”. [4]

V druhe) palovict minulého storocia vani-
kali podla vzoru Anglicka ustredné hanky
aj v dalgich eurdpskych krajinach. Tak
vznikol system centralneho bankovnictva,
regulovany jednou ustrednou bankou,
Jednou z priéin, prefo sivaésina surop-
skych krajin svolila lento system bola zrgj-
mie skutoénost, 28 monopoing postavenie
Usiredne) banky 2abezpedovalo prijmy
pre stat a umoznovalo mo uskutoénovat
prostredrictvarm ne) manetarnu politiku.

Na zaklade uvedenéha historickaho
yywoja nigktor libardini ekonomovia doka-
Zuju, Ze Ustredna banka nia je prirodze-
mym groduktom vyvola bankovnictva, ale
manopalom Slaty, & prelo jg neefektivna.
Tvrdia, Ze Ustredne banky sa zakladall nie
z ekonomickych, ale palitickych cdvodoy
W sivislost s tym sa niekton autor snazia
yzhriesit myslienku volneha bankevnictva,
ktore poroviavall s centralnym barkov-
nictvom
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Prve diskuse otom, i ma byl bankovy
systemregulovany jagnou ustrednou ban-
kou aiebo ¢ je vhodneisi nikym neregulo-
vany systam volneho bankovnictva prabi-
ehali uz v prvej peloviciminuleho storoéia
Fo vzniku centrdlineho bankovnictva lak-
rrerve veetkyeh surdpskych krajinach sa
na volne bankovniclvo takmer zabudlo,
VW 30, rokoch nagho siorodia nafi v Anglic-
ku upoezamil F A, von Havek a jeho dizer-
tantka V. C. Smith: ktord napisala knihu
venavanl leoretickym diskusiam | praktic-
kym skusenostiam s centralnym a volnym
bankovnichvam, O vyznamea publikacis
hovaori skutonost, Ze v roku 1990vyElD g
druheé vydame - pozri recenziu A. Bulifa
[5]. Mattors celej knihy je tvrdenie-autorky,
#e cenlrdlna banka nie & produktom pr-
rodzengho vyvaia bankovnictva. Je zave-
dena 2vanku, alebo e vysledkam viad-
nych zaujmoy"

Volnému bankovnictvu sa' dalSich
40 rokov nevenovala Ziadna pozornosi.
Koncom 70. rokow sa k problému volného
bankovnicha znovu vratil F. A von Hayek,
v BO. rokoch L H White, G. A Selgin, J_ A,
Dorna A J. Schwartz. Od druhe] colovice
&0, rokov v elvisiost] s noved vinou liberal-
nehamyslenia savona bankovnictvo stalo
‘opé&f predmetom Eastych iedretickych dis-
kusil, BlifSie pozri [5]

Volne bankovnictvo moZno charakteri-
zoval ako system, v klorom méze kazda
banka emitoval svoje bankovky vymenite-
ne za zlato, v Klorom neexistuji povinng
rezeryy anl bankowy dohfad Je to system,
v kiorom vydavanie penazi do abehu ani
bankove ebohody nie s nidgim cbmedzo-
VaNE, pretoie v fnom nagsivie ostredna
banka,

Za jediny pozitiviy priklad valnigha ban-
kowvriciva v historii sa povaZzuje Skotska,
kde takyto bankowy systém uspesne fun-
goval 80 rokoy - od konca 18, storotia do
roku 1845, Zaufimave je, 2e Skolsky ban-
kowy syslem vo forme velngho bankovnic-
tva axistoval subeZne s nestabilnym ang-
lickym bankovym systémom. V Skatsku
v tej dobe zaznamenali za 50 rokov len
jeden barkrot banky. Skatsky bankavy
systém sa razvijal v podobe volnghao ban-
kovnictva vdaka nezavislosti Skdtskeho
pravnaho systemu, ktory nebol zaloZzeny
na anglosaskom zvykovom prave, ale na
prave fimskom. Vysady Bank of England
a7 do roku 1845 v Skotsku neplatill. Pozitl-
va bankoveha systému sa prejavili g
v ekonomike. Skotska ekonomika sa v te]
dobe vyznatovala stabilnymi cenami
d hospocarskym rasiom,

Za volne bankovnictvo povaZujd nigkio-
ri autori & americky bankowy systam pred
vznikom Federalneho rezeryného syaté-

mu (FRS, 1913), ktory sa vyznactoval
cashymi bankratmi a bankowvymi panikami
Usudzuju tak na zaklade skutocnosti, 28
v americkom sysleme nesxistovala
ustredna banka a obochodng banky neball
povinne drzal rezervy. To viak nig su
podfa inych autorov postacujlice podmi-
enky valngho bankovnictva,

Vyznamnym rozdielom medzi americ-
kym & Skolskym bankovnicivaom bola |
skutoénost, 2e Skotske bankovnictvo bolo
zalodené na necbmedzenam rudeni bank
{akeclonari zodpovedali za cinnost bank
celym majetkom, a preto boli zainterezo-
wani naich éinnosti) a riadilo sa prisnymi
praviymi normami. V USA naopak v 1e)
dobe este prakticky nefestvovall potrebne
préavie normy upravujuce bankove podni-
kanie. Okram toho bol americky bankowy
syatem silne ragulovany (obmedzenie
volne| tvarby Urakowych sadziab, banky
musel povinne viastnif uriity podiel nizko
trocenych statrweh obligacii a nesmali si
vytvaratl pobogky). Taketo chmedzenia
branili vyivareniu systému vzajomne|
vymenitelnosti bankoviek |ednotlivych
bank. £ toho vyplyva, Za americky banka-
viy-systém pred vanikom FRS nemoZng
povaZoval za volng bankovnicivo v pra-
WO SlovE Zmysie.

Praco teda Skitske volne bankovnictvo
zaniklo, ked bolo také Uspesné a bolo
nahradena centralnym? Pridin bolo pravde-
podobne viace], V systéme valného barn-
kownictyva-prichadzal 5iat o vynosy 2 emisie
pefiazl, kiore tvorill v tom Ease nezanedba-
lelny zdro| prijmov, a preto dal prednos(
sysiemu centralneho bankovnictva. Ustugp
odvalngho bankovnictea sivisel aj s vwsled-
kamiteoreticke) diskusie prebiehajuce]
v Anglicku v rokoch 1810-1844 medzi
Jpenaznou Skolou” (zastancovia centralne-
ho bankovnictva) a .bankovou Skolou”
(zastancovia volngho bankovnictva),

I5lo o spor tykajlci sa amisie papiano-
vych pefiazi. Pefazna skola vychadzala
Z kvanlitativng) tedne penazi D Ricarda
a je| predstavitelia presadzovali emisnu
tedriu, podla kiorej vietky peniaze v obehu
musia bytkryte menowym kovom, Barkova
Ekola bola zaloZena na exiclenci 2meniek
a zakladom emisne| tecrie |8] predstavite-
fov (Tocke, Fularion) bola skutotnost, 2e
yydavanie penazl do abehu nema byl
chmedzovang. ale sa ma uskutodfoval
podia potrieb narodného hospodarstva
Vilazstvo pefazne) Skoly v tefio diskusii sa
povalavalo aj za vilazstvo centralneho
bankovnictva.

Volne bankovnictvo bolo zalofend na
ziatom Standarde. Kedze zlaty landard je
ui davne minulosfou, musel by byl nahra-
deny inouformou rezendnyeh penazl, kore
by neboli zavislé na bankovom systeme,
resp. na [eho bankovkach, V 80, rokoch =a
stormovala skupina ekonamoy, 2y, _New

Monetary Economics” (napr. L. Yeager
aR. Hall), klorinavrhujl akorezerné pani-
aza pouzivat nejakd formu tovarovych
penazi: Tisto charaklerizujl aka vaZeny
ndex tovaroy, kKiars mal v minulost najsta-
bilnadl cenovy vyvoj. Vdaka cenove] sta-
bilite by takytoindex mohol pinif nigktore
lunkoie zlalého Standardu. Treba pripo-
mendt, fe nejde o celkom novi myslisnku,
pretoze v 50. rokoch ué o ne| pisal M. Fri-
adman, Blizéie pozri [5]. _

Systémvolného bankovnictva, ako kan-
Statuje A. Bulif, sa po formaling] stranke
javi ako Zivataschopny a je-zaujimavy
z viacerych hfadisk. Valne bankawnictvo
nepctiata konkuranciu a nig su v Aom ien-
denciak nadmearnamu (infladnému) vyds-
vaniu penazi do abehu. Ekonomiky
s tahymto systemom s otvoreng, nejest-
vujd prekazky zahraniénéhcobchedu
a deficity platobnyeh bilancil sa vyrovna-
vajl jednoducho presunom zlata z krajiny
dao krajiny. Vysledkom ohehu pinohod-
noinyeh minel je skuteénos!, £8 cenova
hlading kolisa len v zavislosti od ponuky
zlata: Ponukae zlata je pritom v dlhem
ohdabi velmi stabilng. V takem sysléme
nema #jadna viada moznos! vyvolaval
inflaciv expanzivnou politikou®, [4] Ma-
priek tomu aj on povaiuje dnesvolne ban-
kovnictvo uZ len 2a vyzvu, Klord sa gred
150 rakmi nepadarilo uskutoénif.

~_ tstrednej banky

Predosa prave dnes, na sklonku 20 sto-
roSia gnovu obfavuiu Gyahy o valnom ban-
Kownlctve? Zaujem teoretikoy a tvorcoy
hospadarske| politiky nie je nahodny a ma
syoje priginy. Uvahy o wyhodach volneho
bankoynictva sUvisia s procesom postup-
nej deregulacie bankoyvych systémov,
resp. s podiadavkami na obhmedzene
regulacie obchodnych bank zo strany
Uslredne| banky. Zasahy Ostredne] banky
do ginngstl obchodnych bank obmedzujo
ich konkurgncieschopnos! v porovnani
g finanénymi in&tituciami, kiore vykona-
vaju podobneé operacie a Ustredna banka
ich nereguluje, o spdscbule problémy
mnoh[gch suéasnych bankovych syslé-
micw. Dalsou priginou je &) skutodnosl, e
ustredng banky vyspelych ekonomik nis
su schopng udrzaf neinflaény vyvoj
v dihom ebdobl,

Fripadng presadenie mySlienky volng
ho bankovnictva by vyostilo do poZiaday-
ky na zruSeme ustredne] banky, Zastanco-
via volneho bankovnictva sa domnievaju,
Za zrudenie Ustredne| banky a abnovenie
systemu, ktory by bol zalazeny na konku-
rencil a slobodnam, EiZe nereguicyanam
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podnikani bank by zabezpedilo stabilitu
penazneha obehu a minimalizovalo infla-
i, Wiohou manetarne] pelitiky by bolo len
uréovanie zakladnych pravidiel pre emisiu
peariaz,

Vyehodiskom uvedenych ndzoroy e kri-
tika nedastatkov sGéasnyeh bankowych
systémov s administraliviymi zasahmi do
kankurenéneha prostredia bank a s inflad-
nym| dasledkami menayych epatreni,
melivom ktoryeh sO éasto nig ekonomicks.
ale poliicke roznodnutia. Kritiku spome-
nutych nedostatkov mozno akeeploval. (g
vEak diskutatiing, & by ich odstran|| prave
systém volného bankovnictva,

Zastancavia centraineho bankovniciva
povazuil venik ustrednych bank za logie-
k& wybstenie voiného bankovnictva:
Lstredné anky vznikli pedia nich ake
matiticie, kloryeh hlavnou dlohou bolo
zabezpedil kontrolu emisie platobrych
prastriedkay a prevzial zodpovednost
veritela posledneg] indlancie: MNa namiglky
odpareoy Usirednych Dank v trnovych
ekanomikdch odpovedali argumenion,
remenovevziahy a peniaze maju v ekono-
mike Specificka postavenie, su jednym
z naddleiitegich nasirojoy, ktoré ma Stal
k dispozicli na ovplywhiovanis ekonomiky,
preto ich nemozno porovnaval s inymi
odvetviami skonomiky.

Prave mimariadny vyznam meanovych
vrtahov a penazl v ekonomike s wiadue
existenciu usiradnych bank, ktoré zabez-
pecuu tak makroekonomicke (monetama
politika), ako a) mikeoekonomicke funkoie
{bankovy dobfad). Hocivinychodvetviach
podobneingtitdcia nejestvuju, v.oblasti
menovych vzlahov je exisiencia takejto
in&titdcle nevyhnutna,

S exislenciou Oatrednych bank sa uva-
Zujeaj v budice| zjednotene| Eurdpsa,
v klore| 38 dokonca uvazupe s vytvorenim
jednotne] Eurdpske| Ustredneg) banky, ¢o
modne povaioval za dalsl argumant v pro-
‘spech axistencie uslrednych bank.

Zaverom mozno konstatoval, Ze Uloha
ustredne) banky sa v blizke; buddenosti
nebude zoslabhoval, skir nacpak, v zjed-
notene] Eurdpe sa zrejme 2vysijejvyznam
Lakladna mystienka vaneho bankoviic-
lva - zosiabenie a eliminovanie Ulohy
ustredne] banky vekonomike” [13] teda
asi nebudes naplnena

Postavenie tstrednej banky
v trhovej ekonomike

Hlavnou Ulehou Ustrednyoh bank uz od
ich vzniku & ovplyviovanie stability eka-
nomiky. Tala uloha sa v priecehu dihehe
ekonomickeho vwvola nezmenila, zmeanill
ga len sphsoby |8 rabezpedovania

B

Y sitasnost plni Gstredna banka v irhove|

ekonamike niekako funkei

= rabezpetuje emisid pefazi,

» monetarnou palitikou ouvplyviiufe mnoE-
sivio pefiazi v obehu,

srequluje Sinnest obchodnych bank
a wykondva nad niml bankowy dohfad,

sig bankou bank - poskytuje dvery
obchodoym bankam,

= jg barkou Statu - vykondva potrebné
finanéng operacie Statu,

» stara sa o devizové rezeryy Statu,

»reprezentule krajinu vodi zahraniéiu
a podabng

Nezavislosf Gstradne] banky

Za najddletitejdiufunkeiu Ostredneg
banky sa povazuje uskulothovania mone-
tarng) politiky, resp. ovplyyiovanie mnoz-
stva penazi v ohehu, Monetamou politiou
mike Ustredna banka nepriama avplyviio-
val migrd inflacie, lermpo rasiu narodneho
produkiu, miery nezamestnanosti a saldo
platehne) bilancia. Vyznam manetarmes,|
politiky = vyZaduje, aby |u zabezpecovald
ingiitucia, kiord preferue celospolofen-
sk zaujmy pred individUainymi a kolekiiv-
FiyITik Z&aujmami.

Z uwvedenych dovodov su uslredng
panky v frhavych ekonomikach alebo stat-
ne igtitucie, alebo su pod kanfrolou Statu
Sucasne s alevyhavens a) urgitou misrou
nezavisiosti od vwkonnych organow Slatu.
Diévodom pre taketo posiavenie ustredna
banky v irhove| ekonomike g snaba zabra-
nif ] zney#itiv stkromnymi alebo Statnymi
ingtiticiam|, ktoré oy mehh pomacou nej
rigsil svaje finantne pratlamy

Mezavislost ustredne] banky chapeme.

ako princip menetarne] pelitiky, tyka sa
teda najma presadzovania ciefov v 1gjto
oblasti vo vztlahu k viade, niektaremu
ministerstviy alebo parlamentu. Mikdy
nemdie ist o absolitnu nezavisios(, pre-
tofea) ustredna banka musi respekioval
existujicu ekonomickd siluaciu & bral do
uvahy hlaynl orientaciu hospodarskey
politiky-Staty, Ide skdr o relativnu neza-
viglosl, resp. mieru nezavisiosti ustred-
nej banky vo vzfahu k &tatnym arganom
pri zabezpetovani ciefoy monetarme|
palitiky

Miera nezavisiost ustredne] banky byva
obyykle vymedzena uZ v zakane o Ustred-
nejbanke. Tak napr, v zakone o Nemecke|
spolkove) banke sa hovorl, Ze .banka |&
pavinna pri plneni svajich tloh podporoval
hospodarsku politiku viady®, ale sucasne
sa kanitatuje, fe Jje nezavisla na poky-
noch viady®, Rovnake bude a| poslavenie
budice| Eurtpske| ustrednse| banky, kiora
58 ma vybudoval podia vzoru Nemecke]
spolkova] banky V Zmluve o Eurapska]

unil e nezavislosl EWB a narodnych
ustrednych bank charakierizovana nasle-
davne: Padla élanku 107 tejto zmluvy
nebudd pri vwkone pravomaci & plnenl
glah-a povinnost!, zverenych im touic
zmluyvou a tymio Statotom, ani EUE, ani
narodng uslredna banka, ani Ziadny Glen
ich orgénoy s rozhodovacimi prévomocs-
mi pofadoval alebo prijmaf pokyny od
organoy Spolodensiva, od viddy &lenske-
ho 4latu alebo ineho arganu, Organy Spo-
locensiva a vlady Elenskych Statav sa
zavizuju respekioval it zasadu a neusi-
lovat o ovelyvihiovanie tlenovarganoy EUB

5 rozhodovacimi pravomosan S narod-

nych ustrednyeh bank gri plneni ich dlah”

{10.5. 188] _

V podobng] situdei je a] Rakliska narod-
nd banka, ktora ma podla 28kona v mena-
vaa uverove] politike brat ohlad na hosoo-
darsku politiku viady”. Velmi blizky vzlah
k wlade uréuje zakon Francuzske] banke -
jgj generaina rada |g menovana viadou
a guvernér fen sklada slub prezidentav),
Viada okrem toho menuje dvoch zastup-
cov, kiori sa zuéastiuju zasadnuti gene-
ralne| rady a maju pravo postavit sa proi
i8] rezhodnutiu.

Fostavaniz Narodne] banky Slovenska
jepedia zakona podobne ako postavenie
Nemeckejspalkove) banky. Vaian Narod-
nej banky Slovenska k viade upravuje §
12 zakona o Maradng] banke Slovenska,
v ktorom sa uvadza, ze MNarodna barika
Slovenska podporuje hospodarsku politi-
kuvlady", alesucasnea), Ze .pinenie svo-
nch uloh zabezpeduje Marodna banks
Slovenska nezavisle od pokynav yiddy"
[15]

Take je teda Znenie nigklorych zakonoy,
F. Vencovsky ale upozoriuje, Ze skutol-
nostmazebytajing Zale#na praxi ateda
ria faklickorn stave, ako su zakonng normy
naplfiované a aj na osobnostiach, Kioréria-
dia politiku centralne| banky a viady a ako
sa yyhvarajl ich vedjomné vzfahy". [14]

Miera nezavislosti ustrednej banky je
ovplywiiovana viacerymi éinitelmi a v jed-
naotiivych krajinach je zabezpetovana riz-
nymisposcbmi. [de o
= povinnost oznamoval postup v monetar-

nej politike viade;

s schvalovanie monetarnych coatreni
ustredne) banky viadou,

= gpdigob volby a moZnostodvolania vedo-
cich predstavitelov ustradng) banky,

» diZku funkénéhe abdobia guvernéra
{mala by byl ind ako dizka funkéného
abdobia vlady a parlameniu, aby sa
zabraniio mo2nostiodvolal guvernerana
zaklade wsledkov velieb novou viadaou),

e spdsab menaovania a dizka funkéneho
obdobia bankove] rady,

» podmienky poskytovania uveru viade,

= podigl viady na kapitali Ostradne) banky,
ak ide o akciovl spoloénost a podobine.
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Yellky vyZnam sa gripisuje aj osobnosti
guvernara - jgho schopnosti 2 ochote pre-
sadzoval a pbhajoval postupy usiredns|
Branky. V 2mluve o Eurdpske] Gnit sa napr.
padrobne charakterizuje sabsob vyberu
a merovania prezidenta, viceprezidentov
a dalsich &lenov Viyboru riaditalov EUB

+Zosobnosti uznavanych askosenych

y menavych a bankoyyeh zaleZitostiach”.

(10,5 190
MNezavislast dstrednel banky by mala byt

sprevadzana aj je] zodpovednosiou za

pinenie zakonom stanovenych cielov.

Aj v ndzoroch na nezavislos! dstredng
banky sa vyhranili dva pristupy:

s zastancovia prvého sU 2a nezdvislos|,
dokonca #a posilnenie dnesnej miery
nezavisiosti,

* nredstavitelia druheho su nacpak za
obmedzenie nezavislostl -Ogtrednej
banky,

Argumenty za a proti nezavislosti
ustredne] banky zhrmul FS. Mishkin [7, 5.
308] V prospech nezawvislosti Ustredne|
banky sanajtaste|sie argumentule tym, Ze
podriadenie ostrédnel banky viade & par-
lamentu {leda polilikom) by sa prajavilo
v raste inflacie. Volen! politici totiz prefe-
ruju kratkadobe riesenia akonomickych
prablemoy, akymi su nezamesinanaosf
a vysokeé Urokové sadzby. V snahe byl
nova.zvolent by sa spazill zvyEenim
mroZstva penaziv obehu znizl neramast-
nanost a urokové sadzby. 2 dihiodobého
hladiska by sa vEak lakéto opatrenia preja-
wili v raste inflagie

Podriadenie Ustredne| banky 4téu
ivigdde) sa pevazuje za nebezpedng a|
preto, Ze Ustredna banka by mohla byl
Zneuzita na linancovanie schodku Statne-
ho rozpotlu, Eoby sa tied v kenetnom
dastedku prejavila na raste inflacie, Neza-
visll usiredni banku viak viada nemaze
dondtit financoval schodok statneho roz-
poadiu

Tretim argumentarn za nezavistos
ustreane] banky |2, 22 monetarna politka
|e prilis vaina vec na 1o, aby ju mohh robit
palitici, klorl nemusia byl vidy dobr]
odbernici, ale hlavne neradirobia nepopu-
larne opalrenia, pretoze chod byl znova
avileni. Ckrem toho viada ma v rukach fis-
kalnu politiky a bolo by nebezpadne, ak by
maia k dispozicii na ovplyvaovanie ekono-
miky aj monetarnu politike. Len nezavisla
usiredna bankas| méze dovolif robif g
2 palitickeho hiadiska nepopularmu mone-
tarnu palitiku, ak si to vyzadu|e vergjny
2auem,

Zaslancovia nezavislosti ustredne
barky tvrdia. Ze samosialng {nezavislé)
rozhodovanie uslredne] banky v oblastl
monetarma; politiky je rozhodujicou pod-
mienkou jei Uéinnesti. Udinncs! monetar-
ng| politiky (@ priamodmerna misre Samo-
slatnost Ustredne| banky.

Odporcovia nezdvislosti Gstredne] ban-
ky argumentu|u tym, Zeje nedemaokratic-
ke -ak o lake] ddledite) vach aka j& mone.
tarna politika rozhoduji niekofkl ekond-
mavia, ktarych niklo nevelil, nie s nikomu
zodpovednla nemoZno ich odvolat: Nao-
pak. politic vo vlade av parlamentg, klori
50 zodpovedni za hospodarsky vyvo|
v krajine nemaju moZnost ovplyvhoval
manatamu politikd. Nezavisie postavenis
Ustredne| banky tak moe spdzobil, 2e
maonetama politika uskutotovana ustrad-
nou bankou sa dostane do rezporu & fig-
kalnou politikou zabezpedovanou viadou,
|pa podriadenie Ustredne) banky vlade
urmeadni, aby politich mohli kantrolovat nie-
len figkalnu, ale aj manetarnu pakitiku.
Proti nezavistosti tstredng) banky haveor
ajshkutotngsi. Ze ustredne banky niskady
aninevedia vyuiival svoju nezavislost,
pretoZe nedostatotne plnia svoje funkaie
alebo preferujl svoje viasing zaujmy pred
celospolotenskym| zaujmami,

Vitazatvo prvého & druhaho ndzoru na
postavenie ustrednej banky v ig)-kiore)
Krajine pri tvorbe zakonov o ustradnych
bankach sa dnes odraza vo faktickarm
postaven! ustrednyeh bank, resp. v migre
ich nezavisiesti, v Eom su medzi jednotli-
VYTl krajinami 2nacng rozoiely.

