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Ekonomická analýza banky 10.­ 12. 
Vedenie projektov bankových platobných kariet 11.­13. 
Konkurz a vyrovnanie z hľadiska banky 16.­17. 
Stratégia úspešného rozvoja podnikania v bankovníctve 17.­20. 
Úvery poskytované podnikom (workshop s využitím simulácie ­ podnikateľskej hry) 23. ­ 25. 
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Embosovaná banková platobná karta 8. 

Angličtina pre medzinárodné rokovania 13 . ­ 15. 

Analýza dlhopisov (oceňovanie, účtovanie, zdaňovanie) 13.­16. 

Technologické zabezpečenie agendy bankových platobných kariet 15.­16. 

Finančný manažment III (finančné modelovanie) 16.­17. 

Riadenie nákladov v banke 20. ­ 24. 

Základný kurz bankovníctva II 20. ­ 24. 

Elektronické bankovníctvo 21.­22. 

Daňové priznanie z príjmov právnických osôb 27. ­28 . 
Organizačné zabezpečenie agendy bankových platobných kariet 29. ­ 30. 
Odhaľovanie falzifikátov (dlhodobá príprava lektorov a poradcov komerčných bánk) 29. ­ 30. 

1. strana obálky / Front Cover: 
Zo zbierkového ľondu NBS ­ Múzea mincí a medailí v Kremnici 

predstavujeme dielo slovenského výtvarníka, medailéra Drahomíra 
Zobeka. „Spln" je názov liateho bronzu, ktorý vytvoril v roku 1995 
s rozmermi 12 x 13,5 cm. Drahomír Zobek. rodák z Novej Bane 
(1952), študoval v rokoch 1967 ­ 1971 na Strednej umelecko­priemy­

selnej škole v Kremnici, kde sa venoval grafike a plošnému i plastické­

mu rytectvu. V súčasnosti žije v Kremnici a pracuje v umeleckom ate­

liéri kremnickej mincovne. Je autorom veľkého počtu razených 
a liatych medailí. Svoje diela vystavoval na medzinárodnej medailér­

skej výstave FIDEM. prezentoval sa i na kolektívnych medailérskych 
výstavách v Moskve, v Bratislave, v Uherskom Hradišti. v Kremnici 
a v Budapešti. Drahomír Zobek je tiež autorom mnohých výtvarných 
návrhov na slovenské pamätné medaily (Vyhlásenie Ústavy Slovenskej 
republiky 1992. Začiatok razby mincí Slovenskej republiky 1993, 
Vodné dielo Gabčíkovo 1994 a ďalšie). Je aj autorom výtvarných návr­

hov súčasných slovenských obehových mincí. 

The picture shows a work of Drahomír Zobek. Slovak artist and 
medal designer. The title of the 12 x 13.5 cm cast­bronze work is 'Fool 
Moon' (1995) and is part of the collections of the Museum of Coins 
and Medals in Kremnica. Drahomír Zobek was born in Nová Baňa in 
1952. He studied fine arts, engraving, and carving at the Kremnica 
School of Arts and Crafts. He presently lives in Kremnica and works 
for the Kremnica Mint, at the studio of design. He has designed nume­

rous stroke and cast medals, which were exhibited at FIDEM and other 
international exhibitions of medals in Moscow. Bratislava. Uherské 
Hradište. Kremnica, and Budapest. In addition, he has designed a num­

ber of commemorative medals (e.g. medals commemorating the pro­

mulgation of the Constitution of the Slovak Republic in 1992. the first 
Slovak coins minted in 1993, the Gabčíkovo Hydro­Project in 1994, 
etc.). All Slovak coins in circulation were designed by Drahomír 
Zobek. 

PhDr. Elena Minarovičová 
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NA AKTUÁLNU TÉMU 
NÁRODNÁ BANKA SLOVl NSKA 

MODERNIZÁCIA MEDZIBANKOVÉHO 
PLATOBNÉHO SYSTÉMU 

RTGS ­ REAL TIME GROSS SETTLEMENT 

Ing. Emília Tóthová 
Národná banka Slovenska 

Real Time Gross Settlement, v preklade „hrubé zúčtovanie v reálnom čase", je režim platobných 
systémov, keď sa spracováva a zúčtováva každá jednotlivá platba v reálnom čase prostredníctvom 

finančných prostriedkov spravovaných centrálnou bankou. 

RTGS. fenomén, ktorý púta pozornosť odborníkov 
po celom svete v súvislosti so zvyšovaním bezpečnos­

ti a rýchlosti spracovania a zúčtovania platobných 
transakcií, alebo tiež, čo je pre našu krajinu aktuálne, 
v súvislosti s prístupovým procesom do Európskej 
únie. 

Prístupový proces každej krajiny, uchádzajúcej sa 
o členstvo v Európskej únii. môžeme sledovať / rôz­

nych aspektov. Pripravenosť tej ktorej krajiny je hod­

notená z hľadiska ekonomického vývoja, dá sa povedať 
politickej „spôsobilosti", úrovne legislatívy, či mno­

hých iných. Avšak pre odborníkov metodicky alebo 
výkonom zabezpečujúcich jednotlivé druhy platob­

ných systémov, je to hlavne aspekt legislatívnej, meto­

dickej a technologickej pripravenosti týchto systémov. 
Hodnotí sa hlavne úroveň pripravenosti: 

• domáceho platobného systému, 
• zúčtovania obchodov s cennými papiermi, 
• zúčtovania devízových operácií. 
V priebehu 90­tych rokov vydával EMI, Európsky 

menový inštitút (z angl. European Monetary Institute), 
neskôr ECB. Európska centrálna banka (z angl. 
European Central Bank) postupne odporúčania a zá­

kladné princípy režimov jednotlivých systémov. Pre 
domáci platobný systém základné princípy režimu 
RTGS, pre zúčtovanie obchodov s cennými papiermi 
princípy režimu DvP (z angl. Delivery versus 
Payment), dodávka proti platbe a pre zúčtovanie deví­

zových operácií princípy režimu PvP (z angl. Payment 
versus Pay ment). platba proti platbe. Cieľom zavede­

nia režimu DvP do systému vyrovnania obchodov 
s cennými papiermi je zabezpečiť dodávku cenného pa­

piera kupujúcemu a finančné prostriedky predávajúce­

mu v čo najkratšom čase, optimálne súčasne realizovať 
výmenu cenného papiera a peňazí so zabezpečením 
zmeny majiteľa cenného papiera. Pri režime PvP je po­

trebné zabezpečiť súčasne v rovnakom čase dodávku 
kupovaných a predávaných finančných prostriedkov, 
obchodovaných na devízovom trhu a rovnako pri za­

hraničných platbách. 
Zásadnou podmienkou pre naplnenie uvedených re­

žimov je spracovanie a zúčtovanie v reálnom čase. 
Túto podmienku je možné splniť len v prípade existen­

cie zodpovedajúceho technologického vybavenia 
účastníkov platobného styku v danej krajine. 
Typológia platobného systému každej krajiny je pria­

mo úmerná historickému vývoju krajiny, technologic­

kej vybavenosti, miere angažovanosti centrálnej ban­

ky, ale hlavne organizácii toku informácií o platobných 
transakciách, ich spracovaniu s dôrazom na spôsobe 
ich zúčtovania. 

Východiskovým bodom pri navrhovaní systému pra­

cujúcom v reálnom čase je dizajn súčasnej organizácie 
domáceho platobného systému. Pre jednoznačné zara­

denie domáceho platobného systému do medzinárodne 
rozlišovanej typológie platobných systémov je nevy­

hnutné určiť model toku informácií o transakcii medzi 
hlavnými aktérmi, a to spravidla: 

• centrálnou bankou. 
• clearingovým operátorom. 
• bankami a inými účastníkmi. 
Ďalším krokom je určenie charakteru a spôsobu: 
• spracovania informácií o platobnej transakcii. 
• zúčtovania platobnej transakcie. 
Ich určenie je rozhodujúce pre rozlíšenie systémov 

pracujúcich v režime ..net settlement"" alebo ..gross set­

tlement". Ak len v jednej fáze procesu spracovania 
a zúčtovania platobnej transakcie identifikujeme režim 
..net'*, nikdy nemôžeme definovať takýto systém ako 
platobný systém pracujúci v režime ..gross settlement"". 
Pri režime „net" výsledkom spracovania sú multila­

terálne alebo bilaterálne vzájomné pozície účastníkov 
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platobného systému a pri zúčtovaní „net settlement", 
sú tieto vstupom do poslednej zúčtovacej fázy procesu. 
Pri režime „gross" sú to vždy jednotlivé položkovité 
hodnoty platobných transakcií, za každého účastníka 
osobitne spracovávané a zúčtovávané. 

