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A AKTUÁLNU TÉMU 
NÁRODNÁ BANKA SLOVINSKA 

WWW INFORMAČNÝ SERVER NBS ­ NOVÁ KVALITA 
V POSKYTOVANÍ INFORMÁCIÍ VEREJNOSTI 

RNDr. Peter Plško 
Národná banka Slovenska 
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Dňa 1. júla 1997 začala prevádzka 
„ World Wide Web informačného 

servera Národnej banky Slovenska". 
Jeho prostredníctvom poskytuje 

Národná banka Slovenska všetkým 
používateľom celosvetovej počíta­

čovej siete Internet na adrese 
http://www.nbs.sk  

údaje prezentujúce činnosť centrál­

nej banky, základné informácie 
o bankovom sektore a vybrané 
výsledky ekonomického vývoja 

Slovenskej republiky. 

Úvodná obrazovka 
„World Wide Web informačného 

servera Národnej banky Slovenska" 

Z vyhodnotenia doterajšej ročnej prevádzky servera vy­

plýva, že počet prístupov používateľov siete Internet trvalé 
narastá a odzrkadľuje záujem odbornej i laickej verejnosti 
o poskytované informácie, ako aj skutočnosť, že tento spô­

sob poskytovania informácií sa ukazuje v porovnaní s iný­

mi formami ich zverejňovania (predovšetkým z hľadiska 
rozsahu okruhu prijímateľov) ako najefektívnejší. 

Prostredníctvom „World Wide Web informačného serve­

ra Národnej banky Slovenska" je zverejňovaný v sloven­

skej aj anglickej jazykovej mutácii celý komplex informá­

cií, ktoré sú rozčlenené do štrnástich tematických oblastí. 
Štruktúra obsahu poskytovaných informácií bola k 1. júlu 
1998 nasledovná: 

1. Základné informácie o NBS 
Pobočky a expozitúry 
Organizačná štruktúra 
Publikácie vydávané NBS 

2. Slovenská mena 
Platné bankovky 

Ochranné prvky 
Jednotlivé bankovky 

Pamätné mince 
Platné obehové mince 
Prehľad zadržaných falzifikátov Sk a valút 
Agregované údaje o celkovom stave obeživa v Slo­

venskej republike a samostatne v bankovkách a minciach 
Emisné plány NBS na jednotlivé roky 

3. Menový prehľad ­ mesačný bulletin NBS 
4. Vybrané makroekonomické ukazovatele 

Odhad HDP za SR v členení podľa jednotlivých štvrť­

rokov 
Vývoj spotrebiteľských cien 
Vývoj nezamestnanosti 
Štátny rozpočet 
Zahraničný obchod 
Vývoj inflácie 
Devízové rezervy 

5. Dekádna bilancia aktív a pasív NBS 
6. Údajové kategórie projektu SDDS v gescii NBS 

Predstihový kalendár zverejňovania jednotlivých kategó­

rií údajov 
Analytické účty bankového sektora 
Analytické účty centrálnej banky (totožné s oblasťou 5) 
Úrokové sadzby 

BRIBOR 
ŠPP 
PPNBS 
Štátne dlhopisy 
Priemerné úrokové miery korunových vkladov 
Priemerné úrokové miery z úverov obchodných 
bánk 

Výmenné kurzy (totožné s oblasťou 7) 
Platobná bilancia SR 
Devízové rezervy 

7. Kurzový lístok NBS 
Denné kurzové lístky NBS 
Kurzové lístky vybraných cudzích mien 

8. Informácie o bankovom sektore SR 
Agregované údaje za bankový sektor SR 

http://www.nbs.sk
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Rozvoj bankového sektora SR 
Banky a pobočky zahraničných bánk v SR 
Vývoj evidenčného počtu pracovníkov v bankovom 
sektore SR 
Vývoj základného imania bankového sektora SR 
Podiel zahraničného kapitálu na základnom imaní bánk 
v SR 
Prehľad zastúpení zahraničných bánk v SR 
Účelové organizácie v bankovom sektore SR 
Asociácie v peňažnom sektore SR 
Prevodník identifikačných kódov bánk pre tuzemský 
platobný styk (iba v slovenčine) 

9. Oficiálne tlačové správy NBS 
10. Vestníky NBS (v slovenčine), resp. Legislatíva (v an­

gličtine) 
11. Biatec ­ odborný bankový časopis 

Obsahy jednotlivých ročníkov, resp. čísel (aj s plnými 
textami vybraných príspevkov) 
Mimoriadne vydanie k 5. výročiu vzniku NBS 

12. Odborná publikačná činnosť 
13. Plán kurzov a školení Inštitútu bankového vzdeláva­

nia 
14. Múzeum mincí a medailí 

V priebehu prvého roka sa rozsah jednotlivých tematic­

kých oblastí postupne rozširoval o historické údaje (aby bo­

la komplexne informačne pokrytá celá etapa od vzniku 
Národnej banky Slovenska). Pokiaľ k 1. 7. 1997 bolo na 
„World Wide Web informačnom serveri Národnej banky 
Slovenska" vystavených viac ako 3 500 dokumentov, k 1. 
7. 1998 už dosiahol tento počet 6 958, pričom vyše 84 % 
dokumentov obsahuje informácie vo forme voľného textu 
alebo tabuliek a zvyšných necelých 16 % predstavujú grafy 
a obrázky v elektronickej forme. V budúcnosti sa bude roz­

sah údajovej základne servera permanentne rozširovať o no­

vovznikajúce aktuálne údaje. 
V tabuľke sú uvedené výsledky vyhodnotenia údajov za­

znamenaných monitorovacím programom implementova­

ným na „World Wide Web informačnom serveri Národnej 
banky Slovenska", ktorý eviduje každé pripojenie používa­

teľov celosvetovej počítačovej siete Internet, a tiež eviduje, 
ktoré dokumenty si daný používateľ preniesol sieťou na svoj 
osobný počítač. Údaje v tabuľke prirodzene nezahŕňajú prí­

stupy na server zo strany pracovníkov NBS. 
Takúto mieru využívania „World Wide Web informač­

ného servera Národnej banky Slovenska" ovplyvnili pozi­

tívne viaceré faktory, z ktorých k najvýznamnejším patrí 
spoľahlivosť poskytovania informácií (v priebehu celej dote­

rajšej prevádzky nedošlo k žiadnemu výpadku alebo k tech­

nickým problémom spôsobených Národnou bankou 
Slovenska), ale predovšetkým komplexnosť a včasnosť po­

skytovaných informácií. 
Z hľadiska frekvencie prístupu k jednotlivým dokumen­

tom je jednoznačne v centre záujmu používateľov 
Internetu kurzový lístok Národnej banky Slovenska. Ten 
predstavuje v niektorých mesiacoch takmer štvrtinu zo všet­

kých prenesených dokumentov. Potom nasleduje menový 
prehľad, vybrané makroekonomické ukazovatele, informá­

cie o bankovom sektore, vestníky Národnej banky 
Slovenska, oficiálne tlačové správy a Biatec. 

Na všeobecný a nielen lokálny záujem o informácie, kto­

ré Národná banka Slovenska zverejňuje prostredníctvom 
svojho „World Wide Web informačného servera", možno 
poukázať vyhodnotením geografického hľadiska štruktúry 
používateľov siete Internet pristupujúcich na server (na zá­

klade adries jednotlivých používateľov pristupujúcich na 
server). I keď toto vyhodnotenie do istej miery skresľujú po­

užívatelia z celosvetovo rozšírenej domény „US 
Commercial" (doména .com), ako aj nemalý počet použí­

vateľov identifikovateľných iba prostredníctvom IP­adresy 
(kde nie je možné stanoviť doménu), doposiaľ bol deteko­

vaný prístup z 92 domén z 83 rôznych štátov. Je len priro­

dzené, že najvýznamnejší podiel tvoria používatelia zo 
Slovenska (doména .sk) ­ 41% a z Českej republiky (do­

ména .cz) ­ 27%. 
Z uvádzaných skutočností vyplýva, že „World Wide Web 

informačný server Národnej banky Slovenska" sa stal 
významným prostriedkom prezentácie činnosti Národnej 
banky Slovenska v štátnom i celosvetovom meradle. 