£a najviac nezavisle sa povazujl
Ustredné banky vo Svajtiarsky, Nemecku
anaMovom Zétande. Ustredné banky
v tychta krajindch s0 zo zékona pavinng
prostrednictvom svajich nastrejov podpo-
rovat stabifitu meny, Menetarmu politiku
abezpecuju samostatne. nezavisle od
viady'a parfamentu. Na Novom Zélande je
dokonca guvernar psobne Zodpovedny
Za dosiahnutie a udrzanie roénej miery
inflacie v rozmedziod § % do 2 %,

W inych krajingch, kde Ostredné banky
nedisponujuvysokou mierou nezavislost),
podliehajd rezhednulia tykajice 88 mone-
tarne: politiky schvaleniu nadriadeneho
statneho crganu. Yo Velke; Britanii e
tymile arganom ministerstvo financi. vo
Francizsku narodna rada veru, v Japon-
gkl a Taliansku viada po konzultaciach
sministersivom financil a podobre. Podla
zmluvy o Eurdpske) anil sa ma v budic-
nosti postavenie eurdpskych narodnych
ustrednych bank zmenif - ma sa posiinit
ich nezavistost,

umn#atnlnnaﬁulsluﬂi
ustrednych bank

Aby sme mohli porovnal nezavisiost
ustrednych bank v réznych krajinach
patrebujeme ju nefaka kvantitativoe vyjad-
rif. Vlilerature sa stretavame = dvoma uka-
zovalelmi nezavislosti strednych béank:

politickyrm a ekonomickym: ktora navrhli V.
Grilli, D. Masciandaro a G. Tabellini. Oba
ukazovatele ovplyviuje niekolio Sinitefov.
Blizgie pozrl [B].

Foliticka nezdvislost Ustredne] banky sa
prejavuje ako jej schopnoal urdaval ciele
svoje| politiky bez ovplyyhovania zo strany
viady. Politicky ukazovatel nezavislosti
ustredng| banky (UB) tvori sicet kladnych
odpavedi na nasledujlice charaktenstiky
ustredne] banky

Paliticky ukazovatel:

1. guvernér nie j@ menovany viddou,

2. guvernéer je mengvany na viac ako 5
rokon,

3. bankova rada nie je menovana vigdou,

4, hankova rada je menovand na viac ako

5 rokow,
5onieje nariadena uCasl pradstavitela

vlady v bankove) rade,

8. nevyfadue sa suhlas viady s monetar-
nowu politikau,

7. Blalutama podiadavka, aby UB presad-
zovala stabilitu meny,

8. otvorena kanflikly medz UB & viadou s

MoIng.
Na zaklade empirickych poznatkoy

o 11 eurgpskych ostrednych bankach

dospeli autori k zavery, Fe najviagc politic:

ky nezawisia je buduca Eurdpeka ustred-
na banka, Nemecka spolkova banka

a Holandska banka, najmena| politicky

nezavisla je v sdasnost Belgicka narod-

na banka a Portugalska banka. Ekono-
micka nezavislosl Ustredna] banky |
charakterizovana ako moznost pouzivat
nastraje manetarna] politiky bez cbmed-
zenia Ekonomicky ukazovatel nezavis-
losti ustredne] banky vari sudel Kiadnych
odpovadi na vybrane charakteristiky
Ustredne| banky.
Ekonomicky ukazovatel:

1. poskytovanie priamesho uvery: nie je
aulomaticke,

2. poskytovanie priameho Overu: za trhovi
urokavu miery,

4. poskytovanie priameho dveru: na pra-
choting obdobia,

4, poskytovanie priameho Overu; v obmea-
deene] vyske,

5, ustredna banka neoperu|e na grimar-
rioim i verejneho dib,

8. diskontnd sadzbu uréuje bankova rada,

7. od roku 1980 siropy bankovych uveroy
rig su vhodne,

8. od roku 1980 nie je vhodna obmedzova-
nie porticla obehodnych bank,
Porownanim ukazovalelov akonomicke|

nezdvislosti eurdpskych Gstrednych bank

dospsali autor k zaveru, 2e najviac ekong-
micky nezdvis/a j@ buduca Eurdpska

Ustredna banka, Memecka spolkova ban-

ka a Belgicka narodng banka, najmenea)

skonomiciy nezavisia je Talianska banka
Sutel ukazovatelov politicke] 2 ekono-
micke] nezavislosti predstavaje celkowvy
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B

Inflacia a celkova nezdvislosf tstrednych bank

(1978 -1991)
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[ Ei}amﬂsi{u. g

Franclzsko @ @ . Britania
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Pramef. [8]

2 4 &5 &8 7 8 9 10

Celkovy ukazovatel nezavislosti

1 12 13 14

ukazovatel nezavislostl Ustredne] banky,
pridiom vyigia hodneta tahio ukazovalela
Znamend vyE5iu migru nezavislosti Astred-
riej banky.

Ukazovatels celkove nezavisiost jede-
nastich sledovarnych eurdpskych Ostred-
nych bank si nasledujiuce Memecka -
13, Holandsko - 10, Belgicko, Dénsko, V.
Britania, Irsko - 7, Francizsko - 6, Spani-
elsko a Taliansko - 5, Grécko - 4, Porlu-
galsko -3,

Uvedeng ukazovalele nezavisiosti
dstrednych bank sa stall aj predmetom
kritiky, Vydita sa im napr., Ze dokonaly
suhrnny ukazovatel moZno vytvorif iba
v tam pripade, ak bude postavenie
ustrednych bank vymedzana zrozumite-
neisie a presnejsie, akovsidéasnost, Dal-
Sin namietka sa tyka skutodnost, 2a nie je
uréenavahawyznamnosli jednotlivyeh kri-
teril, pretoZe nieklare (napr. zakonna
pozladavka presadzovania menove| sta-
bility) s0 2 hladiska nezavisios! dile?ite)-
gie akoostatng,

\ snahezohjeklivnil ukazovalel nezdvis-
losti gstrednych bank, navrhuje B, 5. Sarg
ckrem uZspominanych 16 charakteristik
braf do Uvahy aj daldie tri, kioré vyznam-
nou migrow ovplywdujl nezavislost Gstred-
riyeh bank. Patri k nim palitika menového
kurzu, moznost opatovneho menovania
Elenov bankave] rady a meznosl ich advo-
lania na zaklade rozhodnutia viady, teca
z politickych davodoy. [8]

AJ ked vodi ukazovatelom nezavislosti
ustrednych bank existujl zrejme cpod-
statnené namietky, pradsa majl svaju
wypovedaciu schopnost, V. Grilll, D, Mas-
glandaro a G Tabellini ich vyu2ill na pod-
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poru tyrdenia, 2e vyEsia miera nezavislosh
ustredne| banky sa prejavuje v nizie)
miere Infidcie v dang| krajine, Ak porovna-
me ukazovatele nezavislosli eurdpskych
ustrednych bank s ukazavatelmi priemer-
nej miery infiacie v tychto krajindch za urdi-
te obdobie (pozri graf), zistime, Ze zavis-
last miery inlldcie od miery nezdyvislast
Ostredne| banky naozaj exisiuje.

Odporcovia nezdvislosti ustrednych
bank sice pripustalu, 2e vyisia nezavislos]
dstrednych bank sa moke prejavil v nizég|
migre inflacie, avéak za canu vyisieho
poklesy produkiu a vyise| nezameastna-
nosii. Ak by ich tvrdenia boli pravdive,
musel by existoval priamoumenmy vzlah
medzl mierou nezavislosti Ustredng|
banky & migrou nezamesinanasti alebo
nepriamaodmerny vziah medzi migrou
nezavislosti a hospoedarskym rastom.

& Alesina a L Summers, kiori zmerali
nezavislost Ustrednych bank 16 krajin
DECD pomocou ukazavatelov politicke)
a ekonomicke; nezavisiost a porovnali Ich
sekonomickymi ukazovalelmi yehio krajin
za obdobie 1855-1988 viak dokazuju
opak. Zistil, 2e medzi mierou nezavisiostl
ustrednych bank a hospodarskym rastom,
& migrad nezamastnanost nebol v sledo-
vanych krajinach v ivedenom obdobi 2iad-
ny zjavny vztah, Bizsie pozr [6]

To znamena, Ze posilfiovania miery
nezavislost Ustrednych bank v snahe
dosiahnul niz&iu mierd inflacie sa namus
prajavil na mzge] Grovni produkiu a vyise|
nezameastnanostl, ako sa obavaju odpor-
covia vysse| mlery nezavislosti Ustred-
nych bank a Ich antinflaéne| monetarms|
poalitiky.
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DANIAR VERSUS

Dane vzdy bali, su a budd nekompro-
misnou sicasioutrhovejekonomiky. Musi-
me sa niglennaudif vaimalich akonezvrat-
ny fakt, ale im aj dobre rozumied, aby sme
ga 5 nimimenhl vysporiadal bez respakiu-
avsak v linil platnych zakonov, V lejto
stivislostisa javi dihodobo vysokoakiuding
problém zvladnutia formaovania adekyvat-
neho pozitivne orientovaného danova-
pravneho povedemia na Slovensku.
Potreba danove) edukacie prilig naliehavo
a hlasno klope a) na dvere miade| Sloven-
ske| republiky

Danove subjekty — dafiovnic by sa mal
naudil korekinym vzfahom k pracovnikom
dafowych organoy, L. daniarom— Goviak
uréite plati a) obratene

Legickym rezultatom ekonomickeho
snazenia kazdeho pednikatelského sub-
|ekiu i kazdihio radoveho cbéana jg maxi-
malizoval svo| oeoabny profit na uspokaje-
rig osebnych statkov, ateda platil mini-
malne, resp. Ziadne dane damarem, ktori
straZia Statnu pokladnicu. Pokial sa takyto
dafiovnicky algorytmus wyvija v linii res-
pektovania platnej danove] legislativy
a adekvatne| dafiove; etiky, niel ddvodu
mé ramietal

Meopakovatalny fenomen makroekono-
micke| transformacie a s tym nuine slvisia-
cich apneZiaducich a nekalych prakiik
nekonformnych protispolocenskych tren-
dov  kategorie llegalnyeh postupov mal
na Slovensku po roku 1989 tendanciu
k prebujneniu tiefiove| ekonomiky, danag-
Vi unikem nebyvalého rozsahu a k pretr-
vavajicemu asocidlnemu javu Ostiaceho
u velks] Easti nasho obyvatalstva do -
cheho chdivu kaZzdého, kio dokafe nela-
galneskral! alebo nepriznat tatu dane
Prilis sa w2ila v nasom povadom| veta, 28
Jkazdy, ko neckradne &tat, resp. svoju
firmu okrada vlastng rodinu, & je teda hlu-
pak. . Taketa trendy podkodzuju najma
meraine povadomie veatkyeh poctivych
platiéov dani, ale, &o |2 este hordie, péso-
bia mimcriadne negativne a demolivatne
na nastupujucu mladl generaciu. Takéto
nekonceptne Uvahy bez sysiémoveho

DANOVNIK

Uspeénost pinenia dafovych
prijmov nasho statu v ramci
blizkej i vzdialenej perspektivy
bude ockrem mnohych in&titatov
a opatreni zo série kvality
statokontroinych finanénych
mechanizmov makroekonomic-
keho stavu hospodarstva,
blizkeho internacionaineho
trhového priestoru i postupu
zaclenovania sa Slovenska do
vyspelych medzinarodnych
demokratickych struktar mimo-
riadne radikalne podmienena
stavom danovo-pravneho vedo-
mia kazdého danovnika
Slovenskej republiky.

miyslenia nemajl kengtrukiiviu perspekti-
vu, nakolko zabOdali na spatn vazbu na
celospolotensku spotrebu, kiore| dasle-
dok potem nasledne denne citime vaalc
pri nekvalitne fungujucich sluzbach
Y socalnam sekiore, zdravolnictve, veds
& Skolstve

Dafiova sprava | kontrolavratane colnych
organov | finanéne| policie stale doladujd
svoju formu a hladaji optimalny model fun-
govania. Maji nesporme za sebou g prve
uspechy v podobe odhalenia viacerych
rozsiahlych dafovyeh maschindcil, colnyeh
urnikow, i dafiovyeh podvodoy s nasiedny-
mi. najma finanénymi, daleko mengj L2
trestno-pravnymi postinmi, Objektivne
videnie @ vSak take, Ze zachyina siel col-
nych a dafiovych Onikow na Slovansku je
podia skisenost z praxe esle stéle poriad-
ne derava. Tenla jav izka sovisi s nedosta-
toénou razantnestou legisiativy v realnom
case, akaaj s nedostatkom skisenost kon-
trolnych mechanizmoy v novom formuju-
com sa ekonomickom prostredi, ale aj
& neochotou a absentujicou spolupracou

giroke] verainost s kontralnymi arganmi pri
vyhladavace| &innost ekonomicke] g dafio-
vi| krimirality

Danovnicl sa casto opravnene kriticky
obracajd na daniarov, 2e zalial s dasto len
v polohe. ked obrazne povedans stokorny
nahanaju, ate miliony utekaju. Zo strany
danowvych sublektov & podul 4] opravnens
staZnosti na neraz predimenzovand byro-
kraciv dafiovych Gradnikov, nejasnost
a caste zmeny zakonoy, neadekvatny for-
malizmus pri danowych konirolach a neo-
chatui nekalifkovanost pri podavani asped
zakladnych ramcoyych dafovych rad
ainformacil. V' praxi sa zo strany danovych
organoy Casto neopodstatnens a zavadzal-
oo argumentuje prineochotes poradif dano-
wym subjekiom prislusnym ustanovenim
zakona £.254/1993 7 7. o uzemnych finan-
enych organoch, L. .2e pracoviici Uzem-
nych finan&nych arganov a pracovnici
ministerstva nesmu zarobkovo vwkondval
kortraln, dafovl ani GStovnd, poradenska
dlebo podabnl dinngst pre danovnikow”,

Pointa jeviem, Ze vzmysie dansho zako-
g teda bezplatne poradii danewym subjsk-
tom mdEd. V nadrinule] sivislosh s davoll-
me prazentoval nas asobny nazor, #e dani-
ari v ramei ioh prafesne] brdosti a dafove]
etiky by mali bezne potvrdzoval dafiovnic-
ke oboi svo) kvalitikaény rozmer prave
pavinnosfou usmernif kazdého danoveho
poplatnika v zakladnych otazkach zla#itych
peripeli danoyych zakonoy a az v pripade
nadatandarchych poZiadaviek ich odkazat
a usmernil na nestaine poradenské dafio-
vo-Uctovne firmy zriadovane na komard-
nom principe, Nezabidajme, e kvalifiko-
vane poradil dokade len odborme fundova-
my daniar (pre kiorého je ka2dé taketo kona-
nig zaroved tym najiepsim treningom jgho
Speculizacie), o v ramci viethych pracoy-
nikow danovych organeoy v SH e8te stale nig
| pravidiomn,
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Dramiari sa pravom ponosujd na neko-
netnivynaliezavost dafovyeh podvodni-
kowv, na nezaujem dadovnikov osvolit si
aspon zakladné a dafoyymi Uradmi od-
porutane normy azakony, Nanepriznava-
nie dafiowyeh prijmov, na nizku danove-
financénu discipiinu danovich subjekloy,
na nespolupracovanie sbecnych dradov
a astatnych lokalnych organov Statne|
spravy ani obéianske| verejnosti pri vyhla-
davace] cinnosti danovyeh dradov a na
mnohé urd#ivé a osodujice vystipenia
darnovnikov, nezrnadka aZ inzultativheho
charakteru.

Podia nasheopoznania by samal zo stra-
ny Btatu venoval dafiove| problematike
| danove; elike Sirgi priesior, najmay zmys-
le absentu|lce] systematicke] a O&inng|
danove| vwhawy.

W edukativnych programach realizova-
nych v masovokomunikasnych prostried-
koch (televizia, film}, v Gprave ugebnych
asnov sirednych a vysokych skal aj vieao-
becného zamerania, v zriaden| poraden-
skych minidvaroy pre slyk s verajnosiou
pri dafiovych Uradoch pre celospaioden-
sk darovnicku abec vidimetotiz pragma-
ligku zakladiu pre kreovanie pazitivigho
pravneho povedomia i dafiove] gramot-
nasti abéanoy a dafiovych poplatnikov
aka nutnej podmienky pre zlapSenie daia-
ve| discipling Slovenska. Prikiadem nam
mézu byl vyspelé ekonomiky, kde pri fi-
nanénych uradoch taketo ubvary |, public
relations”, klorych napliou |2 a) bezplatng
poradenska ginnost v zakladnyeh finand-
no-dafovych ofazkach, lungujd.

Z hladiska priarity | protesionality priro-
dzenych zaumoy relacia vetahu daniar
versus danovnik” bude mal vidy antago-
nisticky dimanziu. Odstranma z nej viak
konfrontadny padton, Obalmaju konstruk-
livrasiou a naudme sa reSpekioval zaklad-
ni makroekonomickoaxigmu o tem, 2e
vera|né financie budd 2drave len viedy, ak
valupy Slatnych prijmoy a| v podobe rozho-
dujueich dafovych prijmoy budd pinené

Slovensko usiluje o ystup do Eurdpske
Unie. Zostava len dulal, 2e-$1at v duchu
povinne| harmonizacie siovenskaho dano
veho systému s krajinami vyspels) Eurdpy
razne upriami pozornost a) na danoyi dis-
ciplinu v nage| krajine, ato melen v snahe
po maximalnom ckamihovom efekte; ale
najmév snahe po aproximaci k dinodaobs;
danovei gramotnost, klore) efekt by mohol
patrit v ramel gpravnenano voiania po
narodohospodarske) intenzifikaci k diho-
dobiym pilierom slovenske| ekenomiky.

Ing. Emil Burak
Dolny Kubin

12

VIAC O CESKOM
POISTOVNICTVE

Medzinarodny finanény a investiény veftrh FIBEX si vo vSeobecnosti
za pomerne kratku dobu svojej existencie vydobyl medzinarodne uznanie
a vyznamné postavenie v Eurépe. Svedéi o tom aj Zivotnost a pruznost,
s ktorou sa dokaze prisposobif rozvoju bankovnictva, poisfovnictva
a finanénictva v Ceskej republike.

Priama komunikacia partneroy v odbore
i odborna Groven navstevnikow vylvara
z veltrhu FIBEX ideéine miasto na ziskanie
novych obohodnych kantaklov a vymeanu
informacii v oblasti bankovnictva, paisioy-
nictva & finandénictva vibec

Dalezits, ale a vynimodné postavenie
FIREX madziveltr2nymiakciami v Ceske|
republike podéiarkla odborna garancia
najma Ceske| narodne| banky a Minister-
stva financii CR, ako aj inveh garantov,
mapr. Ceske asociacie poistovni. TA sa
predstavila na FIBEXE '96 samaostatnym
stankom, kde boli jg) pracovnici k dispozi-
cii odbarne] | laicke] varajnosli sovietkymi
dostupnymi infarmaciam| o &lenskych
poisfovniach, o vysledkoch ich hospoda-
renia, o poskytovanych poistnych dru-
heoch vjednetlivieh Eeskyeh poistovmiach,
o vysledkooh prieskumu v ohlast poisiow-
nictvav CR & pod,

V ramci sprievodneho programu na
FIBEXE '96 bola Ceska asociacia poistov-
ni, Praha tie? garantom odbormych semi-
naroy, Seminar PRISTOVNICTVO sa
konal v dvoch blokoch, Pryy, pad nazvom
Zivarng a dochodkove poistenie - vy-
Zramng sticas! socialneho zabezpedenia
v Ceskeal republike; bol rozdeleny datych-
1o pradnasok
» Hlavné llohy Ceskelascoiacle poigfovnl

W roku 1956,
= | gtazkam datdieho vyvoja Seskeho

poislovnictva;

» Hodnoteme vyvoja Zivotnéhe a db-
chodkoveho poistenia v obdobl 1884 a2
1995 a predpoklady jeho daiieho roz-
voja,

* Problematika socialneho zabezpedenia
v Ceske| republike v 90. rokoch a tichy
komerénych poistovni,

s Ulgna zamestinavalela o razviaojl privat-

neho dochodkovaho poistenia v kraji-

nach Eurcpske unig,

6. Diskusny panel: Podmizsnky pre rozvo)
Zivotngho a dochodkoveho poistenia
v Caskef republike z pahladu komere-
niyeh poistovni.

Obidva bloky semindra bol| uréens
odbornikem z poistavni, vedeckym pra-
covnikom z oblasti priemysiu, podnikate-
fom, viysokoSkolskym pedagogont, novi-
ngrom i dalsim zaujemoeom o problematiku
polstenia a poistovniclva

Druha tast semindra sa venovala Pro-
blematike poisiania priemysiu a podnika-
talov v Ceske| republike a prednagatelia
wystupill k nasiedovrym tematichyrm oxru-
hom:

e -Lvod do problematiky,

» Hodnotenie vyvoja v oblast poistania
priemysiu a podnikatefov v Ceskej
rapublike v 80, rokoch a predpoklady
jehodalSiehe vyvaa,

= Vysladky prieskumu poistani oriamysel-
nych a podnikatelskych nzik v Ceske|
repubilike,

* Fojslenia afinancovanie vyvozu,

s Diskusny panal: Potreby priemysiu
a podnikateloy verzus ponuka sluiigb
komercnych polsfovni
Cdborne poznatky 8 skusenosti z obias-

li poistenia a poistovnictva. ktore bali pre-

zentovana na tohtoroénom brnianskom

FIBEXE nesporne chohaliai pedagogicki

a vyskumnu pracuna Ekonomicke| univer-

zite v Bratislayve, najma na Narodohospo-

darske) fakulie, Katedre penaknictva, kio-
rel pracovnici 88 spominangho seminara
aklivne zucastnill

Ing. Barbora Drugdova, C5c.
Ekonomicka univerzita
Bratislava
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NEMECKA SPOLKOVA REPUBLIKA

HISTORIA A SUCASNOST NEMECKE] MENY

Razdd 20 16 spolkovyeh Kragin (Lander je
dastipenid v 68-Clenne] Home| snemennd par-
lmerntu — Spellove] rde { Bundesmt) romid,
Styrrd aleho Sestioi Slenmi kmjinske) viidy
{podli poctu elwvatelon, ktor $0 menovani
naUrding Sas Spolkovy soem (Bundesiag) —
[Pexlnd snemoviia parlamentu -
e H02 Clenoy volenyeh na
v roky vo volebnich abwvo-
doch (po jednom poslindoviy
vicsinavym pomerom hlasoy
a krajingke histing politickych
stran podla pomerného wsi-
penia, Vekonmt moe nl v -
Kichspolkevi viida ma cele so
spolkovym kancelirom, kio-
reho voli Spolkovy snem. Pre-
zidentu voli napatoend obdo-
b Spolkova raca a rovnaky
pocet zastupooy jednotlivych
spolkovich krajin, Kad#di spol-
kowd keajing mi svoj viasmy
pretrlaanent o vl

Severonemeckd nizing, oldast drodnej
oy a plesocnatych vresovisk, odvodiaj
Labe, Veserna Odrm. Na wdpade prechiadia
do Hornoryrske] nizing, kde sa naehacdes
Ponirie s ubiolnow panvou. ¥V ejio ollast Zie
wyse patiny abyvarelov Nemecka. Od vycho
o na zipacd sa tahd pas plogin vytvorenych
& krvErabickyeh hormin. Zahifa vichoviny
Hunsmick a Eifel v Porvai, vysoding Taunus
aWererwuld v Hessensko a zasahije do
mizsivey Harea Erev Dunmsku. Tieto centril-
o plosiny preting hiboke udolie aeky Byn.
Vojuniom Nemecku oddeluje Schwarwaled
(Cierny Jes) ddolie Ry ad Grodnych dolin
a prikrych svahow Svibska, Bavorske Alpy
s vrchom Zugspitze £ 20063 m) tvora heanicu
stakuskom. Dilezing ricky s Ryn 1320 lon,
Labe 1163 km, Dunaj 2850 ke Podnebie je
tmierrie o klimaticky roemunité - o pobreg-
niej niZine na severe je celkove mierne,
Bavorske Alpy oa julwe majo studend e
a chlndng wmy. Vo vyehodne] Esti keiny s
sariedaju weple ler s ehladoyimi dimami

Memecko e rerou priemyselnou velne
cisll e svite Cpo U'SA 4 laponsku), foamach
Krajiry pord. svetove] visne s oznaduje 2
nemecky hespodirsky giemle K hovnym

pricmyselnym odvetviam patn strojarsky
clektrotechnicky, chemicky, rextilng a potra-
vinarsky priemysel aviroba dopravnych
prostriedkov. Tazky priemysel a steojinstvo
st ststredend v Porar, chiemicky pricmysel
v meskich nia Byne a vyroba motarovych
vogicicl va velkych provindnych centrich
Dl 80 rakowv 20, stor. nastal nebfvaly roe-

Nemecko je primorsky 5tit v sirednej Eurépe pri pobre#i
Baltského a Severného mora s rozlohou 357 000 km? (61.
miesto na svete), s podtom obyvatelov 80 942 000 (12,
miesto), hlavné mesto Berlin. Deli sa na 16 spolkovich
krajin: Baden-Wiirttenberg, Bayern, Bremen, Nieder-
Sachsen, Hamburg, Hessen, Rheinland-Pfalz, Saarland,
Nordrhein-Westfalen, Schleswig-Holstein, Berlin, Bran-
denburg, Thiiringen, Mecklenburg-Vorpommern, Sach-
sen, Sachsen-Anhalt, Nemecko je €lenom OSN, EU, NATO,
G-7, DECD. Uradn¥m jazykom je neméina. NiboZenstvis:
protestantské (41 %), rimskokatolicke (36 %).

vl priemyslu upladujiiceho vespeli tech-
nologiv, Okrem cierncho o hnedého uhlia
i pomerne nulich lofisk Zeleeneg rudy, hau-
s, medene] rucdy a soll md Memecko
prunerne malo prirodnyeh adeojov a krajina
je zivisli od dovoru surovin. Od opatoy-
ntho gjednoteni r. 1990 sa nedostarok pra-
coviyelsil v zipadne] Sasi res migricio
olwvateloy 2 vychodne] Gustl, W oblast slu-
Zielh pracuje tkneer dvakein volke Tudi aka
vay vyrabnych odvetviach, Yyznamnvm
atdropim deyiz je bunkovnictvo i Anandnic-
v, Frankbun patri k popredonym svetovvm
finandngm a abchodnym dentrim. K hiliv-
mvm produkiom nemeckeho polnohispo-
chirswea parr chimel tnavyrobu prvan, hroenis
Et virobue vine ), cukrovd repa, plenica, jad-
mieh, mbiecne virohky, Lesy poloyvag tak-
mer 30 % Nemecka a sasobuji prosperujuc
drevirsky pricmysel.