Reálna identifikácia domáceho platobného systému 
je nevyhnutným krokom na ceste k úspešnému budo­

vaniu systému RTGS. 
Prvou a základnou stavebnou štruktúrou je teda za­

vedenie režimu RTGS do domáceho platobného systé­

mu. RTGS je potom bázou, na ktorej sa budujú nasle­

dujúce dva režimy, DvP a PvP. Zavedenie režimu 
RTGS do domáceho platobného systému je vždy v pl­

nej kompetencii a zodpovednosti centrálnej banky 
príslušnej krajiny. Centrálna banka stanovuje dizajn 
RTGS v domácom platobnom systéme, jeho technolo­

gické prvky, funkcionalitu, práva a povinnosti účastní­

kov, a tiež v spolupráci so štátnymi štruktúrami jeho 
legislatívnu podporu. Spolupráca (a jej rozsah) centrál­

nej banky so subjektmi bankového i nebankového sek­

tora pri stanovovaní jednotlivých prvkov režimu 
RTGS. teda s budúcimi priamymi a nepriamymi účast­

níkmi systému RTGS. spravidla závisí od zvyklostí 
v tej ktorej krajine a strategických zámerov príslušnej 
centrálnej banky. 

Určujúcim princípom režimu RTGS je spracovanie 
a finálne zúčtovanie každej jednotlivej platby v reál­

nom čase na účtoch účastníkov systému vedených cen­

trálnou bankou, kde zúčtovanie každej platby prebieha 
prostredníctvom finančných prostriedkov spravova­

ných centrálnou bankou. Spracovanie a zúčtovanie 
jednotlivej platby v reálnom čase je teda spracovanie 
a zúčtovanie transakcie za transakciou (z angl. one by 
one), jednej po druhej, od vstupu platby do systému 
RTGS až po výstup platby zo systému RTGS, a to ply­

nulé a nepretržite, pričom celý proces nesmie presiah­

nuť stanovený časový limit. Kľúčovým momentom 
v procese je moment zúčtovania platby na účtoch 
účastníkov vedených centrálnou bankou, keď pri ús­

pešnom zúčtovaní platby na účte odosielajúceho účast­

níka a účte prijímajúceho účastníka môžeme hovoriť 
o finalite platby. 

Úloha centrálnej banky, minimálne v prípade zúčto­

vania platby, je nezastupiteľná a nedeliteľná. Táto časť 
celého procesu spracovania a zúčtovania jednotlivej 
platobnej transakcie v systéme RTGS, pri dodržaní kri­

téria finality a neodvolateľnosti každej platby, je zá­

kladnou podmienkou pre úspešné znižovanie rizík 
v platobnom systéme, a tým zvyšovanie jeho bezpeč­

nosti a plynulosti. 
Hlavný dôraz na znižovanie rizík je kladený na me­

dzibankový platobný styk (z angl. interbank funds 
transfer system), teda na platby úrovne banka ­ banka. 
S týmto cieľom je definovaný okruh platieb, tzv. plat­
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by veľkých hodnôt (z angl. large value), ktoré sú defi­

nované ako platby veľkých objemov, dôležitosti a ur­

gentnosti. Teda do kategórie platieb veľkých hodnôt sa 
zaraďujú spravidla transakcie medzibankového peňaž­

ného trhu, menové intervencie centrálnej banky, ob­

chody s cennými papiermi, taktiež však veľkoobjemo­

vé platby z prostriedkov štátu a strategických klientov, 
ako i platby malých objemov, ale charakteru nalieha­

vosti a dôležitosti. Druhy platieb, ktoré sú v tej ktorej 
krajine zaradené do kategórie platieb veľkých hodnôt, 
stanovuje príslušná centrálna banka v zmysle stratégie 
menovej politiky, stability bankového sektora a potrieb 
ekonomiky štátu. 

Harmonizácia slovenského platobného systému so 
systémami, ktoré sa používajú v rámci krajín 
Európskej únie, je jedným z prvoradých smerovaní pri 
navrhovaní modernizácie medzibankového platobného 
systému. Modernizácia medzibankového platobného 
systému s cieľom zavedenia režimu RTGS, či pre plat­

by veľkých hodnôt alebo všetky platby, je významným 
projektom, za ktorý v každej jeho fáze zodpovedá cen­

trálna banka. Navrhnúť, vybudovať a implementovať 
režim RTGS je úloha náročná z časového, finančného 
i odborného hľadiska. 

Vyžiada si participáciu odborníkov z oblasti bankov­

níctva, prevádzky platobných systémov, centrálneho 
bankovníctva, ako aj informačných technológií a ria­

denia projektov. Projekt systému RTGS v bankovom 
sektore je projekt týkajúci sa viacerých oblastí, a je 
preto potrebné, aby právomoc centrálnej banky, pokiaľ 
ide o jej úlohy a autoritu v oblasti platobných systé­

mov, bola dostatočne a jednoznačne definovaná, aby 
mohla riadiť zmeny a platobné systémy, za ktoré nesie 
zodpovednosť. 

Implementácia RTGS si vyžiada zmeny v štruktú­

rach a odbornostiach účastníkov tohto systému, ako 
i v centrálnej banke. Charakter práce a operácií 
v RTGS si vyžaduje vzájomnú spoluprácu rôznych od­

borov nepretržite počas celého prevádzkového dňa 
systému tak, aby reakcia na jednotlivé problémy bola 
realizovaná vo veľmi krátkom čase, prakticky v niekoľ­

ko minútových limitoch z dôvodu udržiavania nepre­

tržitej likvidity v systéme. 
Slovenský platobný systém čaká takáto prevratná 

zmena. V súlade s prístupovým procesom Slovenskej 
republiky do Európskej únie je potrebné tiež realizovať 
požiadavky Európskej únie na funkcionalitu domácich 
platobných systémov asociovaných krajín, teda nevy­

hnutnosť zavedenia režimu RTGS minimálne pre plat­

by veľkých hodnôt. Projekt takéhoto rozsahu má nádej 
na úspech len za predpokladu plnej podpory Národnej 
banky Slovenska, centrálnych orgánov štátu, celého 
bankového sektora a v neposlednom rade každého 
občana štátu. 
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NÁRODNÁ BANKA SLOVENSKA 

ZHODNOCOVAŤ DOČASNE VOĽNE FINANČNÉ ZDROJE 
ŠTÁTU NA FINANČNÝCH TRHOCH? 

Ing. Lucia Kostanjevcová, Národná banka Slovenska 

r Štát, ktorý dosahuje deficitný štátny rozpočet bežného roka, ako aj dlh z minulých rokov, musí tento 
záporný stav určitou formou prefinancovať. Najbežnejší spôsob, akým sa tento rozdiel pokrýva, 

je emitovanie štátnych cenných papierov. Niekedy však prostriedky získané týmto spôsobom vysoko pre­

výšia dlh štátu. Vtedy je efektívne, aby štát pristúpil k zhodnocovaniu finančných zdrojov, ktoré dočasne 
prevyšujú jeho potreby. Zjednodušene môžeme povedať, že proces, pri ktorom sa štát snaží minimalizovať 

náklady na financovanie štátneho dlhu a na druhej strane maximalizovať zisk zo zhodnocovania 
krátkodobo prebytočných zdrojov sa nazýva cash management. 

V Slovenskej republike, ako aj iných krajinách sú rozdiely 
medzi výškou štátneho dlhu a zdrojov jeho financovania evi­

dované na súhrnnom účte štátu, ktorý vedie centrálna banka. 
Uveďme si príklad ovplyvňovania cash flow tohto účtu vo 
Veľkej Británii. 