1 2 3 4 5 6 

Júl 1997 103 397 426 050 16212 3 335 2 350 138 
August 1997 93 530 413 931 5 500 3 017 857 125 
September 1997 102 077 458 063 6 072 3 402 1 334 141 
Október 1997 129 954 578 618 7416 4 192 1 784 174 
November 1997 142 108 701 741 9 786 4 736 1 623 197 
December 1997 180 149 968 381 17 407 5811 3 388 242 
Január 1998 232 269 1 132 223 16 975 7 487 4 697 311 
Február 1998 260 992 1 282 919 19 035 9314 3 580 388 
Marec 1998 382 976 1 999 040 23 506 12 345 3 680 514 
Apríl 1998 361 751 1 805 679 23 020 12 044 4412 501 
Máj 1998 512 275 2 918 496 28 624 16512 4 485 688 
Jún 1998 558 154 3 201 932 28 227 18598 5 728 774 
S P O L U 3 059 632 15 887 073 

1 ­ Počet prístupov 
2 ­ Množstvo prenesených údajov v KB 

3 ­ Maximálny počet prístupov za deň 5 
4 ­ Priemerný počet prístupov za deň 6 

Maximálny počet prístupov za hodinu 
Priemerný počet prístupov za hodinu 
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­ PODNETY 
NÁRODNÁ BANKA SLOVINSKA 

EURO A BANKY 
Ing. Miroslav Marenčík 

Asociácia bánk 

Asociácia bánk je členom­korešpondentom Bankovej 
federácie Európskej únie. Pred zavedením jednotnej 
meny euro sa uskutočňujú mnohé prípravné kroky i na 
tejto pôde. 

K naštartovaniu tretej fázy od 1. januára 1999 pri­

spieva aj Banková federácia Európskej únie v spoluprá­

ci s Asociáciou európskych trhov, a to predovšetkým 
v príprave medzibankovej referenčnej sadzby v oblasti 
používania eura (EURIBOR). Veľmi úzka je spolupráca 
s Európskou centrálnou bankou (ECB) pri testovaní 
cezhraničného platobného systému Target v rámci eu­

rooblasti, ktorý by mal byť v prevádzke v decembri toh­

to roku. 
Európska centrálna banka už rozhodla kvôli sterilizá­

cii úrokových sadzieb na peňažnom trhu o zavedení 
systému minimálnych rezerv. Špecifikácia tohto systé­

mu vrátane miery rezerv v súčasnosti definovaných me­

dzi 1,5­2,5 % bude stanovená najneskôr v novembri 
1998. Hlavným zámerom vytvorenia Európskej centrál­

nej banky a Európskeho systému centrálnych bánk je 
dosiahnutie ich prvoradého cieľa, a to udržanie cenovej 
stability v oblasti euro v rámci stanovených hraníc. 

Systém Target 

Systém bude po zavedení eura slúžiť na platby v tejto 
mene vo veľkých objemoch. Target má umožniť skráte­

nie času na cezhraničné platby na minúty až sekundy. 
Tento systém by mal umožniť bankám zodpovedajúco 
riadiť likviditu a znížiť systémové riziká v rámci 
Európskej únie. Európska centrálna banka už vydala 
dva dokumenty týkajúce sa tohto systému: prvý doku­

ment poskytuje všeobecné informácie o systéme Target 
v niekoľkých oficiálnych jazykoch EÚ, druhý dokument 
­ Target service level je konkrétny popis služieb posky­

tovaných účastníkom systému. Keďže nebudú existovať 
limity pre hodnotu prevodov, umožní sa aj tým bankám, 
ktoré uskutočňujú malé cezhraničné platby, používať 
systém Target. Ten bude prístupný takmer všetkým 
úverovým inštitúciám EÚ. 

Slovenské banky a euro 

Slovenské banky sa priebežne pripravujú na zavede­

nie spoločnej meny euro a tiež Asociácia bánk vyvíja 
v tomto smere konkrétnu iniciatívu. Spolupodieľala sa 
napr. na organizovaní seminára „EURO 99", ktorý pri­

pravilo zastúpenie Sociéte Generate v spolupráci so 

svojou francúzskou centrálou. Asociácia bánk je zastú­

pená i v príslušnej pracovnej komisii, ktorú zriadila 
NBS a členovia Asociácie bánk majú pripravené tzv. 
eurostratégie, ktorými budú reagovať na zmenené pod­

mienky na finančných trhoch, ale aj na neustále silnejú­

ce konkurenčné prostredie na našom finančnom trhu. 
Treba tiež pripomenúť, že informácie o dokumentoch 
Európskej centrálnej banky sú zverejňované i na inter­

netovskej stránke http:// www.ecb.int. 
Rozhodnutie ECB o budúcej spoločnej peňažnej poli­

tike v krajinách eurozóny by malo byť prijaté do konca 
októbra tohto roku. Európska centrálna banka okrem 
riadenia likvidity považuje za rozhodujúci nástroj 
peňažnej politiky operácie na voľnom trhu a rozhodla 
o zavedení povinných minimálnych rezerv. 

Nazdávame sa, i v tejto súvislosti, že spájanie sloven­

ských bánk je jediná cesta, ako prežiť v rastúcej konku­

rencii fúzových megabánk vo svete. Nemusíme chodiť 
do Ameriky ani do Japonska, stačí sa pozrieť do 
Rakúska, Nemecka či Švajčiarska. V našich podmien­

kach je však pred vznikom fúzie nevyhnutné ozdraviť 
banky a kapitálovo ich posilniť. Prioritné je ale rýchle 
a správne rozhodnutie. Musíme si uvedomiť, a to i v sú­

vislosti so zavedením tzv. europroduktov od 1. 1. 1999, 
že zahraničné banky pôsobiace na Slovensku majú za 
sebou silné „matky", ktoré budú pôsobiť v eurozóne so 
svojím know­how, goodwillom, tradíciou a predovšet­

kým dravosťou. Naše banky sa tým môžu dostať do ne­

výhodnejšieho postavenia, ak sa včas nepripravia na tú­

to zmenu. 

FINEX a euro 

Asociácia bánk je aj v tomto roku aktívnym členom 
prípravného veľtržného výboru FINEX '98. Dominovať 
bude medzinárodná konferencia venovaná menovej po­

litike v transformujúcich sa ekonomikách, kde sú zahr­

nuté všetky okruhy problémov vrátane eura. 
Všetky asociácie sú garantmi odborných podujatí 

príslušnej témy. Asociácia bánk si dovoľuje upozorniť 
predovšetkým na podujatia Finanzspektrum. Podporné 
programy nemeckých a európskych inštitúcií pre slo­

venské hospodárstvo a Franchizing ­ význam možností 
pre rozvoj stredného podnikania v SR. 