Menowvi jednotka: 1 marka (Deurscle
Miirk )= 100 ferigon (M ennigzh B0 kod 1EM
Achresa emisnej banky: Deutsche Bundes-
bank, Wilhelm-Epstein-Strsse 14, D-OKKH
Frankhrt 50, Bundesrepublik Desehlind.

AZ do drube) polovice 19 star. bolo
Nemecko skor peogrficky pojem ako Stamy
ovar. Sockbne, politicke, nibozenske o

diely roedelTovali Nemecko celéstorodia
Vostamoveku bolo Nemecko osidlend na jul
keltskvmi a na severe permanskymi kmefimi.
Porynie a Podunasko sa stali hramidnvmi
ablastami Rimskej rife (provincis Gemying ).
Od konca 2 stor. prenikali na dgemie fmpe-
i nowe permminske kmene (Alemianidaod 5
stor. vytwirali ng Gzemi Nemecka kmefove
vajvodstvi {5asko, Duaryn
sko, Bavorsko, Alemania),
Y polovici 8. stor. hali pad-
manené Franskou rigou, Po
rizdelent Franske| rise vor.
#43 sa stalo Nemecko stda-
sfou Vychadolranskej rise.
N oprelome 9. a 10, stor,
zanikly centralng moc a V-
choddolmanska rifa s roepadio
mit jednotive vojvodstvi
Stdasne sa zadala aaj snaha
o opidtovng  ejednotenic,
pricon sa jadrom ri%e stalo
Susko. Centralizadné snahy
bodiv dlrohe polovies 10.stor,
spreviclzine o) meemnou expanzon naapad
(Lorinskod, na sever i vichiod (a2 k Baliske-
i oo b a-hlavne na jub CTalkinsko), B 962
bol nemecky kreal Ono 1 koranovany v Rinwe
za cisiin Rimske) rise (neskdr Svitd dsa
rimska ), O 11 stor dochadzalo k postupné:
ik centeilng moct a dezin-

Ty — isdrstvn, Constans
CAAT-A500, srichoredsilicua, min
coniia Trevin, mvers, revers

folin, Cato 110, (SE3-10020, dendr, revers

Temlci rse ma jecnodive
At uvary iba lovmal-
e podriadené nemecke- Y
mu panovaileovi. Viada 9
Karola TV, 11346—1378) na
sty s konsolidovals deemne

A mecenske pomery v Nemecku V16, stor,
e Nemecks sasiahli nabofenske vojny,
podas Tridsatrodne| vojmy (1018-1648) sa
stalo Nemecko micstom strefu iujmoy Fran
cuzsha o Hahshurgoveoy, kiork ol e 1438 Boli
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http://Wilhelm-Epstein-Stras.se

Edimetaurg,
Wilbwelng L
{1 1M=1213),
laraktisin

WVETE, [EYETE

nemeckymi panov-
fiking. Po Vestfilskom
mieri € 16481 biolo Nemecko konfedericion
viag ko 3Fsamostainych malyeh Sdmyeh
arvarow. Ock drulie) polovice 17, stor. zadal
mocensky ndstup Brandenburskeho karfir-
st ktory saov o 1701 vyhlasil sa pruskeého
kel faiskal zemla Pomeranska, Proska,
Sliceska ). Do posledne) By vivojn vsiapil
swiitn rifa rimska miroda nemeckeho Tnieoy
o £ 1519 pacas napoleanskyeh vopen, ked
fast nemeckeho dremia anektoval Nepole-
or, st 200 mensich Stamyeh dvaroy bolo
zrudervch a riga bola elikvidovand v, 1806,
Bosje o dimimanciu v Nemeckom spolko ol
witvereny v . 18150 medy jeho najsilnefimi
acastnilomni Rukoskom a Praskom vivrehioll-
b poridkou Rukiska voovopne r 1860, #ed-
nocovact proces bol wvifeny prosko—ran-
clizskou vojnoo w1870 Cask Alsaska a Liv-
rinskal o posizke Francizska v, 1871 halo
vyhlisené Nemecke clsirstvio — kapoeliar
Bismarck. Expanzivoa wneobratnd politika
vilimala Memecko do | svetove) vojny, po
jej skanceni bolo redukovand Geemic
memecka dstrate Alsaska, Lovenska, casi
Shiezslkad ¥ r 1918 hola wwhlisend Weimar-
ska repubdika tpodlae prigief sty ) Po
rabstpe maciEme v e 1935 wadalo Memecke
S ST AN CXPRIEADL pripope-
nie Rakoska, pripojenie Sulet, syvivoree
Provektoring Cechy o Moravi by e 1959 o
ptaler Zosvelov vegn. Pogef shondent bolo
nemecke Uremie rozdelene w3ty okupad-
ne2iny, wipaded Deinica ol veisdend ik
akowv £ 1957, vwehodnd hraniea bola posy-
il marieky O o Nisa ¢ kompenzicia poe
Polsko e teemin anekiovans Z55R1 Vini-
feesin stuclency vespny sa hranica medz sovicet-
shon o ostanymi okupadndmi adnani sl
heamicou meda dvoma nemeckymi stinmi.
Vor 1949 zadali Spojenci v zipadne) dasti
Nemecka s restauriciou parkimentneio

Svihsky Hall, 13556,
fuahier, revers

4 Jewaiching (14771540,

Stisko Muissen, Ernustin
sk linda, Frivdrich 111,
Cearg, Jaban C1500
A% T, nuncowic 1
Annaberg, Schinee-
leenhemsky gims, ey

anjelsky mod, avere

Reaumsclweig Wolfenbdne],
Heindch miacii, woliar 1550,

Cettingen, Wiolfping

Tt 1520, avers

(I EIEE
b
[reatias Tios
prodirske
kelzy.v 2D
kel sl koo @ porcelin
rizni Larby ¢ manufakidny v Meisse-
ne, S0 pfenis pre mesio Mekssen,

A plenig presmesto Waldenbung,

Ly omarkeiaso eliteriym olnijom

[t Suiskaa

redimu, vo vyehiodne) Casti venikla NOR. Ve
1989 desslo v NDR K revolie s piado komunis-
tickeho redimu a Bedinskebo mir, symbo-
i rozdelenin Memecki, O rok neskdr sa
Memecko opdl ziednotilo.

Zacintky nemeckého mincovnictva spa-
clji cho komea 3ostoe, pred o [ Miesine keli-
sk kmene napodobiovall anticke veory,
maprt glatd statéry, o giroven razili aj ich
mensie dicly so Sirokou Fkilou figoraloveh
- evicracich metivoy. Poc vilyvom pocunag-
skoveh Kelov o Rimanoy v 1 stor. pred oo s
znfina s rehou malveh striehomveh minc
Eherem tohie sa el v Bavorsku real eviast-
ne miskovite alate mince. tev. dohovky
Owlidinatie Favého breho Bvoa Rimanmi
v pilavicd 1ostor, pred n. | vyivorenie silne
opevinens| hranice | Limes Rommmues) vyrgne
e plyvniler el vie stowodt o) pefiEny obeh
Zold legionaroy ol vyplicany v fimskyeh
minciaeh, ko so destivall do obeho s no
deemiach ovlidanych Gemminmi. Spodiatku
tieter by pochickali @ Rimaale poovytvone
ni Galskdho chsirm =i meili minge = najn
antoninidny (dvojdenire b vo velkyeh mnek-
stvdich af v mincovniach v Koline o Trevire
VoA ator, ked sn Trevir stal jedniin 2 cisdr
skyeh rezidencii, vyznam mincovae velmi
warastol d Dol jecnon 2 sajprodukiiviejdich
voeeleg 5k Poopide sapadne) polovice Rim-
sk nde pocl naporom barbarey okalo 830
sacinnest revirskej mincovne skoncka s kon-
o 5 slonodi s nanemeckom dzemi mince:
nt urdity s cplne prestal pougivid. Neskior,
ke = Nemiecko stilo stcastion Framske| rise,
alchali te meroveshe o karalinske mince,
Karolinske mincovne pracovali koncom 8
agadiatkem 9, stor, v Cichach, Bonne, Koline,
Moehudl, Wormse, Frankfurte, Troevin o Be-
pensburgu. V obeho bolo pomerne mdlo

odned, pridom sa regliovelucne striclwermé
denine. Rurolinsky mincowy svseém predil a2
e zadiathu 120 stor o roesinl su g de sused-
il kragn, Reneom 10, stor. miesin sveisk
agihevnl pangvnict postupne prevaall min-
convamie od elsdaa do svojich ik Frvym
nemeck v vellevepodom, Ktore sadal vili-
vat viastng mince bol Arnull Bavorsks
(0911514 0 919937 v mincovniach v Bepens-
brusgen o salzbangy, prvvm takyate biskupom
bl Ulrich & Avasburgo (9239730 Mineowe

' prava eiskali af oiEsl feudil a mestd. Nickedy

v jednom meste Tungovala s0dasne cisdska
A Rdesin mincovia. Cisan Do L Velky
(9360730 Onn 1L 1973-983) a Ona 11
(9R3=1002 ) otvordll nove mineovne v Don-
pnurde, Qedlinhbium oo Hildeshedne, Cimsa
vyrazne ovsil podel minc rmeentch v Gisan-
skyvely mincoveizch, Najpyvrienegie o nagpo-
cetnejsie razhy boli tzy, otto—ndelhewdske
fentgy 2 mincovne Goslar, mzené v
Uul=10:40) 8§ dalsim rozgSirenim mincnwich
Py polowict B stor, dochdcza af k virae-
nemu FniFen obsabie stiebn vo fenigoch

Y Biolnom Saskusa Baversku boll mince ui
rakc tenk Fe obr vwrmseny nd jedne strime
mince hol prerceny motivom e deuhe strany,
T viedlo kvwznamne) smene vehladu fem-
gow — mingca sa zmenila ma vics extromne
tenky o krehky plitok siriebra s jedinym
arkadlove obritenymmotivom na abach ste-
nich mince. Velky priesmer o mald hrablka
rychio tzv. braktedtov umoznovaln prejst
k prepracovanefiim a detailnejbim morivom.
V miektorych oblastach sa popr hrakeioch
il - dvoisimanne fenigy. Najdolediejsou
incou v tomis phdobi boli fenigy kolin-
skych drcibiskupoy. Zadiatkom 13, stor. obie-
lialo v Nemecko vela anglickyeh minet
{pennyh — & viedlo K ich mapodobfovaniu
hlavne v Lippe. ¥ juénom Nemecku zacah
v Svibskom Halle razit vo velkyeh minog-
speiichy drobni polfenizoviminen, gy, halicr,
VL stor si obiavuji nova typy minct. Nujpre
ey bl velke. strichomé prose s hodnoto 12
ferigov. keorvch vzorom sastal franciezsky
toursky gros, Neskar sg v rynskyeh mincov-
miaeh mzili FahSie, v, bicle grose Calbusd
s vyobmzenio sy, Pein Na severovyehode
2iskali dominantng postavenie saske o meis-
sepshe grede, N severe bol heZrou giofovin
mincou witten = 4 fenlgy )V 14 slar, s
auvicdli rzby prvych zhaych minct v Neme-
fewt, Kedd cisar Tudhoyit Bavor € 13113470 pazil
ke francaeskyvoh écu. Od polovice 14 stor,
sz zafali v Porvnsku veddvar napadabreniny
forentskyeh forinoy, koreod 6l rokoy 14

stor vwstricclala reeha tvpickoch neskorsostne-
dovelyeh rimskyeh banveliy hodnote 20 bie-
lyeh grodov. Nusevere keajiny balo mesto
Litheck jecdinym wensmmeisim vyckavanelom
Zlatveh minct, ktoré hrali délezitd olaho
v baliskom obehode hanzovych miest

Vrnamne nove ohipey ledsk striehe v Tinol-
sk o Saskuy palovici 15 stor. unsoEnili rozs-
renie novyeh typosv minci Na zaklade alian-
skeho testone sa zadali v 1474 vvdava
podabmd mince nagvand dicken alebo pfun-
der. Jeroré saorovmali 12 enjciarom aleho treti-
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ETAPY A CESTY K EUROPSKEJ
MENOVEJ UNII

PERSPEKTIVY PRE MENOVU POLITIKU SR

Prof. Ing. Irena Hiavata, CSe.
Ekonomicka univerzita Bratislava

Vywaj eurdpskej menove| dnie ma uZ za sebou viacere etapy
a klukaté cesty, kiorymi pregiel. Vo vivoli sa charakterizujd {ri
zakladna etapy, resp. fazy. Tieto fazy vBak maju uz svoju |, his-
loriu budienost”, ktora bola napisana v Maastrichte v decam-
bri 1991

Eurdpska menova Unia sa viak vyvijala z mysiienok, ktoré
vznikall uZ davnejiie v stvislostiach s planmi na zjadnoteria
Eurgpy. Cesta k vytvoreniu menovej Gnie viedia pravdepodob-
ne uz od prvého planu franclzskeho ministra zahraniénych
veci A Brianda, kiory bol predloZeny na zhromaZdeni Spolod-
nosti narodov v Zenave v roku 19239, Hoci v fiom neslo o viziu
menove] dnie, ale o budovanie federalneho zvazku v Eurdpe
£ dnasneého pohladu sme viak presvedéeni, e federalna
Eurdpa bes rissenia manovych otazok —atoal v podobe meno-
ve| tnie—je nemyslitena,

Myslienky o federalnom eurdpskorm avazku miali v roku 1929
predovéetkym bezpednostnd motivaciu. Franclzsko ako
vitazna mocnost . Versailskej zmluvy o zabezpeceni vznikaji-
cich hranic" malo zaujam o eurdpsku bezpednest a mier v tajto
oblasti. Projekt sice stroskotal na rozpornasti nazorov rokujl-
cich partnerov, ale neodumrel

Myslienky o zjednotenl Eurapy sa stali opaf aktualnymi
v rokoch 1944-1948. Presadzovali ich najma talianski  federa-
listi*. V decembri 1846 bola v Pari#i zaloZzena Eurdpska Unia
federalistov s programovym dokumentom  Hertensteinska
dekiaracia”. Hlavnym principom tejto deklaracie bolo wytvara-
nie nad&tatryeh indtitdcil v Eurdpe. Hertensteinska deklaragia
pradpokladala surdpsku viddu, ktord mala riadif len spolodng
europske zalezitosti, mala byl arbitrom medzi narodnymi
ofganmi, kiora mali ostal nadalej kampetantnymi riedil narod-
ne otazky. Predpokiadana eurdpska viada mala dbaf na to,
aby Ziaden z Clenov neziskal mocenska nadvladu nad ostatny-
mi Glenmi. (MardZalo to na reakciu venikajoceho Beneluxu —
unie medzi Belgickom, Helandskom a Luxermburskom, kiora
nadobudla platnost v roku 1248, Medzi tymile $tatmi bola
wylvorena colnd unia uz v roku 1860.)

Ma cesle K menove] unil sa zvykne v literature urobif zastay-
ka aj pri vystipeni Winstona Churchilla, ktory v roku 1946
vyzval (na univerzite v Zilrichu) k utvoraniu , suropske) rodiny
naradoy" podobajuce] sa OSN, Podla Churchillovych pred-
stav sa mala vytvorif eurdpska rada bez nadétatnych pravo-
maci 5 narodnou suvereniteu. {Ale do Eurdpske| rady nenavr-
howal zaradifl Vel Britaniu, pretoke ju povaZoval spolu s USA
za obrancu zjgdnotena] Europy a ochrancu proti wwehodu!.)

Osobitng zaujmy, resp. relativne samaostatng zaujmy na
ziednoteni Eurdpy mali aj a] Franclzi, a] Memci, ale aj male
zapadoeurdpshke krajiny, kioré sledovali najmé svoje ekono-
micke ciele. l§lo predovietkym o snahu vytvorif Siroky eurdp-
sky trh s vyhodami pre vietky zd&astnend Staty

Zastavkou na ceste k eurdpske; menave| uniibol a) bruselsky
summit Francuzska, Velke] Britanie a krajin Beneluxu, kiory
suvisel s vytvorenim Zapadne| Gnie (kiore] Géastnikmi boll uve-
deng staty). Viytvaral sa tak predpeoklad spoluprace v hospo-
darskych, socialnych a kultdrnych otazkach, aviak dolezite
beli aj volenske otazky, pretoze sapredpokladala automaticka
pomos v pripade ozbrojeného Gloku v Europe.

V roku 1949 sa pod dohodu podplsalo 10 Statov (5 Slenoy
Zapadne| Unie plus Dansko, Norsko, Svédsko, Tallansko
a Irska) a neskor v roku 1950 &) Grécko, Turecko a Island, dale]
vroku 1951 ajMemecka spolkova republika, v roku 1956 Rakd-
sko, v roku 1961 Cyprus a v roku 1963 Svajéiarsko. Ale aj
napriek tomuto véetkeému sa zjednotenie zapadne] Eurdpy
nedosiahlo. Vykrystalizovali sa vEak dve zoskupenia — Eurép-
ske hospodarske spoloSenstvo (EHS) a Eurdpske zdruZenie
valngho obchodu (EZVD)

V roku 1967 doslo k spojeniu troch zmldy: Eurdpskeho spo-
letenstva uhlia a ocele, Euroatomu (ktary venikol na zéklade
Rimskych dohdd z roku 1857 a bol podplsany Slenskyml kraji-
nami EZVO)-a EHS (zmluva o usianoveni Eurdpskeho hospo-
darskeho spolodensiva — EMS) do jedného spolotenstiva -
Eurcpskeho spolocenstva (ES), kioré sa po ukendenl rafifikad-
neha procesu Maastrichtske) zmluvy premenilo na Eurdpsku
Griu(EL).

Po viacerych predchadzajucich dohodach (predovistkym
ovzajomnom valnom obchode, o vstupe Velkej Britanie a Irska
do EMS v roku 1872) sa konala vo Viedni v roku 1977 uZ prea
konterencia 3éfov vidd EZYVO. Vznikol tak jednotny trh pre pri-
blizne 300 milionoy ludi, Boli odbdrané colné bariéry, co pred-
stavovalo velké pozitivum prispievajlice k realizaci eurdpske-
ho zjednocovania

S odburanim eolnych baner a dalgich obmedzeni volneho
obchodu viak vslupili do popredia ing obchodne prekaziy,
ato najmé technické a kvantitativie normy tykajuce sa tovaro-
vychobchodov. Naich odsiranenie bolo potrebné rozSini exis-
tujticu spolupracu medzi eurdpskymi krajinami o daldie oblas-
ti. 150 najma o vytvorenie predpokladoy na:

& podnecovanie stabiiného ekonomickeho rastu,
& o proti nezamestnanost ainfiaci,
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» zabezpedovanie menovej stability,

= yypracovavanie harmonizevanych pravnych noriem
(v oblastiach spoloéného ekenomického zaujmu),

* rozvol v oblasti dopravy,

& sl 8 vy,

= gchranu Zivotného prostredia ald

Jasnejsie kontdry menovej Unie

Zavaznym akiom na ceste k vytvereniu menove] unie v Eurd-
pe bolo vydanie Delorsove] spravy” v roku 1989, kiora obsa-
hovala podnety na vytvarenie eurdpske] menovej nie. Ale uz
vroku 1991(10.a 11. decembra) sa najvys8i predsiavitelia 3ta-
tov Eurdpskeho spalodenstva na svojom stratnutl v Maastrich-
te dohodli na spoloénej stratégii, ako pristupoval k menove|
unii. Tato stratégia bola schvalena podplsanim zmluvy z Maas-
trichtu, v ktorej sa uz konkretizuju etapy a cesty k Eurdpskej
menagvej unii. Podla Maastrichtske| dohody sa rata s tromi eta-
parmi Eurdpskel menove] Unie.

Prvé etapa sarata od 1. jula 1990, ked bola zruSend kontrola
vymeny. Do lejlo elapy sa rala aj koniec colnych bariér od 1.
[anuara 1983, o prispieva k zavadzaniu ndradnych progra-
mav priblizovania sa. Prey krok tejto etapy, kiory zadal v raku
1990, ked bolo zrudené poslednég obmedzenie pre pohyb
kapitalu medzi krajinami Eurdpskeho spologenstva, bol velmi

vyznamny hlavne pre Francizsko a Taliansko, ktore pred

tymito krokom este uplathovali urgité opatrenia na kontrolu
pohybu kapitalu.

Do prvej etapy sa zaraduje a) upevnenie menove] spolupra-
oce medzi centralnymi bankami, v ktore] sa zasali rokovania
vaduce k odsuhlaseniu spolodne) stratégie v decembn 1981,
obsiahnuta v Maastrichiske| dohode._ V tejtc dohode bolo
odsuhlaseng zalozenie Eurdpske| emisne banky (European
Cental Bank), kiora by mala zacal v plng| miere yykonavat
svoju Tunkeiu najneskor v roku 1999,

Tento proces bol opat rozdeleny do niskolkych etap. Prva
etapa sa skondila uZ v roku 1993, ked od 1. novembra vstupila
do platnosti Maastrichiska zmluva o Eurdpske| politicke|, hos-
podarskeja meanove] Uil {(Eim $a zdroved Eurdpske spoloden-
stvo premenilo na Europsky Gniu).