Príklad cash managementu vo Veľkej Británii 

Vo Veľkej Británii 1. apríla 1998 prevzal agendu súvisiacu 
s riadením štátneho dlhu Debt Management Office (ďalej len 
DMO) a okrem iného začal od tohto obdobia vypracovávať 
základné črty nového cash managementu. Cieľom DMO 
v oblasti cash managementu je prostredníctvom rôznych 
operácií efektívne dolaďovať denný cash flow centrálneho úč­

tu štátu vedeného v Bank of England. DMO spolu so Štátnou 
pokladnicou (HM Treasury) pohyby na tomto centrálnom úč­

te s určitým časovým predstihom predikujú. 
Pri realizácii svojich zámerov sa DMO vyhýba konfliktom 

s operáciami na voľnom trhu, ktoré vykonáva centrálna ban­

ka. Základné črty operácií DMO vo vzťahu k operáciám na 
voľnom trhu možno klasifikovať nasledovne ­ DMO: 
­ vykonáva svoje operácie bez akejkoľvek závislosti na roz­

hodnutiach Výboru pre menovú politiku (Monetary Policy 
Committee) v oblasti úrokových sadzieb a nadväznosti na ne, 

­ na druhej strane nezaujíma špekulatívnu pozíciu, ktorá by 
pôsobila proti týmto sadzbám, 

­ môže byť každý deň na strane dlžníka aj veriteľa, podľa to­

ho, ako si to vyžaduje plnenie jeho cieľov, 
­ môže realizovať obchody na oboch stranách výnosovej 

krivky, pričom nie tieto úrokové sadzby, ale sadzby, ktoré 
stanovuje centrálna banka sú rozhodujúce na účely meno­

vej politiky, 
­ svojimi operáciami nenahrádza normálny trhový mechaniz­

mus peňažného trhu, 
­ nevykonáva svoje operácie v čase, keď centrálna banka in­

tervenuje na trhu prostredníctvom operácii na voľnom trhu, 
­ vyhýba sa lehote splatnosti REPO obchodov realizovaných 

na voľnom trhu, t.j. 14 dní. 

DMO vykonáva tieto základné typy operácií v oblasti cash 
managementu: 
1. aukcie štátnych pokladničných poukážok (ďalej len ŠPP). 
2. špeciálne (dolaďujúce) aukcie, tzv. ad hoc tenders. 
3. REPO obchody s cennými papiermi, 
4. obchody bez zabezpečenia cennými papiermi. 

1. Aukcie ŠPP plánuje DMO realizovať v období rastu vý­

davkov štátneho rozpočtu (ďalej len ŠR). Harmonogram 
týchto aukcií sa zverejňuje pre každý štvrťrok na konci pred­

chádzajúceho kalendárneho štvrťroku. Aukcie sa zvyčajne 
konajú týždenne vždy posledný pracovný deň v týždni. 
Vysporiadanie je vždy v prvý pracovný deň nasledujúceho 
týždňa, t. j . v termíne T + 1. Konkrétne emisné podmienky 
(suma emisie, lehota splatnosti a pod.) sú zverejňované jeden 
týždeň vopred. 

Prostredníctvom aukcií DMO emituje ŠPP s minimálnou 
lehotou splatnosti 28 dní a maximálnou 364 dní. Na zvýšenie 
likvidity ŠPP môže DMO znovuotváraf už existujúce emisie, 
a to v určitých štandardných intervaloch (I­ alebo 3­mesač­

ných). Aukcií sa okrem primárnych dílerov môže zúčastňovať 
aj širší okruh investorov. 

2. Pri zverejňovaní emisných podmienok ŠPP, DMO vždy 
vyhlasuje, či nasledujúci týždeň plánuje alebo neplánuje rea­

lizovať špeciálne (dolaďujúce) aukcie, tzv. ad hoc tenders. 
Tieto aukcie sú flexibilnejšie a operatívnejšie ako bežné 
a DMO ich používa na dolaďovanie cash flow, ktoré nie je 
možné realizovať prostredníctvom operácií uvedených v bode 
1. Na rozdiel od nich sa môžu konať denne. Prostredníctvom 
ad hoc tendrov sa predávajú ŠPP s lehotou splatnosti kratšou 
ako 28 dní a uzatvárajú sa REPO obchody alebo sterilizačné 
REPO obchody. Zoznam cenných papierov, s ktorými sa 
môžu uskutočňovať REPO obchody v ad hoc tendroch uverej­

ňuje DMO (v zásade sú to cenné papiere s lehotou splatnosťou 
kratšou ako 6 mesiacov). O tom, či sa bude v daný pracovný 
deň konať ad hoc tender a jeho konkrétne podmienky ozna­

muje DMO vždy ráno pred jeho uskutočnením. Môžu sa ko­

nať maximálne dva ad hoc tendre denne. Na rozdiel od bež­
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ných aukcií sa vysporiadavajú v deň ich konania (T + 0) 
a zúčastňovať sa ich môžu výlučne primárni díleri. 

DMO okrem týchto operácií môže denne uzatvárať indivi­

duálne obchody s primárnymi dílermi, a to na základe svojich 
potrieb a limitov na jednotlivých primárnych dílerov. Rozsah 
a typy nástrojov, s ktorými DMO obchoduje, pravidelne pub­

likuje na svojej intemetovej stránke a z času na čas ich revi­

duje. Tieto obchody sa vždy vysporiadavajú v termíne T + 0. 
DMO uskutočňuje nasledujúce dva základné typy individuál­

nych obchodov: 
3. REPO obchody a sterilizačné REPO obchody s cennými 

papiermi ­ v prípade, že DMO stojí na strane nákupu, má na 
jednotlivých primárnych dílerov úverové limity. Pred konfir­

máciou REPO obchodu si musí DMO overiť, či konkrétny 
primárny díler nemá ešte vyčerpaný limit obchodov, ktoré 
môže uskutočniť s DMO. Ak je DMO na strane predaja, ne­

existujú žiadne obmedzenia. 
4. DMO môže v obmedzenom množstve uskutočňovať aj 

operácie bez zabezpečenia cennými papiermi. 

Usmerňovanie likvidity súhrnného účtu štátu 
v Slovenskej republike 

Súčasná situácia 
V Slovenskej republike je v pozícii subjektu, ktorý riadi 

verejné financie a následne štátny dlh Ministerstvo financií 
SR (ďalej len MF SR). Jeho agentom je Národná banka 
Slovenska (ďalej len NBS). 

MF SR finančne zabezpečuje časový nesúlad medzi roz­

počtovými príjmami a výdavkami v rámci bežného roka, fi­

nancovanie deficitu ŠR minulých rokov, ako aj potreby na in­

vestičné akcie vyšpecifikované v zákonoch o ŠR. Zdroje 
získava štandardným spôsobom, t.j. emisiami štátnych cen­

ných papierov (ďalej len ŠCP) predovšetkým na domácom 
peňažnom a kapitálovom trhu, ako aj na zahraničných trhoch. 
Všetky tieto zdroje sú kumulované na jednom účte ­ účte 
úverových operácií, čo umožňuje financovať jednotlivé zlož­

ky štátneho dlhu z viacerých zdrojov. Rozdiel stavu sumy 
prostriedkov sústredených na účtoch úverových operácií 
a hospodárenia ŠR v bežnom roku tvorí súhrnný evidenčný 
účet. ktorý musí mať kreditný zostatok. 

V roku 1998 nebol spomínaný účet. vedený v NBS, úroče­

ný, čo MF SR zvyšovalo náklady. MF SR prejavovalo príliš­

nú opatrnosť pri akceptovaní ponúk v aukciách ŠCP. často­

krát odmietalo všetky ponuky investorov z obavy 
o kumulovanie finančných zdrojov, ktoré momentálne nepo­

trebovalo. To negatívne ovplyvňovalo pravidelnosť emitova­

nia ŠCP. Emisie boli umiestňované najmä do období, v kto­

rých bolo sústredených najviac splátok istín ŠCP. Takýto 
postup vo väčšine prípadov spôsobil nekontrolovaný rast úro­

kových sadzieb vrátane zvyšovania nákladov MF SR. t.j. 
opak pôvodného zámeru. 

V roku 1999 bol negatívny vplyv vedenia „štátnych 
peňazí" na neúročených účtoch mierne eliminovaný zavede­

ním úročenia dočasne prebytočných zdrojov štátu, t.j. sumy 
vedenej na súhrnnom evidenčnom účte štátu. Od januára 

2000 bol spôsob úročenia prehodnotený a bola zavedená for­

ma výpočtu úrokov, ktorá sa približuje vývoju úrokových sa­

dzieb na trhu. 
Ako je zrejmé z grafu, zhodnocovanie krátkodobého pre­

bytku je v tomto roku viac ako naliehavé. 

Dekádne stavy súhrnného evidenčného účtu Slovenskej republi­

ky v roku 2000 
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Poznámku: Stav súhrnného evidenčného účtu štítu je pra­

videlne zverejňovaný v dekádnej bilancii NBS. 