Očakávame zastúpenie špičkových bankových a hos­

podárskych manažérov, čo pri vedúcej pozícii Nemecka 
v EÚ po 1. 1. 1999, keď prevezme žezlo od Rakúska, 
zvyšuje záujem najmä odborných kruhov. Teší nás, že 
Asociácia bánk je pritom. 

http://
http://www.ecb.int


NÁRODNÁ BANKA SLOVENSKA POSTREHY - PÔDNE 

REFORMOU DAŇOVÉHO SYSTÉMU 
K OZDRAVENIU VEREJNÝCH FINANCIÍ 

Ing. Emil Burák 

Pokračovanie z čísla 8198 

2. Fakultatívne systémové zmeny 

Zvýšenie účinnosti daňovej administrácie 

Vzhľadom na to, že daňová administrácia je nároč­

ná na kvalifikáciu pracovnej sily a vyžaduje výrazné 
využitie informačných technológií na jej zabezpeče­

nie, je potrebný značný rozsah verejných prostried­

kov. Problémy v oblasti daňovej administrácie vo 
väčšine krajín sú podobné ­ stále rastúce zaťaženie, 
komplexnosť fiškálnej legislatívy, spôsoby správania 
daňových poplatníkov, miera obchádzania a platenia 
daní, snaha zlepšiť kvalitu poskytovaných služieb, 
snaha znižovať náklady výberu daní, potreba jej efek­

tívneho a účelového manažmentu. Hlavnou úlohou 
daňovej administrácie je implementácia pravidiel 
zdaňovania. Podľa celosvetových skúseností ­ admi­

nistratívne náklady na výber centrálnych daní dosahu­

jú v priemere jedno percento a na výber miestnych da­

ní až do tridsať percent daňových príjmov. Hľadanie 
ciest zvyšovania efektívnosti a účelnosti výberu daní 
a optimalizácie ich funkčnosti a účinnosti je preto ak­

tuálnou otázkou v každej krajine. Niektoré krajiny do­

konca uvažujú o jej privatizácii a diskusia vedeckej 
obce v tomto smere ešte nebola ukončená. 

Rozhodujúcou úlohou daňovej administrácie nie je 
výkon daňovej politiky, ale realizácia daňovej techni­

ky. Významná časť kritiky daňových systémov je spo­

jená s nadmernou komplexnosťou ich administratívy 
a s tým spojenými problémami ich prepojenia a správ­

nej platby dane. Nadmerná komplexnosť môže stimu­

lovať nárast počtu nelegálnych transankcií v tieňovej 
ekonomike a rast dopytu po legálnych možnostiach, 
ako platiť menší rozsah daní a preferovať nelegálne 
vyhýbanie sa plateniu daní. 

Rešpektujúc tieto východiská a súčasne vychádza­

júc z poznatkov o problémoch daňovej praxe v SR na­

vrhujeme zvýšenie účinnosti a efektívnosti daňovej 
administrácie na Slovensku odvíjať od prehodnotenia 
a preferencie riešenia nasledovných priorít: 

• rekonštrukcia štátokontrolných finančných me­

chanizmov. Okrem dobudovania systému štátnej po­

kladnice považujeme za nevyhnutné vykonať radikál­

ne organizačno­štrukturálne zmeny v štátnej finančnej 
kontrole. Daňové orgány navrhujeme vyčleniť z od­

meňovania rozpočtovej sústavy bežnej štátnej správy 

a priznať im osobitný finančný režim vo väzbe na štát­

ny rozpočet. Rovnako aj finančnú políciu vyčleniť 
z bežnej sústavy policajných orgánov a priznať jej 
osobitný režim správy a odmeňovania. Tým by sa vý­

razne posilnilo ich kompetenčné postavenie, 
• reorganizovať sieť daňových orgánov korekciou 

jej štruktúry s cieľom zoštíhlenia aparátu daňových 
riaditeľstiev a presunu voľných finančných zdrojov re­

dukciou administratívy na zvýšenie technickej vyba­

venosti (t. j . ústupu od 3­úrovňového modelu riadenia 
na 2­úrovňový: zrušiť krajské daňové riaditeľstvá a po­

silniť úlohu jediného systému metodického centra ra­

cionalizáciou, ktorá by spočívala v zriadení len jed­

ného ústredného daňového riaditeľstva, čím by došlo 
k úspore i racionalizácii zdrojov, výpočtovej techniky 
i odbúraniu dvojkoľajnosti v riadení a usmerňovaní 
výkonných článkov v podobe daňových úradov), 

• vykonať kvalifikačno­personálny audit ľudských 
zdrojov v daňových orgánoch a sofistikovaf pracovnú 
systematizáciu so súčasným začatím špecializácie 
daňových kontrolórov na niektoré podnikateľské akti­

vity minimálne na 2 najvýnosnejších daniach ­ t.j. da­

ni z príjmov a dani z pridanej hodnoty. Presadzovať 
elitnú profesionalizáciu nielen s dôrazom na vedo­

mostný potenciál, ale aj morálno­etický kódex daňo­

vého úradníka, 
• komplexné prehodnotenie a racionalizácia hmot­

no­stimulačnej sústavy odmeňovania za náročnú vy­

sokokvalifikovanú prácu (špičkových a pilierových 
pracovníkov odmeňovať výrazným odstupňovaním od 
priemerných ­ napríklad zavedením nových kvalifi­

kačných stupníc zvážiť posilnenie stimulácie vo väzbe 
na alternatívu konštituovania právnej subjektivity 
daňových úradov a zrušiť centralistické prerozdeľova­

nie odmien pre daňové úrady, dodržiavať princíp 
zásluhovosti), 

• etablovanie daňovej polície s osobnými kompe­

tenciami (napr. maďarský model) a vytvorenie inštitú­

tu daňových pátračov (nemecký model), ako aj vyčle­

nenie zdrojov na vybudovanie siete daňových 
informátorov, 

• vytvorenie ústredného registra skorumpovaných 
daňových úradníkov a databanky informácií o ich ma­

jetkových pomeroch s mechanizmami priebežného 
auditu ich nárastu a testovania čestnosti úradníka, 
napr. falošnými podplácačmi podľa zahraničných skú­

seností. 
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• zvýšenie flexibilnosti daňových kontrol s pred­

nostnou orientáciou na výšku efektu (t.j. ústup od kon­

trol „tzv. malých rýb", ale orientácia na veľké daňové 
subjekty, ústup od rastu periodických kontrol, ale 
zvýšenie objemu priebežných kontrol a vývoj nových 
kontrolných postupov, zavedenie stálych daňových 
misií v priemyslených gigantoch SR a rozšírenie 
daňového monitoringu na báze výpočtov daňovej ana­

lýzy), 
• progresívna modernizácia a technizácia nástrojo­

vého inštrumentária orgánov kontroly s diverzifikáci­

ou od správy daní (zvýšenie počtu a úrovne školení 
a zahraničných odborných stáží pre kontrolórov, ich 
vybavenie prenosnými počítačmi a mobilnými tele­

fónmi, automatizovaný systém prepojenia informač­

nej databanky po osi colnice ­ živnostenské ­ daňové 
úrady, maximálne vylúčenie vplyvu subjektivity pri 
výkone kontroly daní, napr. automatizovaným výbe­

rom daňovo najrizikovejších podnikateľov na kontro­

lu cez počítač), 
• urýchlené zavedenie do praxe a komplexná imple­

mentácia nového programu ÚDR SR (známeho pod 
názvom „Nástroje nevyhnutné na eliminovanie fakto­

rov podieľajúcich sa na raste korupcie, rozsahu čiernej 
ekonomiky, podvodov a s tým súvisiaceho organizo­

vaného zločinu") z roku 1997­1998. 

Posilnenie daňovopozitívneho povedomia 
spoločnosti 

Pri posúdení tejto ideovej orientácie sme vychádza­

li z toho, že treba radikálne zmeniť myslenie ľudí, čo 
žiaľ nie je proces jednoduchý, krátkodobý a bezbo­

lestný. Od úspechu tohto kroku však a priori záleží po­

dľa nás aj globálny progres a benefit celej ekonomic­

kej reformy v SR. 
Zmena modusu vivendi daňových subjektov v kva­

lite života počas socializmu v centrálne riadenej eko­

nomike a jej nový rozmer chápania v trhovej ekono­

mike sú antagonistické a nezrovnateľné fenomény, 
kde najmä osobné pohodlie ľudí a zvyk na vysokú 
mieru starostlivosti a sociálneho cítenia zo strany nie­

kdajšieho komunistického štátu bránia rýchlej adaptá­

cii na nový spôsob myslenia. 
Žiadna krajina sa zatiaľ nedostala zo stavu, v ktorom 

sú teraz transformujúce sa ekonomiky, do stavu eko­

nomickej výkonnosti, v ktorej sú teraz vyspelé krajiny 
štandardných trhových ekonomík. Novodobé učebni­