Druhd etapa na ceste k Eurdpske| menove| Unii 2a zadina 1.
januarom 1934, Od tohto datumu sa rata s wyivorenim a zaga-
lim Sinnasti Eurdpskeho menoveho intitatu {European Mons-
tary Institute ~ EMI). Ide o indtituciu, ktora by mala fungoval len
vobmedzenom obdobi, Ratalo sa s tym, 2e EMI sa slane pred-
chodcom Eurdpske] emisne| banky, Pravomoc tejlo eurdpske|
menove| institdcie su vEak obmedzené. Jej innost sa ma
eameriaval na upevnenie koordinacie v menove| politike medzi
jednatlivymi narodnymi emisnymi bankam|

Predpoklada sa, Ze u? v roku 1996 viac ako polovica Elenov
EU spinfl pozadovand podmienky (konvergenéne kriterna)
amaoze zatal fungovat Eurdpska menova dnia, (Presny datum
urtuje Rada s&fov viad.) Tym by mal Eurdpsky menowy ingtitdat
pripravif prechod do trete] fazy, ktora sa predpokladd podfa
Waastrichiske| dohody od roku 1987, ale najneskdr od roku
1999,

Tretia faza by mala redpekioval velky dohodnuté kritérid
vzéjomného priblizovania sa krajin EUJ vratane spoloéne
meny. Ratalo sa s tym, Ze od 1. jlla 1895 sa vytvorl Europska
emisna (centralna) banka (ECE), ktora nahrad| Eurdpsky
menovy in&titdla spolu s ndrodnymi emisnymi bankami vytvori
Eurdipsky systém centralnych bank (ESCB). Tretia elapa bude
mal dve fazy, atofézu, v kiorej sa neodvolatelne stanovia pari-
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by mien (1. januar 1989) afazu, v kiore| sa zavedie spoloéna
jednolng eurdpska mena.

Kritéria pre vstup do EMU

FPodmiankou transformacie do zavereéne| fazy eurdpseke|
meanoveaj tnie je spinenie urtityeh kriterll stanovenych pre
nasledujuce oblasti;

* canovi oblast,

» oblast &tatneho rozpodiy,

» oblast drokaovych sadzieb,

= oblast menoveho kurzu
Tiato kriteria si charakierizovane ako konvergengné kritérid,

na zaklade kloryeh mezno stanovit, kiore krajiny su sposobilé

daostal sa do menove] drie. Konvergentneé kritéria sa éleniana:

1. menové kritérid, kioré sa tykaji priamo menove| politiky,
alo posudzovania:

*inflacie, ktord nesmie presiahnuf 1,5 % prismerngj vysky
inflacie v troch krajinach, v kiorych je inflacia najnizéia,

= Urokowych sadzieb, kioré nesmu dihodobao prekraéif 2 %
priemernych nominalnych urokovych sadzieb v obdobi jed-
neho roka pred dosiahnutim posledne| etapy menowvej Gnie,
kloré su dosahované v troch élenskych krajinach EL s naj-
niz&ou miarou inflacia,

» devizoveho (manového) kurzu, ktory samusl udrzal najme-
nej poéas dvoch rokoy bez zavaZnejdieho napatia v devizo-
ve] oblast a ani devatvacia nesmie prekrodif tolerovani hra-
nicu + 2,25 %;

2. rozpodtové kritérid, ktore sa tykaji:
= rozpoctového deficitu, kiory nesmie prekrogit 3 % hrubého

domaceho produktu (GDP),

sverginého dihu (resp. $tatneho &i viddnehe dihu), kiory
nesmie prekrodif 60 % GOP

Podstainy vplyv na formulovanie konvergenénych kritérii
mala predovietkym nemecka cantralna banka, klord z cpod-
stainenej nedéverdivosti ulozila dlenskym krajinam takéto pris-
ne pravidla hry. Krajina, ktora sa chee dostaf do EU, sa musi
zamyslief nad eurdpskou . menovou mocou” azretelnym ajas-
nyrm sposobom preukazal, Ze ovlada vo svoje] krajine predo-
vietkym infldciu a verajng virdavky,

Z Maastrichtu teda vySio 5 Eiselnych kritérii, podia ktorych
moiZno posudzoval kvalitu dobrého riadenia hospodarske]
{hlavne menavaj a rozpoctove)) politiky v krajinach EL, ako aj
v tyeh krajinach, ktoré majli ambicie dostal sa dong|. Ide teda
o Giselng kritérid, ktore sa tykaj:

» yyiky inflacle,

* urokovych sadzieb,

e devizoveho kurzu,

* rozsahu deficitu Statneho rozpodiu,

= dihu verejnaho sektora,

Tiato kritéria bude musiet spinit a; Slovenska republika, aby
mala dance dostal sa do EU. Ci budu tieto kritéria pre SR mier-
ne, naroné alebo a# neprekonateng, bude zavisiel od mno-
hyeh faktorov, ale je v mocl hospodarske| palitiky v SH usmer-
nit zakladné z nich Ziaducim sposobom.

Stabilna mena aj europskym cielom

Zakladnou priaritou v Staloch Eurdpske] Unie je stabiina
mena. [Stabilna mena je respekiovana dasledne aj v menove|
politike NBS a je zakladnym cielom tejto politiky.) V Zmiuve
o Europske] unii je zakotvena faktieZ poziadavka, aby budiica
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eurdpska menova jednotka (bez ohfadu na to, ako sa bude
virlat) bola stabilnou menou. Menowy ciel stabilne) meny pred-
poklada stabilitu cenove| hladiny. Prato sledovanie cenove|
hladiny ma prioritné posiavenie a dynamika tejto hladiny sa
radl do kritérii regulovania ponuky pefiazi a dynamiky emisie.
Dalezityrn predpokladem dobre| hospodarske] politiky Slen-
skych statov EU je je) dokiadna koordinacia, tak aby narodne
rozpodéty nemali vysoka deficity. Rata sa stym, Ze Eurdpska
centralna banka musi zodpovedsal za menovd politiku &len-
skych statov, Coviak vyZadule, aby bola nezavislouinsliluciou
Len tie Elenské Krajiny EU, ktoré budd preukazateine vyka-
zoval stabilnd ekonomicki situéciu a spifiat konvergenéné kri-
tena sa mdzu zugastnil posledne; fazy ekonomicke] a menove|
integracie, ktora spodiva vo fixovani menoveho kurzu narcdne|
meny av e transformacii na europsku menovi jednotku.

Koordinacia a kontrola hospodéarske| politiky

Clenské krajiny EU budu miusiet koordinoval hospodarsku
palitiku. Tato koordinacia by sa mala rozvijat v tom zmysle, e
sa budu podielat na dosahovani cielfov stanovenych v dohode
ohospodarske| amenaove| inil. Do tohto systemu je viak zabu-
dovany aj system kontroly, ktory sa realizuje multilateralnym
pozorovanim krajin, okrem vwhodnocovania hospodarske|
politiky jednatliviich &lenskyeh krajin EU.

Hospodarska politika Statoy EU viak bude koordinovana |
tak, Ze bude vychédzat z vopred prekonzultovanych navrhov
s predsedami viad Statov ELL. Ak by sa Slenské krajiny odklani-
I od schvalenych zasad hospodarske| politiky, vypracovall by
54 odporudania na napravu a Jfrestom” by bolo publikovanie
spravy a nedodrZiavani schvalenych zasad.

Cely mechanizmus koordinacie a kontroly hospodérskej
politiky v rdmeci EU sa odvija od pricritného clefa — stability
meny, Stabilita meny viak zévisi vo velej miere od dobréha
stavu vergjnych financll. Povaiuje sa za takmer preukazane,
Zevysoke deficity verejného sektora pedporujinfléciu a st tak
neziaducim prvkom koordinacie menove| politiky.

Délezitosti vplyvu verejnych financil na stabilnd menu sa pri-
spAsobuie aj mechanizmus koordinacie a kantraly v ramei EU
Rozlizuju sa tri smery v machanizme koordinacie a kantroly;

1. koordinacia Statnych rozpodétov,
2. koordindcia menove| zasoby v eurdpske| mene (doposial

ECU, v budienosti EURO),
3:koordinacia a zjednocovanie predpisov vo finanénom

a bankovom sekiore

Koordinacia Statnych rozpodtov sa povaZule za velmi ddlesi-
ty nastroj koordinacie v jej mechanizme. Talo koordinécia
vyplyva z maastrichiske; Zmluvy o ekonomicke] a menove] Gnli
Z decembra 1991 (pozn rozpottove konvergencng kritérid).
Aviak v sivislosti s koordinaciou Statnych rozpoétov sa pred-
poklada, Ze:

a) Europska centralna banka nebude financoval narodné defi-
city,

b) viada Slenskej krajiny EU nesmie wyuzival akékolvek farmy
privilegovania dostat sa na pefiazny trh,

e} élenské Slaty a EUnebud( zodpovedné za dihy ingj Elenske)
krajiny menove| dnle,

d} v nadvaznosti na ratifikaciu dohdd z Maastrichiu sa fiada
prerokoval zmeny v legisiative

Wiomito smere |e prikladom predovietkym nemeckéd central-
na banky (Deutsche Bundesbank), ktord trva na prisnych krité-
riach voli vidde NSR a odmieta je] poskytoval Gvery. Na druhej
strane vsak viada nebude povinna ukladat svoje finanéne pro-

striedky na ety v centraline| banke a Deutsche Bundesbank

nebude vyuival viadne fondy na kratkodobé vwpomoci® na

petanomirhu

V koordinaénom mechanizme Gnie moZno najsl Sirokd Skalu
opatreni na stupAavanie tlaku na &lenské krajiny, aby dodréia-
vall odsuhlasenti rozpoétovh politiku. Odporudania Vyboru EU
clenske| krajine nie si zavazne. Ak by sa vak nerealizovali,
vzniknuta nedostatky sa budu méct publikovat. Takyto prisny
zésah by véak cheela pripustit malokiora krajina EU

Ak by nigktord Slenska krajina EL uskutognovala odchylng
figkalnu politiku alebo ak by v lakejto politike pokratovala po je|
kritike, Vybor méZe reallzoval daldie prisnejie opalrenia;
= midZe poZiadal Elensky krajinu o publikovanie dodatonych

informacil, kioré vopred &pecifikuje (naprikiad pred emisiou

obligacii a cennych papieroy), 6o méze sposabif tazkost pr
vypoziciavan si prostriedkow,

o maZe prizval Eurdpsky investicnu banku na posudzovanie
politiky, klord Elenska krajina uplatiuje pri Serpani zdrojov;
gxistuie e moinost regulovania ich Serpania,

*mbie poZiadat Elensku krajinu o realizaciu depozitov
v dohodnutej viike v EL po dobu treania napriklad vysokého
deficitu. Toto depozitum sa odvola a2 viedy, ked Vybor spo-
lodenstva usudi, Ze sa deficit primerane znlZil. M&Zu to byl
viak a| dalile opatrenia.

Kontrola menovej zasoby je sitasfou mechanizmu koardi-
nacie hospodarske| politiky v EU. Pripraveny projekt kontroly
menove|] zdasoby sa vetahoval na kontrolu zasoby v ECU. Tdto
kontrolu by mala v posledne] Taze ekonomicks] a menove] Unie
wykondval Eurdpska centraina banka, ktora by mala zodpove-
daf za stabllitu jednotne] eurdpske) meny. Samozrejme, e by
tato zodpovednost nebola izolovana, ale zosuladovana s fig-
kalnou politikou v ramel koordinacie Statnych rozpodiov.

Hiawvnou tlohou vaak zostava zabezpedovanie cencve| sta-
bility celym Eurdpskym systémom centrélnych bank (ESCE),
ktary sa vytvori z Eurdpskej centralne] banky a emisnych bank
|ednotlivych clenskych krajin EU.

Eurapsky systém centralnych bank by mal v ramei svojho
hlavného ciela si¢asne podporoval celkovi hospodarsku
politiku EU. Nezavislost ECB, ktora je garantovand v maas-
trichtskom protokole vo viacerych aspektoch, je zvyraznena
tym, Ze Ziadna clenska krajina alebo indtiticia EU nemé?e
ukladat ECH, ale ani jednotlivym emisnym bankam akékolvelk
nariadenia a neméaze ovplyvhiovat ich rozhodovanis.

Vreholné riadiace postavenie bude mat ESCE, Eurdpsky
system centrainych bank ma velmi dble2ité postavenie
v celom riadiacom systeme EU. Oblast ieho pdsobenia vaak
treba presneisie vymedzil. Posobenie ESCB by sa malo tykat
hlavre lychta radiacich Sinnost: _

» definovania a uplatfiovania menove] poliliky EL, ato vratane
a) transakcii v cudzich menach,

b) stanovovania pravidiel pre politiku menovaho kurzu

eurapskej meny (pripadne mien &lenskych statav EU)
k menamnedclenskychkrajin EU, atahlavne k americkému
dolaru a japonskemu jenu, pretoZe tieto meny mdzu
ovplyviioval slabilitu eurdpske] meny,

&) lermovania menove] politiky spolotne 5 Vyborom spolo-
éenstva (v nadvaznosti na prioritu udriiavania cenove|
stability),

= riadenia devizowych rezery,

* 7abezpetovania hladkeho plaicbneho styku,

= gmitovania bankoviek a razenia minc|
Koordindcia a zjednocovanie predpisov vo finannom

a bankovom sektore je doleZitou oblastou koordinacie hospo-

darskej palitiky v ramai EL. Tata ginnost je vefmi déleZita pra

7
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riadenie tak menovei, ako aj rozpoétove politiky v ramei EU.

Vacsia cast tejlo prace nie je ukongend, ale v niektorych oblas-

tiagh ani nie je zalatd; atohlavne v &tatoch kiorésadoElledie

len chystajd, napr. v asociovanyeh statoch SVE

LIz Rimska zmluva o zalozeni EHS poloiila po formalne|
stranke zaklady fungovania spoloéneho trhu na principe vol-
nena pohybu tovary, sluzieb a kapitalu. Ale v oblast koording-
cie konkrétnych finanénych sluzieb stanovila len velmi okrajo-
v principy. |de v podstate o;

a) postupné odstraniovanie prekazok velneho pohybu kapitaly,

bl koardinovanie devizove; politiky élenskych Siatov voad)

nedlenskym krajinam,

c} liberalizovanie devizovych cbmedzeni,

Tieto v podstate len velmi ramcoveé ustanovenia Rimske)
zmluvy sa a2 neskdr podrobnejgie rozviedli pre oblast bankoy-
nictva. |8lo o cely rad spacializovanych pravnych noriem, klore
50 nosnymi narmami upravujicimi bankové aktivity na uzermi
krajin EL. Zasadny vyznam v iomio smere majl hlavne dve
bankové direktivy,

PrvA bankové direktliva z decembra 1977 satykala koordina-
cie zakonov, nariadeni a spraviych predpisov vetahujucich sa
na zriadovanie a vykonavanie abchodnej Sinnosti Gveravych
instittcii, Tato bankova direktiva vytvorila pravny zéklad pre
formovanie skutoéneho spolodnaho triu v oblast komeréngho
bankovnictva v ramei krajin ES. Podfa tejlo dirsktivy sa pred-
poklada spolaénég, resp. jednoing slanovenie pravidiel na
vykonavanie ginnosti Gverowvych in&titacil, ako aj spoloéne
postupy spoluprace medzi organmi bankového dohfadu v jed-
notlivych dlenskych Statoch.

Prva bankova direktiva sa tykala hlavne znadovania a vyka-
navania obchodnej Ginnosti Gverowysh indtitdeil. Uverovou in-
Etitlciou sa pritom rozumia taka institicia, ktora prijima vklady
alebo iné splatné fondy od verejnast] a poskytuje dvery na
vlasiny OZet. Ide teda viastne o subjekly obchodnych bank
Direktiva sa totif nevziahuje na Ustredné banky élenskych 5ta-
tow, nevaiahuje sa ani na postové Frove indtitucie ana vybrané
gpecializovang pefazng ustavy v jednotlivych krajinach,

Pred zatatim svojej obchodne| Ginnosti musia podfa tejto
direktivy Overove intitdcie ziskat na zaklade Hadost opravne-
nie; &o saviak viaZze na spinenie nasledujicich podmienck:

« musia mal viastng oddelansg fondy,

» musia mal primerané minimum viasingch fondow,

» ich Ginnost musi byl efektivne riadena aspeoft dvoma osoba-
mi, kioré maji dobra povest a ktore majd na vykonavanie
lakejto funkcie dostatoéng skisenosti.

(o sa tyka zakladania pobotiek Uverovych indtiticil, ktoré
maijul svoje ustredie v inom Elenskom State, su vystavena auto-
rizécii podfa zakonov a postupov hostitelske| krajiny. Zaradenie
fch zahraniéne] pobotky v danom Slate nesmie byl zamistnuté
Z ioho divodu, e materska indtitbcia pebodhky funguje na inom
pravnom zaklade, ako |e len, ktory w2aduje hostitelska krajina,
Zahraniéné subjekty Uverovych institucli si na azemi hostital-
ske| krajiny mizu porechal svoj pdvodny ndzov a-svoje postu-
py kontroly, Musia vEak koordinoval ukazovatele platobne|
schopnast a likvidity s ustanaveniam| platnymi na dzeml hosti-
tefske] krajiny. Pre zabezpetenie efekilvneho dohfadu nad &in-
naosfami tychio Gverovych indtitdeii budd prislusne organy Slen-
skych Statov Uzko spolupraceval. Prva bankowvd direktiva sa
vEak len valmi okrajovo tyka vzlahov s neélenskymi krajinami.
Zmienuje sa v podstale len o tom, 2a Clenské Staty nebudd
vylvaral pnazniveisie podmienky pre fungovanie poboéiek
Z tretich krajin

Tato direktiva viak vymedzila povinnost vzajomne| informo-
vanosti medzi dohliadacimi organmi o ginnosti pobogiek
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zanraniénych bank v ramci ES. Tykalo sa to hlavne dirgkily

o dohlade nad verovymi institdciami. Direktiva stanovila

zaklady dohladu realizovaneheo na kensolidovane| baze z raku

1983, Zazmienku stoji taktisg direktiva o roéne| a konsolidova-

nej uctovne| zavierke bank a ostatnyeh finantnych institocii

# roku 1986, klore| ciefom belo harmonizoval formu a absah

ro&nych a konsalidovanych Uétavnych zavierok vBetkych

finanénych ingtitteii v ramei ES. Tato direktiva ckrem ingho

osahovala:

» poZiadavky na zostavenie UStovne] zavierky,

= Standardnu Strukturu bilancie (pricom akliiva a pasiva maju
byf zostaveneé v poradi od najlikvidnegSich poloZiek a2 po naj-
rmenej likvidné),

* horizontalnu a vertikalnu Strukidru vykazu ziskov a strat,

» fpecidlne ustanovenia pre niektore pelozky bilancie (napri-
klad pre hotovosti, pokladniéné poukazky, Gvery a pdZicky),

» Specialne ustanovenia pre niekioré polozky vykazu ziskov
a strat (najméa nevyinkasovana Groky, prijem z cennych
papierov, &isty zisk alebo stratu z finanénych operacil),

= pravidla pre ccenenie aktiv, cennyeh papierov v dribe Ove-
rove] indliticie, Overov, aktiv a pasiv v cudzej mene atd.,

= padrobing dispezicie K GSlovnym vykazom,

= publikovanie rotnej zavierky podla narodnych zakonoy.

Druh& bankova direktiva sivisi s posunom infegracneho
vyvoja smerom od spoloénéhe trhu (uzakoneného Rimskou
zmiuvaou v roku 1857) k jednotne integrovanemu trnu, kiory sa
opiera o dokonale volny pohyb tovaru, sluZieb, osdb a kapila-
lu. Tato direktivavstupila doplatnostik 1.1, 1993 ked sav pod-
state zadal formovat v bankovej sfére jednotny vadtormy trh
Postvaliberalizadny proces v oblasti bankowych aktivit daleko
#a hranice prvej bankovej direktivy. Jej cielom sa stava odbil-
ranie viethych prekazok, kiore by zabrafovall slebodnemu
podnikaniu bankovyeh subjekiov a volnemu poskytovaniu
bankowych sluzieb.

Oruha bankova direktivama vyznam predovistkym v tom, Ze
wytvara zaklad jednotneho trhu v bankovniclve. Za zakladng
treba povaZoval:

1. Harmonizéciu zdkonov a postupov, ktoré upravujd vznik
a &innost bankowvych subjektov vo vaetkyeh élenskych Statocn
yratane poZadovane) vysky kapitalu nakrytie dveroveho a trho-
véhorizika, dodrziavania tzv, solvency ratlo, ako a| dodréiava-
nia formy a obzahu publikovanych rotnych a konsalidovanych
uttovnych zavierck a plnenia zavazkov vodi pofiadavkam
barikoveho dohlfadu.

Majvyznamnejgim prinosom pre formovanie jednotného
bankoveho rhu je najmé zdsada vzdjomného uzndvania ban-
kowyeh licencil. Tato zasada umofiuje, aby bankowy subjekt,
kiory ziska opravnenie na svoju cinnost v domovskom &len-
skom tate, mohol vwkondvat svoje aktivity na celom dzemi ES
bez toho, aby bol povinny #Hadal o daldie opravnenie v inom
State. Tato zdsada sa viak vzlahuje len na okruh urgitych &in-
nosti, presne vymedzenych v osobitnom zozname, kiory je
necddelitelnou priiohou direktivy,

2. Z&sadu kontroly domovskym Elenskym Statom. Podla
tohio princl/pu podliehaji pristusnym dohliadacim arganom
v danom clenskom State nielen indtitdeie, kioré maju na jeho
uzemi ustredie, ale &) ich pobodky, klaré péscbila na Uzemi
inych &lenskych Statav. Prislusné organy domovskeho Statu
pritam majl prave poZadoval, aby kaZda dverova ingtitlcia
mala k dispozicil potrebne-spravne a ustovne postupy a pri-
meranéa mechanizmy vnitorne| kontraly. Zostava viak vzajom-
né phsobenie a spolupraca v oblast dohladu nad likviditou
pobodéiek Gverovyeh indtitlcil a Gplnég zodpovednost za rea-
lizaciu menavej politiky v danom Slenskom State
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3. Vzéjomné uznavanie pravidiel a vysledkov kontroly narod-
nymi organmi bankového dohladu, Podla tohto principu sa
pozaduje aj urditd harmonizécia pravidiel tykajucich sa tak
vydavania opravneni, ako aj zakladnych standardov banko-
vého dohfadu, Co sa tyka vydavania opravneni, kompetentng
organy neudelia opravnenie v tom pripade, ak by bal pociata-
ény kapital indtitteie nizgi ako 5 milionoy ECU. Osobitnym tve-
rovym indtiticiam vak mézu pristusné organy udelif opravne-
nia na cinnost s tym, #e ich potialodny kapital méZe byl nizsl
ako 5 milignoy ECL, ale nesmie klesndl pod 1 mition ECL,

Druhd bankova direktiva jg pomeme prisna v fom, 2e podla
nej nie je mozné udeiil opravnenie na obchodnu ginnos{ Gvero-
ve| ingtitdcil dovtedy, kym nebudd povolovacie organy infor-
maované o toioznost drzitelov podielov (&1 uz fyzickych alebo
préavnickych ostb), ktoré majl kvalifikovans podiely & o vyike
tychto podielov.

