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Vzacna navsteva

Fredseda Marodnej rady SR lvan Gagparovit navstivil 18, maz 19
o prvykrat Narodnd banku Slovenska, MNa stralnuli s guverndar
mircen Masarom a dal&imi Slenmivedania MBS za abozngmil z
Danky od jei vzniku a po su

(2

i

om Yladi-

zasnost. Prezrel i niekiors prevadz 3
prigstory v budove ustredia centralne) banky na Sturove| ulic a obozng-

5 pracoviskom dealingu

Prezident Slovenske| republiky vymenoval dha 23, maja1995 na
navrh viady Slovenske republiky viceguvernera Marodnej banky
3 15k8 Ing. Jozela Mudrika. V sugasnosti je Bankova rada MBS
itlanna.

Mowy viceguverner MBS pri lejto prileZilost] vyiadril okrem iného
presvedéania, 2o Slovensko a Marodna banka Slovenska podnikno
lake kroky awyvina take usilie; aby sa preched slovenske) karuny na
upinu karwverlibilitu maximalne urychiil

Zdaraznil lie2 nevyhnutnos! pokracovaf v dobrom hospo
skom rozvali, kiory tvor zaklad stability me
amieru inflacie tak, ako 1o

sedarn

Dilitu meny

ypredpoklz

barky Slovenska na tento rok

30ld M
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VYSLEDKY ROZPOCTOVEHO
HOSPODARENIA
SLOVENSKE]J REPUBLIKY

ROK 1984

Koncepcia Statneho rozpodtu

FPo negativnych skusenostiach
s koncepciou wrovnaného Statneho
rozpodlu v roku 1993 (defich 23.0
mild. Sk bol zakonom Narodnej rady
SR E 325199372 7z schvaleny na rok
1994 deficitny Statny rozpodet
5 predpokladanym schodkom 14,0
mildl. Sk, ktory mal posobif ako moekbili-
zatny faktor tvorby zdrojov na inves-
tigne rozvajove programy. Dalsou
WMyZnamnou zmeanou oprotiroku 1993
bolo odélenenie Narodne| poislovne
od Statneha rozpociu, So rnamenalo
Znizenie rozpoclovych prijmowv
1 wydavkow lakmer o jednu tretinu.
Sucasne bol novelizovany cely rad
legislativhych predpisov {zakan

Ing, Jin Sahaj
Niarodnd banka Slovenska

o rozpodétovyeh pravidiach, o pre-
vadzkovani rozhlasového a televiz-
neho vysielania, o linancovani 2dra-
votneho, nemocenského a déchod-
koveho poistenia, o Fonde zameasi-
nanest, o vlastnictve bytov a nebyto-
wych priestoroy, colny zakan a ing
predpiay)

Rozpedet v zasade vychadezal
7 predpokladu nuloveho hospodéar-
skeho rastu (hruby domac produk] -
HOP v stalych cendoh na drovni roku
1893), zmiermenia migry infllacie na
12 % amiery nezamesinanost 17 %.

Dra 7, jula 1994 prijala Marodna
rada SR noveld zakena o Statnam
rozpodie, klorou sa 2vysil objem roz-
pottovanych prijmov i wydavkow
o 10,2 mid. Sk pri nezmenenom deti-
cite 14,0 mid. Sk, Posledna gprava
zo 14, decembra 1994 sa tykala zvy-
Seniavydavkov o Ba0mil, Sk, atym a)

rozpodclovéeho deficitu na uroven
14,65 mid. Sk,

Vyvoj
rozpottového hospodarenia

Mapriek znaéne skeptickym
postoom odborme| i laicke] verenos-
ti ko celkove| koncepoi Statneho roz-
pottu belo mozné v priebehu raku
1994 badat v rozpodtovom hospoda-
reni SA islé pozitivhe signaly,

Poias celeho roka malo vyznamny
dopad na rozpodtove hospodarenie
clearingové zdétovanie s Ceskou
republikou, v ktorom SR presia z diz-
nickej pozicie(k 1. januaru 5.8 mid. Sk)
do veritelske] pozicie{k 31. decembry
B.2mld. Skj. Zaciatkom roka v zaujme
vybvorania finanénych predpokladoy
na rozbah Marodneg) poisiovne realizo-
valo Mirislersivo financii 3R preddawv-

Struktira zadiZenosti viddneho sektora voii bankove] stistave v roku 1994

. pofrok

Dheficit roki 1991-1993
51.9%

Sehodok SR 36 %

Vilady MU 3 51dine
fondy -4.7 % -

SPP 13% Méirodnd paistovia
2.3%

Stitne dihopisy 124 %

1. polrok
; ) Oatatnd Skt dvery
Dslatni Skatne vidady Saldo SEARP 19.6% 3z,
-3.3% Detalng Satne ’ :
vklady ~4,3% Stine dihopisy 20,8 %
' Madradna poisfoviia
-5.0%
Daficit rokoy
1991-1993
A4 T
Saldo SFAAP 25,4% ;
Schodok SR 00% bikion

Dstatng SlAtne ey
&0

\.

Viclacy MU a Sttng
fondy -2.5%
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kiowy odvod poistného Statu za vybra-
Ny okruhosab (ZakenNR SR &. 7/1993
£z aza pracovnikov Statnych roz-
poctovyeh organizaci. Tatoskutod-
nost spolu s uhradou prekrocenia hra-
nieneho uvery clearingoveho zuclo-
vania za december 1993 sposobila
wenik rezpodiového deficitu v pryveh
januarcyyeh dioch.

Vo oriebehu roka sa stniedali obdo-
bia relativne| stabilizace rozpadtove-
ho deficitu s obdobiami jeho prehlbo-
vania, b najvacsiemu prepadu doslo
v uni (2,3 mid, Sk na 10:5mid. Sk)
avdecambri (zo 16,7 mid, Sk na 22.8
midl, Sk). Gelkove rozpoctove prijmy
zarok 1924 boli prekroceng o4,.5mid
Sk hlavne v polozke dan 2 prijmiov
(o3 9 mid. Bk), a nacpak,.v poloZke
daf z pridane] hodnoly bolowvywkazane
neplnenia o 3.6 mid. 5k, Vynosy spo-
trebnyoh dani bollinkasovane pribliz-
ne v predpokladansg) vyske. Na prij-
movl East pozitivhne vplyvala dovozna
prirazka (2.2 mld. Sk) a dobeh dani
z minula] dafnove] sustavy (2,1 mid
Sk). Ma druhej strane boli prekrocenea
aj celkove wywdavky (vratane clearin-
gu), atoo 12,7 mld, Sk, Po wliceni
dopadu clearingovéha zudlovanis @
vEak wykazana uspora 1,3 mld. Sk,
hlavne v oblash investiénych dotaci
podnikatelske) stere a neinvesticnych
vydavkoy rezpoctovyeh arganizacil

Vydaviky z clearingoveho zutiova-
nia { 14,0 mld. Sk) sa skladall z cvoch
castic
= 20 5platky pasivneho salda v obje-

me 5 8 mid. Sk,
* zaklivneho salda k31, 12, 1994 va
vyske 8.2 mid. Sk

Po wylddGeni aklivieho salda clea-
ringu bol rozpoétovy deficil.za rok
1994 yvo vyske 14,6 mid, Sk, teda
presneg na ocakavane| brovnl. Zodpo-
veda o 3:6 % HDP. Fiskdlny defleit
vimelodike MME, zohladrujdci aj
splalky asting overoy, vyvo] Statnyeh
fondoy, mestnyeh rodpodiovamimo-
rozpoctavych prosinedkoy B wyha-
Zany vo vyike 11,3 mld. Sk{2.8 %
HPY,

Vzlah Statneho rozpoctu
kcentralne) banke

Vztah Statneho rezpodiu SR Kk Na-
rodne] banke Slavenska upravuje
Zakon Namdne| racly SR ¢ 566/1902
S aMBS IV zmysle lohto zakona Ban-
kova rada MBS stanovila urokowve
sadzby pre zavazky a ponfadavky
Statu v cenlralng) banke, platnead 1.1
1994 da 31. 12, 1994, odehylkou od

platnej diskontre] sadzby (poas
celghoroku D=12% p.a.}), pricam
konkretne sadzby v oblasti zavazkow
a pohfadavok Siatu zohladaovali sSpe-
cifika viadneho sekiora oproti beznym
komarcnym kllantom a yvywo) v rozpoc-
[ovom hospodaren Slovenska v minu-
Iyl rokoch.

Jednolina vyska drodenia (D -2 %,
Lj. 109 p.a.) bola pouZita v pripadea
pohladavek Statu, kiore predstavuju
priebezne prebytky Statneho rezpod-
tu-po zohfadneni vynosoy Z preda-
mychstatnych pokladniénych pouka-
Fok (SPP), neterminovana sigatne
financneé aktiva a zostatky Statnych
fondov, Zavazky statu boll arodana
diferencovane. Mevysporiadane
schodky statneho rozpodtu z rokov
1991 a 1982 mall stanovenil vyisiu
drokovi sadzbu (D x 1,75)ned avero-
vany schodok Slalneho rozpoélu 2a
rok 1993(D x 1.5). Bozdisinou vySkow
urokowych sadzieb 2a malo docielil
postupne vysporiadanie zavdzkov
statu v centralne| banke z predcha-
dzalucich rokov. Statne finanéne
pasiva delimitovane z byvalg] CEFR
boli Grocéne sadzbou D + 5 %
Posledrym titulom v ramci zavazkoy
glatu bolo gvarovanie beznych vwhky-
vow v hospodareni Statneho rozpoc-
[u, Klore neboli v plnej vyike vyknyta
ermilovanymi SPP

Priebeiny rozpodtovy delicil sa
v 1 polroku pehyboval v rozpall od
0.3 mid, Sk do 14,2 mid. Sk, aviak
v druham polroku nastal vyrazny
narast, kiory Kulminowval v decemlbri,
ked vyska schodku dosahovala Gro-
ver 16,5 az 24,1 mid. Sk,

£ pohfadu celeho roku mozno kon-
Statoval, ze v 2. polroku sa vo vacse|
miere darilo zabezpetoval vykryvania
schodkoy SR emisiouw a nasladnym

predajom SPP. Prispsh k lomu emisie
s 12-tyZdiovou dobou splatnosti;
devtedy boli emitovana SPP s 28-difio-
vau lehotow splatnasti (v roku 1994.1ch
bolo spolu 54). Al napriek ty2denng,
perodicite aukcil SPF sa nepodarilo
vy v plne| miere wyikryl wiku bezna-
ho deficitu. Tv. technicky paldnavy
dabel, v ramei ktorého bola MF SR
poskytnula lahola na odstranenie
napnazoveho wyvos v kel deficilu
dtatneho rozpociu, bol prekrodeny v 7
pripadaoch, preto NBS stanovila rna
poskylovanie uyeru sprisnens Lvero-
Wi podmienky