ce modernej ekonómie o tom, ako na to, ešte len budú 
napísané. Zo situácie, keď vládne programy založené 
skôr na transferoch dôchodkov ako na produktívnych 
infraštruktúrnych investíciách, chcú prejsť naraz k vy­

sokej životnej úrovni spoločnosti, je nemožné. Zápa­

doeurópske vyspelé ekonomiky v skutočnosti neroz­

víjali svoj celoživotný systém sociálnej starostlivosti 

od nepamäti. Začali s ním až počas posledných dvad­

siatich, tridsiatich rokov. Teda, keď už boli bohatí. 
V rokoch, keď západ rýchlo rástol, boli dane oveľa 
nižšie, ako sú teraz. Jedným zo spoločných menova­

teľov rýchlo sa rozvíjajúcich krajín juhovýchodnej 
Ázie je dnes malý rozsah ich systému sociálnej sta­

rostlivosti. Tieto skutočnosti je nutné daňovým sub­

jektom v transformujúcich sa ekonomikách neustále 
vysvetľovať. Podiel tieňovej ekonomiky v transformu­

júcich sa ekonomikách vrátane Slovenska je obrov­

ský. Vzhľadom na neskúsenosť s jeho identifikáciou 
v našich podmienkach si ho netrúfajú kvantifikovať 
ani renomovaní ekonomickí experti. Príčinou všade­

prítomných daňových únikov sú najmä zmeny spôso­

bov, ktorými si ľudia zarábajú na živobytie ­ často bez 
toho, aby ich štát bol schopný nejako kontrolovať. 
V bývalom socialistickom bloku nastali predtým ne­

poznané pohyby pracovnej sily na neregulovanom tr­

hu práce. Počet transakcií v hotovosti vysoko rastie 
bez schopnosti štátu vykonať účinný monitoring. 
Antisociálne javy ako korupcia, úplatkárstvo, racke­

ting, tuneling a iné nečestné formy prebujnenia aktivít 
na získanie príjmov bez zdanenia evokujú aj u svedo­

mitých občanov a systémovo sa správajúcich daňo­

vých subjektov tendencie negatívnych trendov vyhý­

bania sa plateniu daní. Aj keď je to neľahké, je nutné 
aj v prostredí tejto ekonomickej kontraproduktívnosti 
u daňových subjetkov povzbudiť a evokovať ich pre­

svedčením, aby inklinovali k relevantnému daňovo­

právnemu pozitívnemu mysleniu a systematickému 
plateniu daní. 

Nazdávame sa, že centrálna ekonomika s direktív­

nym riadením zakorenila aj u niektorých našich obča­

nov falošnú sociálnu rovnosť, sklon k pohodlnosti 
i personálnej dismotivácii v polohe na zníženie nároč­

nosti pracovného výkonu i životného snaženia sa jed­

notlivca. Všetky životné istoty boli garantované záko­

nom, neformoval sa žiadny reálny trh. nebolo treba 
žiadnu konkurenciu, čo bol raj najmä pre menej 
schopných jedincov a lajdákov. 

Dominantným názorom ­ najmä mladej a strednej 
generácie je názor preferujúci daňovú neposlušnosf 
a egoistické ekonomicko­ekologické správanie sa je­

dincov. Veľká skupina občanov postráda najlapidár­

nejšie základy ekonomickej gramotnosti a nerozumie, 
resp. ani nemá záujem naučiť sa a často ani nechce ro­

zumieť daňovým transferom, ich zmyslu a následné­

mu užitiu v podobe bumerangového efektu pre nich 
samotných cez čerpanie v celospoločenskej spotrebe 
z pohľadu nielen makroekonomických, ale i mikro­

ekonomických väzieb. 
Domnievame sa, že veľké rezervy pri budovaní žia­

duceho právno­daňového povedomia obyvateľstva 
v SR sú dané aj rezervami v edukácii a nedocenením 
účinnej sily masmédií a vzdelávacej sústavy pri šírení 
preventívno­edukačných programov pre daňové sub­

jekty z radov podnikateľov i nepodnikajúcich občanov. 
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K meritu veci v tejto oblasti navrhujeme koncentro­

vať ďalšiu pozornosť a orientovať závery predovšet­

kým na tieto väzby a priority: 
• široká podpora trhu pre produkty domácej ekono­

miky aj systematickou a pravidelnou výchovou náro­

da k preferencii spotreby národného tovaru z produk­

cie slovenských výrobcov, a nie zahraničného dovozu 
s kvalitou často ani nezrovnateľnou so slovenským, 
a tým vlastne k nepriamej podpore práce našich ľudí, 
čoho následkom by malo byť viac príjmov a z nich 
viac daní pre štátnu pokladnicu, 

• v masmédiách televíznych a rozhlasových spoloč­

ností nadviazať na verejno­populárny seriál k daňovej 
výchove ďalšími podobnými programami zostavený­

mi zrozumiteľne, pričom dôraz je nutné položiť na 
uvádzanie takýchto programov v hlavných vysiela­

cích časoch, keď je najvyššia sledovanosť, 
• do najčítanejších periodík, najmä najpopulárnej­

ších denníkov zaradiť rubriku s daňovou problemati­

kou a štátom iniciovať založenie špecializovaného pe­

riodika venovaného výlučne daňovým neplatičom, 
pranierovaniu daňových podvodníkov a prezentácii 
daňových dlžníkov a porušovaniu finančnej disciplíny 
voči štátnemu rozpočtu, 

• získať podporu výchovno­vzdelávacej sústavy 
nielen ekonomických, ale aj neekonomický zamera­

ných stredných a vysokých škôl s alternatívnym rozší­

rením učebných osnov o učebné tézy zákonov daňov­

níctva a platenia daní v demokratickej spoločnosti 
a k pozitívnej daňovej motivácii mladej generácie vy­

užiť spoluprácu s ich vzormi a populárnymi osobnos­

ťami show­biznisu a spoločenského života a vrcholo­

vými predstaviteľmi cirkevných komunít, 
• mobilizovať všetky ostatné na Slovensku dostup­

né a účinné sociálno­psychologické inštitúty a nástro­

je motivácie v cielenej kampani na posilnenie fun­

gujúcej demokracie, morálky, etiky, občianskej 
poslušnosti a následne daňovej disciplíny, vedúce 
k stabilizácii daňového inkasa štátu a jeho žiaducej re­

vitalizácii. 

Zlepšenie komunikácie medzi správcami daní 
a daňovými subjektmi 

Daňové subjekty ­ daňovníci by sa mali naučiť ko­

rektným vzťahom k pracovníkom daňových orgánov, 
t.j. daniarom ­ čo však určite platí aj obrátene. 
Logickým rezultátom ekonomického snaženia kaž­

dého podnikateľského subjektu i každého radového 
občana je maximalizovať svoj vlastný profit na uspo­

kojenie osobných statkov, a teda platiť minimálne, 
resp. žiadne dane daniarom, ktorí strážia štátnu po­

kladnicu. Pokiaľ sa takýto daňovnícky algoritmus vy­

víja v línii rešpektovania platnej daňovej legislatívy 
a adekvátnej daňovej etiky, niet dôvodu nič namietať. 
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Jedným z vážnych dôvodov bujnenia daňových úni­

kov u nás je aj neochota a absentujúca spolupráca ši­

rokej verejnosti i daňových subjektov s kontrolnými 
orgánmi daňovej správy pri vyhľadávacej činnosti 
ekonomickej a daňovej kriminality. 