Ďalšie možnosti zhodnocovania dočasne voľných 
prostriedkov štátu v Slovenskej republike 

Všeobecné parametre 
Spoločnou črtou ďalších možností zhodnocovania pre­

bytočných zdrojov MF SR je ich krátkodobé umiestnenie na 
domácom finančnom trhu, čo umožní minimalizovať náklady 
na financovanie štátneho dlhu, vytvorí priestor na cieľavedo­

mé a oportunitné kumulovanie zdrojov v prípade výhodných 
cenových podmienok a prípadné pôsobenie na finančný trh. 
Zároveň poskytuje trhu určitú informáciu o vývoji rozpočto­

vého hospodárenia. 
Tento postup predpokladá pravidelné emitovanie ŠCP, 

pričom dáva trhu možnosť pravidelne investovať. V prípade 
nedostatku likvidity bankového sektora je tento spôsob efek­

tívnejší ako úročenie účtu v NBS. a to aj z dôvodu, že záro­

veň čiastočne supluje operácie na voľnom trhu z refinančnej 
pozície. Základnou výhodou pre MF SR ako súčasného ma­

nažéra štátneho dlhu je, že ani v období nižšej likvidity in­

vestorov nemusí akceptovať ich prípadné nadsadené požia­

davky v aukciách ŠCP. 
V situácii, keď je v bankovom sektore prebytok likvidity, 

však nie je vhodné investovať prostriedky štátu do bankového 
sektora. V tej situácii je najvhodnejším riešením práve úroče­

nie účtov štátu vedených v NBS. V prípade investovania pre­

bytkov za situácie, keď je nadstav likvidity bankového sekto­

ra, by totiž musela centrálna banka sterilizovať likviditu 
z bankového sektora v podstatne vyššom objeme ako za bež­

nej situácie, čo je jednoznačne neefektívne. 
Ak rešpektujeme fakt, že NBS je fiskálnym agentom 

Slovenskej republiky, potom je namieste vzájomná spoluprá­
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ca týchto dvoch subjektov pri zabezpečovaní najracionálnej­

šieho a najefektívnejšieho spôsobu hospodárenia s peňažný­

mi prostriedkami štátu. Zadefinujme si hlavné predpoklady 
a ciele zhodnocovania dočasne voľných zdrojov štátu na do­

mácom finančnom trhu. 
Predpoklady: 

­spresnenie predikcií vývoja cash flow ŠR. t.j. zavedenie 
pravidelnej dennej spolupráce MF SR a NBS. 

­uzatvorenie zmluvy medzi NBS a MF SR o využití kredit­

ných zostatkov na účtoch ŠR, ktorá by mala obsahovať naj­

mä: 
a) súhlas MF SR s využívaním kreditných zostatkov ŠR 

a formu použitia týchto prebytkov, 
b) spôsob vymedzenia bankových subjektov, s ktorými by 

boli štátne peniaze obchodované, 
c) vymedzenie ekonomických parametrov obchodov so štát­

nymi peniazmi, predovšetkým úrokových sadzieb, splat­

ností atď. 
d) spôsob zabezpečenia denného monitorovania pohybov na 

súhrnnom evidenčnom účte štátu. 
­ zlepšenie súčasného softvérového a hardvérového vybave­

nia obidvoch zainteresovaných subjektov vrátane zavede­

nia systému on­line prepojenia zainteresovaných pracovísk, 
­ v záujme zabránenia destabilizácic likvidity a následne úro­

kových sadzieb na peňažnom trhu stanovenie maximálnych 
limitov na jednotlivé subjekty, s ktorými sa budú tieto ob­

chody uskutočňovať. 
Hlavné ciele: 

­ zníženie nákladov celkového procesu riadenia štátneho dl­

ho. 
­ zavedenie pravidelných a z hľadiska splatnosti vhodne 

štruktúrovaných emisií ŠCP. 
­ uvádzať na trh emisie s vyššou sumou. t.j. dostatočne lik­

vidné. 
Nie cieľom, ale skôr výhodou sa dá nazvať aj čiastočné na­

hradenie obchodov na voľnom trhu, prostredníctvom ktorých 
centrálna banka usmerňuje likviditu na peňažnom trhu. 

Jednotlivé možnosti zhodnocovania prebytočných 
zdrojov štátu na domácom finančnom trhu 

1. Uskutočňovanie obchodov s cennými papiermi 
Dočasne voľné prostriedky ŠR by bolo možné použiť na in­

vestovanie do ŠCP, prípadne aj do pokladničných poukážok 
NBS. Zároveň nevylučujeme ani opačný prípad t.j., že by MF 
SR predávalo už vyemitované cenné papiere zo svojho port­

folio prostredníctvom svojho agenta na peňažnom alebo ka­

pitálovom trhu a tým by získavalo peňažné zdroje v prípade 
ich nedostatku. V tomto prípade je nevyhnutné, aby MF SR 
vlastnilo cenné papiere. Tieto obchody by mohli mať formu 
priamych obchodov alebo REPO obchodov. 

2. Uloženie prebytočných zdrojov na krátkodobý termí­

novaný vklad v komerčných bankách 
Ide o riadenie cash flow z prebytočného výnosu emisií ŠCP 

do krátkodobých produktov obchodných bánk. Štát takto vy­

tvára následne pravdepodobnosť prísunu peňažných pro­

NÁRODNÁ BANKA SI 0 \ 1 \SKA 

striedkov za trhové ceny. Táto možnosť investovania dočas­

ného prebytku ŠR si vyžaduje otvorenie účtov MF SR aj 
v obchodných bankách. 

3. Umiestňovanie prebytočných prostriedkov štátu na 
medzibankovom trhu 

Tento spôsob zúročenia štátnych peňazí by NBS ako agent 
štátu mohla uskutočňovať dvoma spôsobmi: 

a) obchodovaním so štátnymi peniazmi ­ pri tomto spôsobe 
by NBS podľa kotácií jednotlivých bankových subjektov na trhu 
mohla priamo vybrať najvyššie zhodnotenie prebytočných pro­

striedkov ŠR. pričom by MF SR stanovovalo napr. minimálnu 
úrokovú sadzbu, maximálne limity na jednotlivé banky a pod., 

b) aukčnou formou umiestňovania štátnych peňazí ­ táto 
forma by bola založená na účasti užšieho počtu účastníkov, 
vybraných podľa ich postavenia na peňažnom trhu. 

Všetky uvedené spôsoby investovania si vyžadujú predik­

cie pohybu príjmov a výdajov ŠR na dennej báze. keďže pri 
obchodoch s cennými papiermi, termínovanom vklade aj ob­

chodoch na trhu medzibankových depozit musí byť lehota ich 
splatnosti určená dopredu. Ako najlepšie riešenie sa javí pre­

ferovanie kratších lehôt splatnosti a ich rolovanie v prípade 
obchodu s cennými papiermi, obchodu na medzibankovom 
trhu alebo prolongovanie v prípade vkladu. 

Zhodnocovanie dočasne voľných zdrojov štátu na finančných trhoch 

VÝHODY NEVÝHODY 

• minimalizácia nákladov • v niektorých situáciách 
na štátny dlh pôsobenie proti intervenčným 

• zavedenie pravidelných obchodom centrálnej bank) 
emisií ŠCP 

• vydávanie likvidnejších 
emisií ŠCP 

• možnosť rolovania obchodu 
či prolongovania vkladu 

• čiastočné nahradenie operácií 
na voľnom trhu 

• užšia spolupráca MF SR. NBS 
a investorov 

Treba poznamenať, že uvedená problematika vyčerpávajú­

co nepokrýva celý proces ovplyvňovania finančných tokov 
súhrnného účtu štátu. t. j . celý proces cash managementu. 
Venuje sa hlavne prípadu, keď účet dosahuje kreditné zostat­

ky. Proces cash managementu však zahŕňa aj situácie, keď 
naopak musí manažér štátneho dlhu a jeho fiskálny agent za­

brániť situácii, že štát na predmetnom účte nemá dostatok 
peňažných zdrojov. 

Vymedzenie problematiky a subjektov, ktoré sa podieľajú 
na zhodnocovaní dočasne voľných prostriedkov štátu vy­

chádza / legislatívnych noriem platných v čase jeho prípra­

vy, t. j . zo skutočnosti, že štátny dlh riadi MF SR a jeho fis­
kálnym agentom je centrálna banka. NBS momentálne v tejto 
pozícii pripravuje a realizuje aukcie ŠCP. V prípade takého­

to spôsobu zhodnocovania krátkodobých kreditných zostat­

kov na centrálnom účte štátu sa preto v momentálnej situácii 
pôsobenie centrálnej banky na finančnom trhu v mene MF 
SR javí ako logické. 
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VNÚTORNÝ AUDIT 

ZÁSADY VNÚTORNÉHO KONTROLNÉHO SYSTÉMU V BANKÁCH 

Ing. Mária Pročková 
Národná banka Slovenska 

Cieľom tohto článku je vymedziť hlavné zásady fungovania vnútorného kontrolného systému 
v bankách, priblížiť postavenie interného audítora v slovenských bankách a porovnať vývin 

v tejto oblasti s trendom vo vyspelých ekonomikách. 