Zadlrenost viadneho sektora vodi
bankowe| sustave

Cista pozicia viady SR votibanko-
vej sustave dosiahla k31, 12: 1924
hodnotu 72,1 mid: Sk, co predstavuie
narasl oprotl vwohodisku roka o 18.8
mld. Sk, Posiciu zadizenost v pricbe-
hu roka razhadujdeou misrou ovplyw-
nil rast deficitu Statngho rozpodiu
K oultimu 1. Sterlroku 1994 pri rozpod-
tovom schodku 5.9 mid, Sk bala vyka-
zana vnutorna Fadlzenost 57.0 mid
Sk, kiora v dalgich mesiacoch po-
stupne narastala (k 30. junu deficit
10,5 mid. 5K, zad|Zenos{i63, 1 mid Sk,
k30, septembru deficit 17.2 mid.,
zadlzenost 682 mid. §k)

Vo Strukitre zadlzenosti su najpvy-
Znamnejsou polozkou dihy 7z minu-
Iych rokow {uvery na schodky Statne-
ho rozpodlu za roky 1991-1993),
Kioré viak v désledku preda)ja Slat-
nych dihopisov poklasliv roku 1994
o 8.0 mid. Ska k ultimu roka dosahl
uroven 24,7 mid. Sk. Dalej su 1o Uve-
rovana statne finanéné pasiva pre-
vzaté z byvale| federacie (fixny objem
21,7 mid. 5k podas celého roka)

Vyvo| podielu faktorov rozpottového hospodarenia na HOP

Hok

I Stwrtrak |11 Sturfrok | 1 Sherrok | IV Sherfrok | 1994 | 1983
Hruby domaci produkt vmld, Sk 0.3 100.3 104.2 1035 398.3 | 3348
Prijmy v mid. Sk 325 35,2 335 38.0 1392 | 144.5
% z HOP 6.0 261 321 36,7 349 | 432
Viydavky v mid. S5k 8.5 298 401 43,6 1620 | 1675
% z HOP 426 a9z 355 421 40,7 | &0.0
Deficit SR v mid. Sk 6.0 -4.6 -6.6 -5.6 -P28 | -23.0
% zHOP 6.6 4.6 6.3 54 5.7 69
Vnitorna zadizenost SA
wodi bankove| sistavey mid. Sk =723 | -535
%z HDP 182 | 160
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a statne dihopisy v portioliu komers-
nych bank, ktoryeh objem varastol
o7.5mid. Sk akukoncu roka dosiahol
wiSku 15,1 mid. Sk. Mapokon s do
zadlzenost zahrnute SPP v nominal-
nej hodnote 24,5 mid. Sk, Na druhe
strane poziciu viady vylepsuju Statne
finanéneg aktiva, vklady migstnych
dradov, Statne fondy, Narodna pois-
toviia a ostatne Statne vidady v dhrn-
nej sume 16,5 mid. Sk (narast aproti
zatiatku roka o 4,4 mid, Sk).

Emisie anasledny predaj statnych
dihopisov na krytia schodku Statne-
ho rozpoélu za rok 1993 znamenal
ZniZenie priameho Uvery poskytova-
neho centrainou bankaou a dib sa pre-
niesol na kemerdéns banky. K ultimu
roka z celkovej zadlzenosti 72,1 mid.
Sk uverogvaia NBS 37,9 mid. Sk
akomercne banky 34, 2mld. Sk, Prie-
mearna vyska uveru, klorou sa MBS
podiefala na kryti vndtorne| zadiza-
nostiStatu v priebehu roka 1994 bola
45,6 mlick Sk,

Koncepcia Btatneho rozpoéiu

Pocas 1. sterfroku 1995 hospoda-
rila Slovenska republika v podmian-
kach rozpodloveho provizoria. Pre
lolo obdobie boll stanovena vwdaviy

Staineharozpodiuvovyske 37,9 mild
Sk a zaberpefovall 58 niml najnevy-
hnutnejSie potreby kapitol v nainvas-
tignych a investiénych vwdavkoch
akoa| v prispevkoch a dotaciach vo
wyrobne| a nevyrobne) sfere. Prijmy
haoli stanovenea len pre rozpodiove
4 prispevkove organizacie (0.7 mid
Sk). Prislusnymi opatreniami bolo
suCasne slanovene, Ze mesacne
Sarpanie vydavkov jednathivych
kapitol nembze prekrocit jednu treti-
il roz pocteveho imitu. Vynimiku bva-
rila len kapitola Ministerstva prace
soclalnych vect a rodiny SR, kde ide
vaA&Sinou o obligatarne davky, dalgj
vydavky sivisiace so &tatnym dihorm,
uvolnovane v sulade s dohodnutym
splatkovym kalendarom a pripady,
o klarych rozhodla viada SR v ramacl
zmmr:n-:—:nia [JFJrlaH‘I[ﬂTI-iF_] mi

Dha 7. marca 1885 bol schyaleny
roZzpodel SR na rak 1985, ktory
vychadzal zrastu HDP do b %, miery
inflacie do 10 % a miery nezamesl
nanostl 14 %. Celkove prijmy sa roz-
pocicwane na droyvn 1464 mid, Sk,
vydavky na urovni 167.4 mid. Sk, o
znamena ocakavany schodok 21,0
mid. Sk. Po zohladneni poloziek
uprravijucich lento schodok v meto-
dike Medzinarodnaho menovaho
tondu vyehadza liskalny deficit 12,0
mid. Sk {odhadom priblizne 2.6 %
HDF)

Vyvo
rozpoétovehe hospodérenia

Statny rezpotet SR wykazowal k
31.5.1995 schodok vo vySke 4,1 mid.
Sk, ktory bol pine vykryty emisiami
anaslednym predajom SPP. WV objems
schodku st zahmuté i wydaviy vyply-
vajuce z clearingoveho zuctovania
platobrého styku s Ceskou republikou
vo vyike 4.2 mld. Sk. Slovenska
republika bola v 1. Stvrlroku 1995 vo
varitelske| pozici vodi Ceskea] republi-
ke Po wyluceni clearingoveho vplyvu
wykazal statny rozpocet mierny prety-
lok vo wysSka 0,1 mid. Sk,

Celkove rorpoctove prijmy za 1
Stvrirok 1995 dosiahli hodnotu 33,2
mid. Sk, pricom za rozhedujicu o do
objermu moZno povaoval dan 2 prij-
mov pravnickych osob vo vyska 9.7
mid. 5k a dan z pridangj hodnoty vo
wySke B.5 mid. Sk

Co sa tyka priebeznaho plnenia
prifmove) stranky SR, knajpriaznivej-
Slemu vyvoju doslo v marc) (pinenie
A7 W) a v januari (pinenie 33 %) aza
najnepriaznivejsi 2 hladiska dynami-
ky prijmoy moZno povazoval februar
(plnemnie 20 26),

Prvy Stvrfrok e pre niekioré druhy
canowych prijmoy Spacificky, Tyka sa
to na)ma dane z prijmoy pravnickych
a lyzickych osob, ktora doslahla
W marci napyssiu dynamiku a predsia-

Vyvoj prijmov a vydavkov Statneho rozpotu v roku 1994 a 1. Stvrfroku 1995

(masadné prirastky v mid. Sk)

ol - p—

20

1/83 283

a./83 4893

= Frijmy

S5/93

G Fia3 B8 2 10080

_— oclaviy

i

11/85 T283 Wik 245 37894
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Yuje asi 62 % plnenia podas rozpodlo-
wveho provizana, Smzaroven o roz-
hodujucy ¢ast prijmov SR (55 %)
& svoim cbjemom do znadnej miery
avphydiiujeich celkowy vyvo)

Y druhom mesiaci sledovangha
ohdobia doslo k vwraznamu sporia-
leniu vyvoia rozpodtovych prijmoy.
najma v dosledku vracania nadmer-
nych odpoctov platiteforn mesatng|
a Styrirocne| dane z pridane| hodnoty
za posledné zdanovacie obdobie
roku 1994 & 1o v celkovom rozsahu
a6 mid. Sk

Celkove vwdavky v | Styriroku do-
siahli hodnotu 37,3 mid, Sk, éo pred-
stavuje 98 % z celkowyoh wydavkow
stanovenych na obdobie rozpocto-
veho provizona. V podstate moZzno
vyve| Sarpaniavydavkov hodnotil

riaznivo v calej struktdre bilancie

R. £ kvantitativheho hiadiska medzi
najvyznamne|sie patria nainvastitne
vydavky. lde o surmu 31,3 mid. Sk &o
predstavuje B4 % celkovych vydav-
kow, Ma|vadsie Cerpanie k ultimu
styriroka vo vyske 123 % sa tykalo
realizacie davok secialneho zabez-
pedania prostrednictvam kapitoly
Minisierstva prace, socialnych vecl
arodiny 50 a i5lo majma o davky soci-
alneho zabezpedenia. Plnanie na
104 % bolo a) v rame: beznych trans-
terov podnikatelskemu sekloru:a to
v dosledku vysSieho cerpania dotacii
kcanelepla

Cerpanie vydavkoy v rozhodujuce|
migreovplyvnilo clearingove ZiEiovanie
s CH, ktoré je objamoem 4,2 mid: Skjed-
nyr z déleZitych faktorov pGsobiacich
na Urovel plnania wwoavkow v sledova-
nom abdobl Y oelkovom rozpoStovom
dopadeje zahmutaiahrada zavazku CR
voii SRz dovodu prekrotenia hranicne-
her tveru v decembri 1994 a2 februdr
1605 vaume 3.8 mid. Sk,

Jednotlive splatky boli realizovane
takio:

5.1.1995 (za decemier 1994) - 0.6mid. Sk,
3.2 1995 (za janudr1995) - 1.6 mid, Sk,
3, 3. 1995 (za febridr 1995) - 1,6 mid. Sk,

W rovnakych dioch vyska vyday-
kov statneho rozpodtu zaznamenala
wyrazny pokles.