Co sa tyka harmonizacie zakladnych Standardov banko-
véha dehladu, druhd bankova direktiva stanovuje:

* zasadu svadomiténho dohladu,

= povinnos! prisbelne sledovat razhiodujicich uéastinarov,

= pbjema pomer ich Géasti v réznych dverovych indtiticiach.
Druha bankova direktiva podrobnejéie upravuje aj vefahy

Elenskych &tatov k nedlenskym krajinam (£o v prvej bankove|

direktive absentovala). Podla nejmusia prislugné organy &len-

skych statov infarmoval Komisiu o vietkych oprévneniach
udelenych priame| alebo nepriamej deérske] spolonost
materského podniku, ktory sa riadi zdkanmi trete] krajiny,

o akajkolvek majetkove] Gtasti podniku z trete] krajiny ziskane)

v OQverove] indtittcil spoloéenstva, o vietkych taZzkostiach,

kcawy trh tretich krajin, V pripade nedodrziavania uvedenych

principov obsahuje direktiva mechanizmy, ktorymi je mozné
toio nedodrziavanie eliminavat,

Daleditou stéasiou druhej bankove] direktivy je a] harmao-
nizacia pravidiel na vykonavania obchodne] Sinnastl dvero-
vych institaci. lde hlavne o
= Ldrfiavanie podialotného kapitaly,
= [ormovanie prislusnych organov zo strany kazdej pravnicks|

alebo fyzicke| osoby, kiora uvazuje o kvalifikovane| ucasti

v Uverove] institdci,

» sbmadzenie Uverovych institleil investoval viac ak 15 %
viastnych fondov do podniku, ktary nie je uverovau ani linan-
cnou indtituciou, ale ani do podniku, ktory wwkondva akiivly
pridruzens bankovnictvu,

= cielkova Elastka kvalifikovanych maijgtkovych adasti uverove|
In&titicie do uvedenych subjeklav nesmie presahoval 60 %
jej viastnych fondov. (Uverové inétitucie, kioré by nespiiiall
tieto obmedzenia, maju k digpozici 10 rokov na to, aby sa
dostali s nimi do suladu). )

Druhi bankowd direktivu cliefavedome doplia)d este dva pri-
kazy. lde o tzv. Solvency ratio direkiivu, kioré stanovuje mini-
miainu velkost viastnych fondov vo valahu k rizikovo vazenym
aklivam a podstvahovyrn poloZkam. Podla Solvency ratio sa
rozé&lenuju akiiva dverowych ingtitdcil do tyroch nizikovyeh
kategaorl, KaZde| kategorii e pritom pridelend vaha rizika - 0,
20, 50, alebo 100 %. Mulovd vabu rizika maju napriklad také
polozky, ako su hotovost a uvery centralnym viadam z krajin
OECD. Stopercentna vaha sa velahuje napriklad na nehypote-
karna avary sukromnym klientom. Podobne sl stanovené a|
pravidld pre rizikom vaZendé podsivahove polofky. Podla tejto
direkiivy by mala mal taktia? kaZda dverova institlcia od 1.1
1893 splrenu poZiadavku B-percentnaho pomeru vlastnych
fondov k rizikovo vazenym aktivam a podsdvahovym poloz-
karm.

Za zmienku stojl a) direktiva 2 jina 1981 o predchadzani zne-
uZitiu finanéného systému za Géelom prania pefiazl. Tato
dirgktiva sa vzlahuje na Uverové ingtitlicie, financna inghiticie
2 poisfovacie spoloénost!, ako g) nacdbory a podnikanie,
v Kioryeh by mohlo potencialne dochadzat k praniu Spinavych
petiazl. Stanovuje perspektivie opatrenia, ktorg by mohli pri-
splet k odhalovaniu nezékonného povodu penazl, Tieto pre-
ventivre opatrenia sa tykajd jednak identifikatne| povinnosti
a |ednak cznamovace| povinnostl. Na zaklads [dentifikacneg|
povinnosti s0 banky a iné dverdavé institicie povinné poznat
totodnos! svojich klientov a viest o nich zaznamy edle 5 rokov
po zrugeni ich OGtov. Totoznost klienta sU banky povinne zisto-
val pritakych pefiaZznych operaciach, ktorych Ciastky prevysu-
ju 15 tisic ECU. Oznamaovacia povinnost sa vztahuje na vaetky
iranzakcie, a to bez obmedzenia penazne] Ciastky v takom pri-
pade, ak vznikne banke podozrenie, 2 ide o pranie Spinavych
pefazi

Pdsobnost ESCB Gzko sdvisi ajs viytvorenimijednaotngéhe trhu
v ablasti financnych sluZieb. Aj v tejlo oblasti Ide o postupny
proces, kiory viak napomsaha tak Eurdpska komisia, ako aj
Vybor ministroy, |de hlavne o vydavanie celej serig” zavaz-
nych direktlv 2 nezavaznych odportiéani, ktore sa tykaju finan-
éného a bankoveho sektora,

PovaZujeme za uzitocne zhrnif aspof tie direklivy a odoe-
rafania, ktoré si'doposial k dispozicii:

& Direktiva Liberalizacia kapitalovych oparacil”, ktora bola
vydana u v juni 1988, ale zavedena bola aZ od juna 1980,
Tato direktiva zavazuje velky Slenské krajiny (s vynimkou
Spanielska, Irska do roku 1992, Grécka a Portugalska do
roku 1995) zruit kontrolu devizovych kapitalovych takav
v ramci £S. (Tento ciel bol napriklad dosiahnuty uZ v raku
1990, v Taliansku a vo Franctzsku zrugenim devizove| kon-
troly v pripade kapitalovych operacil,)

» Consolidated Supervision Directive, vydana v roku 1983
a zavedena v roku 1885 Uvadza do suladu predpisy ES
adohlade s tzv. Bazilejskym: dohadami

= First EC Banking Direclive and Recemmendation of Deposit
Insurance vydand v roku 1977, kiord stanovuje a obsahuje
formality pre SinnostinStilaci prifimajicich depazity.

= Second EC Banking Direclive vydana v decembri 1989
azevedenak 1. januaru 1993, ktora zahrfiuje jednotng posiu-
py v bankove| oblasti, Pritom ebsahuje velmi vieobecné defi-
nicle bankavyeh aktivit (v zmysle univerzalnej banky) a umo-
Zhuje rozvoj bankoveho zaistenia,

¢ Own Funds Directive vwdana v decembri 1988 a zavedena 1,
[anuara 1983. Obsahuje véeobecne definicie kapitalu v sila-
de s Bazilejskou dohodou o kapitdlove] primeranosti 2 raku
1988

= Salvency Ratio Direcltivevydana v decembri 1882 a zavede-
na 1. januara 1993. Stanovuje vieobecne minimalizaciu ban-
kového rizika v nadvaznosti na pravidia kapitalovej primera-
nosti v stlade s Bazilejskou dohodou z roku 1988,

* Bank Acounts Directive vydana v decemibpri 1986 a zavedena
1. januara 1893, Dava do suladu uctovng pravidla a pozja-
davky na vykaznictvo bank,

» Recemmendation on Payments Systems pochadza z novem-
bra 1988, Obsahuje navod na Gpravu velahov medzi banka-
mi, ktoré yydavain platobng karty a drzitelmi tyehio kariet,

» Recommendalion an Code of Conduct an Electronic Pay-
mients z decembra 1987 Tento dokument odporiaca zavede-
nie dobrovolineho kadu pre elektronické spojenia medzt ban-
wami, cbohodnikmi a spotrebitelmi{napr. banky vo Velke; Bn-
lanii zaviedlitento kod v decembri 1990).

* Recommendation on Depost Guarantes Scheme z decem-
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bra 1987. Obsahuje schemu zabezpedenia depozitov vo
vietkych Elenskych krajnach (Tofo odperiéanie viak bolo
dostignorovansa).

* Deposit Insurance Direction - tato direktiva bola odsuhlase-

ra a zavedena v roku 1983, Odpardéa sa v ne| vietkym clen-

skym krajinam zaloil system poistenia viladov s minimalnou
zarukou vo vyike 90 % vkladoy do protihodnoty 20 000 ECLU
avietky banky zatlenif dojedneho alebo viacerych systémay,

z ktarych si banky mé2u vybraf. Systémy by vBak mali byl

porovnatelng a prehladng; tak aby mohoi bankovy dohlad

lepsie kontrolovat.

Existuju viak aj dalsie pravidia, ktore sa budd pouzival pr
riadeni hospodarske| politiky, ato nielen v rozpocéiove] a meno-
vij polifike, ale budd sa tykal najma oblasti investiénych aktivit
4 =a povedal, *& je viecbecnym cielom, aby sa umoZnil vzé-
jomny obehod s investiGnymi produktami a siuZbami, ale to sl
bude vyZadaval wyivarenie akéhosi jednotného vzord” inves-
ticne| firmy. Prave tychio otdzok sa tykajl nasledujice doku-
mearty:
= | ICITS Directive (Undertaking for Collective Investment in

Transferable Securities), ktora bola vydana v roku 1888
a zavedena v okiobrl 1889, Umoifiuje Siroke obchodovanie

& akciami v ramc| Europskeho spolotenstvaa pod.

s insider Dealing Directive - predpis vydany v roku 1988
a zavedeny v roku 1992 Obssahuje odporidanie dlenskym
krajindm, aby sa povaZovalo za protiprévne tzv. vnitorne
obchedovanie s-akeiami takymi fudmi, kior wvwuXivajld pra-
covne znalostl a informacie vo svo| prospech. Suéasne
odporiéajlvytvort taky informadny system medzi krajinami,
ktary by pomohol Oéinne koordinoval postup proti takymto
druhom abchodow.

* |ife Insurance Directive - tento dokument bol vydany uZ
vroku 1978 a zavedeny vroku 1981, Uvadzapostupy a odpo-
ritania, dohlad a pravidla pre Zivotné poistenie. (Predpis sa
postupne novelizuje. }

» Men-Life Insurance Directive — prva verzia vydand uz v roku
1873 a zavedena v roku 1982, Druha verzia vydana v roku
1988 a zavedena v roku 1890, Uvadza postupy a cdporiéa-
nia, ktoré sa tykajl dohfadu a rémea pre polstovanie Einnosti
mima Zivotného poistenia. (Oddelene je upravens poistenie
matorovych vozidiel )

* Capital Adequacy Directive - bola odsdhlasena a zavedena
v roku 1883, Cielom je stanovil pravidla primeranosti pre
investitng firmy, (Vehladom nalo, 2e so dinnosti investitnych
firiem obdobné ako bankove aktivity, (e nevyhnutng, aby
investicneé firmy mali ukazovatele likvidity konzistentng s uka-
zovatelmi bank.)

= |nvestment Service Directive — bola v roku 1995 pripravena
na schvalene, Hlavnym cielom je vymedzil jednotny |, vzor"
investicna| Tirmy podobng, ako je jednotna dprava v bankaove|
ablasti aliberalizoval vatup na burzu viednollivych krajinach

Fungovanie a ulohy jednotnej meny

Doposial sa v stvislosti s lungovanim a dlohami jadnotneg)
meny uvadza Eurapean Currency Unit (ECU) ako eurdpska
menova |ednotka (jednoducho menova jednotka). Al ked
v sugasnosti e uZ akiualnejiie ake nazov spolone| meny
pomenovanie EURO (pripemina to trogku pdvodné predstavy
MNemecka o EURCMARKE), predsa sa viak budeme venovat
ECL, ktoré ako menovd jednotka u? viac ako 10 rokoy zaujima-
lo délazité miesto na medzinaradnych trhoch.

Eurdpska menova jednotka bola definovana legisiativou ES
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& bola vyhlasena uz v roku 1978 ECU bola definovana naria-
denirm Racdy ministray ES ako k&S mien”, ktory sa skiadal zo
Specificke| vahy kaZdef meny &lenskych Statoy ES takio:

Belgicky frank (BEF) 3,301
Danska koruna (DEK) 01876
Memecka marka (DEM) 06242
Grécka drachma (GRD) 1,440
Portugalsky eskuda (FTE) 1,393
Franc(zsky frank (FRF) 1,332
Holandsky gulden (NLG) 0.2198
Irska lira (IEP) 0,008552
Luxembursky frank (LUF) 0,120
Talianska lira (LIT) 15618
Spanielska peseta (ESP) 6,885
Litra sterlingoy {GRP) 0,08784

Hodnota ECU jeteda ovplyvnend kafdou 2 mien, 2 ktarych
sa sklada. Teareticky moZno povedal, e ECU sa rovna sume
nastedujicich prvkov. Ideo fyzickd Siastky, ktorou je jednotl-
va mana zastupana v ECL a prevedena na tdto menu podla
platneho menoveho kurzu vo vztahu k ciastke ostatnych mien
v ECU. Tato hodnota ECU sa prakticky zisfuje denne (o 1415
hod. ) a pestup je nasledovny. Ma devizovych trhoch zrata
Komisia ES kazdy derf hodnotu ECU v kaZzde] z mian, ktorétvo-
ria ECLL. Taktie? vyrata kurzy ECU v ostatnych hlavnych
menach. Tieto kurzy (vehladom na 1o, fe sa wpoditavajl iba
jedenkrat denne, ligia sa od kolacii pn predaji a nakupe ushku-
tosfiovanych obchodnymi bankami na trhu ECL (&) ked tieto
odlignosti nemusia byt zaujimave).

Kurzy ECU vypocitavane v Kaomisii ES = oficialnymi v tom
zmysle, Ze sa vzlahujl na pouzitie ECU v ramci Europskeho
menoveho systému, ale aj v daldich oficialnych oblastiach
spolodenstvaasi Siroko publikované. Délezity je pritom vyvaol
vahy mien v ECU. Teoraticky predstavuie . vaha" meny v ECU
percentuding vziah medzi podtom jednatiek tejlo meny v ECU
a hadnoteu (kurzam) ECLU v tejto mene. Maprikiad 20. aprila
1996 by mala v ECU hodnotu 1528.7 LIT. PretoZe v kol
je 151.8 LIT vaha talianskej liry, v ECU by v tento den bola
151,88 1528,7 = 8,93 %_Samozrejme, £e vahy podliehajd
zmenam. Avsak tieto vahy mien v ECU by sa mall preskima-
val kaZzdych & rokov. (Preskamané boli v roku 1984, v roku
1989 a vroku 1994.)

Zaradenie meny urditého Statu do ECL podlieha povaoleniu,
resp. schvaleniu ES a tyka sa predovietkym novyeh &lenskych
Ztatov. Stanovuje sa pritom ¢asovy plan a podmienky tejto
operacie zatlenenia sa stanovuju v zmiuyvach o prijati.

ECU ako centralny menovy prvak EMS deposial nemal
podobu hotovosti. Mal viak svoje zakladne kurzy, nazyvane
parity, kloré sa uréovall kriZenim" paril cez ECU pre kaZdu zo
ztastnenych mien a vytvarali tak cely rad bilateratinych parit.
Uréované viak bolilimity ich kolisania (2,25, vynimka bolalen
pre ESP a GRP, a o+ 6 %), KaZda emisna banka sa zavazuje
dedriiavat tento limit vodi kaZzde] z mien Eurdpskeho mano-
viho systamu.

Hoci ECU nema formu hotovosti, j@ menovatelom pre pohla-
davky a dihy, ktoré mé2u vzniknut medzi emisnymi bankami
Europskeho menoveho systému. Teda ECU sa stava ,zakon-
noumenou"” napriklad na dhradu dihoy,

ECU pinl taktiez funkciu nastroja tvorby menovych rezerv
Mapriklad Eurdpsky fond pre menovd spolupracu (FECOM),
ktoreho wykonnou Ziozkou je Banka pre medzinarodné platby
(BIS), wytvorll pre emiang banky Eurdpskeho menového systé-
mu moznost tvorlt rezeny v ECU.
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Obeh oficidineho ECU bol vEak do uréite] miery redukovany
podtom emisnych bank, kioré pouzivali ECU ako platobny pro-
siriedok. |&lo véak vkaidom pripade o ECU ako o doleZitd devi-
Zu. Aviak nikde nebelo ECU | narodnou” menau. Je véak stale
dileZitou devizou na medzinarodnych trhoch. Mo2ne ho
pouzlval pri medzinarodnych finanénych a obchodnyeh trans-
akcigch podobne ako DEM alabo LISD.

ECU sa kupuje a predava aka deviza na devizowvych trhoch
za vacsinu narodnych externe wwmenitelnych mien, Sukromne
banky pouZivajl ECU sibaine s inymi narodnymi menami vo
svojich medzinarodnych transakeiach, ako su pozicky, platby
aine. Podobne a) viady &tatov, pripadne aj medzinarodne
organy a podniky, emituju na medzinarodne kapitalove trhy
obligacie v ECL, vystavuju fakiGry v ECU aplatiav ECU, ato za
tych istych podmienok, klore piatia vo vieobecnosti pre vaetky
devizy. Prave 2 podnetu uvedanych trhiovych sil bol kds mien
ECU premeneny na uplne pouZitelnd devizu. Pritom ECU
pouZivanég na trhoch je zhodné s ECU, kioré bolo definované
legistativeu ES:

Odligny obeh ECU

Hoci cficialng ECU & trhove ECU sa povaiujl za rovnocen-
né, spojené spoloénou definiciou, predsa sa pouZiva oficialne
ECU atrhové ECL v dplne odlidnych obehech.

Oficidlne ECU s charakteristicks tym, ze mazu byt:
= emitovane len oficialnou pefaznou institlciou,
= drzane centralnymi bankami a oficialne stanovenymi drzitefmi

Trhové ECU sa vytvarajl v sukromnom sektore a midéu byl
pouZivane a drzane akymkolvek, resp. klonymrolvek operato-
roim na trhu.

Vzhladom na to, & centralne banky sa nezlastiu|l spravy
trhowyeh ECL, vznikajd v tychto bankach z hladiska riadenia
ich obehu viaceré otazky. Mapriklad:

* AkS je to s podmignkami tvorby ECU?

® Alco stanovil jeho kurz?

» Ako stanovif Urokovid mieru v ECU?

= Aka s0 mognosti pouzitia ECU ako platidla, ked nie g0 ban-
kovky amince v ECU?

Tieto otdzky nemd2u ostal nezodpovedans ani z hladiska
In&titucionalneho systému riadenia spolotnef eurtpske] meny.
Je daleité, aby sa dotvorili v sysiéme centralnych bank.

Eurapsky systém centralnych bank ma pozostavat z Eurap-
skke| centraine] banky a narodnych (emisnych) centralnych
bank. 7 hladiska zodpovedania uvedenych otdzok je velmi
dilezité rozlisil riadiace kompetencie medz ESCB &« ECB pri
nadeni obehu jednotneg] meny,

Predpokladé sa, Ze ddlefitu tlohu prinadeni jednotne) meny
v ramai ESCH zohra Rada guvernérowv a guvernéroy narod-
nych emisnych bank a Direkiorium zloZene z prezidenia ESCE
a Styroch Slenov menovanych Eurgpskou radou.

Eurapska centralna banka bude definovat a uskutoénoval
menovtl politiku, viesf devizové operdcie, spravoval a uvolfio-
val devizové rezervy, Od roku 1994 u? funguje Eurdpska
menava ingtiticia, klora je zloZena z guvernéarov narodnych
emisnych barnk.

Transformacia krajin strednej a vychodne] Eurépy do EU

Osoebitnym preblémom zadlenovania sa Stalov do Europske
tnie je splfanie pozadovanych predpokladoy pre asociovans
krajiny, kiore sa do EU pripravuju vatlpif a v uréitom Sasavom

horizonte zaclenil aj do Eur6pske] menove dnie. |de predo-
vietkym o prijalie asociovanych krajin strednej a vychodne|
Eurdpy do EU podla siratégie, kiord prijaia Europska rada
v Eszena v decembr 1994 Suéastou tejio strategie e a) tzv
Biela kniha obsahujlca ,navody” s cielom pomoct asociova-
nym krajinam pripravit sa na fungovanie v pedmignkach vnu-
tornéhotrhu EU. Zblizovanie sa s vnutornym irhem treba pritom
odlifoval od vetupu do EU, pri klarom uZ pdjde o prijatie viet-
kéhao, Eo spolodanstva dogiahlo v legisiativne] oblasti.

Biela kniha uréuje kii&ové opatrenia v kaZzdom sekiore vnu-
torného trhw a navrhuje postup pri aproximacil legislativy. Pri-
tom viak nebude stadif (ba formalne preberanie zakonodar-
slva, ale bude sa poZadoval dosiahnutie Ziaduceho ekono-
mickéno vysledky a zabezpecenie efektivneho fungovania
ynutornéhe trhu po jehorozéireni. Prave preto sa pripisuje rav-
naka déleZitost vyivoreniu petrabnych Struklur pre zavedeanie
azabezpetenie dodrZiavania zdkonodarstva, fosamiZe uka-
zal ako velmi naro&na uloha.

Hiavnu zodpovednos! za zadlenanie sa do vnltormého trhu
nesu samoing asociovane krajiny a v jednotlivych sektoroch si
pritam stanavia svoje viastné priority. Unia im véak bude
poskytaval pomec uZ pri aproximacil legislativy podfa odpo-
rucani Bietej knihy. Velka pomoc unie prichadza a| prostred-
nictvom novovyivorenaho Uradu pre wwmenu informasii o tech-
nickej pomoci, ktory bude spravoval Komisia a ktorého fungo-
vanie bude podporovana z prostriedrkoy multiateralneho
programu PHARE. Tenta Grad naprikiad poskytne pomac pri
zriadovanl databazy, klord bude ebsahoval ddaje o zadleiio-
vanisa do vnitornéha trhu vietkym zaujemeom a bude posky-
toval prislugnl pomac aj tym, 2e bude zosuladovat Ziadost
o pomoc s poradenskymi a expertiznymi moznostami EU.

Biela kniha pritom umo#Auje koordinaciu pemoci a sledova-
nia pakroku v realizacii jej edporuéani. Oéakava sa, Ze
zatlefovanie sa dovnitormeho trhu posilnf hospodarske refor-
my a priemyselnu restrukturalizaciu v asociovanych krajinach
a povzbudivnich rozvo) podnikania a obchodu. Aby sakiymio
wysledkom dospelo, naznadujl sa v Biele) knihe kroky, kioré
misi podniknil Komisia, asociovang krajiny | jednotlivé élen-
ské krajiny. V' tomto Stadiu sa nachadza aj Slovenska republi-
ka. lde oproces, kiory zagina a nema zatial presny casavy hon-
zont ukonéenia.

Vo vyvoji je samozrejme cely rad dalSich otazok, kiore sa
netykalu len asociovanych krajin, ale aj &lenskych krajin EU
Ide hlavne o otazky, ktoré =a dostali na rokovania v decembr
1995 v Turing, kde sa znovu atvorila konfarantia najma
omenovych otdzkach a fungovani spoladne] meny a tato kon-
ferencia doposial pokracuje. Okrem zmeny ndzvu jednotne]
eurdpske| meny ECU na EURO v&ak nie s0 doriefené mnohé
otazky je| fungovania vo vSetkych pefaznych funkclach
v ramei EL

Priprava vstupu Slovenska do EU

Asociaéna dohoda nastalila konkrétne poZiadavky na for-
mavanie politickych a ekonomickyeh vztahov, kiore si pred-
pokiadom zadienenia sa Siovenska do EU. Dolezitym predpo-
kladom je splnenie poziadaviek tykajlcich sa ekonomickych
vysledkoy, Dosiahnutie uréite| poZadovane] urovne hospodar-
stva krajin hra jednu z dole&itych a kiiSowych Gloh. Doterajsie
vysledky transformacného procesu v Slovanske| republike
arychle oZivenie slovenske| ekonomiky vylvaraju pre vstup
Slovenska do EU priaznivé vychodiska. Pripravenost Sloven-
ska na integraciu do EL potyrdzujd pritom aj viacere zanranié-
21
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né expertizy. Napriklad Stidia, ktori vypracoval pre vybor EU
v novembri 1995 Inétitat pre vyskum budicnost v Stokholme
obsahuje take hodnotenie Slovenska, v ktorom sa 5R zaraduje
v poradi medzi prve tri krajiny na prijatie do EL.

Délezitym kritériami pre prijatie za ¢lena EU si Maastricht-
ské konvergendne kritéria. Prave tieto sa povaZuli 2a dbleily
indikator drovne ekonomickej a menove) konvergencie. Pri-
blizovanie sa Slovenska k Maastrichtskym kritériam ukazuje
vy za roky 1993-1985 {pozri tabulku).