Vnútorný kontrolný systém 

Systém účinných mechanizmov vnútorného kontrol­

ného systému v bankách je jedným zo základných pred­

pokladov ich zdravého fungovania. Zjednodušene môže­

me vnútorný kontrolný systém definovať ako súhrn na 
seba nadväzujúcich nástrojov a opatrení vo vnútornej 
kontrole. 

Vnútorná kontrola je neoddeliteľnou súčasťou podniko­

vého riadenia, zahŕňa metódy a postupy, ktoré sú apliko­

vané v rámci kontroly riadenia banky tak, aby boli do­

siahnuté stanovené ciele menežmentom banky. Účinnosť 
systému vnútornej kontroly nie je závislá od počtu kon­

trolných útvarov a kontrolných pracovníkov v banke, ale 
od postavenia vnútronej kontroly na všetkých riadiacich 
úrovniach. Jeho zavedenie do praxe znamená, že sa kon­

trola stáva súčasťou každodennej práce všetkých zamest­

nancov banky. Častokrát sa systém vnútornej kontroly 
stotožňuje s kontrolným útvarom banky, resp. s útvarom 
vnútorného auditu. Tieto útvary predstavujú len jednu zo 
zložiek dobre fungujúceho vnútorného kontrolného systé­

mu. 

Na Slovensku sa s pojmom „systém vnútornej kontro­

ly" môžeme stretnúť v Zákone o bankách, ktorý v § 9 sta­

novuje bankám povinnosť v stanovách upraviť systém 
vnútornej kontroly a v § 23, v zmysle ktorého je banka 
povinná predložiť Národnej banke Slovenska správu o vý­

sledku činnosti systému vnútornej kontroly, o prijatých 
opatreniach na nápravu nedostatkov v činnosti banky zis­

tených vnútornou kontrolou a schválený plán kontrolnej 
činnosti na kalendárny rok. Žiadna právna norma vo vzťa­

hu k bankám nedefinuje pojem ..systém vnútornej kontro­

ly" a nestanovuje v tejto oblasti bankám žiadne povin­

nosti. Možno aj to je jeden z dôvodov, prečo v bankách 

existuje rozdielna úroveň zavedených systémov vnútornej 
kontroly a ich účinnosti. 

Bazilejský výbor bankového dohľadu vydal rámec sys­

témov internej kontroly v bankových organizáciách. 
Podľa týchto zásad je systém účinných mechanizmov in­

ternej kontroly rozhodujúcou súčasťou riadenia bánk a zá­

kladom ich bezpečného a zdravého fungovania. Pevný 
systém internej kontroly môže pomôcť zabezpečiť splne­

nie cieľov banky ako aj pomôcť dodržiavať zákony, pred­

pisy, plány, interné predpisy a postupy, čím môže znížiť 
riziko neočakávaných strát alebo poškodenia dobrého 
mena banky. Bazilejský výbor odporučil orgánom dohľa­

du na celom svete používať pri hodnotení systémov inter­

nej kontroly v bankách zásady ustanovené v rámci systé­

mov internej kontroly. 

Prijaté zásady môžeme rozdeliť do šiestich základných 
hodnotiacich okruhov, ktoré zahŕňajú 13 zásad: 

• dohľad vedenia a kultúra kontroly. 
• zisťovanie a hodnotenie rizík, 
• kontrolné činnosti a oddeľovanie povinností. 
• informácie a komunikácia, 
• činnosti monitorovania a náprava nedostatkov. 
• hodnotenie systémov internej kontroly orgánmi do­

hľadu. 

Zvýšený záujem Bazilejského výboru o systémy vnú­

tornej kontroly v bankách nie je náhodný, analýzy strát 
veľkých bánk vo svete naznačujú, že by sa im dalo vy­

hnúť, keby banky uplatňovali účinné systémy vnútornej 
kontroly (známy je prípad krachu Barings Bank). 

Bankový dohľad na Slovensku nestanovil zásady systé­

mov internej kontroly v bankách, avšak ak chce udržať 
zdravý bankový sektor, bude musieť aspoň rámcovo vy­

medziť aj túto oblasť. Zhodnotenie účinnosti vnútorného 
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kontrolného systému je základom každej dohliadky na 
mieste, ktorú bankový dohľad vykonáva v bankách. 
Vzhľadom na nedostatočnú právnu podporu a nevyjasne­

nosf pojmov môže len porovnávaním skutočného stavu 
v bankách so zásadami Bazilejského výboru poukazovať 
na nedostatky systému vnútornej kontroly, resp. na jeho 
neúčinnosť. Práve neúčinné systémy vnútornej kontroly, 
na ktoré bankový dohľad poukázal v rámci svojich do­

hliadok na mieste sú zo strany bánk podrobované ostrej 
kritike, avšak v konečnom dôsledku boli jednou z hlav­

ných príčin problémov a veľkých strát v bankách. 
Pre porovnanie uvádzam príklad z Francúzska, kde bo­

lo vydané samostatné opatrenie o vnútornej kontrole úve­

rových inštitúcií. V úvodných ustanoveniach tohto opat­

renia sa pod vnútornou kontrolou rozumie najmä: 

• systém kontroly interných operácií a postupov, 
• organizácia účtovníctva a spracovanie informácií, 
• systémy merania rizík a výsledkov, 
• systémy kontroly a riadenia rizík, 
• dokumentačný a informačný systém. 

Úverové inštitúcie musia podľa tohto opatrenia zaviesť 
súbor mechanizmov prispôsobených charakteru a objemu 
operácií, svojej veľkosti a rizikám rôznej povahy, ktorým 
sú vystavované. Súčasne musia podobné mechanizmy za­

viesť na konsolidovanom základe. Úverové inštitúcie sú 
povinné zorganizovať svoj systém kontroly tak, aby si za­

bezpečili mechanizmy, ktoré: 
• zabezpečia pravidelnú kontrolu so súborom prostried­

kov nepretržite fungujúcich na úrovni prevádzkových 
jednotiek, aby sa zaručila regulárnosť, bezpečnosť 
a validácia realizovaných opatrení a dodržiavanie 
iných úloh spojených s dohľadom nad rizikami akej­

koľvek povahy, súvisiacich s vykonanými operáciami, 
• preveria podľa prispôsobenej periodicity regulčrnosť 

a súlad operácií, dodržiavanie postupov a efektívnosť 
mechanizmov, najmä ich vhodnosť vzhľadom na po­

vahu súboru rizík spojených s operáciami. 
Štruktúra úverových inštitúcií a osobitne spomínané 

mechanizmy musia byť zostavené tak, aby bola zaručená 
jednoznačná nezávislosť medzi jednotkami poverenými 
výkonom operácií a jednotkami poverenými ich potvr­

dzovaním, ako aj sledovaním plnenia úloh spojených so 
sledovaním rizík. 

V opatrení je každá súčasť vnútornej kontroly bližšie 
špecifikovaná, pričom je zdôraznený princíp zabezpečo­

vania funkcií vnútornej kontroly na konsolidovanom zá­

klade. Opatrenie je veľmi obsiahle a nie je možné a nie je 
ani cieľom tohto článku podrobne rozobrať každú časť 
opatrenia. Účelom bolo poukázať na skutočnosť, že aj ob­

lasť vnútornej kontroly je možné definovať a právne vy­

medziť, čo môže prispieť k odstráneniu formálneho prí­

stupu ku kontrole a posilneniu jej miesta v bankách. 

NÁRODNÁ BANKA SLOV I NSKA 

Vnútorný audit 

Kontrola a audit sa svojimi cieľmi nelíšia, avšak vnú­

torná kontrola nie je audit a audit nenahrádza vnútornú 
kontrolu. 

Hlavné zásady vnútornej kontroly, ktoré je vhodné za­

viesť v každej banke: 

• jasne vyjadrené kontrolné ciele, 
• príručka operačných postupov, 
• prísne oddelenie úloh. 
• neustále dokladovanie účtov, 
• účinný vnútorný audit, 
• výkonný informačný a kontrolný systém riadenia, 
• kvalitný personál. 

Pre porovnanie uvedieme ciele vnútorného auditu: 
• chrániť bezpečnosť operácií, cenností, majetku a osôb. 
• zvyšovať účinnosť a kvalitu služieb. 
• zaisťovať ochranu a rozširovanie spoľahlivých a rých­

le disponibilných informácií, 
• zaisťovať dodržiavanie cieľov stanovených vedením 

ústavu. 