Vztah statneho rozpodtu
k centralnej banke

Spisnh Urocenia pohladavok
& zavazkov Statu v NBS na rok 1995
bol po prvykral sidasiou Menového
pragramu NBS na rok 1295, Za
zaklad uradenia bola stanovena akiu-
alna uroven diskontnej sadzby NBS,

pri¢om Urckove sadzby na jednallive
aktivity Statu boli uréens odohylkou,
resp. nasobkom platného diskontu

WV Ovode roka 1995 zaslal podpred-
seda viady a minister financii 5H
guvernérovi NBS list, v ktorom ozna-
mil, 28 Ministerstve financil SR pri

Zoslavovani nayvrhu siatneho rozpoc-

tu narok 1995 wohadza z jednotnych
urckovych sadzieb pre vaetky aklivity
Statu, t]. prezavazky &) pre pohladay-
ky. atovovyske 5 % p.a. Narodna
banka Slovenska nemohia suhlasit
s touto koncepeiou Grokove| politiky,

preto po spoloénych rokovaniach

s Minigterstvom financil 58 sa prijalo
kormprormisna riesenie. Bankova rada
dfia 10 2. 1995 rozhodla o uroéeni
zavazkov a pohladavok Statu v NBS
na rok 1995, kde sa preslo od uroce-
ria formou cdchylky od platne] dis-
koninej sadzby na fixne urotenia.
Pohladavky statu su Urogené sadz-
bou 5 % p.a. s vynimkou ferminova-
nych O&tov Statnyeh finandrych akliv,
kiore budy uroéena vySSou Urokovou
sadzbou (v 1 Stvrfroky 1995 neboli
faketo terminovana Uéhy v NBS otvare-
neé). Vaatky zavazky s drodend jed-
notnou sadsbou 9 % p.a., okrem pri-
padov prekrofenia tzy. technickeho
debetu (nad & pracovnych dni), kde
sa uplathuje sankéna urokova sadzba
18 % p.a.

VirEka schodku v beinom hospoda-
reni dtatneho rozpodciu sa pohybovala
od 0.22mid. Sk(7. 2 1995) do 7.9 mid.
Sk (23, 3.1985), Na druhgj strane viak
Styri precovnedni koncom januaraatn
dnivo februan bol Statny rozpodet
v pretytk

Spisob krylia vwkyvov v beznom
hospodareni emisiami SPP bol najlep-
fie zabezpeteny v januarn 1995, Al lak
vEak v lomito mesiaci bolStatny rozpo-
Gt dva pracovne dni v situacil, ked
MBS v désledku nedostatoénaho
wykrytia rozpodtoveho deficitu SPR
poskytla v ramci tzv. technickeho
debetu priamy uver (vo februar to balo
poéas 3 pracovnych dnia v marci
potas 5 pracovnych dni).,

ZadFenost viadneho sektora vodi
bankove] ststave

K31, 31995 dosiahla Sistavnulor-
na zadizenos| viady Slovenskej
republiky v bankove] sustave vyiku
62,4 mid. Sk, Z lejlo sumy verovala
MBS 32 2 mid. 5k a komerénsg banky
37.2mid. Sk

£ pohladuzdrojov knytia sa situacia
y poslednom obdobil vywrazne zmeanila,

ked taZisko Uverovania sa presunulo
Z MBS ra kemeréne banky, V porovna-
ni & rovnakymobdobim rmiruleto roku,
ked MBS kryla az 91,4 % vnutorrne|
zadlzenaost, v tomie roku je to zatial
46,4 %

W &lruklure vndtorne| zadizenost
maormentalne najvadsi podiel tvoria
SPP emilovanég na krytie deficitu Stat-
neho rozpodtu za rok 1994 (22,9 mid
Sk, uverovanie deficitov statneho roz-
podiu z rokoy 1991-1993 (22,5 mid
Sk), uverovanie statriych financnych
pasiv (21,7 mid. Sk}, postupne naras-
tajuci obigm statrych dihopisoy (16,3
mid, Sk a emitované SPP na krylie
wylepwow v beznom hospodareni £tat-
neho rozpodiu (6,2mid. Sk). Nadruhe)
strane poziciu viady SR zlepsujd pro-
striedky statnych vkladov, fondov
socldalineho zabezpedenia, prostried-
ky miesinych Uradov vedene v sial|
komertnych bank a prostriedky Stat-
mych fondov (spalu 12,7 mid. Sk, ako
aj &tatne finanéne aktiva vedeana
vNBS(76mIdSk),

VWysku ynotorng] zadizenost vigdy,
jej narasi, resp. pokies, ovplyvnuje
v sledovanorm obdobi vyvo| v hospo-
darani statneho roxpodiu a jeho krylie:
emisiou SPP. Ostatné parcialne poloz-
Ky Zaznamenavall mene| vyrazneg
zmeny, okrem preasunu Uverovania
dlhov.z minulych rokov v MBS do obje-
miu Statnych dihopiscy, Klore nakupu-
U kemeré&né banky, Vo februari sa
uskutotnila aukcia Statnyeh dihopisoy
fia krytie schodku Statneho rozpoctu
z roku 1993, na ktore) boll predanea
atatne dihopisy v sume 2.3mld Sk

Vinutoma zadizenos Slovenska kles-
law januari 1895 oprof wwehodisku raka
(7O Amid Skad 2 mid. Sk ivplyw priaz-
nive] pozicie bezneho hospodarenia
SR}, v dalgich mesiacoch postupne
miarme narastala.
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TRANSFORMACIA EKONOMIKY
— ROZVO] ZDRAVEHO

BANKOVEHO SEKTORA

JUD, FrantiSek Palowvsky - JUDr. Frantidek Hietes

V kazde| ekonomike maju banky
nezastupiteling miasto v procese preroz-
delovania lingnényeh prostriediay
Freto-spajitos! v nazve tohto prispeviu
re jenahodng, Vprocese ransformacie
ekanomiky SR na Irhovyeh principech @
nesparne [ednou 2o 2akladnych pod-
mignok jg| tspednaho napredovania &
fungovanie zdraveho bankoveho sekio-
ra, kiory U nas zaznamenal za posled-
nych pal rokov burlivy a dynamicky
wywop. Vyjadrenie tvehlo zmien v prislug-
nych zakonoch je v podmienkach prav-
rneho Slaty nevyhnutng: [yka sa to aj
zakona €. 21/1982 Zb. o bankach
a zakona & 586/1892 Zh. o Narocdne
banke Slavenska, kloré bali schvalena
eéte v podmienkach byvalej CSFR
v refativne inych gkonomicko-pravoych
podmiankach, Casto sa siretavame
5 uvahami, &iv ich prpada maistomalu
Sivalkl novelizaciu, pripadne o rekodifi-
kaciu bankowych zakonoy. Podla nashe
nazory podstata problémo spodiva
v uvedomeni si objekiivne| potreby
wylvarenia pravneho ramea pre zdrave
a bezpedtné lungovania bank v pod-
mienkach rozvijajuce sa Irhove) ekano-
miky Slovenske| repuliliky

Pri novelizaci bankawyeh zakonow &
poirebne zohladnit zmeny. klorésa udia-
li'v nase) krafine o ich schvalenia, ale aj
podiadaviy harmaonizagia tyohto Zako-
nov 8 pravoymi ugravam platnyrm
v Europske) unii. Vychadzajug z tychio
skuloénosilvypracovala Narodna banka
Slovenska navrh na novelizaciu jednotli-
wych ustanovenl zakiadnych bankowych
wakonav, Pri navrhoch sa veohadzalo zo
smernic Eurdpskejanie & 77/780/EHS
a 89/BAGEHS, Klord sa lykaju bankowé-
he prava, z odporutan réznyah exper-
tov, napr. 2 MMF. Bank of England, OCC
a pod., Z pravnych predpisoy inyeh kra-
[in. ake a z vlastnych skisenosti
a poznatkov 2 aplikacie obioch zakonow

3]

Narodna banka Slovenska

najma zakona o bankach. Navrh novigl
abach zakanoy okrem zasadnyeh 2mien
obsahuje a) zmeny, Rlgré uprasnujd
pdvodne znenie zakonov. Tento prispe-
vak obsahuja len nigktore zavaZnejsie
navrhy zmien oboch zakonov, kioré
vypracoval usek bankeveho dehladu,
ajehoclelom e podnietit zaujen o vyivo-
remie pravnych predpokladov rozvoia
Bankovniciva v SR

Zmeny navrhovane donovely
zakona &. 566/1902 Zh.

o Narodne banke Slovenska

= Vzhiadam na negativne skusenast|
Z&innosli zastupani na uzemi Slovenske|
republiky sa pristupilo ku komplexnamu
rigfeniv aldzky evidovania zastupeni
zahranitinyeh bank a finandnyeh ingtitd-
cil. Vymedzuje sa pojem saslipenia
zahraniéne) banky a finanéne] instilicie
ako organizache| zloZky, kiora propagu-
|e cinnost zahraniéng) banky a finanéne|
in&tilucie alebo ziskava informacie
a mognoshach hospodarske] spolupra-
ce 50 Slovenskou republikou. Pritom sa
vislowne Lrdujl Cinnasti, kloré nemdzu
zastupenia vykonaval ako napr. priimal
wldady

e Mavrhuje sa zmena § 36 zakana
o Marodnej banke Slovenska, nazakla-
de klergj bude moc! NBS vykonaval
dahlad nad dinnostami, kleré misdu mal
nepriaznivy viplyy na obozrelng podnika-
nie banky, ako sU napr. majetkove utas-
v inych subjektoch, prijate a poskytnu-
te uvary inym subjektom ako barke {ose-
barm), kiore k nim maju osobitny vztah.
Dalej bude vykonavat kontrolu udajov
LEtavnych jednatiek, kloré boli zahmuté
do konsolidavanych oetavnyeh vkazoy
bank

Zmeny navrhovaneé do novely zakona
&. 211392 Zh, o bankach

s Vozauime ochrany vkiadatelow
najma obdanov. sa odporuda, aby vila:
dy od ob&anoy mohil prijimallen banky
a pobodky zahranidénych bank, kiore
podieha)u bankovermu dohladu. Vidady
u tychie subjeklov sU, resp. budy, pois-
lend na zaklade pripravovangho asohit-
ného sakona, Banky ako prijimatelia
vkladow su pri svaoje) cinnosti povinneg
dodrziaval prisne pravidla ebozretngho
podnikania. Navrhovanou zmenou sa
taktiez posilni moZnost tvorby finan-
ernyeh zdrojdv bank z vkiadoy ohéanoy