Praktické skúsenosti autora naznačujú, že daňovníci 
sa často kriticky obracajú na daniarov, že sú často len 
v polohe, keď obrazne povedané stokoruny naháňajú, 
ale milióny im utekajú. Zo strany daňových subjektov 
sú časté sťažnosti na predimenzovanú byrokraciu 
daňových úradníkov, ktorá podnikateľov príliš zaťažu­

je, na neadekvátny formalizmus pri daňových kontro­

lách, na nejasnosť a časté zmeny zákonov a neochotu 
väčšiny daniarov pri podávaní aspoň základných 
rámcových daňových rád a informácií. V praxi sa zo 
strany daňových orgánov často neopodstatnene a za­

vádzajúco argumentuje pri neochote poradiť daňo­

vým subjektom príslušným ustanovením zákona 
č. 254/1993 Z.z. o územných finančných orgánoch ­

t.j. „že pracovníci územných finančných orgánov ne­

smú zárobkovo vykonávať kontrolnú, daňovú ani 
účtovnú poradenskú alebo podobnú činnosť pre dania­

rov". Pointa je v tom, že tento názor je irelevantný, le­

bo podľa dikcie citovaného zákona teda bezplatne po­

radiť daňovým subjektom môžu 5). Považujeme za 
nutné revidovať tento nedostatok vo výklade zákona 
tak, že úlohou daňových úradníkov v rámci ich pro­

fesnej hrdosti i daňovej etiky by malo byť povinne 
usmerniť každého daňového poplatníka v základných 
otázkach zložitých peripetií daňových zákonov a až 
v prípade nadštandardných požiadaviek smerujúcich 
k daňovej špekulácii ich odkázať na neštátne poraden­

ské daňovo­účtovné firmy zriaďované na komerčnom 
princípe. Otázky daňovníckej obce sú predsa pre kaž­

dého daňového úradníka tým najlepším a najlacnejším 
tréningom jeho špecializácie a testom odbornej pri­

pravenosti. 

Daniari sa právom ponosujú na nekonečnú vynalie­

zavosť daňových podvodníkov, na nezáujem daňovní­

kov osvojiť si aspoň základné a daňovými pracovník­

mi odporúčané normy a zákony, na nepriznávame 
daňových príjmov, na nízku daňovofinančnú disciplí­

nu daňových subjektov, na nespoluprácu obecných 
úradov a ostatných lokálnych orgánov štátnej správy 
či občianskej verejnosti pri vyhľadávacej činnosti 
daňových úradov a na mnohé urážlivé a osočujúce 
vystúpenia daňovníkov, nezriedka až inzultatívneho 
charakteru. V tomto smere sú v skvalitňovaní daňovej 
etiky ešte veľké rezervy. 

V kontexte uvedených skutočností navrhujeme zo 
strany štátu dôraznejšie akcentovať a pragmaticky pre­

cizovať všetky dostupné cesty vedúce k zmierneniu 

5> Podľa: Burák, E.: Daniar versus daňovník In: BIATEC, 
1996, č. 5, s. 11­12 
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konfrontácie a napätia v daňovom konaní. Z hľadiska 
priority i profesionality prirodzených záujmov bude 
mať vzťah daniarov a daňovníkov vždy antagonistickú 
dimenziu. Je však nutné zmierniť jeho konfrontačný 
podtón a vzájomnú komunikáciu obaliť konštruktív­

nosťou a korektným spôsobom vedenia dialógu na bá­

ze partnerstva. Najčastejšie spory medzi dan i arm i 
a daňovníkmi sa vedú kvôli nejasnosti daňových zá­

konov, pričom ich základom je rozdielny názor 
oboch strán na dôkazno­preukaznú stránku niekto­

rých skutočností rozhodujúcich pre výpočet dane. 
Konkrétnym príkladom je napr. ustanovenie § 39 zá­

kona č. 286/1992 Zb. o daniach z príjmov, ktorý bol 
prijatý ešte v závere roku 1992. Podľa citovaného pa­

ragrafu malo MF SR ustanoviť všeobecne záväzným 
právnym predpisom podrobnosti k § 24 a § 25 cito­

vaného zákona a upresniť tak sporné daňovo uznateľ­

né výdavky. Ako je nám známe, doteraz takýto pred­

pis MF SR nevydalo. 
Aby došlo k žiaducemu zlepšeniu komunikácie 

v daňovom konaní navrhujeme razantnejšie sofistiko­

vaf a exaktnejšie vymedziť (legislatívou, erudíciou 
daňových kontrolórov) pomyselnú hranicu medzi 
ľudskou chybou daňového subjektu a zjavným špeku­

lačným úmyslom daňového subjektu iniciovaným 
a priori záujmom poškodiť štát v krátení daní. Len 
čistú podozrievavosť daňových úradníkov (pri zistení 
akéhokoľvek rozdielu na daniach pri kontrole), že ide 
vždy o daňového podvodníka a defraudanta je nutné 
nahradiť erudíciou a kvalifikovanosťou dôkazov na 
báze racia, ale nie na báze emócií. Rovnako citlivo 
treba senzorovať a následne diferencovať medzi legál­

nymi technikami vyhýbania sa plateniu daní, ktoré 
neprestupujú zákon (odborný termín „tax avoidan­

ce") a nelegálnym vyhýbaním sa plateniu daní („tax 
evasion"). 

Máme za to, že daňová komunikácia medzi štátom 
a občanom je natoľko dôležitá, že túto oblasť je nevy­

hnutné neustále monitorovať a v prehlbovaní jej kvali­

ty ešte viac čerpať z medzinárodných skúseností 
a vzorov vyspelých demokracií a ich najmodernejších 
trendov. Medzi súčasné moderné nástroje v zvyšova­

ní efektívnosti daňovej administrácie v tejto oblasti 
patria napr. modernizácia poskytovania služieb 
daňovníkom zo strany štátu podľa koncepcie nových 
manažérsko­partnerských techník s orientáciou na zá­

kazníka a etablovanie definícií základných práv daňo­

vého subjektu do formálnej podoby prijatia „listiny 
práv daňovníka". 

3. Návrh harmonogramu racionalizácie 
inkasa daní 

Základným problémom slovenskej ekonomiky je 
problém finančnej a rozpočtovej politiky. Na základe 
uznesenia vlády SR č. 685 z 15. 10. 1996 vypracova­

lo MF SR návrh stratégie finančnej politiky na roky 
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1998­2000 s výhľadom do roku 2002 i s návrhom 
opatrení na jej realizáciu. Tento materiál bol preroko­

vaný ekonomicko­sociálnou radou 22. 4. 19986> a po­

dľa neho sa má realizovať aj stratégia daňovej politiky 
v súčasnosti i najbližšom období. Podľa názorov časti 
národohospodárov kumulovaný deficit v štátnom roz­

počte od roku 1994 do roku 1997 i súčasné ťažiskové 
problémy slovenskej ekonomiky budú nútiť naďalej 
k udržiavaniu vysokých daňových sadzieb pre fyzické 
aj právnické osoby. Avizovaná revitalizácia minimál­

ne v podobe kvalitatívne iného zákona o daniach 
z príjmov a smerujúca k avizovanému zníženiu daňo­

vého zaťaženia má nadobudnúť účinnosť až 1.1. 1999. 
Prebiehajúca tretia vlna privatizácie v štáte, ktorá by 
mala zahrňovať minimálne sektor zdravotníctva a nie­

ktoré vlajkové lode zo štátnych podnikov a bánk, ešte 
nebola ukončená. 

Uvedené skutočnosti sú len niektoré z medzičlán­

kov reťazenia ekonomických východísk, predpokla­

dov a súvislostí, od ktorých sme odvíjali koncepciu 
nášho návrhu harmonogramu racionalizácie inkasa 
daní, ktorý navrhujeme z časového hľadiska rozdeliť 
na dve etapy. Prvou etapou by bola etapa komplex­

ných daňových analýz a prípravy systémových opat­

rení, a táto by trvala do 31. 12. 1998. Druhou etapou 
by bola etapa účinnosti týchto opatrení a realizácie 
schválených legislatívnych zmien s predpokladom ich 
uvedenia do praxe, t.j. platnosti od 1. 1. 1999. V kon­

texte naznačeného predpokladu navrhujeme našu ví­

ziu harmonogramu revitalizácie daňového inkasa štá­

tu orientovať do nasledovných krokov. 
• vykonanie odbornej analýzy celého daňového sys­

tému v SR za časový rad rokov 1993­1997, 
• syntézu výsledných zistení rozčleniť na diverzifi­

káciu nevyhnutných (obligatórnych) systémových 
zmien a alternatívnych (fakultatívnych) systémových 
zmien podľa dôležitosti i ekonomických možností 
štátu, 

• vypracovať.ministratégiu korekcie daňovej sústa­

vy SR orientovanú na stabilizáciu a zlepšenie daňo­

vého inkasa štátu, 
• realizácia konkrétnych parciálnych opatrení 

a koncepcií podľa strategického rámca. 