Integrácia mechanizmov vnútornej kontroly do postu­

pov spracovania operácií znamenala delegovanie kontrol 
na úroveň operačných oddelení. Úlohou auditu je predo­

všetkým sa uistiť, že zavedené mechanizmy správne fun­

gujú, čím audit prešiel vývojom od bezprostrednej kon­

troly ku kontrole kontrol. 
Profesia interného audítora patrí k najmladším profe­

siám, systematicky sa interný audit začal uplatňovať od 
40­tych rokov tohto storočia. Od svojich začiatkov inter­

ný audit ako aj profesia interného audítora prešli viacerý­

mi zmenami. V začiatkoch hlavnou náplňou práce vnú­

torného auditu bola finančná a účtovná kontrola. 
Postupne sa jeho činnosť posunula k auditu operácií, 
pričom sa vzťahovala na všetky druhy operácií tak. aby 
bola zaistená vnútorná kontrola a efektívnosť riadenia, 
a to nezávisle od vedúcich zamestnancov. 

Súčasné názory na vnútorný audit chápu túto zložku 
ako nezávislý, poradný orgán vedenia banky, zriadený 
s cieľom skúmania a vyhodnocovania činností banky. 
Činnosť vnútorného auditu prešla od revízie ostatných 
kontrol v banke k poradenstvu pre menežment banky so 
zámerom napomáhať zdokonaľovaniu používaných me­

tód, systémov a postupov banky tak, aby sa dosiahla čo 
najvyššia efektívnosť činnosti banky. 

Postavenie interných audítorov v procesoch a riadení 
bánk je špecifické, podľa zásad Bazilejského výboru je 
dôležité, aby interní audítori podliehali priamo najvyšším 
úrovniam banky ­ dozornej rade alebo vrcholovému ve­

deniu banky. Rozhodujúce je, aby útvar vnútorného audi­

BIATEC. ročník 8. 9/2000 



NÁRODNÁ BANKA SLOV ENSKA NA AKTUÁLNU TÉMU 

tu bol nezávislý od každodenného fungovania banky, aby 
mal prístup ku všetkým činnostiam vrátane pobočiek 
a dcérskych spoločností. Pracovníci interného auditu mu­

sia mať možnosť poskytovať informácie priamo dozornej 
rade, resp. vrcholovému vedeniu banky, ktoré nie sú nija­

ko skreslené riadiacimi úrovňami, ktorých sa týkajú. 
Nezávislosť pracovníkov interného auditu sa môže posil­

niť tým. že o ich odmeňovaní, rozpočte rozhodne dozorná 
rada, t. j . nie manažéri, ktorých sa práca interných audíto­

rov priamo dotýka. 
Na Slovensku v zmysle § 8 Zákona o bankách vedúce­

ho útvaru internej kontroly môže vymenovať, odvolať 
a určovať mu platové náležitosti štatutárny orgán iba po 
predchádzajúcom súhlase alebo na návrh dozornej rady. 
Súčasne je uzákonená právomoc dozornej rady účinne 
ovplyvňovať prostredníctvom útvaru vnútornej kontroly 
kontrolnú činnosť banky. Z uvedeného možno konštato­

vať, že základy pre nezávislosť a nestrannosť interných au­

dítorov boli dané. Záleží od prístupu vrcholových ma­

nažérov a členov dozorných rád. ako tieto ustanovenia 
zrealizujú v prospech efektívnej činnosti bánk a činnosti 
interných audítorov. 

Skúsenosti zo slovenských bánk ukazujú, že banky za­

bezpečujú vo vzťahu k interným audítorom platnú legisla­

tívu, avšak postavenie interných audítorov je v jednotli­

vých bankách veľmi rozdielne. Postavenie interných 
audítorov v našich podmienkach sa nedá stotožniť s fun­

kciou účinných poradcov pre vrcholové vedenie banky, 
ale ich prínos k zvýšeniu efektívnosti bánk je viditeľný. 
Interní audítori musia vlastnou odbornosťou a kompetent­

nosťou dokázať, že sú schopní priniesť pre vrcholové ve­

denie banky pridanú hodnotu, že ponúkajú vedeniu banky 
špecifický produkt odlišný od ostatných účastníkov ria­

diaceho procesu. 
Interní audítori by mali včasnými a správnymi informá­

ciami prispieť k tomu, aby manažment banky prijal správ­

ne rozhodnutie, pokiaľ tak nie sú schopní urobiť, sú spo­

luzodpovední za neúspech banky. Ak sa chcú interní 
audítori profilovať ako poradný orgán pre manažérov ban­

ky, musia spĺňať náročné odborné predpoklady, pričom 
musia svoju kvalifikáciu neustále zvyšovať. Mal by byť 
zavedený systém vzdelávania interných audítorov, ktorý 
napr. existuje v Českej republike. Český Inštitút vnú­

torných audítorov zabezpečuje systematické vzdelávanie 
vnútorných audítorov v podobe kurzov venovaných jed­

notlivým problémom audítorskej práce a tiež vo forme 
postgraduálneho štúdia, ktoré je ukončené záverečnou 
skúškou a získaním diplomu CIA (Certifikovaný interný 
audítor). Vysoká odbornosť interných audítorov môže vý­

razne prispieť k ich nezávislosti, s čím úzko súvisí zodpo­

vednosť za výsledky banky. 
Na záver si treba položiť otázku, kto kontroluje inter­

ných audítorov. Stav, keď interných audítorov nikto ne­

kontroluje je neprípustný, mali by byť pod kontrolou 
vlastníkov, externých audítorov, ale aj regulačných orgá­

nov. Aj tuje na mieste požiadavka, aby bol na ich posta­

venie vymedzený inštitucionálny rámec, súčasťou ktorého 
môže byť aj formulácia určitých etických princípov. 
Formulácia etických princípov by mohla prispieť riešiť 
etické a profesionálne požiadavky, s ktorými sú audítori 
konfrontovaní a súčasne by mohla pomôcť zamestnancom 
lepšie pochopiť ich úlohu a postavenie v banke. Miesto in­

terných audítorov v riadiacich procesoch banky je neza­

stupiteľné. ich postupným budovaním, upevňovaním dô­

very a nezávislosti môžu prispieť k zefektívneniu činnosti 
aj v slovenských bankách. 

Použitá literatúra: 

1. Bankovní inštitút, a. s., Praha: Organizace ŕízení banky. 
2. Josf Tyll: Obejde se správa a ŕízení firem bez interního 

auditu? 
3. Bazilejský výbor bankového dohľadu: Rámec systé­

mov internej kontroly v bankových organizáciách. 
4. Francúzsko: Opatrenie 97­02 z 21. 2. 1997 o vnútornej 

kontrole úverových inštitúcií. 

DELEGÁTI MMF A SB NA PRAŽSKOM HRADE 

Na pozvanie českého prezidenta Václava Havla bude 
23. septembra približne 250 delegátov i kritikov 
Medzinárodného menového fondu (MMF) a Svetovej 
banky (SB) v Tanečnej sieni Pražského hradu diskutovať 
o následkoch globalizácie. 

Debata sa uskutoční krátko pred výročnou schôdzou 
týchto svetových finančných inštitúcií, ktorá je napláno­

vaná na 26. až 28. septembra 2000. Český prezident 
chcel svojím pozvaním odstrániť napätie medzi oboma 
stranami. 

Ako informovala agentúra DPA, generálny riaditeľ 
MMF Horst Kôhler privítal Havlovu iniciatívu počas 
návštevy v Prahe. 

(TASR) 
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HYPOTEKÁRNE BANKOVNÍCTVO 
NÁRODNÁ BANKA SI OVI NSKA 

HYPOTEKÁRNY UVER 
V EURÓPSKYCH KRAJINÁCH 

I. časť 

HYPOTEKÁRNY ÚVEROVÝ TRH 

Ing. Viktória Múčková, CSc, Národná banka Slovenska 

Hypotekárny úverový trh vo vyspelých európskych krajinách patrí k dynamicky sa rozvíjajúcej zložke úverového 
trhu. Nominálna hodnota poskytnutých hypotekárnych úverov sa za posledné desaťročie viac ako zdvojnáso­

bila, ich celková výška ku koncu roka 1999 dosiahla 3400 mld. EUR, čo predstavuje takmer 40 % hrubého 
domáceho produktu (HDP) členských krajín Európskej únie. Pre hypotekárne trhy sú charakteristické nízke 
úrokové miery, silnejúca konkurencia, akcelerácia v produktových inováciách a v používaní nových techno­

lógií, vo viacerých členských štátoch sú zaznamenané zmeny cien nehnuteľností určených na bývanie. 

Východiskovým ukazovateľom, na základe ktorého možno 
posudzovať význam hypotekárneho úveru v každej ekonomi­

ke je pomer hypotekárneho dlhu (hypotekárneho úveru) 
k hrubému domácemu produktu (HDP). Tento pomer v eu­

rópskych krajinách značne variuje. Od roku 1983 vo viace­

rých krajinách dochádza k vzrastu hypotekárneho dlhu 
k HDP. 