+ Pojmovo 58 upresnue vymedzenie
cinnesti, kiore maiu vykanaval banky,
V sllfade so zakonom sa banky budu
migct zucasthoval na wwdavani cennyeh
papieroy, navydavani a sprave platob-
nych prostriedkoy, dale] budd moct
poskytoval poradenske sluzby a vyke-
naval funkciu depozitara nielen u inves-
ligneho fondu, ale podla osebitného
zakona aju investicne] spoloénost|

s Yzhladom na ziskanpa sklsenosti
usaki bankovaho dohladu pr povolovans
bank ana poznatky 2o zahraniia navrh-
|2 sa rozdelif doterajdie konanie o povole:
ni pdsobif ako-banka na konanie o udele-
ni povolenia na zriadenie banky a na
konania o povoleni vykonu bankovych
Sinnosti. Doterajbie znanie zakona umaoz-
fiovalo Badatelovi zadal posobil ake
banka ihned po udaleni povelenia, pritom
viak fiadatel, resp. banka, casto nebol
pripravany na takato dinnesf (nemal
dostaletny cdbamy persandl, technicka
wvybavere a pogl. ).V konani o povolenia
na vykan bankovych Sinnosti sa navrhuje
prevercval pripravenost bankyna skulod-
ry wykan povolenyeh Sinnostl. £ taha
wyplyva moZnos! bankoveho dohfadu 2ia-
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dast zamietnut, ak sa preukaze, 2e navr-
hovatel nie je riadne pripraveny na yykan
bankove| Einnosti. Takliez sa podita
s moZnostou zastaverma kanania, ak
nastanu zakonom predpokiadane sku-
to&naost, napr. ak navrhovalel nedopinil
Fiadosl v lehete urtens| NBS.

* MNavrhuje sa. aby v pripadoch, v klo-
rych sa na udelanie povelania vy2adova-
la dohoda Marodne| banky Slovenska
s Ministerstvorm financii SR, stadilo prero-
kovania Ziadost s lymta ministerstvor,
MBS v tychlo pripadoch vystupuje ako
argan Statne| spravy, ktory chrani zaujmy
Statu, musi dodrziaval platny pravoy
poradak a jeho rozhodnutia s preshkii-
matehe-sudom. Dolaraj$ie menie zako-
na neriesdilo atazku dalSieho postupu
v gripade, Ze neddjde k dahode oboch
subjaktov, ani otazku z'ﬂdpﬂuednr:_z'sii 2a
protizakonne wdane rozhodnutia,

= Podia navrhovane| Upravy finanéné
prostriediy poskytnute pebadke zahra-
miéne| banky musia byt v zaume jg) kiign-
low ulakenea v bankach na uzem| Sloven-
ske| repubiliky

» Organizadna zlozka banky, ktora
zabezpetuje systém wnitarma) kantraly,
bude podiiehal dozorne| rade, Gim sa
sleduje posilnenie jej nezavislosti od
vykonnychzloZiek banky. Vadiuceho
tejto zloZky bude menoval a odvolaval
dozorna rats

= Miyrh usianovuje povinnosf banky
voprad plsomng informavat NBS o zamere
zriadil pabogku na uzami SR a sugasne
definuje pejem  pabotka®. Prizradovan
poboéky banky v zahranidie potrabny
oredehadzajici suhlas MBS (nestadi lan
ozramenia). Zradovanie pobosiek raba
povazoval za vyenamng aktivilu Bank,
ktora moze svojou nakladnosiou negaliv-
neovplyemif finanénd siudciu banky a tym
abrazil viklady je) klientov

V' buduenosti budl banky pevinneé
zachovaval uslanoveny pomer kapitalu
arazery k aklivam, pripadne zavazkom
banky, vyratany na zaklade konsolidova-
nych uéiovnych vikazev bank podia
opatrenia NBS.

= Ma rozdial od platnej Opravy zahra-
nicna osoba bude potreboval predcha-
dzajuc suhlas len na vznik majetkovahao
podielu v rozsahu vacsom ako 3 %
zakladnehe imania banky. V zaujme
dokonalejdieha sladovania viastnicke|
sirulkitng banky sa navrhuju miekiore ter-
minolagicke uprasnenia. Sucasne 3
bankarm uklada povinnost wydaval fen
akoie na mang. Akcie na doruéitela
musia zmenil do konca roku 1997 Spl-
renim tejto povinnost bude mozne real-
ne zistif, sledoval a polrebnym smearom
ovplyvroval Strukiury viastnikow banky

e Mavrhuje sa urc priamo v zakone
obmedzania pre poskylovanie uveray
a zaruk osobam & osablinym vzizhom
k banke ra celkovd hormo branicu 100 %
zakladneho imania barky. Pritom jedne|
osobe s osabitnym vztahom k banke
moFno peskytnul Lyver len do vysky 25 %
zakladneho imania. Mie je eticke aby
banka poskytovala vwhody osobam, ktore
[u-zalozil, riadia, kontroluju alebe s6 Aou
kanlroloyane Vzhladem na ta banka
nebude mdcl poskytoval uver na splate-
nie viastnych akeli, splatere akoi vyda-
rmych akeiondron, klor maju kentrolu nad
bankou, splatenie akcil vydanych prawic-
kyrni osebam, kiore su pod priamou alebo
negriamou konrolou hlavnyeh akeiondroy
banky a splatenie akgil vydanych pravnic-
kymiosobami. kioré su pod priamou aleba
nepriamou kontraiou baniy.

= Mavrhuje sa zrigdenie regisire nie-
ktorych bankovych Overov a zaruk, resp
prijatych nych zavazkov v slovenska)

alebo cudze) mene, ktorych vyska |e

minimalne 1 000 000 Sk a ktore &oll
poskylnute podnikalelskym subjaktom
Register ma vies! bankawy dohlad NBS.
* BNBS bude mact v nevyhnutnych pri-
padochy priebehu roka nariadil vykona-
nie preverania Uéiovnictva banky pro-
stradnictvam auditoroy. Sudasne sa
ukladaju nove povinnost auditorom, aka

napr. povinnost ihned informavat NBS.

o skutotnostiach, klore moZu zasadne
ahrozil cinnosl hanky, MBS bude mat

manes! urdil asnovu auditorske) spra-

vy, kiora sa je| bude predkladal

*\/zaujme bezpednosli celeho banko-
veho systému a udriania divery verej-
nosti vodi bankovemu systemu budua
Danky povinné zabezpedoval ochranu
alekironicky spracovavanych informacii
orad ich znguzitim, znidenim, poskode-
nim alebo stratou

= sllade so smernicami Europskeho
spolotenstva o harmonizacil bankowvyeh
predpisoy sa navrhuje umaznif wyken
bankoveho dohfadu nad pobodkami
zahranitnyeh bank na lg poveranym
inglituciam materske| krajiny pooodky
zahraniénej banky. Vykon bankoveho
dohfadu by sa uskutodnioval na zmiluy-
norm zaklade, v ramci ktorého by sa urdil
sposob eho wykonu

* Padslatne by sa mala zmanit Siesta
caslzakona o bankach, ktora upravule

opalrenia na napravu @ pokuty. NBS

bude mact akrem ingho prijat prislusne
opatranieiv pripadoch, ked banky wyho-
navaju obcnody, kiore peskodzujl zau)-
my je| vkladaielov aleba chrozuji bez-
petnost a stabilitu bankovaho systemu,
dale] ak riadia banky asoby, kiore nie su
ob&iansky bezuhanne alebo odborne

spisobile. alebe ak bankeu vylvoreny
suhrn rezary. a opravnyeh poleziek
nastacl na krytia rizik vyplyvajucich
2 objemu klasifikovanyoh aktiv banky

Skala opatrani na napravu ss podstatne
rozsiruje, napr. o maznos{ reguiovat
vyplacanie dividend, wwikonal navyhnut-
né parsonaine zmeny v riadiace| ziofke
banky,zvolal mimaoriadna valne zhro-
mazdeniaa pod. Vyika pokuly sa seysu-
e na 50 000 000 5k Jednoznadne sa
uvadza, Ze nutenu spravu nemaozng
zavias! nad pobockeu zahranicng|
banky. ¥ zaume USinngstl konania
a nuleng| sprave sa osobitne upravuje
Zaciatok konania, dorusovanie rozhod-
nutia a zadiatok lehoty plnema wloZe-
riyeh povinnast. Spravea nutena] spra-
vy, klorehovymeniva a ocdvolava Narod-
na banka Slovenska, bude mal opravne-
nie po predehadzajiocom suhlase NBS
podatnavrh na vwhiasenie konkurzu,

* 73 porugenie bankového lajomslva
sa nebude pevazoval vymena informacii
medzl MBS a organmi bankoveho dahla-
du a podobnych institdcil inych Statov,
ak su predmetom vymeny informacie
o subekiooh, kiore posobia alebo budd
pisobif na uzemi prislusnaho Satu.

¢ Akbanka nesplnl podmianky na
zacatie cinnosli v lehote urtena| v pove-
leni, bude mocl MBS odnaf takato povo-
lenie.