6> Podľa: Košťálová ­ Mošková. T.: K stratégii finančnej 
politiky na roky 1998­2000. In: Národná obroda, 1998, č. 
103. s. 9 

Správne číslovanie krajín v grafe z 1. časti č. 8/98, 
str. 10: I. Vyspelá Ázia. 2. Ázijské tigre. 3. Balkánske 
krajiny 
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Mikroekonomické súvislosti analýzy M2 

V prvej časti tejto štúdie sme analyzovali niektoré 
makroekonomické súvislosti vývoja dopytu po penia­

zoch a ponuky peňazí, ktoré sa v sledovanom období 
podieľali na formovaní peňažného agregátu M2, definu­

júceho celkovú peňažnú zásobu v ekonomike 
Slovenska. Dospeli sme k priebežnému záveru, že vý­

voj peňažnej zásoby smerom k znižovaniu podielu 
rýchlolikvidnej zložky Ml na súhrnnom agregáte M2 
indikoval v zásade stabilizujúci sa trend menového vý­

voja zodpovedajúco rýchlemu utlmovaniu inflačných 
tlakov. Pozornosť sme venovali aj vývoju ukazovateľa 
rýchlosti obehu peňazí, ktorý v poslednom období vy­

kazuje výrazne zrýchľujúcu sa dynamiku, čo naznačuje 
zrod tendencie ku klesajúcemu dopytu po peniazoch. 

Rozpornosť týchto dvoch čiastkových záverov (zlep­

šovania základnej štruktúry M2 a znižovania dopytu po 
peniazoch) z hľadiska inflačných očakávaní vedie k po­

trebe hlbšieho pohľadu na časovú a sektorovú štruktúru 
súhrnného peňažného agregátu M2, ktorej formovanie je 
výsledkom správania ekonomickej mikrosféry ­ obyva­

teľstva a podnikov ­ rozhodujúcej sa podľa vlastných 
kritérií o rozdelení svojich peňažných zostatkov do vkla­

dov s rozličnou dobou viazanosti, resp. do rýchlolik­

vidných (transakčných) a menejlikvidných (prevažne 
úsporových) foriem peňazí. Toto rozhodovanie, deter­

minované predovšetkým krátkodobými i dlhodobejšími 
zámermi v oblasti spotreby (resp. všeobecnejšie výdav­

kov), ovplyvňuje a niekedy aj výrazne modifikuje poli­

tika obchodných bánk v oblasti klientských úrokových 
mier. Tá však je primárne výrazom ich politiky riadenia 
aktív (úverov) a pasív (vkladov) zodpovedajúco krité­

riám ziskovosti podnikania a regulačným predpisom 
bankového dohľadu o obozretnom správaní bánk na 
peňažnom trhu v ohraničeniach daných menovopolitic­

kými zámermi centrálnej banky. 
Na Slovensku sa význam týchto mikroekonomických 

súvislosti vývoja peňažnej zásoby prejavil priam ilus­

tratívne a v tejto optike je uskutočnená aj nasledujúca 
analýza. 

Vývoj úrokových mier z vkladov 

Už v prvej časti tejto práce sme sa zmienili o vplyve 

úrokového diferenciálu na relatívnu neatraktívnosť 
vkladov v cudzej mene oproti korunovým terminova­

ným vkladom, ktorý bol bezpochyby faktorom stabili­

zujúcim podiel vkladov v cudzej mene na M2 na rela­

tívne nízkej úrovni okolo 10 %. Úrokový stimul 
v prospech korunových terminovaných vkladov je vý­

razný aj v porovnaní s úrokovou mierou poskytovanou 
z neterminovaných vkladov (graf 1): napriek výrazné­

mu poklesu miery inflácie v priebehu sledovaného ob­

dobia sa aj reálny úrokový výnos z týchto vkladov 
udržuje na relatívne vysokej úrovni. 

Graf 1 Vývoj priemerných úrokových mier z vkladov 

Faktor výšky úrokového výnosu na atraktívnosť 
vkladov podstatne nadobúda na význame v samotnom 
okruhu terminovaných vkladov, v rámci ktorého vý­

razne ovplyvňuje formovanie ich štruktúry podľa časo­

vého rozlíšenia. Vývoj úrokových mier z terminova­

ných vkladov podľa troch hlavných skupín (graf 2) 
v zásade interpretuje reakcie obchodných bánk na si­

tuáciu na peňažnom trhu SR a na menovopolitické 
opatrenia NBS v jednotlivých fázach sledovaného ob­

dobia tak, aby uspokojovali zámery obchodných bánk 
v úverovej oblasti zodpovedajúco komerčným zásadám 
ich podnikania. 

Z analytického hľadiska je zaujímavé obdobie od za­

čiatku roka 1995, keď po úplnom zrušení úverovej re­

gulácie (úverových limitov) sa na peňažnom trhu vy­

tvorila situácia „voľnej súťaže", čo si vynútilo aj 
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flexibilnejšie využívanie úrokovej politiky pri riadení 
aktív a pasív obchodných bánk, resp. väčšiu diferenciá­

ciu úrokových sadzieb podľa časovej viazanosti uskutoč­

ňovaných operácií. Adaptačná reakcia v roku 1995 ma­

la charakter postupného znižovania úrokových sadzieb 
zo všetkých troch skupín vkladov, ktorých úrovne sa 
v roku 1996 relatívne stabilizovali. Výnimkou boli 
sadzby z krátkodobých vkladov, ktoré od druhej polo­

vice roku 1996 začali opäť rásť a v priebehu roku 1997 
sa zvýšili o vyše 4,5%­ného bodu (z 8,88 % v decembri 
1996 na 13,39 % v decembri 1997).' 

Graf 2 Vývoj priemerných úrokových mier z terminovaných 
vkladov 

Krátkodobé Strednodobé Dlhodobé 

Prudký vzostup úrokových mier z krátkodobých vkla­

dov mal pritom veľmi diferencovanú podobu podľa ča­

sovej viazanosti vkladov. Ak úroková miera z krátko­

dobých vkladov spolu sa za rok zvýšila v priemere 
o 3,84 bodu (z 9,55 % v januári na 13,39 % v decem­

bri), priemerná úroková miera z vkladov do 1 roka (t.j. 
najdlhodobejších vkladov v rámci krátkodobých) sa 
zvýšila iba o 1,5 bodu (z 9,01 % na 10,51 %), zatiaľ čo 
úrokové miery z ostatných krátkodobých vkladov 
(v rozlíšení do 1 mesiaca, do 3 mesiacov, do 6 mesiacov 
a do 9 mesiacov) sa zvýšili rádovo o 5­6,5 bodu.2 

Vývoj úrokových mier z vkladov v roku 1997 s cha­

'Na trendovom charaktere vývoja úrokových mier z terminovaných 
vkladov je zreteľný aj prudký pokles úrokových mier z dlhodobých (5 
a viacročných) vkladov, ktoré od konca roka 1995 nevykývajú ani in­
flačné znehodnenenie vkladov. Tu však treba upresniť, že väčšinu dl­
hodobých vkladov v bankách na Slovensku predstavujú vklady obyva­
teľstva v rámci stavebného sporenia. Ich atraktivita sa namiesto 
primeranej úrokovej sadzby opiera o iné výhody, o ktorých sa zmieni­
me na príslušnom mieste. 