Tab. 1 Hypotekárny dlh/HDP 

Krajina r. 1983 r. 1996 
61 % V. Británia (UK) 28% 

r. 1996 
61 % 

Dánsko (DK) 57% 59% 
Švédsko (SE) 5 % 58% 
Holandsko (NL) 
Nemecko (DE) 

30% 54% Holandsko (NL) 
Nemecko (DE) 41 % 48 ', 
Írsko (IE) 4 % 26% 
Portugalsko (PT) 8% 22% 
Belgicko (BE) 16% 21 % 
Francúzsko (FR) 
Španielsko (ES) 
Taliansko (IT) 
Grécko (GR) 
Nórsko (NO) 

15% 
8% 
2 % 
6% 

20% Francúzsko (FR) 
Španielsko (ES) 
Taliansko (IT) 
Grécko (GR) 
Nórsko (NO) 

15% 
8% 
2 % 
6% 

19% 
7% 
5 % 

Francúzsko (FR) 
Španielsko (ES) 
Taliansko (IT) 
Grécko (GR) 
Nórsko (NO) 30% 4 3 % 

Zdroj: Európska hypotekárna federácia, Brusel 1997, Empirica, 
Bonn 1997. 

Rozdiely v úrovni hypotekárneho zadĺženia sú výsledkom 
pôsobenia viacerých ľaktorov, ako napr. stupňa urbanizácie, 
nákladov na bývanie v nájomných či vlastníkmi obývaných 
bytoch a rodinných domoch, procesu poskytovania hypote­

kárnych úverov (lehoty a podmienky) a výšky úrokovej 
sadzby, ochrany spotrebiteľov. V krajinách, kde realizácia 
záložného práva a zmena vlastníctva je zložitá a problema­

tická (Francúzsko, Taliansko, Španielsko), je aj pomer hy­

potekárneho úveru k HDP nízky. Naopak, v tých krajinách, 

v ktorých veriteľ má lepšie možnosti na realizáciu svojho 
práva, je tento pomer oveľa vyšší. 

Pokiaľ ide o výšku úrokovej sadzby a sprístupnenie hypo­

tekárneho úveru širšej verejnosti, platí známy vzťah: čím je 
vyššia nominálna úroková miera, tým sú hypotekárne úvery 
menej dostupné. Táto väzba bola oveľa vypuklejšia v rokoch 
1991 ­ 1992. V období 1993 ­ 1996 je viditeľná tendencia 
k poklesu a najmä k postupnému vyrovnávaniu úrokových 
sadzieb. Prudký pokles bol zaznamenaný predovšetkým 
v Portugalsku, Španielsku, Taliansku. 

Dostupnosť hypotekárneho úverovania, doba splatnosti 
a podmienky pre poskytnutie hypotekárneho úveru, najmä 
pre zabezpečenie vlastného bývania sú podmienené cenou 
bytu, resp. rodinného domu a príjmami domácnosti. Cenová 
úroveň nehnuteľností určených na bývanie ovplyvňuje prie­

mernú výšku hypotekárnych úverov. 

Tab. 2 Hypotekárne úrokové miery 

Rok Portugalsko Španielsko Taliansko 
1991 20.5% 15.0% 14.5% 
1992 19.8% 15,4% 15,7 % 
1993 
1994 
1995 

15,5% 11,2% 11,0% 1993 
1994 
1995 

13.0% 10,3% 11,0% 
1993 
1994 
1995 12,7% 9,0% 12.4% 
1996 11.5% 6.6% 9.0% 

Zdroj: Európska hypotekárna federácia, 1997 

V roku 1996 najvyššia priemerná výška hypotekárneho 
úveru bola v Holandsku ­ 77 600 ECU, najnižšia v Grécku ­

22 400 ECU. 
Relatívne vysoká úroveň cien nehnuteľnosti na bývanie 

k príjmu domácnosti v Nemecku ovplyvňuje pomerne nízku 
mieru vlastníctva (obývania bytov, domov vlastníkmi) a re­

latívne vysoký podiel hypotekárneho dlhu k HDP. V sledo­

vanom období priemerná kúpna cena domu bola vo výške 
226 927 DEM, ročný príjem domácnosti 31 445 DEM a prie­
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Tab. 3 Vybrané pomerové ukazovatele, rok 1994 

Krajina LTV C/P Doba splatnosti 
BE 61 % 2.46 20 
DK 80% 2,18 30 
DE 69% 7,22 28 
ES 80% 4.66 15 
FR 61 % 2.54 15 
IT 39% 3.00 15 
NL 72% 3,47 30 
PE 80% 6.61 25 
UK 73% 2,92 25 

Zdroj: EHE 1997 
LTV ­ pomer HÚ k hodnote nehnuteľnosti (loan­to­value ratio) 
C/P ­ kúpna cena nehnuteľnosti k príjmu domácnosti 

merná hodnota hypotekárneho úveru 157 224 DEM. výška 
úrokovej sadzby 8,8 %. Portugalsko a Španielsko vykazova­

li tiež vysokú hodnotu C/P. ale súčasne aj nízku hodnotu hy­

potekárneho dlhu. 
Iný uhol pohľadu dostaneme pri porovnávaní hypotekár­

nych úverových aktivít. Rozdiely medzi hodnotou hrubých 
a čistých úverov v príslušných obdobiach sú prevažne spô­

Tab. 4 Hypotekárne úvery na bývanie a podnikateľské účely 
(vrátane úverov konvertovaných na nové úvery) v príslušnom 
období 

Krajina 
Hrubé úvet 
1995 

ovanie
 n v mil ECU 

Krajina 
Hrubé úvet 
1995 1996 1997 

BE 6 314 10 601 13 541 
DK 19 152 28 820 31 866 
GR 232 3X9 461 
ES 27 849 34 323 45 615 
IT 26 399 22 075 
LU 1422 1 316 1 383 
NL 
AT 

49 215 
1 243 

57 814 68 813 NL 
AT 

49 215 
1 243 1 233 1 178 

11 Celková výška (hodnota) úverov poskytnutá v priebehu príslušného 
obdobia. 

Tab. 5 Čisté úverovanie 2» v mil. ECU 

Krajina 
BE 
DK 

1995 
1 196 
3 587 

1996 
3 093 

1997 
3 091 

Krajina 
BE 
DK 

1995 
1 196 
3 587 5 106 7 096 

DE 72015 88 073 73 774 
OR 
ES 
IE 

118 236 531 OR 
ES 
IE 

11 447 
1 641 

15 156 
2 244 

22 909 
3 649 

IT 
19 876 

4019 
31 137 30 528 

309 
5 722 

NL 19 876 
4019 
31 137 30 528 

309 
5 722 

AT 
PT 

417 
3 376 

221 
4 476 

30 528 
309 

5 722 
SE -924 3 122 -894 
NO 1461 5 214 8 275 

21 Zmeny vo výške hypotekárnych úverov v priebehu príslušného ob­
dobia. 
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Tab. 6 Hypotekárne úvery v obehu 3) v mil. ECU 

Krajina 1995 1996 1997 
BE 50 023 

KU 834 
51 506 53 748 

DK 
50 023 
KU 834 111 880 123 477 

DE 1 018 228 1 075 669 1 128 817 
GR 2 173 2 424 2 929 
ES 113 535 125 209 145 662 
IE 13 535 17 067 20 189 
IT 98 606 110 194 111 440 
NL 213 906 238 108 263 981 
AT 9 244 9 185 9 354 
PT 18 038 21 850 27 946 
SE vi 14 274 117 490 115 572 
NO 83 596 91 497 99 296 

3) Hodnota hypotekárnych úverov v bilancii hypotekárnych veriteľov 
ku koncu príslušného obdobia (tzv. živé HÚ). 

Tab. 7 Počet novoposkytnutých hypotekárnych úverov 

a) Na bývanie a podnikateľské účely 

Krajina 1995 1996 1997 
BE 111 500 178 028 225 712 
DK 217 288 285 547 330 528 
GR 
ES 

12 508 
460 000 

16 773 
471 300 

17 106 
498 100 

NL 
PT 

440 31 1 
62 344 

518951 585 887 NL 
PT 

440 31 1 
62 344 78 817 96 156 

b) Na bývanie 

Krajina 
BE 

1995 
105 876 

1996 1997 Krajina 
BE 

1995 
105 876 169 928 215 580 

DK 193 906 250 987 292 543 
GR 11988 16 383 16 843 
ES 400 000 413000 435 600 
IE 47 035 56 009 57 901 
NL 389 602 485 473 553 613 
PT 98 072 121 999 157 302 
UK 909 000 1 085 000 1 267 000 

sobené predčasným splácaním hypotekárnych úverov, a to 
v dôsledku poklesu hypotekárnych úrokových mier. 
Využívanie hypoték s variabilnou úrokovou sadzbou (a jej 
modifikácií) by vo všeobecnosti malo smerovať k nižšej 
úrovni predčasného splácania a k znižovaniu rozdielov me­

dzi hrubým a čistým úverovaním. Stabilné prostredie pre 
vývoj úrokových mier a ich všeobecný pokles otvára pries­

tor na širšie využitie hypotekárnych úverov s fixnou úroko­

vou sadzbou. 