* Rozhodnutla Narodne] banky Slo-
vanska vydané podia zakona o barkach
su za urdliyeh podmienok preskumateai-
ra sudmi. AvEak platnd pravna aprava
neumoZnovala preskumanie pravaplat-
neho rozhednutia, kde nebolo vyuZis
pravo rozkladu. a neskor sa zistilo, Za
razhodnutie bolo vydang v rozpore so
Zakonom alebo inym vEeobecne zavaz-
rym pravnym predpisom, Mavrhovane
rove znenie § 41 zakona o bankach
umoiuje preskumal takato pravoplatne
rozhadnutie

o Zakon &.21/1982 Zb. o bankach
nenyriesi| otazku nesdlady absahu nie-
kterych pojmoy uvadzanych v uslanove-
niach zakona c. 158/19897h. o bankach
a sporitelniach a pojmoy, Kiore s0 pousi-
té v povaleniach pra banky vydanyeh
pred jgho adinnostou. TaklieZ nie e
dorigsena otazka zosuladenia vysky
zakladnaho imania niektiorych bank
& poZiadavkami plalneho opatregnia
MBS, £ toho dévodu budi musiel banky
a posocky zahranicryvoh bank mal povo-
lemie na zriadenie banky vydané po Géin-
nost zakona o bankach z roku 1982
Rozsah povolenych éinnesti sa vwmedz)
v sulade so skutognym stavom vwkonu
cinnostl, pakial e nig @ v rozpore so
Zakonom o bankach.
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JASNE PRAVIDLA V RAMCI
OBOZRETNEHO PODNIKANIA BANK

SituAcia pred prljatim opatrenia

Cpatreniz o pravidlach hodnoteria
pohladavok podsuvahovych zavazkow
bank podfanzik v meh obsiahnutychsa
pripravavalo viac ako jeden a pol roka
a v bankove| ststave sa diho a 8 napi-
tim oGakavalo, Miel sa codivil, Uslano-
vuje bankam pravidla, klore sopredpo-
kladom na to, aby sa mohli plinif ustano-
venia§ 24 ods. 1a526 0ds. 3 zakana .
563/13291 Zb. o uttovnicive, Ktorg
zakotvuju v dEtovnictve dve dbledite
Zasady, zasadu spravneho bcenania
majetku g imparitny. princip. Opatrenia
sica hoverl g zdrojoch krytia nizika strat,
ktore mézu maf réznu podobu, 2 usta-
novenia zakona hovoria o Uprave oce-
nena majetky, kiord e mozneg vykonal
len npravnou polofkou, v skulaGnost
ale oba predpisy hovoria o lom istom,
FPo prvé preto, 2e sa lykajl toho istého
majetkuy, pohfadavek. Po druhe preio,
Z& opravng polozka nepredstavule iba
upravu ooenenia majetku, ale | zdroj
krytia straty, ktora vznikne ako dosle-
dak Irvaldho Zrizenia oocenania majet
kU ber sadasnaho vEniku ineho majget-
ku. Hodnota rmajetku, o klard sa trvale
nizilo jeho ooenenie, sa cdplsa do
nakladoy a sutasne sa opravna polo?-
ka, ktora bota k nemu vwivorena, roz-
pust do vynosov, MNaklad a vynos sa
yrajomn: vywaFia, a prelo lakalo ope-
racia nemavplyy na vysledok hospo-
darenia aétovne] jednolky, &o je viastne
uSalom vytvarania zdrc|ow krytianizik,

Ustanovenia tohto zakona bali
L tovne jednotiky povinné zacal pinif podfa
& 58 ods. 1 podingjuc rokom 1993, Opatre-
nie nadobudio acinnns! 13 aprita 1995,
teda dvaa Stvrl roka neexigtoval vie-
checne 2zavazny pravny predpis, klory

B

Ing, Lubomir Kuder
Narodnd banka Slovenska

Bankova rada Narodnej banky
Slovenska prijala 3. marca tohto
roku v poradi piate opatrenie
tykajlce sa obozretného
podnikania bank. Je to opatrenie
MNarodnej banky Slovenska &. 3
o pravidlach hodnotenia
pohladavok a podstvahovych
zavézkov bank podla rizik v nich
obsiahnutych a pre tvorbu
zdrojov na krytie tychto rizlk.
Poznat rizika, ktoré
st obsiahnuté v aktivach bank,
a byt pripraveny &elif dsledkem
ich realizacie, je jednou
zhlavnych zasad obozretného
podnikania bank.

by upravoval vykon uvedanych ustano-
venlzakona Existovall sice zasady kla-
sifikacie rizikovych aktiv bank, kiore
rorosiala bankam este byvala SBCS,
nebali viak vieobecne zaviznym
pravoym predpisorm, a-aniich kvalita
nebola dobra. | ked 2z nazvu zdsad
vypilyvale, za sa podfa nich mall posu-
dzovat vaetky aktiva, praklicky sa tyka-
[ iba pohladavok 2 Gverow

Takytostay malneblaha ddsledlky na
kyalitu & v ajomnu porovnalelinos! Gda-
jov UEtevyeh wwkazov ank. Banky si
upravili postupy pri posudzovani rizika
obsiahnuieho v pohladavkach a nas-
ledne kvantifikaciu rizika strat rézne
a nedostatodne, alebo Ich vibes ne-
upravill. Memali pri tom ani ak na zrete-
li'spravne acenenie majetku, ako do-
pad lohto acenenia na hospodarsky

vsledok bgzneho détovngho obdobia
V désledku toho lakmer vibeo nevyko-
rigvali ocenengmajetku opraveymi po-
lazkami, o jeviasine utelom zistova-
riarizika obsiahnuieho v pohfadav-
kach. Doyvadiil tym, Ze neexisiug vae-
gbecne Zavazny pravny predpis, Kiory
by tito vec konkretizoval, Tento argu-
ment nie @ prijatelny, pretoze ten, kio |
Faviazany vykonal ustanovenia zako-
na, logcky musi wivoril v ramae svoja|
kompelancie podimienky na jeho vwko-
nanie. V tomio pripade, kedfe Gélovna
jednotka je zaviazana spravne ocenlt
majetok, musi mal v greom rade vypra-
COvans svoje vnuiorms smermice ohsa-
hujice pracovny postupa dovydania
vieocbecne-zavazneho pravneho
predpisu, ktory by tieto otazky usmer-
figval, postupoval pedla nich. Powvyda-
ri lakehoto predpisu (@ povinna 2asd-
ladif s nim svoje vnllome smearnice, pri-
fom vieobecne zavAZny pravny pred-
pis nenahradza vnutorny predpis
fetovne] jednotky

Dévod, predo sa banky wyhybal
varil opravne poloZky |e ten, 2eich
fvorba podfa zakona &, 286/1992 £
o dan z prijmu. nie je povazovana za
nakiad na dosiahnutie prijmu, hociiny
zokon, zakon o udtovnictve, ukiada
nétovnym [ednotkam povinnoast tvorit
opravng polozky. Ma druhe) strane
Zakon ¢. 651019582 Zb. orezervach.pri
Zistenig zakladu dana z prijmu uznava
za naklad na dosiahnutie prijmoy
okrem inaho rerery na pohladaviy
Zuvarov, kiore su po dojednane] laho-
te splatnost, dovysky 10 % z priemer-
neho stavu tyehio pohladavok za zda-
riovacie obdobie (5 5 ods, 1 pism, &-
1ato rezerva ma charakier vieobacns)
rezeryy na krytie strat z uverav), pri-
gom neukiada povinnost tvorby 1akeaj-
to razaryy. Ide gritom takmer o e sk
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pahladavky, ako ku kiorym je banka
povinna wyivaral opravne polozky.
Howverl sa, 2& Ivorba opravoyeh polo-
Ziek je zdadiovana”, o nezodpoveda
skutoénosti. KedZe wynos Z rozpuste-
nia opravne| polozky nevstupuje do
zakladu dane, predtym zaplatena
dan je vlastne vratena. \ porovnani =o
zakonnymi rezervami ide len o pesun
terminu, Kedy sa dan plati.

Banky z dafovych dévodov u-
pradnostiovall tvorbu zakonnyech
rezery. alebo vylvarali len zakonne
rezeryy, Otazka opraynenost lakeholo
postupu, vzajomnych vziahov a pri-
padnych rozporow vieobeche zavaz-
nych pravnych predpisov tykajucich
s dania uciovniciva aich dopadov na
banky je témou. na ktard by sa dal
napisal samostatny &lanok

Co opatranie uklad&?

Od prijatia tohto opaltrenia banky
océakavall dva dosledly: po prvé, jed-
noing a prisne posudzovanie rizika
obslahnuteho v pehladavkach a jeho
kvantifikgciu, po druhé, _ulofenie
povinnosti tvorif cpravne polozky".
Prvé otakavania bolo sgravne, drune
nebolo opodstatnane, pretoze povin-
nost vorif opravng poloziky vyplyva
zinych viechecnes zaviznych prav-
nych predpisoyv a MBS mig & opravneg-
nanaich platnosti tokobsek menif,

Kioré aktiva sa hodnotia
podla tohto opatrania?

Kad2e uStovng jednotky majl oce-
foval kazdo polosku majetku, v pripa-
de ktore| prichadza dodvahyzmena g
ocenania, najvhodnejie by bolo, keby
ga otazka ccefovania majethu bank
rizdila jednymopatrenim. Vzhladomna
raznorodost priéin zmien ocengnia
réznych drubov majetku, rdznarodos!
melod zisfovania tychto zmien a
Zavaiznosl o do podielu na majetku
zank (leda nldzka ocanevania majetku
|e velmi Siroka), tenlo predpis riesiiba
poenovanis hiavne] dasl majetku bank
- pohladavek. Z loho nevyplyva, fo
banky nemusia ocefovafl iné druby
majelkii. MNaopak, ako vwplyva z pred-
chadzajiceho textu, 84 povinna to
ralaita majl mat ynuatorne predpisy ina
ocenovanie ingho majatku, ako su
pohladavky (cennych paplerov, inves-
hicneho majetku).

FPodfa tohto opatrema sa teda postu-
puje niglen pri ocenovani pohladavok

z Gverov, | ked ich oceficvanie tyori
zaklad metodologie tohto opatrenia,
pratoze Uvery predstavu|u vadssinu rizi-
kowych aktiv bank, ale aj pri ocenovani
akychkaolvek pohladavok, kiora obsa-
hujdtverove rizika, Sizenziko, Zenabu-
diy vEas a uplne uhradeng. Posudzuju
sa podla neho aj pohladavky vodi ban-
kam a pohladavky z doddvateisko-
odberatelskych vztahow (rdzni diZznici).
Podla tohio opatrenia sa vEak neposu-
dzuju pohfadavky vodi akciongrom
(vzhladom na to, ako je v obchodnem
Zakonniku upraveny postup v pripade
nesplalenia upisanych akcil spolod-
nostl), pehladavky voii organom Slo-
venske| republiky, pohladaviky vodi
organom socigineho a zdravatneho
zabezpedenia a v zasadea aj) pohladaw-
ky vocl zamesinancom, | ked v nieklo-
rych pripadoch midZe byl opodstatne-
ne postupovat | v pripade zamestnan-

cov podla tohio opatrenia {napr. ak

vyska pohiadavky vogl Zamestrancovl
jetaks, Ze B zrejme, Ze U ZO SVOiE|
mizdy nebude schopry ubradit),