­ S výnimkou vkladov do 6 mesiacov, kde zvýšenie priemernej úro­
kovej miery malo podstatne nižšiu dynamiku, na úrovni 2.2 bodu. 
Vývoj priemernej úrokovej miery z vkladov do 7 dní sa vyznačoval 
podstatnými medzimesačnými výkyvmi, keďže jej úroveň v zásade ko­
pírovala aktuálnu situáciu na peňažnom trhu. Najvyššia priemerná úro­
ková miera z týchto vkladov bola v máji (21.23 %), k najväčšej nie­
dzimesačnej zmene však došlo z februárových 10,44 % na marcových 
18,23%. 

rakteristicky vysokou dynamikou rastu úrokových sa­

dzieb z veľmi krátkodobých vkladov bol dôsledkom tur­

bulencií na peňažnom trhu SR, ktorých sprievodným ja­

vom bolo výrazné zvýšenie medzibankových 
úrokových sadzieb. 

V stručnom zhrnutí možno konštatovať, že tendencia 
k rastu úrokových sadzieb na peňažnom trhu SR v ro­

ku 1997 bola vyvolaná predovšetkým vysokým dopy­

tom verejného sektora po finančných zdrojoch. 
Dodatočným vplyvom, pôsobiacim prorastovo na cenu 
peňazí, bol májový útok zahraničných investorov na 
kurz slovenskej koruny, ktorý možno považovať za 
súčasť, resp. odraz nestability medzinárodných finan­

čných trhov po udalostiach v juhovýchodnej Ázii 
a Českej republike, ale aj ako dôsledok nepriaznivého 
vývoja ukazovateľov vonkajšej ekonomickej rovno­

váhy v samotnej SR. 
Deficit bežného účtu platobnej bilancie, od roku 

1996 značne prevyšujúci štandardnú mieru bezpečnos­

ti na úrovni 5 % HDP, pretrvávajúci fiskálny deficit, 
zvyšujúca sa zahraničná zadlženosť Slovenska a rastú­

ce devalvačné očakávania vytvorili komplex signálov 
o zhoršujúcich sa podmienkach stability slovenskej 
meny, ktoré vytvorili vhodné prostredie pre špekulácie 
okolo jej výmenného kurzu. Prudký vzostup úroko­

vých sadzieb možno v tejto súvislosti považovať za ce­

nu udržania režimu fixného výmenného kurzu. 
Extrémne hodnoty, prekračujúce 100 %, mali iba krát­

kodobé trvanie, po celý rok sa však úrokové sadzby vy­

značovali vysokou volatilitou, čo viedlo aj k dočasné­

mu zastaveniu kótovania oficiálnych sadzieb BRIBOR. 
Udržiavanie úrokových sadzieb na vysokej úrovni má 
však aj svoje systémové, resp. dlhodobejšie príčiny 
(vrátane nefunkčnej alebo nevyhovujúcej legislatívy), 
obsiahnuté v pretrvávajúcom vysokom podiele riziko­

vých úverov na úverových aktivitách obchodných 
bánk. To súvisí s celkovou situáciou v podnikovej sfé­

re a s neuspokojujúcou úrovňou fungovania mechaniz­

mov, ktoré by mali čistiť trhy. 
Vysoké úrokové miery z veľmi krátkodobých vkla­

dov, ktorými si obchodné banky dopĺňali chýbajúcu lik­

viditu, vyvolali výraznú reštrukturalizácii peňažnej zá­

soby M2 v prospech krátkodobých terminovaných 
vkladov. Tým sa značne zmenili formálne vlastnosti ag­

regátu kvázipeňazí: na úkor úsporovej funkcie narástol 
význam transakčnej funkcie v ňom sústreďovaných 
vkladov. Narušili sa tým však aj kvalitatívne charakte­

ristiky celkovej peňažnej zásoby M2, resp. určitej mie­

ry jej bezpečnosti v čase, ktoré nepriaznivo vplývajú na 
výkon úverových aktivít bánk. 

Masovo sa rozšírila aj nová ­ špekulačná ­ forma 
peňažného správania ekonomických subjektov, ktorú 
im umožňuje vysoký úrokový diferenciál medzi jednot­

livými skupinami peňažných aktív. Táto skutočnosť po­

tenciálne zasahuje aj do podmienok plnenia menovopo­

litických cieľov NBS v oblasti tempa rastu M2. 
vzhľadom na „samogenerujúci" mechanizmus tvorby 
dodatočných peňažných zdrojov (úrokových výnosov), 
ktoré rozširujú celkovú peňažnú zásobu M2. 

10 
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Analýza terminovaných 
vkladov podľa časového 
rozlíšenia 

Tab. 1 Vývoj časového rozlíšenia terminovaných vkladov a priemerných úrokových mier 

Na základe formálneho vy­

medzenia funkcií agregátov 
úzkych peňazí Ml a kvázi­

peňazí QM ako transakčných 
a úsporových peňazí sa z po­

dielov oboch týchto agregátov 
na celkovej peňažnej zásobe 
M2 dá schematicky odvodiť 
miera stability menového pro­

stredia v ekonomike: pred­

pokladá sa. že pri inflačných 
očakávaniach ekonomické 
subjekty majú väčší sklon 
k držbe rýchlolikvidných 
peňazí (Ml), zatiaľ čo s rastú­

cou dôverou v stabilitu meny 
sa budú zvyšovať úsporové 
motívy držby peňazí a podiel 
kvázipeňazí na M2 sa bude 
zväčšovať. Rast podielu zložky kvázipeňazí na M2 by 
teda mal byť priaznivým ukazovateľom menovej stabi­

lity. 
Tento formálny záver však vzhľadom na vnútornú 

štruktúru samotného agregátu kvázipeňazí ­ zahrnujú­

ceho terminované a úsporové vklady, vklady staveb­

ného sporenia a také produkty peňažného trhu ako vkla­

dové certifikáty a pod., ale nezriedka aj vklady v cudzej 
mene, ako je to aj v prípade Slovenska ­ môže byť 
v skutočnosti celkom mylný. V prípade, keď súčasťou 
QM sú aj vklady v cudzej mene, zvyšovanie podielu 
QM na M2 môže byť vyvolané práve inflačnými očaká­

vaniami a presunom peňažných zostatkov v domácej 
mene do vkladov v konvertibilnej mene v snahe ucho­

vať hodnotu peňažných aktív.^ Udržanie platnosti me­

novopriaznivého významu zvyšovania podielu QM na 
M2 sa teda presnejšie viaže na rast terminovaných vkla­

dov v domácej mene v rámci QM. Ani tento záver však 
nemusí byť celkom správnym obrazom skutočnosti: ter­

minované vklady predstavujú veľmi nehomogénny ag­

regát, sústreďujúci peňažné vklady so značne odlišnými 
charakteristikami: od veľmi krátkodobých vkladov s vý­

povednou lehotou do 7 dní, resp. niekoľkých týždňov až 
mesiacov, ktoré v podstate bez problémov môžu plniť 
transakčnú funkciu, až po dlhodobé vklady na 5 a viac 
rokov, ktoré takmer plnohodnotne plnia funkciu úspo­

rových vkladov. Preto ani rast podielu terminovaných 

1993 1994 1995 1996 1997 

(D (2) (D (2) (D (2) (D (2) (D (2) 

Terminované vklady 
spolu, z toho: 

100.0 14.30 100.0 13.89 100,0 10,85 100.0 8.63 100.0 11.62 

krátkodobé 49,4 13.63 53.8 13,39 50.6 10.08 51,1 8,88 56.9 13.39 

strednodobé 43.X 14.72 40,1 14.­6 37,9 12,85 36,9 10,56 29,8 11,4 

dlhodobé 4,2 16.51 6,0 14,48 11.5 7,67 12,0 4,85 13,3 4,51 

Korunové vklady 
spolu, z toho: 100,0 100,0 100.0 100,0 100,0 

neterminované 47,5 42,9 43,1 43.6 36,1 

terminované 52,5 57,1 56.9 56,4 63.9 

neterminované 
+krátkodobé termino­

vané 
73,5 73,6 71.9 72,4 72,4 

(1) V % na korunových terminovaných vkladoch spolu: (2) priemerná úroková miera za december. Prameň: Výročné 
správy NBS 199.3­1996; Situačná správa o menovom vývoji v SR za január 1998: vlastné prepočty. 