]
Kriteridling Slovensko
Ukazovatel hodnota
EMUT [ 1993 1994 | 19955

Ao&nd miera Inflicie 3430 | 232 134 94

Deficit SR vo vzfahe k HOP 3.0 64 53 18

Celkowy viddny dih v vefahu k SDP | 50,0 35,8 468 402
Priemernd tirokovd miera &2 14,4 145 | 135

bankowych dverov

1 Kriteriding hodnoty vo vetahu ku krajingm EQ podfa stavu v roku 1994, Nezshr-
nuté j kalisanie kurzu Sk pre jej ciastoéni zamaniteTrost v rokoch 1993-1995

ZiPredbeine Odzje

31 Priemerd hodnotsnildcie v 3 Krajindch 5 jef najmizSou missow v roku 1994+1,5 %

1\ ritane clearingovich dttoy

Zdm|: Hospodarsky wyvoj Slovenska v roku 1995, Stadia vypracovand na poZiadanie

Eurdpske] hospodarske) komisie OSN, ED SAV, Bratislava, februdr 1996, str, 34,

Fredikcia vyvaja v roku 1996 uva?uje s dalsim zlepsenim
vysledkov zedpavedajicich Maastrichtskym konvergenénym
kritériam. Predpoklada sa, 2e bude pokratoval priaznivy vyvo)
ekonomiky Slovenska. Stav menavyceh rezery, kioreé sa dosiahli
vroku 1985 v objeme 3 4 mid. USD, pripravil pédu na rozgirenie
korvertibility slovenske) koruny v oblasti beZnyeh plalieb,
Roz&iril sa tak mangvrovacl priestor NES pre prunu reakeiu na
vivo| platobne| bilancie (pri regpektovani zakladného ciela kur-
zove] politiky - udrzat pevny wymenny kurz Sk) ked sa s Uginno-
slou od 1.1, 1996 roz&irlo fluktuadné pasmo kurzu z dovte-
dajbich + 1,5% na + 3 % Pri regulacii penaznaho trhu central-
nou bankou sa 2vydule vaha ekonomickych nastrojov a banka
od 1. 1. 1986 uphita od uplatfiovania Gverovych fimitaw

Pokrok sa dosiahel aj v adaplacil bankovnictva, Boli prijaté
zasady pravidiel cbozretného bankového podnikania, kapi-
talova| primeranost, lkvidity a Overovej angazovanost banlk
v roku 1995, kioré su uz zladena s eurapsioymi normami (opat-
renia chsiahnule vo Vestnikoch NBS, aplikovane v roku 1995),

YEetky uplalnene opatrenia prispeli k priblizeniu bankového
seklora k podmienkam a zvyklostiam EU. Prudnejsia je aj dro-
kova politika obchodnych bank a zaznamenava sa zniZovania
diskontne| sadzby NBS (v roku 1995 zniZenie diskontne| sadz-
by na 9,75 % oproti 12 % v roku 1994, a zadatkom roku 1996
opal je) dalsi pokles na 8,75 %)

ZloZitejsim prablémom viak nadalej zostava harmonizacia
rozpoitove] a menove| politiky 2z hladiska podmienok v budd-
ce| plne integravane| menove| zdne, ako aj poslupng vitlero-
vanie slovenske| meny do jednotneho eurdpskehe kurzoveho
mechanizmu. Tychto otazok sme sa uz dotkli a) v predchadza-
laeich Eastiach publikovangho cyklu. Ostavaju vBak nadalej
aktualnymi pre pripravu vstupu do ELL Otvorene su otazky pre
nastedujice fazy pripravy vstupu do EU, ktoré sa tykaju uvol-
novania pohybu kapitalu a konvergendnych podmienok pre
vsetky financne operacie. Takie, felajme &lasing cesly Slo-
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venske] republike do dalSich faz priblizovania sa a2 po koneg-
nyvsiup do EU av pokracovani ekonomickeho snaenia v spo-
loéne| Eurdpe
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e zlareho puldenu, NajpryanamneEou noviou
rnrinieos bl tliar Couldinerh, el ka stichoms
mingil, krore] hodnoea saspociatku rovnala
alardamn guldenin, Razbu toliaroy zadal Frede-
rick N Sasky 1, 15000 Pokmcovala af rueba
Alarvch minci, Kde sa popri siaroni 2laiom
itpuldene) vydavali aj duldiny podla veer
Benaskyeh elayeh munet, Podes Tridsatod-
nej vojny, ked prudhko varistla polreha
P, dodlo ko vwrmzndmu anehadnseniu
minci, ich oresivaniv o [alfovanio, Vysled-
ko bola ckonomickd keiza a Inflicia.
oot obdobis razilo w veln oblichagich
anudzovveh minct z rdzaveh materfilov,
Tosliar movrejired sa o W psipciarom strfil ma
vyemame o jeho miesto aual staebomy gul-
dhen = dve retiny Lodiar el 60 grojeinmm ),
Mnohi panovnict pokradovali 2 prestiznych
dovedoy vo vydivam velmi pasolivych
niedailovych razieb, v, schautalersy” -

todaroy ma ukddku, Velmi populine Bolo
wyvital mince @ vysibat v, Sraubovacie
toliare” (spojenie dvoch tolbroy ), medie ko
ey s schioviva i sObory nviniarirmyeh
malieb. Mestd casto zobrazovali svoje pano-
pamy. Rogvoj mincovnictva vy Mo a 17, stor,
umognila richln méchaniziein a 2visenie
proculaivity nibncove] vyrely, Vo, 1753 50
anizila hmoinost oliara oo zdklade konven-
cies nisclan Rakaskom o Bavorskony a v prie-
[ niekeolkyeh rokov proal na konyvendma
metn vidSing nemeckich suitov. K vydaniu
prveh paperovveh petae s Nemecky dedlo
voprve] polovion 18 stor. Raddy St ma svoje
wlastne zadatky vydivania papleronieh plati-
diel. Kolinska Girobanla aacala vyddvar sk
prvi svoje poukdZky. Neddvera k papicero-
wiim platidlim vk dibo pretevivala. Ohdo-
brie paen 1 swetoney vopme v Nemecku je klisic-
ke uleizkou inflicle. K adprve dosloaz ve

1923, Boli vydane tey, rentenmarky, ktore
nabisicheali predeliddeajice paperové marky
v pomere 1 1 bilicnw, Pred wouto menovou
peformeon etk mage vasiu nominatno hidnog
Frdnbewvka 10 Ddlicney markek V' e 1924 bola
zavedend pemiind jednotka rissKa marka.
Dy 200 joma 1948 doslo koddeleniu obach
rien. ¥ zipadne) Gast boll vy newé ban-
kovky, vo vychodnej éasti bali bankovky
cholkovand Zo aipadne) Bank Deuatsche
Linder venikla Deotsche Bundeshank
a2 vychodne] Deatschie Notenbank sa stala
Staatshank der DR, Bankovky Deutsche
Bundeshank vydivané ad r. 1000 sa Sasto
v g veor kKlaskokénio vwwivamému st
nemin. Nimeny techto lankoviek woria diels
A, Diimern a L Cranacha st Polovico portrélow
tvarin Zeny, prifom sa vvdinvatel snazil
o vyiverenic kompakinéha mySlieakového
celku 2 Henepa mbove) sty bankovky.

e muﬁﬂ::-—_m-:,“-mpq —

Bankovka s nomindloou hodnotou 5 mariek (roemer 122 x 62 mm)

Licoa stran:: Betting von Amam (178518590, spisovinella. Bola policky akiivna, pisala

romamitick poegin, komponovila a malovala, Po svojom sobdsi s basniliom Achimonm von
Arviny & jef herinsky ey salén sl fmiestom stetdvania nemeckdch intelekindlov,
Vo svojich diclich popisovala afseciilnu nesprovodlivost svojej doby, V posadi S0 his-
toricks budovy Berdima, Srylizovand mudla symbolizuie jei viesteanné zujny. Rubowvi
strana: Brandenburska bring prpoming mesto, v kiorom B von Arnim stravila vicsing
svijho Fvar Nakupiine si fiksinile podpisov Goetheho, Clemensa Bremami s inveh
vienammych Gsobnost, s Klorymd vedrZavala deke kontakty

Bankovka s nomindlnou hodnotou 10 marick (rozmer 130 x 65 mm)
Licna strana: Carl Friedrich Gauss
CITTT=1855), matemitik, astronon,
peadeta fyzik S ehomenom je spojenvchviag ako S0 nerematickyelvztkomn, vien, vaoreoy
wmetdd. N klnde jeho presnveh wpodion hol opill objvenid plinétka Cones, ¥ pozadi so
Badawy histerickéhe mest Gattingen. kde pésobdl sk prafesor astrondaide o rindinef
observartria, Vedla pordm jesmeistckd  Gaussova kevka . symbolizugien jeden zicho
mmohych objovoy, Rubovi strana: Sextant tooriaci hlavoy motiv rabove) steany patsil
el pristecge, ktord Gauss Ssto poudival vo svofich |'.t|:i_m|;_"|1 W nhlm{li_;f,n;:ml.'nu:mﬂ‘ﬁl'.';_l
o Fyziky, ¥ poidi 50 andeomend sféey prigominajoce deihy planct a magnetivke pole,
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Bankovka s nominalnow hodnotow 20 marick (rozmer 138 x 68 mm)

Licna strana: Annelle von Droste-

“Hulshift 1 1797 = 18451 je jednou = naj-

vicaich nemechyeh poctick, Ve jes

portréte i vaveinova vervicka ako
symbial napeyisicho ceenenie poctoy. Pisala romaticke balady, kiore patrio meds naj
krajsie price v nemecke] literatine, Niektoed svoje dicla zhudobntla a efie af dnes
mnohé je hdsne ingpimoin hudobmych skladatelov, V pozadi s historicke badovy mesta
Mecrsburg, Koo poetka steivila posledn® roky svojhio Zivots, Rubova steana: [lvnd
iy Dk, Dk o koaha symbolizuio najandneSic diclo A von Droste-HilsholT _Die
Tudenliclie:

Bankovka s nomindlnou hodnotou £
50 marick (rozmer 146 x 71 mm) P
Liena stranas Balthosar Neumann
CLET-1753), architekt, stavitef
ailelostreles. Pedaf jeho nenspodabnitefneho Sty e nesie viae ako 100 zimbkiov, kosto-
b koo, domov, mostoy o pevnosti, Newmann bol schopny postavit konstral-
vies, keord i povirovilh @ lechnicky semedné. Harmonia media vonkagsimi propor
Clami stavieh o interiérmi sa porosndva s najlepsimi sadobymi hudobnyveni dielami,
Vopieacli 50 listorickE budovy: mesta Wirzburg. Rubovid strana: sndeomioje i naj-
vvznamneiie diela B Neumanna: benedikiinsky chrdm v Neresheime s impemijicou
Kupolow, pompégne schodiste vo Wirsburger Residenz a kaploku Sv. kriZa v Kitzin-
pen-Erwaslynosen, Roee) podors je oy dolneg Casti kupdma,

¥ 1
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1
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Bankovka s nominalnou hodnotow 100 marick (rozmer 154 x 74 mm)

Licna steana: Clara Schumanmoyd 181918960, Klavirstka aoucitelka hudly, pate mcde

rapyrnamneisie postavy ludobnchozivot 190 stor, Jof minzel, skladatel Bobert Schumuann

sonnre] velmi shovoa Cler musela seav vwehonal sedemdest, Napriek rmusa Coskorostala

v Eurdpe sndmou o ocefovanou interpretkou romanticke] o klasicke) kbavirne) hudby
Vele porrrétu sO 2nideormend historekd budovy 2 9 rodndho mest Cipskee Prekovte sd
b Iyrem-gitarou, vieobecnyvm symbolom hsdby, Rubova strana: hlpny mony o kon-
certnd Keidlis, W opozadi je robimzend budova Konzervitora vo Frankfure, kde pasolila
milicda G schumannei ako uditelTka hadby

Bankovka s nominalnou hodnotou 200 mariek (rozmer 162 x 77 mm)
Licna steana: Tul Ehelich € 1854- 19153,
vmamny fekar, chemik o sérolde, #ak

parit na lecenie syfilisu. Vienamne price dosiahiol aj v oblasi chemoteripie. Tehio poso-
sk a vedecka praca pripomimiji v poeadi historcke budovy mesta Frankfun, Yedla
portréty jo zobrmzend chemickd strokora, charkiemanjien &stjeha vedecke) price.
Rubova steana: centrilnom motivom je mikeoskop, v pozadi st zobrazene zjednoduge-
ne bunkove Strukiuny.,

P TTATEIR . i

aspolupracovnik Reborta Kocha, nosi b £

tel Mobelovig cony za rok 1908 Medi e H

jeliceviznammné objavy patria lieky proti nervevym chorobsim aomali a mozhodujict pre- okt -%
'E

Bankovka s nomindlnou hodnotou 500 mariek (rozmer 170 x 50 mm)
Licna strana: Maria Sibylla Merion
L1047-1717), matlinrka aprirodoved-
kyia. ¥ pozadi sa historicke hudovy
st Norimberg, Vomito meste prico-
vatl ML S Merban ako slobodnd zoologicka o medingkyi, Jej vedecke prace symbolizuge
ot vedl e pomeéng. Akoe 52rodnd absolvovala cestu do Surinamu uZznd Amertka ), kde
studovala tropicka kvetenu o bmye, Po svoiom ndveate #ila v Amsierdame, kde pripra-
vewala Hlusiricie pre mnohé vedecke diela. Rubova strana: kvel pupavy pripoming
batanicke price vedkyne Larva, kukla o velly morT symbalizuii jef vedecke price
#uhlastivyvesin himyew,

WP T CECTROH Male

Bankovka s nomindlnou hodnotou 1000 mariek (rozmer 178 x 83 mm)
Licna strana: Wilhelm (17806- 18583
aJacoh Cimm (17851863, fiavkoved-
of aeheratela nemeckého fazykoveho
4 kulttirmeho bohatstva mireda, Vopoz- i
dliv st budovy mestn Kassel, kde staivili svoje sholske roly o neskaor posobili alo kniboynici it
mesti. Pismeno A symibolizuje ich ingvisticke vyskumy. Zhierali o tak zachrimili stare roge-
pravky; legendy a privoe texty, tvoriace zakladng materiil wh diela Deursches Wiosrter-
bt kiore bolo dokoncens o 100 rokoy neskir. Robova strama: hiavoym mativom jo
Jeutsche Worerbuch o Keilonskd knidnica v Berline, jedno 2 miest, kde posalbib -
L Grrinmmeve]. Okrcm telws satu dlustrdcie # rukopisu Freihei
Obehove mince majt nomindloe hodnoy 1, 205, 100 50 lenigov, 1, 2 a 5 marick,

AVDOIEDIEED

SDEM. veor 1900 bk Bk ddmns, Platngst oo 30, 60 1995, prekiizin neobmedzend.
10 DEM, vor 1960, _miads mud” Platnost do 30, 6, 1995, prekloe
neobmedaen
ZODEM, veor 1960, Elsbeth Tucher. Plitnest oo
A6 1995, preklueia neobmedsena
50 DEM, vzor 196, Huns omiller
Plitnost di S G0 1995, prekloea
5 o

nesbmedien: % "%

i it Fo.Ty
LOGTEM, vzor 1960, Sehastian 1‘.‘& <
Munster, Planost deo 300 60 14965,
preklizi neolimedeend,
500 DEM, veoar 1960, mui b
by~
Platnost <lo 30, 6, 1995, preklizia neob
mieeleni
1000 DEM. veor 1900, | Schimer, Flinost
o AL G 1995, prekleia neohmedzend

RNDr. Gabricl Schlosser
Foto: Ing. Boris Porosin

24



LT
'Ilw.-"‘- e B
ey,

Nekonecné moznosti spojenia.

NETLAB {e spolocnost s vyenamnymi skisenostami v oblast ditovyeh
komunikicii, Je silnym a spolahlivim parinerom svetovych viroheov a domicich
zikaznikov,

« Opticke siete a Strukturované kabelize,
« rozsirovanie viasine] siete pristupovych uzlov K sieti INTERNE]
« &, samozrejme, satelitng datove komunikicie
to si oblast, v ktorych NETLAB spolupracuje s odbornikmi z najvyznamnejiich
svetovyeh firiem a poskyiuje slugby svojim zikamikom.

Spickovi odbornict sa spajaji len so Spickovymi edbornikmi. Je preto samozrejme,
#¢ yrenamné svelove fiemy si vybrali prave NETLAR.
e to spojenie dvoch silndich partneroy. Spojenie bex hranic

i NCTLAB

ek NETLAL nlias, ar o, Tombckisn 32 929 00 Bratislasa: Slovakin, beb B §23°08 22,532 5366, 511 4575, £ - mail: infod 1




Zaslavme sa na slovicko u pana archi-
1ekla Gregora, kiory nig je bankove) veraj-
nigsti neznamy. Je napriklad autoram
a-spoluautarom budoyv VLB v Michalov-
ciach, v Pregove, Slovenske| Statne| spari-
tafne v Prasove, Priemyseing] banky
v Kogiciach, Ekpagrobanky a rekonatruk-
cie Marodnej banky v Uzhorode. K jeho
VYZnamnym pracam patel tied interigr
Divadla J. Zaborského v Prefove; rimsko-
katolicky kostol v Lucke, cheohadny dom
Rozva) v Presove a mnobo dalsich

Po ukanéen| Stidii na SF SWST a VWU
v Bratislave zostal verny rodnému Preso-
i, ke Fje so svojou manelkou —wytvar-
nigkau a dvoma detmi. Peprn sukromne)
praxi pbsakl pan Gregor ako pedagag na
Katedre archilekiury Technicke] univerzity
v Koéiciach,

Pan Gregor, s akym pocitom ste pri-
stupovali k projektovaniu budovy
Marodnej banky Slovenska?

FPovedans bez frdz - 5 pocitom wysoke]
rodpovednost, Citil som moZnost a £an-
cu, klord sa médze naskytnol len raz v Zivo-
te. Ma| zaujem zvySovala skuloénost, #e
Elo o neznamu a vadnu problematiku,
navyse s velmi narocnymi a aomedzujici-
mi podmignkam daného miesta realiza-
cie, Mesporne to bola velmi zaujimava
praca,

Podla vzhladu budovy sa nika mys-
lienka, ze ju cell od projekiu az po naby-
tok realizovali zahranicne firmy. Ako
vidief, aj doma mame &ikovnych a kvali-
fikovanych odbornikov. Mali ste nejaky
vzor, alebo ste uplatnili vsetky svoje
predstavy?

Konkrétny  archileklanicky” vzor sem
nemal. V priebehu sveojho Stodia a praxe
som sa snazl vybudoval st pevné zasady,
Ak sato Sloveku podarl, su najlepsou ces-
tou k skutodngmu nelalsovanému dspe-
chu. Ludskym vzorom bol moj &kolitel,
prof. V. Vilhan, uktoreho dominovala veac-
na |ednata v nareénasti na seba, svoju
pracu aspasob Zivola
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Nova budova poboéky NBS
v Kosiciach pravom vzbudzuje
obdiv. Takychto krasnych stavieb
s dokonalou harmoniou nemame
zatial na Slovensku vela. Hlavnym
architekiom tohto diela je
akad. arch. Ing. Karol Gregor, spolu-
autorom Ing. arch. Marian Pitka. Pro-
jektantom stavby je Stavoprojekt
Presov, dodavatelom Hydrostav
Bratislava, zavod Viéie hrdlo
adodavatelom zariadenia pre inte-
riér firma Mobilier Piestany.

ACl ga zrealizoval vaetky predstavy,
rato, myslimsi. by mohl fundovane odpo-
vedal | dodavatelia staviyy a moji kelego-
via projektanti.

Uplatnili ste niektore prvky architek-
tury, ktore sa u nas pouzivaju zalial
zriedkave|sie?

VW histani architekiory j@ nespodetna
vela prikladov ndroznych budov s dia-
gonalnym nastupom. Prave preto
a prave v lomie bode som povaZoval 23
pavinnast priniestnieto nove. Obme-
dzujuce podmisnky dana magistratom
mesta figd vyrazne ovplyvnili eharakier
stavby. Bolo treba zabezpedif viditel-
nost 2 nizgich pedlaZl ubylovne InZinier-
skych stavieb Kogice, &lm architektura
dostala zo zadne] Casti Tormu rozSingju-
cich sa kaskad. Stitovi stenu z juzne
strany bolo treba rigsi ako pind & moz-
nostou vystavby dalich objeklov
y pokratovani triedy Gorkého. Riggenig
so zatlacenym” sklengnym objektom
unikového schodiska ma za déel (a] pri
splneni zamerev UHA Kosice) zachoval
aspoi z elného pohladu priestor medz|
budicou zastavbou a budovou NES.
Som vsak presvedceny, Ze K 1ejto situg-
cii neddjde a snaha ponechal budovu
MBS bez dotyku's budicou zastavbou
bude uspasna.

Urcite nebolo lfahké pri danom fareb-
nom riedeni dodrzat design-manual,
Precizne, az do najmensich detailov,
ste vielko zviadli.

V Gasoch, ked sa budova banky tvori-
la, Marodna banka Slovenska bola tro-
chu ingu institheiou, ako je v siéasnosti,
Z mbjho subjektivneho pohfadu a mojich
skusencsti nebola dobudovana z mno-
hych hladisk tak. ako teraz. Navyge,
mala mnoZsivo najzakladneisich strate-
gickvch problémoy, kioreé musela ope-
rativne riggif. O to viac'ma tesi, 2 v ko-
neénom dasledku bolo materialove
alarebne riedenie viaobecone kladne
prijaie.
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kyrm problérmom vysako racionalne a hospodarne
Zamestnava vela Sikavnyeh a pracovityeh ludi. Pri
aptirmalnych podmienkach sa s nimi spolupracuje
valmi doore, Zelamim prelo z pineno srdca, aby 2aka
dapechy niglen doma, ale | v zabranici,

Zaverom by som cheel poznamenal, ze architeklo-
nicku tvorbu nechapem len ako spinania si povinnos-
livodi investorovi, Za dobre cdvedent pracu povazu-
jem taku, ek splha dalsie kritaria: posuva myslenie
dopradu, rozsiruje abzory poznania, vytvara kladny
vziah k hodnotam, naplfia elicke kritérida. Ak robotnik
¢l technik odigiel zo stavoy lepsl ako pnisel, o tiez

Pri realizacii stavby je mimoriadne ddlezita spolupraca
jednotivich subjektov. Ako ju, pén Gregor, hodnotite Vy?

Maga vzajemna spolupraca s projektantom bola pozna-
menana vysokou naresnostou, zviadnutim nove| proble-
matiky & v neposlednom rada velmi kratkymi terminmi

navrhu.