Tento predpis sa nevziahuje ani na
pohfadavky z cennyeh papigrov, kiore
predstavuio dib ich emitenta vodi maji-
telovi tychla cennych papierav (dizob-
ne cenne papiere), hoci taketo pohla-
davky tieZ obsahujo dverove riziko.
Meobsahuju ale iba dverove riziko,
oheahujd aj. ato hlavne. rizike poklasu
ich trhove| hodnoty. Majitel cennych
papiercy namac ich emitertov k dispo-
zlcii take informacie. ako by mal, keby
amilentovi paskytol uver. Preto nie je
maEng na posudenie Uveravena rizika,
Klore obsabuju, uplatnif bezne pouiva-
né metody. Mozno ich pouzif len v pri-
pade, ked ma majiteltakehoto cenngho
papiera vol [gho emitentov) zaroven
nejake pohladavky z uverov. Len
v takomto pripade sa pri pohladavkach
z dliZobnych cennyeh papieroy poslu-
pue podlauvedensho predpisu. Pohla-
davka z cannaho papiera sa kategori-
zuje dole| iste| kategorie'ako pohladay-
ka# uveru poskytnuteho emitentow
cenneho papiera. Toto riesenie |e
docasne. Ocenovanie cennych papie-
rov bude upravens osobitnym opatre-
nim MNarodne) banky Slovenska

Uverove rizike obsahuju nielen
pohladavky, alei podsdvahové zavaz-
ky, ktore sa v budacnosti s istolou
alebo velkou pravdepodobnosiou
premenia na pehladavky. Preto sa a|
na ne vziahuje tento predpis. Nejde tu

o spravne agenenie podsuvahoveho

zavazku, pretoie opravinu polozku,
kiora wyjadruje dpravu ocenaenia
majetku moZzne wyivorll len k stvaho-

ve| polozke. KedZe z podsivahoveho
zavazku mize veniknul pohladavka,
ktora uz pri svojom veniku obsahuje
riziko, Ze nebude uhradena v ping|
vyske |e] nominalne] hodnoty (klasifi-
kovana pohladavka), ide o rezpozna-
nie tohte rizika a jeho kvantifikaciu.
Toto riziko 58 prirad| podsavahovemiul
zavazku a malo by byl kryte v take|
wySke, ako bolo kvantifikovang, Preto-
28k podsdvahoveému zavazku nie je
maEné wyivoril opravnu polo#ku, zdroj
krytia bude mafl podobu zviasine|
rezervy Tvorba rezeryy znamana
vznik nakladu (me vydajal} Taklo 2a
dodrzi imparitny princip Gétovniciva
(& 24 ods, 1 zakona o GEtovnictve).

Ako sa hodnotia pohladéviy?

Riziko nezaplatenia pohladavky sa
hadnetl podla dvoch hlavnych kritaril
Pryym a rozhodujacim kriteriom su
vysledky finanttnych analyz Klignta
(subjektivne kritérium). OQpatrenis
neustanovuie konkrélng metddy finan-
Enych analyz, ktoré sa majd pousit
Treba pritom vyehadzat zo zésady, Ze
volba pouZitych metéd zavisl od Kan-
kretneho pripadu. Je totiz zrejme, 2a
jedan druh finanénej analyzy alebo
ukazovatela nie (e mozna pouZii pri
akombkolvak kliantovi ani pri akejkofek
fehasituach, atie, Ze pouZitim jednsho
druhuanalyzy alebo ukazovatela nie je
miozng #skal spolahlivy obraz o klien-
tovl. Treba powlif taka matady, kiorg
Y danom pripade maju vwpovedaciu
schopnost. a taky podet metad, aby o
postacovalo pa kvaliing a komplesxni
analyzu situacie kliema.

To, ake metody a v kltoryeh pripa-
doch sa budud pouzival, by mala mal
banka stanoveng vo svajom vnutor-
niom predpise, Malo by tam byt stano-
vena, kombinacie kiorych-metod sa
pouziju v Zavislosti od tohg, v akom
odvetvi kiignt podnika, & ide o kratko-
dobu; slrednodoblalebe dihodelst
pohfadavku, na aky utel chee klient
poskytnuté prostriedky pouzif, &i ide
o kllenta, klory (ba zadal podnikaf,
alebe podnika L2 viacers utlovnych
ohdobi

Crubiyr Rlavogm Kritériom, podla
kioreho sa hodnoti riziko nezaplatenia
pohladavky, su oneskorenia v plneni
Zavazkow vyplyvajicich diznikovl
z pravneho vitahu, na zaklade ktoreho
tento zavazok vanikol {obekiivoe krite-
L.

Pohladavky vodi jgdnému diZnikov]
sav zasade posudzuju ako celok, 1eda

8
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ako keby mala banka vodi nemu jednu
pohladaviku. Talo zasada vychadsa
Z loho, #e pohladavka nesplaca samu
seba, splaca ju diznik. Mebolg by preto
logicka, keby boll rdzne pohladavky
woc tomu istému diZznikovi hodnolene
uplne odlitne, aleho naopak, ak by
podla hadnotenia pohladavky, klora
sa napr. podla objektivneho kritaria
ukazuje ako najhoréia, boll kategorizo-
vang yietky ostaing pohfadavky vod
tomu istému diZznikovi. Vistych pripa-
doch maze byl opodstatnens hodnotit
[ednotive pohladavky vadi tomu iste-
mu diznikovi rozliGne, vehladom na
zvlastne a aplne odlisng podmisnky
pravoych velahow a akloy, na zdklade
kloryeh venikli. Tolo rozlicéng hodnola-
mie pohfadavok vodi jednamu diznikow
musi anka vediet Marcdnej banke
Slovenska odbvodnif.

Kategorizacia pohladavok

Pohladaviy sa rozdelujd v zasade
do platich kategoni, podsivahove
#avazky doStyroch. V paragraloch 6
as 10 za blizgie popisuja jednotlivé
kalegorie. Kazdy paragraf obsahuje
zakladnu definiciu prislugnej kategorie
pohfadavok a tiez vymenovanie
zakladnych znakoy pohladavoktejio
kategaorie. Tieto zakladne naky zod-
povedau predoviatkym pohladay-
kam z Uverov, neda sa ich striking pri-
drzal pri vietkych druhoch pohlada-
vok, ich pouzitie ma byl primeranea
Maprikiad banky si nepaskytua vza-
jormne inaneng viykazy. Ak by barika
rmaskaia s plnenim svojich zavizkow
viac ako 30 dnl, j& o podstatine zavaz-
na|gia situacia, ako ked tak urabl kliant,
a nebolo by primerang hodnotif {akiilo
pohfadavku iba ako standardnd
5 wyhradou

Feshfaclaviy leda trela hadnolil pre-
doviaetkym  podla vieobecnyeh
Fasad, ktorg si uvedena v prve| gasth
opatrenia a podia detinion jednotlivych
kategori pohfadavok (odseky T para-
gralov 6 52 10).

Polilaclaviey, Klore ekl realizaciou
Zaruk, prictom banka nema vodi kliento-
i, za klarého sa zarudila, pohladaviy
Z Uverow, sa klasilikuju ako pochybne,
pripadne stratove. V pripade, 22 ma
banka vot| {akemuto klientovia pohla-
clavky 7 Dvaron, v zavislost od Struklony
tyehlo pohladavok bud zaradi pohla-
davku vzniknutd realizacicu 2aruky do
e kategarie kiasilikevanych pohiaca-
vok. do kiore| su zaradena pohladaviy
7 uverov. alebo prekategorizuje vaethy

10

pohfadavky MNapr ak pohladavky
Z iverow, kategorzovand ako nestan-
dardné, maju nominainug hodnotu 10
mil. Bk & z realizacie zaruky venikla dal-
Sia pohladéavka s nominglnow hodno-

lou (.5 mil. Sk, 8 tato pohladavka bude:

nestandardna, Ak pohfadavky 2 Uveroy
wadi klienlovl, za kioréha sa banka
Farutila, maju nominalnu hadnotu 2
mil. Sk, pricom su kKlasifikované aka
nestandardng a pohfadavka 7 realiza-
cie zaruky ma hodnotu 5 mil. Sk, buda
opodstatnens vietky pohladavky klasi-
filkowat ako pochybng Zavs o teda od
pomery velkost b2 existujicich pohla-
davak a novoveniknule] ponfadavky
zrealizacia zarky.

Rovhaky postup sa pouZije a) v pri-
pade realizacie podsuvahoveho
Zavazku vod khentov) (ovarove linky,
dokumantarne akreditivy a pod. )

Zavazny je § 16, ktory sa tyka refi-
nancovanych pohfadavok, Refinanco-
vanie sa Casto pouziva na osdrave-
nia” klignta a dverovéhao portialia
banky, Problém satymio spravidla mie-
len neried; ale-a| zastiera. Refinanco-
vanie znamena, 2a banka peskyine kli-
entow Gwer, klory on pouzije na splate-
nie svojich zavazkov, klore mu venikl
Uz skor yvoti e iste] banke: Pohladavky
Z pradtym veniknutého zavazku klientz
su zlikvidovanea vznikaji pohladaviy
z noveho zavazkuklienta, To je pravine
Hladisko, » akonomickeho hladiska sa
ale nié neslale, objem pohladavok
banky vadi klignlovi zostava taky, ako
pred uskulodénenim refinancovania,
Memeni sa lym zasadne ani finanéna
situacia klienta, aj ked retinancovanie
je cbyé&ajne spajenss prvkami restruk-
turalizacie (novy Uver mava ine pod-
meenky, nhyGajine preklicnta vwhod-
nejie). Ak podla finandnych analyz
zavarok, klory zanikol, nabaol klient
sehopny splacal, rovnako 210 5 novoe-
vEmknuiym zavazkom odo dia jeho

weniku. Padla tohio apatrenia.sa teda

na refinancovans pohladavky nazera
nie z pravnehohladiska (venikla pohla-
davka voii klientow podla ineho pray-
rizhe vefahu ako tie pohfadavky, klore
zanikli), ale z ekonomickeho hadiska,
SiFeako keby zaniknula pohladavka
nadalej irvala. Tymte ustanovenim sa
pritazlivosf takehoto rietenia” otazky

‘zlyeh dveroy podstatne 2nizuje.