H y p o t e k á r n i veri te l ia 

Na európskom finančnom trhu pôsobí viacero finančných 
inštitúcií, ktoré poskytujú hypotekárne úvery. Sú to komer­

čné banky (Belgicko. Holandsko. Portugalsko), stavebné 
sporiteľne (Írsko, Veľká Británia. Nemecko, Rakúsko), spo­
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Tab. 8 Podiel hypotekárnych veriteľov na hypotekárnych 
úveroch v EÚ 

Veritelia Podiel 
v % 

Veritelia Podiel 
v % 

Komerčné banky 39 Stavebné sporiteľne 6 
4 Hypotekárne banky 16 Ľudové banky 
6 
4 

Sporiteľne 13 Verejné banky 3 
Družstvá 1 1 Špecializ. a iné inštit. 5 

riteľne (Nemecko, Španielsko), družstevné banky 
(Holandsko. Francúzsko, Nemecko), štátom vlastnené banky 
(Grécko. Portugalsko: Nemecko), špecializované hypotekár­

ne banky (Nemecko. Dánsko). Pozícia jednotlivých hypote­

kárnych veriteľov na trhu je zdokumentovaná v nasledujúcej 
tabuľke. 

Inštitucionálne usporiadanie hypotekárnych veriteľov a ich 
podiel na hypotekárnom úverovom trhu je diverzifikované. 
do značnej miery je výsledkom historického vývoja, ale aj 
najnovších trendov. Tak napr. v írsku a vo Veľkej Británii 
stavebné sporiteľne (kvázi banky) vyvíjajú svoje bankové 
aktivity v podstate na rovnakých princípoch ako komerčné 
banky, mnohé z nich boli konvertovane na banky komerčné. 
Podiel stavebých sporiteľní na trhu vo Veľkej Británii pokle­

sol na asi 25 % oproti asi 59 % v r. 1996. 
V Holandsku, v Španielsku, vo Švédsku, ale aj v Nemecku 

sú hypotekárne banky vo väčšine prípadov vlastnené ko­

merčnými bankami. Schémy sporenia stavebných sporiteľní 
a na ne viazané poskytovanie úverov stí podporované jednot­

livými vládami ­ daňové úľavy alebo dotácie, čo tiež vplýva 
na ich pozíciu na domácom trhu. Rozvoj kapitálového trhu 
smeruje k zvýšenej aktivite tých bánk. ktoré získavajú finan­

čné zdroje priamo na tomto trhu. V neposlednom rade zvyšu­

júca sa konkurencia v oblasti ponuky hypotekárnych produk­

tov mení podiel na hypotekárnom trhu jednotlivých veriteľov. 

H y p o t e k á r n e ú v e r o v é p r o d u k t y a r i z iká 

Pri posudzovaní ponuky hypotekárnych produktov stojí 
v popredí otázka efektívnej alokácie úverov a rizík, z toho 
predovšetkým riziko spojené s úrokovou mierou. Úverové 
riziko je spojené s výškou hypotekárneho úveru k hodnote 
nehnuteľnosti a výškou splátok k príjmu. Tieto pomerové 
ukazovatele sa určujú v čase pred podpísaním úverovej 
zmluvy (predprípravná fáza). Hoci sú zmluvne stanovené, 
môžu sa meniť v čase ­ zmena zmluvných podmienok, zme­

na finančnej pozície dlžníka, zmena hodnoty nehnuteľnosti. 
Pri stálej cene založenej nehnuteľnosti a pri anuitnom splá­

caní hypotekárnych úverov pomer H Ú/hodnota nehnuteľnos­

ti sa znižuje v súlade so znižovaním dlhu. Úvery, pri ktorých 
sa splácajú iba úroky, sú z horeuvedeného pohľadu riziko­

vejšie. Rovnako krátkodobejšie úvery sú menej rizikové ako 
úvery dlhodobé. Prenos úverového rizika na tretiu stranu 
s využitím rôznych poisťovacích schém hypotekárnych úve­

rov sa využíva napr. v Holandsku. írsku a vo Veľkej Británii. 
Dlžník môže získať rizikovejší úver, pomer úveru k hodnote 
nehnuteľnosti v mnohých prípadoch dosahuje vysokú úroveň 

NÁRODNÁ HANKA SI OVI \SK V 

(nad 80 % až do 100 %). ale úver si musí poistiť v súkrom­

nej poisťovacej spoločnosti (Írsko. Veľká Británia) alebo 
u vládnej agentúry (Holandsko). Poistenie hypoték síce roz­

širuje možnosti získať úver. no na druhej strane komplikuje 
porovnávanie a výber vhodného produktu. 

Úverového riziko (jeho alokácia) je determinované proce­

som prispôsobovania sa hypotekárnej úrokovej sadzby k si­

tuácii a vývoju trhových úrokových sadzieb. Zvyšovanie 
splátok, ku ktorému môže dôjsť napr. pri hypotekárnych pro­

duktoch s variabilnou úrokovou sadzbou, smeruje k zvýše­

niu rizika nesplácania úveru. Riziko nesplácania je tým vyš­

šie, čím častejšie dochádza k zmenám úrokovej sadzby. Platí 
samozrejme aj opačný vzťah: nižšia frekvencia v zmenách 
úrokovej sadzby zvyšuje riziko hypotekárneho veriteľa. Na 
európskom hypotekárnom trhu sa vyžívajú viaceré typy hy­

potekárnych úverových produktov ­ hypoték: 
• s dlhodobou fixnou úrokovou sadzbou ­ fixovaná na 5 

až 30 rokov: napr. Francúzsko (15 rokov). Dánsko (20 a 30 
rokov). Nemecko (maximálne 10 rokov). Grécko. Taliansko. 

• so strednodobou fixnou úrokovou sadzbou ­ fixovaná na 
2 ­ 5 rokov: Belgicko. Holandsko. Nemecko: tiež Veľká 
Británia. Írsko. 

• s variabilnou úrokovou sadzbou ­ prispôsobovaná na zá­

klade periodickej báze (napr. ročnej) a stanoveného indexu. 
Taliansko. Španielsko. Portugalsko. Francúzsko. Nórsko. 

• s revidovanou úrokovou sadzbou ­ prispôsobovaná, 
resp. upravovaná na základe rozhodnutia veriteľa, v úverovej 
zmluve nie je stanovený žiadny index pre určenie ..novej" 
úrokovej miery: Veľká Británia. Írsko. 

Výpočet úrokových sadzieb nie je jednotný, čo súvisí aj 
s využívaním rôznych druhov produktov na konkrétnych tr­

hoch v jednotlivých krajinách. Napriek tomu. že nemáme 
k dispozícii podrobnejšiu údajovú základou o podiele typov 
hypoték na domácich trhoch, je možné pristúpiť k určitým 
zovšeobecneniam: 

• v krajinách, v ktorých je aplikovaný tzv. depozitný mo­

del, na hypotekárnom trhu dominujú depozitné inštitúcie 
(komerčné banky, stavebné sporiteľne, sporiteľne), sú vo 
väčšej miere využívané hypotéky s pružnou, resp. revidova­

nou úrokovou mierou (Veľká Británia. Írsko. Nórsko. 
Portugalsko. Španielsko). 

• v krajinách, v ktorých je rozvinutý tzv. model hypote­

kárnych záložných listov, na trhu dominujú špecializované 
hypotekárne banky, sa využívajú produkty s dlhodobou, 
resp. strednodobou fixnou úrokovou mierou (Dánsko. 
Nemecko. Švédsko). 

• v krajinách, v ktorých sa oba modely mixujú, resp. exis­

tuje pomerne vysoká úroveň stimulácie, prevažujú hypotéky 
s fixnou úrokovou mierou (typickým reprezentantom je 
Francúzsko). 

• v krajinách, v ktorých až donedávna bolo zakázané po­

užívať flexibilné hypotekárne úrokové miery. resp. hypote­

kárne banky mali významnú pozíciu na trhu. prevažujú pro­

dukty s fixným úrokom (Belgicko. Holandsko). 

Pokračovanie v č. 10/2000 
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