vkladov na QM nemusí automaticky znamenať pozitív­

ny kvalitatítvny posun v štruktúre celkovej peňažnej zá­

soby M2. 
Z analýzy vývoja podielov korunových terminova­

ných vkladov a vkladov v cudzej mene na agregáte kvá­

zipeňazí v podmienkach Slovenska sme dospeli k zá­

veru, že po uvoľnení devízového hospodárstva 
a upokojení „hladu" ekonomických subjektov po deví­

zových prostriedkoch v prvých rokoch transformácie sa 
prechodne prudká dynamika rastu vkladov v cudzej me­

ne zmiernila a ich podiel na kvázipeniazoch sa postup­

ne znižoval z 20,8 % z konca roka 1993 na 16,4 % ku 
koncu roka 1997. Podiel korunových terminovaných 
vkladov sa teda zrkadlovo zvyšoval. Ďalší stupeň de­

zagregácie v našej analýze ukáže, do akej miery priaz­

nivo sa vyvíjala ich časová štruktúra. 
Z hornej polovice tab. I4 vidno, ako sa formovala 

štruktúra tohto agregátu podľa troch hlavných skupín 
časového rozlíšenia. Pri permanentnom znižovaní po­

dielu strednodobých vkladov na celkových terminova­

ných vkladoch (s celkovým poklesom o 20 percentných 
bodov na 29,8 % ku koncu roka 1997) trvalé rástol po­

diel dlhodobých vkladov a od roku 1995 aj podiel krát­

kodobých vkladov. Motivácie držby dlhodobých vkla­

dov, v ktorých prevládajú vklady stavebného sporenia. 

'Tieto súvislosti sú v súčasnosti charakteristické najmä pre trans­

formujúce sa ekonomiky a pomerne dobre vystihujú vzťah medzi uka­

zovateľom likvidity M1/M2 a mierou dolarizácíe peňažného obehu, 
danou podielom vkladov v cudzej mene na M2. Únik peňažných pro­

striedkov v národnej mene do vkladov v cudzej mene potom spôsobu­

je narastanie hodnoty podielu M2/MI. ktoré, pokiaľ sa vyznačuje prud­

kým tempom, sa považuje za jeden z indikátorov možného vzniku 
finančnej krízy v krajine. 

4Výpočty vychádzajú z údajov bankovej štatistiky o celkových 
vkladoch. Podielové hodnoty prelo nekorešpondujú dokonale s hod­

notami, ktoré by sme získali z menového prehľadu, sledujúceho iba 
vklady obyvateľstva a podnikov (a poisťovní). Rozdiel v trende po­

dielu netenninovaných (terminovaných) vkladov na celkových koru­

nových vkladoch predstavoval 1­2 percentné body viac (menej) než 
podľa údajov menového prehľadu. To znamená, že subjekty mimo sú­

kromného sektora (t.j. najmä vládny sektor a neziskové organizácie) 
preferovali vyššie držby peňažných zostatkov vo forme rýchlolikvid­

ných netenninovaných vkladov než. podniky a obyvateľstvo. Je to da­

né charakterom ich prevádzkových potrieb. 
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Tab. 2 Krátkodobé vklady spolu mld. Sk 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 
Neterminované 
+ krátkodobé terminované 
vklady 

135,7 153,6 179,2 226,3 261.1 281,7 

Neterminované 94,8 99,4 104,4 135,7 153,4 140,5 

Krátkodobé terminované 40,9 54,2 74,8 90,6 107.7 141.2 
Podiel krátkodobých 
terminovaných na celko­

vých krátkodobých (v %) 
30,1 35.3 41.7 40.0 41.2 50.1 

Tab. 3 Vývoj štruktúry krátkodobých terminovaných vkladov* 
a priemerných úrokových mier 

do 7 dní do 1 mesiaca do 3 mesiacov do 1 roka 

podiel úroková 
miera 

podiel úroková 
miera 

podiel úroková 
miera 

podiel úroková 
miera 

12/1996 0,84 9,51 17,17 8,87 10,36 8,89 62,69 8,91 

3/1997 3,85 14,74 17,38 10.71 7,64 M.X5 58.80 9.96 

6/1997 6,88 14,76 16,86 12,27 6,84 11,37 57,14 10.11 

9/1997 7,90 20,43 24,45 15.45 6,95 13,30 52.30 10.49 

12/1997 6,16 17,10 34.79 16,25 7.SS 15,04 46.03 10,51 

3/1998 9,56 15,47 32,84 18,00 11.81 18,68 36.40 10.73 

"Podiely na krátkodobých terminovaných vkladoch v % 

sa neviažu na výšku úrokovej miery. Presuny medzi 
strednodobými a krátkodobými vkladmi sú však dobre 
vysvetliteľné úrovňou príslušných úrokových mier: do 
roku 1996 rozdiel medzi úrokovými mierami tu nebol 
zrejme dostatočne atraktívny na to, aby potlačil výhodu 
väčšej likvidnosti krátkodobých vkladov; v roku 1997 
úrokový výnos z krátkodobých vkladov dosiahol abso­

lútne najvyššiu hodnotu. 

Graf 3 

Vklady do 7 dni 

Dolná polovica tabuľky po­

tvrdzuje významnosť zmeny, 
ktorá sa udiala v štruktúre 
peňažnej zásoby vďaka výraz­

nému zvýšeniu podielu koruno­

vých terminovaných vkladov 
(resp. zníženiu podielu neter­

minovaných vkladov) na M2. 
Posledný riadok tabuľky 

však núti podstatne si poopra­

viť predstavu o významnosti 
tejto zmeny pre kvalitu peňaž­

nej zásoby M2 v zmysle zvýše­

nia podielu stabilnejších, resp. 
dlhodobejších vkladov. Údaje 
sú možno až prekvapujúce, 
pretože zisťujeme, že za celé 
sledované obdobie sa podiel 
reálne krátkodobej zložky (ne­

terminovaných a krátkodobých 
terminovaných vkladov) na 
celkových korunových vkla­

doch menil iba minimálne a tr­
valé sa udržoval na úrovni pre­

vyšujúcej 70 %. Výrazné 
zvýšenie podielu terminova­

ných vkladov na celkových ko­

runových vkladoch (resp. na 
M2) teda neznamenalo skvalit­

nenie časovej štruktúry vkladov (resp. peňažnej zásoby 
M2) ako primárnych zdrojov pre úverové aktivity bánk. 

Z údajov v dolnej polovici tab. 1 rozšírených o údaje 
z tab. 2 zároveň získame aj čiastkovú informáciu o mo­

tívoch peňažného správania ekonomických subjektov. 
Pri v podstate rovnako hodnotnom uspokojovaní trans­

akčného motívu držby peňazí pomocou neterminova­

ných a krátkodobých terminovaných vkladov došlo 
k podstatnej zmene vnútri štruk­

túry takto skonštruovaného 
agregátu. 

Východiskovú situáciu k 1. 1. 
1993 predstavoval pomer zhru­

ba 70:30 v prospech netermino­

vaných vkladov, ku koncu roku 
1997 sa podiel oboch zložiek na 
celkových krátkodobých vkla­

doch vyrovnal na 50:50. K naj­

väčšiemu posunu ­ takmer o 9 
bodov ­ pritom došlo v priebe­

hu roka 1997. To znamená, že 
celá polovica objemu krátkodo­

bých vkladov ­ osobitne krátko­

dobé terminované vklady ­

umožňovala v rastúcej miere re­

alizovať aj iný než čisto trans­

akčný motív držby peňazí. 
Môžeme ho nazvať špekulač­

ným motívom, uspokojovaným 
zaujímavým úrokovým výno­
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