Oikrem oho 2nacnd Gasl pohlada-
ok 2 lakyehilo iveray moku vorif splat-
ne, ale nezaplatene prijmy. Tieto by
mali byl upravensg stopercentriou
opravhRol polozkou, Sim sa zabranu)e.
aby za rozdelovall pochybné prijmy.
Refinancovanim sa pohladavky za

splatné, ale nezaplatens prijmy pre-
menia lormalne na pohladavky #a isli-
Ny, Opravng polodka ko nim S8 rozpust
arozdelujl sa. Ustanovenia § 16 bra-
nia | takemuta postupu, K pohladavke,
ktora vznikla refinancovanim inych
pohladavok, medzl ktorymi sd | pohfa-
davky za splatne, ale nezaplatensa prij-
my, 2 nutne dnom jg) vzniku wyhearif
opravnu polozki vo vyske sudtu ich
nominaliych hodndl (plus opravnd
poleiky; kKlora vyjadraje riziko nespla-
lenia pohladavok za stiny),

Vymimkou su tie pripady. ked kliem
splacal vEetky Groky, odplaty a dhrady
# pohladavky, kKtora bola refinancova-
na. Takato pohladavka bola pracuji-
cim aktivam, prinasala bankea prijmy
a je predpoklad, Zewh bude prinasal
i refimancovanim forrmaine novovznik-
nuta pohladavka. £ ekanormickeho hla-
diska e dbsledok refinancavania
lakejio pohladavky v zasade rovnaky,
ako keby bola pévedna pohladavka
aplaienaatakioziskans prostriedky by
holl pouZite na poskytrutie dveru
inemu klientovi. Ale 1v tomio pripade
refinancovania znamena spravidla a)
restrukiuralizaciu a je potrebng lovzial
oo Gvakhy.

carafinancovanie sa povakuje i 1o,
ked banka poskytne zéruku 2a over Kli-
enta ingj nsobe, pricom ento versa
pouzije na splatenie zavazkev klienta
vl branke, kiora vydala zarsky,

Kategorizdcia '
podsivahovych zavazkov

Ak sme u? uviedl, klasifikuja sa
nielen pahladavky, ale | podsivahave
zavizky v pripade, Za cbsahuju ivero-
ve rizika. Ide o podsuvahove zavazky,
kde sa podia zmluvy. na zaklade ktore|
takyto zavazok venikol, banka zavazu-
2 28y budbenost dodasne poskyineg
smiluvnestrane prostriedky priamo
alabo napriamo lak, Z2e bude pinit
naroky Inyeh osab vodi zmiuvne] stra-
ne, alebo Ze Ich bude pinif v pripade
7e ich nehude pinil zmluvna sirana
{rarulky). Ak ma banka vodi amluvne|
sirane pohladavky (Zmluvna strana |e
&) klientom), podsuvahovy zavazok
sa-zaradi do te] kategodrie, do kiare| su
zaradeng pohfadavky, okrem katego-
riestandardne pohfadavky s vyhra-
dou, pretoze podsuvahove zavizky
ga na rozdiel od pehladavok Kategori-
2ujl ibada Styroch kategorii. V iomta
pripade bude podsavahovy Zavazok
Standardny. Fokjat by i8loo.zaruku
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wodi klientovi, vodi klarému ma banka
Standardng pohladaviy, a caroven by
baolo pravdepodobneg, & banka bude
musiet realizoval svo| zavazok, ja o
déved na klasifikaciu nielen podsiva-
hoveho zavazku, ale aj pohfadavok
minimalne ako nestandardnych. Ak
banka nema vodci zmluvne| strane
Fiadne pohfadavky, nebude mal prav-
depodobne k dispozicll udaje, na
zaklade klorych by mobla lento zava-
zok hodnetif. Ak by ich ale najakym
spdsobom ziskala, hodnolila by 2awi-
7ok (ak to nie je zaruka - ta sa hodnoll
podla § 17 ocds, 2) tak, ako sa hodno-
tiel pohfadavky

Raozdielny postup, ako j& uvedenag v
paragrafach 5 a# 10, sa poudije pri
hodnateni pohfadavok, klarg map cha-
rakteradplaty za siuZby, nie za poskyl-
nutie prostriedkoy. Rozdelijd saiba na
Standardne a stratove. Kntgriom naich
posudenie jg, & boll.uhradeng do 280
dniad ich splatnost, aleba nie.

Tyka sa to a| pohladavok z dodava-
lelsko-ouberatelakych vziahow. V tom-
lo pripade s& bude posudzovaf a|
obsah zmliv, na zaklade ktorych sa
takturuje a dale) pinanie podmienaok
zmiluvy ahoma partnermi, Ak ma ban-
ka vodi odberatelovi aj nejaké pohla-
davky z uveroy, vie ohodnolil jsho
financru situaciu 8 mode ajv tomio pri-
pade postupoval ako pri hodnoteni
pohladavok z iverov,

Tretia tast opalrenia ustanovuje
poZiadawvky na keylierizik,  Zdrojekrytia
rizik mo2u mal v zasade formu opray-
nyoch poloZiek alebo rezerv. Formu
droja voll banka v sulade so vieobec-
e 2avaznymi pravonymi predpismi,
Zakon o uctovnicive poZaduje. aby sa
kk tyrm pohladavkam, v pripade kiorych
sa zistilo rizika ich nezaplatenia, wiva-
rall opravre peloZky. Nie jeteda mozneg
vylvaratnatento uéel rezervy V zasade
&8 nE konkretne zistena rizikoo pripace
konkretne| pohladaviy wwivaraopravna
polozka. Ma pohfadavky, kde sa dosial
riziko nezistilo, ale sa predpoklada, Ze
exstule. alebonie e rndma jeho kvanii-
tikacia, sa lvoria rezervy, ako aj na tie
polozky majetku, Ku klarym odtova
osnova neumeZnu|e yyivorl opravi
polazku, pretoze neobsahuje pristusny
utal opravne| polozky

Vo niekiorych pripadoch, najma
u bank so zvlastnym uréenim, moze
rapriklad zakladalel daroval banke
nejakeé zdroje, & w2 priamo - alebo
nepriamo tym, 2e na nu pravadie svo)
podlel na jef zisku s podmienkou, e
tigte Zdroje budd pouzité na krylie stral
z pohladavok. Bankasi v hodnote daro-
vanych prosiriedkoy wivor fond. Je to
Zdroj krytia strat z pohladavek, ale jgho
lorma nie je metodicky spravna. Kedze
zodrop krytia straty predstavie viastne
ravazok dctovng) jednotky vodi sebe
same| ide o cudzizdro), kym fond |e
wlastny zdro)

Z predehadzajuceho jg srajme, e
opravne polozky sa robia ku klasifiko-
vanym pohladavkam, rezervy k tan-
agardnym pohfadavikam s vyhradou
a podsuvahovym zavazkom Dovo-
dom poZiadavky na zdraj krylia pre
standardne pohladavky s vyhradou je
tan, Ze aj tieta pehladavky obsahuju
skryte riziko. pretole je opodstatnens
predpokiadal, e niektora z nich, bliz-
Sie neurcena, sa neskor stand klasifi-
kevanyrmi, a ha? tvorbou tohto zdroja
sa riziko slraly premigineg do vysladov-
Ky, cim sa dodreZl imparitny pringip
Z rovnakyah dévodov sa v nigklorych
Statoch poZaduje aj Ivorba rezervy na
Standardne pehfadavky, samozraime,
podianiZziieno koeficientu. A napokon,
banka by mala mat zdraoj keytia a) na
pripadna rozdiely medzi hodnotau
odpisu pohladavky a hadnotou vyivo-
rene| opravne| polozky, ktoré vznikl
chybmym odhadom jej hodnoty, atiez
ra nepredvidans pripady. Toto je dce-
lom tvorby vEeobecnych rezary na kry-
tie strat z pohladavoek, nie ch pouzibe
na krylie celeho odpsu pohfadavie.

Koeficienty pre klasifikovaneé pohla-
davky. kiore predstavu pohladavky
zaisting, 5020, 50:5 100 %. Pohladévky
28 splatne, ale nezaplalena prijmy sa
nEtujaspolu s pohfadavkami za isting
z lohosteha pravneho vzfahu, Obsa-
hupa o ke rgiko nezaplatenia ako ist-
ny. Ale opravne polozky k nim sa tvorla
vEdy v vySke 100 % nomimaine] hod-
noty tychito pohladavok, Uselom ychta
opravnych poloZiek nie je kryl riziko
nazaplatenia, ale zabranil rexdeianiu
prijmoy, klorych zaplatenie je pochyb-
ne. Akciongri mozu namietal, Ze |a
nespravodliivia, ak sa im zabranuje roz-
deloval pochybng prigmy, ked Stat sl
taketo prijmy rozdeluje do svojho roz-
poCiu, preloZe ani vorba tyehlo opray-
nych pologiek nieje uznana £a naklad
7 danowveho hiladiska. To je viak veo
danovych zakonov, Povinnost tvarby
lejlo opravne| polozky (e ulozena a|

platnou uctovou osnovold a ukladala ju
aj pradiym piatna uétova osnova.

Zabezpecenie pohladavky nie je
okram vynimky uvedenea] v § 11 kriteri-
om pre kategorizaciu pehladavok,
berie sa ale do uvahy privwpodte zdro-
jav polrebinych na Krytie rizika straty
Ma ta, aby lolo zohladnenie bolo sprawv-
ne a opodstatnens, je potrebine prijal
vEeDbDacne ZavaZny pravny predms,
ktorym by sa ustanovil postup a metddy
ocanovania zabezpefeani, najma nea-
hrutelnostl. ¥ opatreni su uvedenea len
druhy zabezpetenl, kiore na tento déel
nemaozna peuzil Banky Dy na ocefiova-
ria zabezpeden! mali maf svoje vndlor-
ne pradpisy, kde by tieto otazky mal
byl podrobnajdie upravena

Bankam moze byl podfa g 24 poskyt-
nutd yvynimka z lohtoopatrenia. Tato vy-
nimka znamena. e po spineni uréitych
podmisnok im budd uslanovena nizsia
koeficienty pre yypodel vyiky 2drojana
krytie rizika pre jednotlivé kalegdrie
pohfadavok, vwhradne viak len na isti-
ny. Mevyhnutnym predpokladom je rmal
vylvorene vysoke vizobecnea rezervy
na krytie strat z dveroy (vzhladom na
ucal tychto rezerv). Mapr. pre prvy rok
obdobia, na ktore 5a poskytrie wynimka
{riapr. 3 roky), sa ustanovia koeficienty
krytia O % pre nestandardne, 30 % pra
pochybng a sporrd a 80 % pre stratove
pohfadavky. Tieto koaficienty by sa
kaZdy rok zvySovali o 10%. Ma tosvoe
cddévodnenieviom. 2e 4] v pripade stra-
tovych pohladavok mbze byl nejaka
navratnosl, ofakaval v kaZdom pripads
stopercentnu stratu jg pesimisticky pri-
stup. NamoZno ale v Ziadnem pripade
oéakaval ze tato navratnost bude vas-
Sia-ako 20 %, pricom toto oéakavanie |g
krajne optimisticke. Pripadne rozdiely
medzl redlnymi odpismi pohlfadavok
aknimvyhvorenymiopravaymi polozka-
mi by boli kryle vEeobecnymi rezerva-
mi. Je zrejmea, e uvedena koeficienty
predstavupdspodni hranmcu, visc ichuz
zniEt nemezno, nebolo by lo vecna
ooévodnitelng