Vepaluprac s projekiantom bold (aiskom problému pré-
konanie pretrvavajice; banery projekiovania tradiénych
stavieb z minulost, atym a sposobu myslenia, o 58 napo-
kaon dspesne podarilo 2vIadnut & mnahl projektant prejavili

dostaiok Invencie a zmysiu pre
nowve

Akciova spaloénost Hydro-
stav Bratislava ake dodavatel
bola vo velmitaZke] pozici. Krat-
ky termin a naroénost dodavky
mall znasny vpiyv na spolupra-
cu. Tielo Einitele vady sposobu-
[itiak na autorov, ZvyEu|U naros-
nos! na koordindciu, rychle
a spravne rozhodnutie a vza-
jormne respekliovanie sa. Mysim
8l -Ze spolupraca s Hydrosla-
vom obohatila nasoboch a du-
farm Zeniepostedny raz

Firma Mobilier Piestany po-
stupovala prirealizacii k vet-

Priestor likvidatiry p

mbZerme povaZoval za kriteri-
um Uspesnost a velke vitaz-
stvo mojg| prace

TigZ chcem toulo cestou
srodecne pozdravil vEetkych
majich partneroyv v Narodng)
banke Siovenska a zazelat im
vela Uspechov v prac,

Zhovarala sa:
Katarina Kroslakaova
4 Terasabudovy
44 Rokovacia miestnost

¥ Casflinteriéru
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LETNA OLYMPIADA NA PAMATNE]J STRIEBORNE] MINCI

MNovodoba alympijska hry cerpal
7 jedinadéneho dadidstva antiky,. Hoci sa
nigktore druby Sportu pestovali g
viMezopolamiastarom Egyple v 27 -26.
stor. pred n, L, boli 1o prave starl Grégl,
ktori Spartové discipiing rezmneil, uvo-
rili 2 nich systént a rozsirili Sportovania
v masovem meradle. Sport bol vyznam-
nou siéastou ieh Zivota a délezitym pro-
striedkom vycheovy miadeze, ktore] hla-
ynou zasadou bola kalokagathia - har-
maonicky rozvo| t2la a ducha, (dedl sdla-
du krasy a dobra,. Za zadiatok chronolg-
gického syshemu elympiad sa povaiuje
rok 776 pred n. LV lomto ebdobi sa
nepretritou stavebinou dinnosfou rychio
menila celkova tvar miesta ich konania -
Clympie. Bol wwhbudovany monumental-
ny &tadion, chram bohyne Hery, Dioy
chram a mnohé mensie chramy, kiorg
Zdobil wytvarne dieta slavnysh umelooy
Hryw Qlympii sa konali v dchu Sestngha
sufazeniaa priatelstva V Case olympiad
bol dodrziavany posvatny miar — eke-
cheiria, bolh zakazana vojny a nasilng
Giny, PoruSenle 2akazu sa prisne tre-
slaln. Fo sirate samostainosti gréckyeh
giA10v nastal upadok Glympie | olympi-
skych hier V raku 394 vwydal cisar Theo-
doslus ediki, kiorym zakazoval po-
hanske sviatky a zrusil olympriske hry
Olympia bola zbarana, neskar uplne
snicena samelrasenim a povodiou
a nacdlhio zmizla 20 zemského povichu
| 2 pamati fudi

Ohnovenie olympliske| tradicie ow-
plyvnil predoveelkym prudky razva)
Spartu vo svete, Tuta rmyshienku podporn-
la archeoldgia odkrytim takmer zabud-
nulyeh pamialok stare] Olympie v 18,
a 19, storot). Duchovnym olcom moder-
nych olympiad (e baran Plerre de Cou-
berting {1863-1937), viznamny peda-
gog, historik, vadec a prigkopnik novo-
dotbeho olympicmizrmu, Ako humanisticky
pedagdg sa-snalil o pozdvinnutie naro:
da a ludstva. bojoval 2a bezplatne vzde-
lavanie a ywznamnu oiohu vo vychove
pripisoval Sportu. Veril, 22 [gho poscbe-
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Druha pamétna minca,
ktori Narodna banka Slovenska
vydava v ramci emisného planu

na rok 1996, je venovana 100.
vyrociu usporiadania prvych
novodobych olympijskych hier

v Grécku a prvej ucasti

Slovenskej republiky
na letnych olympijskych
hrach.

riena razvoj tefesnych schopnosti sa
pozitivig prejavl aj v mravoyoh hodno-
lach a sociaglnom prejave. Ako nednavny

2.cena
Akad. sochar Imrich Svitana

giritel olympijskych dedlov zagvatil pod-
pore olympijského hnutia a pedagogic-
re| a pubhicisticke] Einnosti cely Zivot
a wynaloZil na tento Ucel cely svoj maje-
tok. Olympijska hry v [eho gofatl priamo
nadvazovall na anticke tradicie, mali
prispievat k mieru a priatefstvu medzi
ridrochmi, pripravif pédu K budice] celo-
svatove| reforme pedagogiky a vytvaral
podrmianky na rozvo] masove) telesne
vychowy a Spartu. £ jeho iniciativy sa
y Jani 1884 uskutoénil v Parlzi medzina-
rodny kongres o obnovent olympijskych
hier. Kongres prijal Rlavns zasady novo-
dobych alympijskych hiar, stanovil, e
firy.sa budd usporadival kaZzdé Styri
roky, zvoll Medzinarodny alymplisiy
vybor a rozhodol, 2e prvé novodobe
olympijské hry -budy uspariadane v roku
1886 v koliske olympiad, v Atgnach. Hry
kol slavnostne oivorene 5. aprila 18496
za UGasti 285 Eportoveov 2 13 kralin
sveta. V uhorske| vyprave Starloval g
SlovakAlojz Sokol (Szokol), ktory v Sprin-
te na 100 metrov absadil tretla migslo,

Movodabe olympijske hry sa od roku
1886 konaju pravidelne kaide 4 roky
s vynimkou cbidobia 1, a 2. svetove
vojmy. Od roku 1924 =a usporaduvall af
zimne olympijské hry. Do roku 1818 sa
slovenski sportover zusasthoval olym-
pijskych hier v druzsivach Uhorska,
potom Slartovall v ramaei Seskosloven-
skych reprezentatnych druZstiey, Mno-
Ivi& nich sa natrvalo zapisall do dejin
olympijského spartu. Zoltan Halma|,
Alexander Prokopp, Julius Tarma,
dan Zachara, Pavol Schmidl, Ondre)
Mepela, Anlon Tkad, Stanisiay Seman,
Franlifek Kunzo, Jozel Pribilines a Miro-
glayv Megif su siovenskl Eportovei, kiori
ziskall najvyssle ocenenie, zlatiolympi)-
sku mdailu

Prvykratl wyshupile samostaing Sloven-
sko na olympifske| pdde v roku 1994 na
zimnych elympijskychhrach v narskam
Lillehammeri. Utast na tomto medzing-
rocinom sviatku Sportovcoy celehosvala
bola wyrcholenim &innosti nasho olym-



PAMATMNE MINCE

3.cena
Patrik Kovatovsky

Odmena
Akad. sochar Vojtech Pohanka

Odmena
Hieronym Balko
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gijskehohnutia, na tele klorého stoji Slo-
vensky olympiisky wybor, Styridsatdva
slovenskych Eportovecov sa svojimi
wylionmi zasiuZio o dobru reprezentaciu
Slovenska, Uspesne bolo uéinkovanie
nasich hokejistov, dobreé vykony podali
ajbezkyne a blatlonistky. V driioch 19,
jula - 4, adgusta 1996 sa reprazentant
Slovenskej rapubliky prevkeal 20&astnia
ietng] olympiady. Slewyrodie usporiada-
nea novedobyeh olympijskyeh hier & caly
Spartovy svet pripomenie v dejisku letne]
olympiady v Atlante, v State Georgia
v USA Merime, Ze aj tu sa nasi reprezen-
tanti predstavia kvalitnymi sportovymi
wykanmi.

Ma umelecky navrh pamatne| mince
wypisala NBS vergjnd anonymnd sdiaz,
kiorej uzavierka bola 9. okidhra 1995
Vezhladaom na zaujimavd Sportavi temats-
ku bola prekvapenim valmi mald uéast
jen piatich autorov s piatimi navrhmi
Jeden 2 autorav predlozil len navrh
rewerna) slrany mincea, preto nemaohol
byl do sifaze zaradeny.

PredioZens digla hodnolila kamisla na
posudzavanie nayrhov slovenskych
minci, ktord e poradnymorganom guver-
nera MBS, Prizvani boli a] zdstupcovia
Stovenskiaho olympijskeho vyboru PhDr,
Maria Mracnova, podpredsednicka SOV
adanMraz, generalny lajomnik S0V, kiori
svojou spolupracou aktivne prispeli aj

v calom procese pripravy emisiemincea,
Komisia skonStalovala pomerns
vyrovnand draven vietkych tyroch hod-
notenych wyivarnych prac. Po posudeni
ich formalne|, myslienkove], umselecke)
a technicke] stranky sa rozhodta nena-
vrhnuf udslenie prve| ceny. druhu cenu
ydalit navrhu akad. sochara Imricha Svi-
tanu, krary odparudila aj na realizacm,
Tretiu cenu ziskal sochar Patrik Ko-
vatovsky, na navrhu ktorégho pozitivne
hodnotila kempozi&no stranku, zosku-
penie texiu vo vazhe na zobrazenie
beica, v Dbrysove] linii ktoreho s0 na
reverzne strane Zakomponovang pikio-
gramy olympljskych Sportoy. Mavrhy
akad. soch. Viojtecha Pohanku a autora
Higronyma Balku boli vzhfadom na ich
wyrovnany umelacky uroven ogmeanane.
Pri hadnateni a vwbere navrhu na reali-
zaciu kormisia uprednostnila navrn so vae-
obecrod, univerzainou symbalikou
5 vysokou vypovedacou schopnosiou
prad figuralnym zobrazenim jadngho
konkretneho Sportu. Ceenila wwazenost
jeho kompozicie, ako aj vyrazné a pre-
svedtive ideove posolstvo. Autor ho pra-
zanluja na revarzne| strane zobrazenim
atleticke| drahy, symbolu Sportu a dyna-
miky a antickéha ionskaho stlpu, symboli-
Zu|icehokrajinu, v kiore] vzoikia a pred
100 rokmi bola obrovena olympijska tra-
dicia. Ma averze je zobrazene logo Slo-

venského olympijskeha limu, ktoré obsa-
huje Etalny 2nak SR a pal navediom pra-
platenyeh alympijskych kruhov, wyjadruj-
woichtiZbu po zblZen narodaw vietkych
obyvanych svetadielow,

Autor vitazného nayriu akad. soch.
Imrich Svitana ja uspesnym tvorcom uz
dvoch slovenskych pamatnyeh mingi
prva z mich bola wydana k 50, vyrotiu
vylodenia spojenackych vojsk v Nar-
mandila k 50, vyradiu SNP, druhou je
minca s tematikouw achrany prirady a kra-
[iry = Slovansky raj,

Minca v hodnote 200 Sk s priemerom
34 mm a hmotnosfou 209 je vyrazend zo
strigbra & rydzosiou 750/1000 v Min-
covni Kremnica, Statny podnik, v podéte
23 000 kusov v beZne| kvalitea 1 700
kusow vo wwhotoveni Prost”. Ma hrane
mince je napis \V DUCHU CDKAZU
FIERRA DE COUBERTIMAS

Zaverom zaZelame oplympiade
v Atlante uspeiny priebeh, nadim por-
toveom vela Sporlového Sastia a gspes-
ne prve vystipenie na poda letnyeh
olympijskych hiera namyvaatkym, albyy sa
co najskér natrvalo uplatnila zasada
posvatnaho mieru a aby sa jednotlive
Staty & narody stretali v subojoch wz len
ra Sportovom poli,

Ing. Dagmar Flache
Foto: Ing. Stefan Frohlich
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‘Ma slovengky knizny trh sa nedavno
dostala neviedna publikédcia Mala
encyklopadia polstenia a poisfovnio-
tva s cudzojazyénymi ekvivalentarmi,
ktorej autormi st Ing. Pavel Chavan
a Doc. Ing. Viktoria Cejkova, CSc.
Publikécia vysla v seplembri 1995 vo
vydavatelstve ELITA, ekonomicke|
literarnej agentura v Bratislave,

Encyklopedicke diela su velmi
vyhladayanym artiklom na svetovom
kniznom trhu, €i uz ide o asvetovo-
popularnu alebo profesionéino-od-
bornd formu zamerania.

Transformacia ekonomiky Stoven-
skej republiky, ako aj jej ziskanie pine-
ho Elenstva v Ekonomicke] Unii okolo
roku 2000, predstavu|e mimariadne
zlozity, ale pritom potrebny proces,
ktory zasahuje do vEstkych oblasti
ekonomiky, poistenie a poistovnictvo
nevynimajic.

Dihoroéna izolacia nasej ekonomiky
od trhovych ekonomik a terajéia trans-

tormacia celého nasho ekonomickeho.
| spolotenského systému signalizuje

osvojenie si a pouzivanie neprehlad-
neha mnozstva novyeh pecializova-
nych (napriklad poisfovacich) termi-
nov, vyrazova pojmov, kiorych zmysel
je ¢asto nasej Siroke| verejnosti, aie aj
odborne] verejnasti nejasny, pritom
adekvatne vysvetlanie chyba.

Ma tento nedostatok reagovall auto-
ri Malgj encyklopeédie poistania a pois-
lovnictva s cudzojazynymi ekviva-
lentami. ktori na 347 stranach vyavetli-
li zakladnu terminalégiu nevyhnutnu
v oblast! poistenia, poistovnictva
a poisfovania, Publikacia prinasa viac
ako 1500 odbornych hesiel z oblasti
‘poistovnictva a z pribuznych odboray,
na ktoré poistovnictve bezprostredne
nadvazuje, naprikiad; bankavricivo,
sporitefnictva, verejne financie,
pefazny obeh a Gver, Gétovnictve,
poistna matematika, vypoétova tech-
nikaa pod

Uvedend knizna publikacia je roz-
-delené do dvoch _sarni_a_statnych Zastl,
pricom prva tasl je vykladova a autori
v ne| usporiadali jednotlive hesla
podla Eiﬂ‘u’ﬂl‘lﬁkﬂj abecedy. Okrem
toho je heslo uvedené aj v ceskom,
nemeckem, anglickom afranelzskom

azyku. .

Druha tast Male| encyklopedie pol-
stenia a paistovnictva s cudzojazye-
nymi ekvivalentami obsahuje hesla
v piatich jazykowych mutdcidch, ato
v poradi podla slovenskej, Seskej,
nemecke|, an;;flc:ke: a francuzskej
abecedy,

"u"ysvete}ame jednotlivich pojmoy,
ktoryr aulori venovali pozomost, je
logické a zrozumitelné Taktiez ich
usporiadanie v oblasti poistovnictva,
poistenia, poisfovania, ako aj pojmov
z pribuznych vednych cdboroy je pre-
hladne a umoznuje citatefovi rychlu

alahkd onentaciu v uvedeneg| proble-

rmiatike.

Prednostou Mala;ancykiopems poi-
steniaa pms{ﬂuniﬂwa 5 cudzmazy&
nymi ekvivalentami jeaj to, e obsahu-
je hesla, kioré sa v nase| poisine, ter-
minolGgii zatall pouzivafaz v procese
transformacie siovenske] ekoncmiky
a &0 v e tie? hesla zndme 2 poislova-
cejtedrie a praxe vyspelych trhovych

ekonomik.

Treba uviest, Ze autori pri spracova-
nihesie! pracovaliso. %pemalnyml pre-
kladowyrmi slavnikmi, ako aj so slovni-
kom: Pgjistovaci slovnik némecka-
anglicko-francouzsko-Easky, vydany

Verlag Versicherungswirtschaft E V.

v Karlsruhe roku 1974 adoplnok v roku
1991,

hMala encyklopedia poisteniaa pois-
tovniciva s cudzojazytnymi ekviva-
lentami je spracovana na vysoke
odbornej Grovni, | ked nezachytava
vEetky pojmy z oblasti poistenia
a poistoynictva, kiore do nasej poist-
rgj prase prenikajl z wspel-ych krajin
poistnych trhov, moZno povedat, 2eje
pozoruhodnyma cennym prispavkom
v oblasti tedrie a praxe poistania
apolstovniciva.

KniZzna publikacia, kiorl odporuca-
me dovase| pozornost, prispeie racio-
nainym spdsobom spracovana k obo-
hateniu ekonomického, cbehodneho
afinanéného myslenia titatela a stane
sa Léinnou pomackou nielen pre pod-
nikatelav, pracovnikov poistovni. §tu-
dentov a uéitelov strednych a vyso-
kych skal, finantnych pracovnikoy, ale
moZe posluzit aj prekladatelom
atimeenikom v obilast financii.

Ing. Barbora Drugdova, CSc.
Ekonomicka univerzita Bratislava



INFORMAGIE

Aktualne otazky menovej politiky

Dfa 25, aprifa
1996 =a uskutotnila
tlatova konferencia
MBS za uéasti gu-
vernara NBS Ing.
Viadimira Masara,
Viceguverngrov
MBS Ing. Mariana
Juska, C5ci, Ing.
Jozefa  Mudrika
avrchneho naditala
tseky bankoveho
dohfadu ing. Tibora
Kasiaka. Predma-
tom tiacove) konfe-
rencie boll najma
aklualne otazky
stviglace so &tvrl-
rodnym vyhodnote-
nim Zamerow vyly-
cenych v meanoavom

a bankoveho sektora v SR

grograme MBS na
rok 1986 Guverner NBS v ivoda konsta-
toval, 2ea) Udaje za predehadzajiel rok
ktory jauz Statisticky dedimtivig uzavrely,
aj udaje za prye mesiace tohlto roka
polvrd zujl, 2e menovy vyvoj sa kontinu-
dlne wywlia v intencidch menove] politiky
ktard si centrafng banka vytycila aciela
stanoveng na tento rok su v 2akladnych
parametrech realne. Dalej uviedaol ze
menavy Vyvoj pryych troch mesiacoy
charakterizoval pomerne vyrazny priras-
tok penaZzne zasoby. Situacia v banko-
vom sektore sa vyznadovala relalivne
vysokym slavom velnych reZery, Kloré
predsiavuiu potencidlng dverove zdraje
obchadnyeh bank. V ramci expanzie
avarovych aktivit komearénych bank sa
v poslegnom case prejavila rastuca ten-
dencia poskylovania overov v cudze|
mene, Poskytovania korunovych verov
sa realizuje prevaine v podnikalelske]
slére: Prinavyraznom vyvoji 2ahranié-
nych zdrojov s bude tato domaca uvero-
va aktivita v Zaujme jg| Zmiemenia vyéa-
davat.od NBS sprisnenie paolitiky rozhio-
dovania na penaznom trhu. NBS bude
aktivoval také menove indtrumentarium,
aby sa prejavil pozitivoy stabllizasny
elekl brzdiaci naras! pehiainegj zasoby
v Zaujme potlatenia nebezpetansiva
pripadnych budicich Inflagnych tlakaoy,
MBS prispdsobile realizaciu svojich
menove-politickych opatrani a) vyvaju
pozicie Viadnaho seklora, ktora ovplyy-
fuje o] petaline] 2asoby M2. Sutasne
venuje pozornost a) vonka)sim ekono-

mickym vztahom 3R prostrednicivom
beineho Uctu platobneg| bilancia, na klo-
rom sa zdaéina odrazal rychlejsl rast
vydaviove] Casti prad prijmovoul, ovplyy-
neny predovietkym zniFenymi prijmami
y oblasti sluZieb & uZ Znamym vyvajom
bilancie zahraniéného opchodu vpreyeh
mesiacach roka,

Co sa tyka zakladnych ukazovateloy
menovehavyvoja, k31, 3, 1936 miera
inflacie dosiahla 6,1 % na roéne| baze
Hruby domaci produkt v porovnatelingch
cenachvzrastoloprotiroku 1994 0 7,4 %,
Ku koncu roku 1995 dosiahol v baznych
cenachhodnotu 518 0mid, Sk Vyvojcel-
koyych devizavych rezery NBS po jJanua-
rovom poklese presiel v daidich dvoch
mesiacoch de rastua k ultimu marcaich
slay zodpovedal Stvornasobku priemer-
neno mesaéneha dovozu tovaroy a slu-
Zieb, K 17. aprilu 1996 stav devizowych
rezerv MBS predstavoval 3.4 mid. USD
Devizove rezervy komarénych bank
desiahh hodnote 1,4 mid. USD a celkove
devizove razervy bankoveho seklora 4.8
mid. USD,

Dalsie informacie guvernara NBS sa
tykall hodnotenia bankoveho sekiora ako
celku. Na Slovensku pdsobi 24 komers-
nych banka sporiteni, 9 pobodisk zahra
niGnyeh bank a 12 2aslapeni zahranic-
rych bank (Gdaj k 25, aprilu 1996). Pobod-
ka Interbanky |e v ikvidadii a pobodky
Ekcagrobanky a COOP BANKY 50 pod
nutenau spravou CHE a podllehajl per-
manenine| kontrole odboru dohliadok na

diafku bankového
dohladu MNBS. Bi-
lanéna suma aktly
komerénych bank
na uzem| &SR do-
sighia koncom feb-
risara 1996 hodnotu
598 mid. Sk. Podiel
klasifikovanych po-
hladavok na cel-
kovych pohladay-
kach nepresaho-
val podia definitiv-
nych udajov 31 %5,
Tworksa cpraviych
poloZiek na zakla-
de opalrenia MBS,
podia ktoreho s
komeréne banky

ovinne kategori-
zovat svoje pohla-
davky a podsuva-
hove zavAzky a k takio klasifikovanym
pohladavkam tverif opravng polozky,
zredlnila hodnotu klasifilkkovanych pohla-
davok, ale na druheg] strane vwrazna
ovplyvnila hospoddrsky vysledok bank,
Banky wybvaril opravng polodky vo vyike
22 Gmld. 5k, to jeoprotiraku 1994 narast
173 %, Zasudasngho pravnehao stavu
tvorba opravnych pofoZiek nie je anl cias-
teéne dafiovo uznana, preiokomercne
banky museli zaplatii dari aj za wytvorené
opravne polozky, Celkovo zaplatili rodnu
dafi z prijmu za rok 1995 vovyske 3,5 mid
Sk. Tato dan je porovnatelnd s danou
z prijmu gdvedenou zarok 1994, a (o
naprielk tomu, Ze v dosiedku tvorby opra-
vok doglo k horgim vysledkomy ziskovos-
t bank, Bankovy seklor v SR ako celok
wyRazal po zdanent stratuvo vyske 5 mid,
Bk, hooi ak by sa nezohfadniia tvorba
opravaych paloZiek ku kiasifikavanym
pohladavkam, banky by v roku 1985
v porovnant s rokem 1994 vylkazal narast
zisku e 7,2 mid, Sk, teda o 69 %. Z taho
yyplyva, Ze strata nie ja len odzrkadlenim
hospodarenia bank, ale najma dasled
kom uplatnenia predmetngho opatrenia
MBS, kloré nadobudlo Gdinnost v druhe
polovic roku 1995,

W zavere tlacove| konferancie guverner
NBS informaval ¢ priprave niektorych
vykonavacich predpisov, kitore budu
nadvazaval na novelu zakona o bankach

Ing. Alica Polonyiova
Foto: Ing. Csaba Kerekes
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B Od 1. aprila 1996 Narodna banka Slo-
VENSKE vE Sviojam dennam kurzovom list-
ku penainych prostriedkoy v cudze|
miene vyhlasuje len jeden kurz pre kazdd
cudziu menu. £ kurzoveho listka bali
vypustené kurzy pre nakup a preda|
panaznych prostriedkoy v cudze) mene
ot Zlednodusenia je vysledkom libera-
lizacie devizovehao reZimu v ohlast pou-
divania yymennych kurzov slovenske)
koruny. Hlavnyr praktickym dopadom
prakiientov obchodnyeh bank je skutod-
nost, 2eod 1, 4, 19496 sa viatky devizove
obchody realizuju v kategori dohodnu-
Iych vyrmannych kurzow.

B Dra 11 aprila 1996 sa uskutedtnilo 13
rekovanie Bankove) rady NBS, Bol prero-
kavany navrh dverovej zmiuvy medzi
MBS a Export-impart Bank of Japan (Two
Step Loan), lde o poZicku v objeme 10
mild. jenov (asi 100 mil. LISD), ktora bude
Uéelovo pouZila najma ra razvo) maléhio
a strednaho podnikania. Prostriedky
budl uvalneng na kankrétne projekty
prastrednicivom poverenyeh sprosired

kovalelskych kamearsnych bank, Banko-
va rada MBS zaraved schealila navrh
wyhladky NBS o vydani mingi v nominal-
nel hodnote 50 halieroy vzoru 1996, Na
larmto rokovani boli aktualizovana Pravi-
dla cinnosti oddelema dealingu — Rule
Book, kioré sl sahrmom zasad a pravidial
pésabenia NBS na svelovych kapitale-
vivch a finanényeh trihoch.

B Americka ratingova agenlira Sian-
dard and Paor's 11, aprila 1996 zvysila
ratingove ohodnotenie dihodobyoh

32

zavazkov Slovenska| republiky raprezan-
lovane| Marodnou bankou Slovenska,
denominovanychy zahranicne| mens
z Urovne BB+ na BBB- so stabilnym
vyhladam, Ohodnotenie BBB- =3
nachadza na inveshidnorm stupni. Sloven-
ska rapublika sa takio wyélenila zo sléry
spekulativiychinvesticil dooblasti racio-
nalneho investovania. Pazitiviy vplyv na
tenlo vysledok malo predovietkym
Yyrazne Ziepsenie makroekonomickych
wysladkov, znizenie infldcie, znizenis roz-
pottového deficitu, pozitivny vyvoj pla-
tobne| bilancie a prudky narast devizo-
wyoh rezeny

W Da 22 aprla 1996 bola koredpondent-
nym spdschom podpisana tverova linka
Two Step Loan od Export-impart Bank of
Japan vo wyike 10 mid. ienov (as 100 mil

LUSD). Na poskytnuti tejio poZitky sa
okremuvedsne] banky podielals este dal-
gich & japonskych finandényeh institdcii

PaZicka ja uréena na podporu maléha
a stredneho padnikania a bude poskytnu-
té v A translach. Minimalna doba splatnos-
ti iverov pre komearénych uzivateloy g
jeden rok s maximainou drokoyvou sadz-
bou diskant+ 3,25 %, Poskytovanie Uveroy
sa bude uskuteénovat prostredniclvom
sprostredhovatalskych komerénych bank

B Ofa 23 aprila 1986 5a uskutocnilo 14
rokovania Bankovej rady NES. Vzala na
vadomie razhodnutis {"-c—:ahe! narodnej
banky o zavedeni nutene| spravy, uréan
nutenaho spraveu a anizenl zakladneho
irmania na COOP Banku, a.&., Brno, Klora
sa vziahuje aj na COOP Banku, a. 5.,

Guvernar Marodne] banky Slovenska \la-
dirrir Masar a predsednicka Celobankové-
ho odborovéeho vyhoru MBS Eva Fabriciova
podpisall 24, gprila 1996 v Bratislave Kolek-
tivnu zmiuvd na cbdobie od 1. 4. 1996 do
31, 12,1897

Zimluva upravuie individualne a kolekliv-
né vzlaby medzi MBS a veetkymi pracoviik
mil Barky, vymedzuje iIch prava a povinnos-
tia v niektorych pripadach sa vzfahuje ajna
dochodcov banky a ieh radinnych prisiusg-
Mo,

Fri podpisovani zmluvy boli pritormni g
viceguvernerl MBS Marian Jusko a Jozet
Mudrik a zastupcaovia Celobankového
odborovéha vybord MBS

Text a foto:
PhDr. lvan Paska

pobocka Bratislava, Zaroven Bankova
rada NBS schvalila posiup Gseku hanko-
weéha dohfadu MBS pri vivkone dohliadky
na miesie v pobodke gjta banky

W 15 rokovanie Bankove| rady NBS sa
uskutosrilo dfta 26. aprila 1996. Bol pre-
rokowvany material, Klory sa zgoberal
sugasnym stavom a moznostami dalie-
ho rozvoja bankového sektora v SR, Na
zaklade analyzy efekilvnosti komerinych
bank mczno konstaloval, Ze ekcnomicks
pozicia bankoveho seklora je stabilizo-
vana a uroven dosiahnuta v roku 1995
umoziuje jeho dals ekonomicky rast. Zvy-
send pozornost bola venovand vyvoju
uveroveho portfalia v roku 18995 a schop-
nosti pankoveho seklora eliminovat rzika
kKlore wyplyva)l Z nesplacania averoy
Bankeva rada NBS upozornila na rizika,
ktare vznikajd z Gétovania neinkasova-
nych rokov do vynosoy bank. Bankova
rada MBS schyalila Spravu o stave a vyyo-
ji zaz0b slovenskych penazi a obeZiva za
rok 1995, Stav obefiva dosiahol ku konou
rioka 199539 9946 mid. Sk

W 30. april 1996 bol emisnym dhiom nove
mince v nominalne] hodnote 50 halierov
(wzor 1996). Ddvodomvydania fejto mince
jeulahiit obianom lepdie rozlifenie s dvoj
korunovou mincou a pouitim kvatitne|Sie-
no & tvrdsienho materialu zni2if stupen je|
opotretiovania. Motiv nového pafdesiatha-
liernika zostava nezmeneny. S0-haliarova
minca vzoru 1933 bude platit aj nadale|
az obehu jubude NBS stahoval postupne
Y suvislosti s jg) prirodzenym opotrebenim
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PROTECTION OF DEPOSITS
IN THE SLOVAK REPUBLIC

The main reasons for the implemeanta-
tion of this new |egislative maasura in the
Slovak Republic, whichisto be usad to
control activities of banks and subsidia-
ries of foreign banks, are as follows:
a)toprovide equal protection of deposits

in all the banks and subsidiaries of

forelgn banks,

b} to strengthen stability of the banking

systam

clta create equal conditions ter econo-

mic competition among banks and

subsidiaries of foreign banks

The authors of this proposal applied
experience from other economies while
they also considered the Directive of tha
European Parliament and European
Council No. 94/19/ES en the system ot
protection of deposits from May 30, 1994,

Pratection of deposits in the Slovak
Republic s based on the principle of
mutual selidarity and joint accountability
in the case of a default of a bank 1o cover
deposits.

Legislative measure on the protection
of deposits in the Slovak Republic has got
thie following features:

» ohligatory participation of banks and
subsidiaries of foreign banksin the pro-
tection of deposils,

* partial discrepancy between the posi-
tion of universal banks and subsidiarias
of foreign banks and the position of con-
struction savings holises,

= protection of physical persons - non-
enirepranaurs,

= protection of non-anonymous deposits,

= level of protection of deposits cannot be

a subject to economic competition,
= campensation will ba provided only In

the Slovak currency,

= actablishment ofthe nan-govermmental
fund, which collects and administars
financial resources,

JUDr, FrantiSek Hetted
The Mational Bank of Slovakia

On March 20, 1996, the Parlia-
ment of the Slovak Republic at
its 14th meeting passed a bill on
the protection of deposits,
which takes effect on July 1,
1996. Before this bill was pas-
sed the Government had gua-
ranteed deposits of physical
persons in the Slovenska spori-
telfia, a.s., Investiéna a rozvojo-
vé banka, a.s., and VSeobecna
uverova banka, a.s.

s compensation will belimited by a set
rmultiple of the average monthly wage,

= rasolution of possible cazes through
court setflement,

= diversity of the sources and and usas of
tinancial resources of the fund,

+ participation of the National Bank of Slo-
vakia in the Fund for protection of depo-
sits,

& suparvision of the Mational Bank of Slo-
vakia over the activities of the Fund,

» lemparary guarantees of the Govern-
ment on all depaosits (including anoarny-
mous deposits) in their whale amount in
some banks,

» nossibility of contractual insurance of
banks and subsidiaries of foreign
banks.

In addition to banks all the subsidiaries
of foreign banks are obliged (o parlicipa-
teinthe protection of deposits, if deposits
in thase banks are nol protected or insu-
red in the country, where their founding
bank 15 located, or they are protected or
covered o a lesser extent than it is stipu-
lated in this legislative measure, A subsi-
diary of a fareign bank is not ohliged to
parficipate in the protection of deposits if

deposits in such a bank are protected in
the country whare the founding foraign
bankislocated, but thiz protection has to
be eqgual or exceedthe level of protection
guaranteed in Slovakia and lhe reciproci-
by has to guarantesd.

As faor a subsidiary of a bank with its
headguarters in the Slovak Republic,
which is located abroad and if the depo-
sits in such a bank are protected by the
legislative measures of a particular coun-
try, these deposits are not subject to the
Slavak law.

The compensation for depasits in
banks and subsidiaries of foreign banks
in the Slovak Republic is provided up to
the limit, which is determined in & bill on
the protection of deposits.

The bill on the protection of depasits
defines deposits of physical perscns as
financial resources, which become a lia-
bility of a bank or a subsidiary of foreign
bank anainstthe depositorincluding inte-
rest and othar income related toa parti-
cular deposit. Protection of deposits
does not cover deposits ol physical par-
sons-entrepreneurs and anonymous
deposits which are administered by a
bank or a subsidiary of foreign bank
(hereinafter banka"). Deposits alscrefer
to finanecial resources such as notary
deposits if thair owner i5 a physical per-
son . The bill an pretection of deposits
also covers joint deposits”™. The praole-
ction of deposits does not cover publicly
traded securities. The bill provides prote-
ction only on the nen-anonymous depo-
sits, i.e. deposits where the owners can
be identified, 8.g. deposits at a deposit
book in the owner's name

Asthe protection of deposits is not sub-
ject to economic competition, banks are
forbidden to provide information en the
protection of deposits. This order doas
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not apply 1o the individual contracis rela-
ted to the establishment of a deposit.
Meither does this order apply to the con-
tractual insurance of banks,

Compensation for a deposit is provi-
ded only in Slovak-currency, at a level
equal to the volume of the deposit, but the
maximum compensation limitis egqual to
30times the average monthly salary in the
Slovak Bepublic as recorded by the Sta-
tistical Agency of the Slovak Repubtic for
the previous year. Such compensation
will be reduced if there is a liability of a
depositor against a bank. As for building
socielies a compeansation will be provi-
ded up to the maximum limit equal to 60
times the average monthly salary in the
Slovak Republic. All the deposits of one
depositor in one bank will be summed
andacompensation will be provided only
once for the fotal amount of deposits.

Compensation for deposits will not be
provided foa certain group of peoplewho
have according fo Banking Act No.
2111992 a special relationship to a bank
(e.0. members of the Board of Directors,
ar members of Supervisory Boards). Tha
reasoning behind this is that these paop-
le are responsible for any unfavourable
situation that may arise in their bank and
there is no reason to provide them with
compensation,

Aninaccessible depositisdefined asa
depositina bank in default which is unab-
leto pay oul & deposit. The definition also
covers an injunction on a bank executed
by a court as to the administration of
deposits before the announcemeant by
the National Bark of Slovakia on the
default of a bank and its inability to pay
out deposits as long as the bankruptey
proceedings are filed on a bank accor-
ding to Act No. 328/1891 before the anno-
uncement. The inability to pay out depo-
sits is caused either by long-term liquidity
problems of a bank, or the inability ta
overcome short-term liquidity problems.
The inability to pay out deposils is anna-
unced by the Mational Bank of Slovakia
based on the announcement of a bank or
an administrator of forced supervision,
These entifles are obliged (o do.so fthe
bank = unabie to cover its liabilities in 48
hours despite & use of all ts liquid resour-
ces including required minimum reser-
ves.

The bill on the protection of deposits
detarmines a procadure for paying com-
pensations. The Fund for the protection of
depaosits which administers financial
resources is obliged to arinounce tha
start, duration and a location for paying
oul deposits: This process of paying out
compeansation has to be completed wit-
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hinane year after the announcement on
the defaull of a bank 1o pay out deposits.
All the necessary information for depasi-
tars iz announced through the media as
wellasthroughanannouncement placad
atthe premises of a bank open to public.
The bill en the protection of deposiis
assumes that compensation will be paid
out through banks. The right for such a
compensation has to be submitted by an
individual physical parson. The level of
compensation for a depositin hard cur-
rency is calculated based on the median
exchange rate announced by the MNatio-
nal Bank of Slovakia whean the paymeant of
compensation starts. The Fund for prote-
ction of deposits may pay out the com-
pensation to the depositars over a maxi-
murm of 3 years from the start of the pay-
ment of compensations if these
depositors are unable toapply for itwithin
asettime Imit because of lliness or other
exfenuating clreumstances.

According to the bill on the prolection
of deposits banks are obliged 1o pay the
Fundforthe protection of deposits afeain
Slovak currency. The bill on the prote-
clion of deposits specifies three types of
feas, i.e, a membership tee, regular year-
ly fee and supplementary fee, which is
used to provide additional resources to
the Fund for protection of deposits, Sup-
plementary fee is paid basad on the deci-
sion of the Fund for protection of deposiis
which has to be supperiad by the Natio-
nal Bank of Slovakia. The yearly fee is
determined by the Fund for the protection
of deposits from 0.1 to 0.3 per centof the
valume of deposits in the bank based on
the average volume of deposits for the
previous quarer. The yearly fee for buil-
ding societies is hall of that charged in
other banks. The membership fee for the
Mational Bank of Slovakia is Sk 100 milli-
an. :

Banks are obliged to provide the Fund
far protection of deposits infarmation
directly refated 1@ ils activitias. Befora the
announement on & default ofa bank to
pay out deposits it iz impossible to reqgui-
re the provision of confidential infarma-
ticn, The Fund for the protection of depo-
sits may acquire such information thro-
ugh fts-own investigation of a bank
provided it receives approval lrom the
Mnational Bank of Slovakia. The billonthe
protection of deposits requires that the
banks anncunce at their premises infor-
mation in the Slovak language governing
the bill an the protection of deposits inclu-
ding information on the procedure for
paying out compeansation.

Rescurces of the Fund far the prote-

ction of deposits are provided through

fees, loans from banks and the National
Bank of Slovakia, eamings on the govern-
ment bonds with 2 one year maturity and
income from bankruptcy procesdings. In
addition to the provision of compensa-
tion, the bill on the protection of deposits
slipulates other possible uses of the reso-
urces of the Fund for the protection of
deposits.as follows:

a) purchase of governmental bonds with
a:0ne year maturity,

b loan instaliments,

) provision of loans io banks at a maxj-
mum volume of 10 per cent of the total
volume of resources administered by
the Fund for the protection of deposits,
while the loan may by extendad anly in
the case of forced supesrasion,

d} payments for expanses related ta the
activities of the Fund for the protection
of deposiis.

The highest body of the Fund for the
protection of depesits is its Board of
Directors, whose members include indi-
vidual banks and the Mational Bank of
Slovakia. Other bodies of the Fund inclu-
de the Executive Board, which runs ope-
rations of the Fund and the Supervizory
Board, which supervises activities of the
Fund, its Board and Executive Board,
With respect to the purpose of its activi-
ties the Fund for the protection of depo-
sits falls under the suparvision of the
Mational Bank of Slovakia.

Deposits in Slovenska sporitaliia; a.8.,
Investitna a rozvojova banka, a.s. and
Vieobecna Overova banka,a.s. including
anonymous deposits established before
July 1, 1998 are guaranieed by the
Gaovernment in their entirety overa period
of 18months (tillthe end of the year 1997}
Asof July 1, 1996 these banks are obll-
ged upan the request of a depositor to
change the status af anonymous depo-
sits 1o nan-anonymowus deposits at their
own expense at the same terms as those
fer anonymous deposits. These banks
are obliged to inform depositors of the
aforementioned option at the formar's
premises,

The bill on the protection of deposits
requires secrecy from members of the
Eoard of Directors, members of the
Supervisory Board and employees of the
Fund &z to the matters related to banks
and their clients even after termination of
their tenure on the Board or Supervisory
Board and aftar termination of their
employment contract.

Banks and subsidiaries of foreign
banksmay insure deposits an the basis of
acontract with a legal entity, whichis aut-
horized o provide such & service accor-
ding to ActNo. 24/1991 on insurance:



&)

REVOLUTION
IN THE FINANCIAL MARKET

The transformalion process in the Slo-
vak Hepublic has proved that economic
reform has contributed to the develop-
ment of the financial market in all s seg-
ments including monetary and capital
markets, Institutions and financial market
instrumenis have developed in the
domastic economy and have bagun to
be integrated into the international mar-
kets. Obviously, compared with develo-
ped economies, we cannat consider this
process io be completed. Theraiore itwill
be beneficial to compare our economic
reality with that in ether economies.

Development of financial markets
inthe world

With it milastones and challenges, the
development of the financial markets
since World War [l has been of the utmost
impertance . The most significant miles-
lones include the following
= the year 1944 - the Bretton-Woods sys-

tern, which laid the foundations for the

international monatary system and inter-
national financial flows and fransactions,

& the year 1958 - transition to the curren-
oy convertibility among the members.of
the International Monstary Fund,

= the year 1973 — breakdown of the Bret-
ton-Wood system caused by the transi-
tion from fixed Lo floating exchangea
rates,

= \he first oil shock accompanied by tha
development of the Euramarket, whose
primary role was to recycle petrodollars
through banks and their deposit and
credit nstruments,

* 1976-1978 - Jamaica agreements an
the demanetization of gold and official
astablishment of floating exchange
rales,

Dr. Ing. Vladimir Valach
Credit Lyonnais Bank Slovakia, a.s.

» 1975-1985 - decling in the amount of
bank lgans, growth in the role of finan-
cial market inall the world financial cen-
fres

This orientation towards the implemen-
tation of financial market instruments is
referrad to as a silent revolution in the
financial market, which has significantly
intluenced financing entarprises. com-
munities and whole economigs, Thisis
referred to as a transition from an insol-
vent econiomy 1o a financial market eco-
Moy,

Which factors have primarily influan-
ced this process?

1. Substantial growth in the financing
volume and international liquidity, e.g
intermational trade in 1960 amounted to
LED 129 billion in 1260, and grew to LISD
1300 billlonin 1879, In 19851 grew to LISD
2500 billion, As a resultof the first and the
second ol shock the price of a barrel rose
from USD 2.59/barrel in 18972 o USD
11.25/barrel in 1974 and USD 22/barrel in
1980, Therefore it was necessary to refi-
nance the high deficit in the balance of
paymants of the state budget. As a rasull
of a breakdown in the balance between
supply and demand of raw materials and
enargy. this situation was accompanied
by a greater demand for industrial moder-
riization and restructuring.

2, The seventies are characterized by
growing risksin the imternational markets
including insolvency risk, exchange rate
and geopoalitical risks, e.g. exchange
rate USD against FFR was 1:4 in August
1880, 1:51n the beginning of 1981 and
1:6 in August 19871, The increase inthe
American prime rate to 20 per cant an
April 2, 1980 resulted in the huge capital
fiows to the LSA and their cutflow from
Gamany. Mew risks required the imple-
meantation of new approaches on how to
minimize the farmer

3. The breakdown of the Bretton-

Woods system-and transition to the fioa-
ting exchange rate enabled the develop-
ment of the financial market,

4. The process of globalization in the
eighties was associated with the strangt-
Fening of the warld financial

centers.

5. These factors were connected with
the process of deregulation and liberali-
zation of foreign currency restrictions,
which hélped to overcome currant prob-
lerns in the development of both domes-
tic and intermational financial markets.

B. This process was supported by the
implementation of information systems
and by setting up faster international

information and financial llows

The consequences of the , silent

revolution® in the financial market

The range of financlal market products
and instruments continued to grow with
respect to the implementation of securi-
ties, opiions, hedging, swap and term
operations.

Changes in menetary and capital mar-
kets are accompanied by innovations in
the banking sector, which support the
development of new forms of financing
and depositing new sources. Some risks
ascociated with tha traditional provision
of loans are transtarred from banks to
nan-banking institulions, Such a transf-
tion can be seen in negotiations an
rescheduling installiment payments from
sagging economies, where the exchan-
ge rate exposure is born by the creditor.
This relates notonly to capital markets but
also to traditional monetary markeis
These instrumeanis are accepled by
investors, banks and deposilors. The
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transition of risks from the banking to the
non-panking sector isan inevitable featu-
resof financial innovations.

The developmenl of monetary and
capital markets results In the implemen-
tation of a range of new market (nstru-
ments that enable the reduction of
exchange rate and |nterest rate exposu-
res.on individual transactions in the mar-
ket and to the acguisition of resources
without exparting goods. In addition to
this such market instruments are appled
by central monetary institutionstoresolve
international monetary problams,

These factors and events have influen-
ced the development in the international
financial markets including both moneta-
ry and capital markeis. Instability In the
exchange rates, interest rates, prices of
stock and commodities nacessitated the
formation of new instruments, technigques
and operations, as well as new forms of
effective forecasting of indicators in inter-
national markets.

The development and implementation
of new instruments in international mar-
ketls was accamphished in the following
three directions. The primary direction
was supported by the efforts of marke!
players o identify instruments that would
reduce the high level of uncertainty and
enable regular planning and control of
their real economic activities, Thase
instruments were mastly used by market
players who needed them to compensa-
te for their real frade and production, Gro-
wing volume of such transactions was
characterized by huge growth inthe volu-
meof transactions incemmadities and by
financial instruments called ,financial
futures® (e.g. the volume traded on the
Mew York Stock Exchange in 1981
exceaded the volume of real trade). For-
mation of these markets created opportu-
nities for speculative fransactions,

One of the most dynamic innovations
includes formation of market in , fulures”,
i.e. term transactions similar to options
applied inthe trade in all commodities
(tracle in goldin particular), and formation
of financial futures" (FF) exchanges -
special financial term operations agreed
1o a cerlain date in the fulura,

The volume of financial futures on inte-
rest rates recorded the most significant
growth. Their firstimplementation was as
GNMA-mortgage instruments, which
were widely used in American monetary
markets, Other implementations include
treasury bills, reasury notes and so cal-
led commercial paper. Financial experts
{e.g. those in the American market) can
use plenty of instrumenis to reduce inle-
rest rate exposure. The basic rule is o
apply the opposite position of a financial
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[uture ta the one applied in the prompt
miarkel. The position of financial fulure is
then lerminated when the interest rate
exposure in the prompt market ends.
Actual losses stemming from mavemeanis
inthe prompl market are then compensa-
ted by gaing earned in the financial futu-
res market,

The epportunities in the financial futu-
res market are-attractive to two groups of
financial Inslitttions - one of them uses
financial futures to protect themselves
against unfavourable movement of inte-
rest rates and exchange rates in the futu-
re, and the second one uses financial
Tutures 1o make a profit.

Each finaneial institulion as well as an
enterprise might consider these opportu-
nities: Constan| changes in interest rates
and exchange rates resull in their con-
carns about the future financial position:
By adopting an opposite position to the
expectied direction in the futures markat,
they may protect themselves againsat
unfavourable development.

Price changes in the futures market
affer a wide spectrum of profit oppertuni-
tiestothosewilling totake a risk and make
use ef changes in interest rates and
exchange rates.

Tha simplest case isthe so called open
position trading, which implies that a bro-
ker buys a contract when there s an
axpactation of a growth in prices and
sells i later 1o miake a profit, or & broker
sells a contractwhenthere is an expecta-
tion of & decling in prices sothat he can
buy itcheaper in the fulurs.

The time between taking a position {eit-
hera purchase or asale) canrepresenta
few minutes (a broker using these sharl-
term market changes is called scalper),
cneday (the so-called day trader), and
several days or months.

This explains that the financing needs
of economic entities refocused fromclas-
sic loans to financial market instrumenis.
The gap between the real" and ,symbo-
lic* economy has grown significantly. If
the volume of trade in the so called Euro-
market in the middle of the sixtles repre-
sented USD 30 billion a year, twanty
years later it was LUSD 2500 billion & year,
and the firancial llows in financial mar-
kets amounted i LSO 75000 billion. This
means that toa volume of one dellar inthe
international trada in goods there was a
volume of 25 dallars in financial flows.
The ratio for the mid nineties has been
1:40representing a departure from pravi-
ousyear. The organization and the strue-
ture of financial market institutions
(banks, exchanges, financlal institutions)
have also goene through a period of signi-
ficant changes,

Development of financial market
in Slovakia

Our financial market has been classi-
fied as an .emerging market”. Although it
is not & purpose of this article to analyze
positive resulls or existing problems the
following three pesitive resulis should be
noted, The first one is the 5-year exisien-
ce of the Bratislava Stock Exchange as
well as the existance of the RM-System
Slovakia with their fop guality technical
equipment. In 1985, financial market
instruments (Issue of bonds) exceseded
the volume of loan financing. Another
positive result is that the young genera-
tion with all the necessary language,
technical, and professional skills, has
taken over key posilions in the financial
market including: banks and inveatment
and financial Institutions. Compared with
the year 1990, when there was not evevn
one dealer working in the Siovak banks,
we now have more than a hundred dea-
lars working in the dealing rooms of the
Slovak banks.

On the other hand, we admit there is
room for improvementin the area of legis-
lation and flexibility of state authorities
vis-a-vis the financial markel. [tis obvious
that to complete economic reform and
the transformation process, a continuous
development in the financial market is
inevitable.

Further development in the financial
market in Slovakia will be influenced by
the follewing factors:

1. Completion of the second and the
implementation of the expected third
wave of privatization.

2. Additional inflow of foreign capital, in
the third wave of privatization in parti-
cular,

3. Expected steps of the Mational Bank of
Siovakia and the Ministry of Finance of
thie Slovak Republic in the area of fore-
ign exchange, and a liberalization of
operations related to the capital acco-
untaf the balance of paymentsin parti-
cular,

4 Financing the needs ofthe entreprene-
urial sector with respect to the restruc-
turing and modernization as well as
international trade.

5. Expected integraticn inta European
economic siructures will require further
development of instifutions and finan-
cial marketinstruments.

These factors will have:a significant
impact on the place, instruments.and the
organizational structure of the banking
sactarin the Slovak Republic



V diioch 1.-4. aprila 1996 sa uskutodnil uz platy medzina-
rodny financny a investicny veltrh FIBEX, opaf pod zastitou
Ceskej narodnej banky a Ministerstva financii CR. Na veltrhu,
ktory moZno oznadit za meradlo dynamiky rastu finanéného
irhu, sa na ploche 13015 m2v pavildnoch A, B a D predstavi-
lo s ponukou finanénych sluZieb a financne| a bankove| tech-
niky 336 vystavovateloy a viac ako sto subvystavovateloy
z deviatich krajin. Tento reénik sa nie=aol v znameni navraiu
najvacsich éeskych bank na veltrh a nechybala ani axpozicia
Ceskej narodne] banky. Zo slovenskych bank sa uz tradiéne
Zucastnila na tomto poduiati Vieobecna dverova banka, a. 5.,
aviak tento rok akojedina slovenska banka.

Foto: PhDr. lvan Paska
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