Mapokon treba uviest, 2e vzhfadom
na rozsiahlost a zloZitos! tejto proble-
matiky nemoza tento predpis poskyl-
nuf navod na riesenie vietkych situa-
cil; klore mdZu nastal. Preto pri jgho
uplatneni v praxi bude pravdepodob-
ne viac ako v pripade inych opatrani
tykajucich sa obozratného podnikania
bank wyvstaval pofiadavka vykladu a
potreba usmearnenia vykonu jeho usta-
novenl. Mato sa pamatalo ustanove-
nim § 23. Mapriek tomu k zasadnym
zmenam pravicdiel hodnotenia pohfa-
davek by v buducnost nemalo dojst
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UROKOVE RIZIKO
A JEHO MANAZMENT

Urokavé rizike j& mosné podia urdityeh
determinaniov rezdelil na viscers kompo-
nenty. Podia vplyvu ohchoday na bilanciu
rozdelljeme rizika natie, kiore:

e s spdsonens typickymi Dankowymi
obchodmi posabiacimi na bilanciu banky,

» nimaji vplyy na billanciu barky - bankove
invacng obchody

Diaiedilym kriteriam klasilikacio rizik je
rozlisovanie medz obohodmi variabilne
a pevne uradenymi

Rizika varabingho drodena je spojens
snebezpecensivom, Ze hruba Orokova
marza pevne urcenych abchodaoy klesne
prizmenach drokov na trhu 2 dovodu roz-
dielng| elasticity drokov na triu.

£ pevne drosenyeh obohodov j@ moZne
oovodil daliie komponenty Orokovéha rizi-
ka. Pevne droceng obchody neumaznujd
reagoval na gmery arokav na frhu, napr po
pevne Uragenych cennych papleroch na
aktlvne] strane bilancie, ak rasiu uraky,
klesa kurzova hodnata, &im banka dosahi-
[ kurzovu stratu,

£ uvedengho wplyva, 8 Uroknove fiziko
zahffiavsebe |

1. Rizika variabilného Orodenia: banks
hrozi nebezpatenstvo, 7o hruba drokova
marsa variabilne dredenych obehodoy kles-
e prdmendch urokow na rhue diwvodu roe
dielne| elasticity orokoy

2. Riziko pevnéhao drodenia: ja vlasine
extramnym pripadom variabilneho urote-
mia, nakalko payne Urosena pozicie ma|u
rilavi elashcill Orokoy

3. Fiziko zniZenia rhove| hodnoty: banke
hrozi nebezpedensiyo Irhovo - podmiena-
NE§ ZreEny urokoy, Sim pri pevne urocenych
cennych papieroch na strana akliv docha-
deza kpoklesa trhave] hodnoty

Fri dalse) analyze Urokového rizika je
madné yyohadzal z detailngho Slenania
hrube) drokave| marde na mariu Siruktiry
amarzu prispevku obchodu, Marda pri-
apevkuohohoduodraZza, & banka dokazala
v porovnani's trhom lacnejSie ziskal zdroje
avyhadnesie ichinvestoval Marza Strukio-
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Riziko zmeny Uroku je spojeng
s typickym nebezpetenstvom
pre banku, ktoré mdZe negativne
ovplyvnit zisk banky. Uvedené
riziko sa intenzivne zacalo
prejavovat v stvislosti
s fluktuéciou urokov a je vyvolané
aj men&imi moZnostami
diferenciacie Urokov
jednotlivych obchodov.

ry odraZa schopnost banky vhodne trans-
formoval lehoty splatnostl a eliminovaf
menove rizika, Na zaklade uvedensho je
miogneé klasifikoval riziko prispaviu a riziko
Struktiry. Riziko prispevku oochodu 2 spo-
jené s nizikomvanabilngho grogenia, pri
pevne urotanych obehodach je drokova
pozicia konstaning. Rizika pevného raku je
spopens & rizikom Struktury, ale aj varizbilne
uroSend chchody 2 divedu nerovnavazne-
howyvoja Orokaow na trhu mdZu zmenil kriviu
Crohay

Kvantifikdcia drokovych rizlk

Fwanhlikaciu drokowyeh nzik e moens
wykonal pomocou viacerych melod. K naj-
snamejsim moZno 2aradil analyzu na
zdklade bilancie viazancsli drokoy V' uve-
dane bilanci budd k uréitym terminom
Yzd|omne skumane aktivne a pasivneg pev-
nix Urocens bankave obehody, Za pevna
uroéene bankové obchody sa povasujl tie
pevne trodens obohody, L klorneh jedoba
vigzanost minimalne & mesiaoov. Ak sa
pevne drotena pozicie aktiveyeh obeha-
doy nercyvnaju pevne Urodenym poziciam
pasiviyeh ohohodoy, tak bilancia ohsahu-
J& pevre urnteny pravis,

Platia leda nasledujuce vzfahy
Uzatvorend pevne (rofend pozicta:
pevng irodend aktiva = pevne drofend pasiva

Dtvorend pevne Grofend aktivna pozicia
- aktivny pevne drodeny previs:

pevne arofend gktiva = pevne Orotend pasiva-

Divorend pevng Grodend pasivna pozicia
- pasivny pevne drofeny previs:

pevne Grocené aktiva < pevne Grodena pasiva

Pavne Urodeny pravisma pre tanku
velky virznam, lebo ak na jednaj zo stran
bilancie neexistuje moinost reagoval na
Zmenu drokovech sadziel na trhu, na dru-
he| atrane ma banka moinos! aliminowal
tato stratu by, 28 reaguje orokmi na opad-
ne| sirang bilancie. Urokeve riziko - strata
yZnikd pri aktivnom pevne Urotenam previ-
se viedy, ak rastu droky. Uvedeny orevis
musi banka financoval dodatocnymi zdroj-
mi. Mapr. gk priraste Urokoy ma banka viac
tixne urocenych aktiv (pevne uroéena obh-
gacie, pevne drotens Uvery) ako pasiy,
banka sa maZe vyskytnut v situacil, ked
peyne Uradens wnosy nepokey| narast
nakladowych urokoy. Klesajice droky veda
k straieviedy, ak pevne Orofeny pasivny
pravis biol investovany v ferme varnabilng
urocenych obchodoy, kiore prinasaju niz-
gig ako planovans vynosy. 2 uvedengho
vyplyva, #8 banka pri predpokladanom
raste urokoy na irhumala by maf viac pevne
uragenych pasiv ako pevne urocenych
akliv a opacne, ak sa predpokiacda pokles
Urokovych mier na trhu, mala by matviac
pevne uroGenych aktiy, Gim maze-dosaho-
val mimariadnu mariu z podmiznok obeho:
o

Pouzitie metddy 12y, viazanosh urokoy ph
rmerani nzika e mong len 2a predpokiadiy,
#e banka miZe stanovif objem aktivngha
alebo pasivneho pevne Uroéenshe pravisy
obchodov.a Ze banka vie zistif priemearmy
urok pevne drodengho previsu,

Spdsab zostavenia bilancie viazanosti
grokov dokumentujeme na nasledujuce]
1abuke, kde v nadkoch s uvedene ukazo-
yatele, v stipcoch sU uvedené jednatiive
ohidobia:
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rok 1993 1994
pevne trodens aktiva 612 562
pane Urofené pasiva 452 30
pevne droteny pravis

- aktivmy 180 21
- pasiviy

prismerny Grok pevne droGeneho blaku

= dktivimy 79%
- pasivny 1%

Rizike pravisu pavnaho droku pril %
naraste groku je -1 6mil Sk, &o tori 2 bilan-
cne| sumy 0,18 %.

Hriniéry drok A 7.9%
Hraniény drok B : 10,2 %
Hranigny rok C: §2%
Potreba rozpdtia: 2%

WV uvedenom priklade bola bilanéna
surma 867 mil Sk Y roku 1993 mala banka
pavne ratens aktiva va vyske 612 mil, Sk,
kioré su urotane prismema 7,9 %. FPevna
urogens pasiva ma banka vo vyike 452 mil,
Gk, ktoré st Uroteng pramearme 7,1%, Zu-
vadenaho wyplyva, & banka v rokd 1993
miala feda viac akliviyyeh pevne draenych
pozicii ako pasiviych. Urokave rozpatie
uzatvorenyeh pevne urodenych abehodoy
bolo 08 %.

W roku 1994 za podmienky, 2e banka
neuzatyer dalfie pevne drofene pankove
obchody poklesne abjam pevre Urogenych
aktiv 080 mil. Sk z civodoy terminoyv splat-
nosti, Sim konecny stav akdiv ku koneu ok
dotia bude 552 mil, Bk, Objem pewne uro-
cenych pasiv poklesnena 341 mil Sk, Aktiv-
ny pevne uroceny prevs bude leda 211 mil.
Sk,

Koreekvensie Urokového fizika e moing
reeral tak, fe sa mena vplyy Zmien prismer-
ryeh urokowv na zisk banky. Zarover sa zo-
hladfufe vphyy pdsnbania otvorenaj pevne
urocens| pozicie na urckovamarzu, ked sa
Zzmani priememy urok financovania a inves-
fovania urokoveho prvisu ojedno parcento.

W uvedenom priklacde vo wwehodiskove|
Bilanci pri aklivnom previse 160 mil, Sk, ak
Sazvys Orak na pefadnomirhu o 1 percento
vzhfadom na 1o, 2e banka nemdie zvySovat
urakey, stratl wynosave uroly vo vyske 1 3620
160 mil., £i. 1.6 mil. 5k. Pokles vynosov
nasiedne 2nizl urokovs mardu 'z priemame]
bitanéne] sumy 867 rmil, o018 % (1), 1,6mil.
ZBBT mil. Sk je0,18%).

Okrem uvedanych woodlov |g mozne
z uvedena| bilancie vypodital v, hraniény
urok, za Ktory pri akiivnom pravise maie
banka ziskal prostriedky pasiv baz toho,
aby bol negativne ovplyvneny ciastkovy
215k v Bloky pesmehio uroku, ¥ zavisiost od
analyzovanyeh clastkavyeh vysledkoy o
mzne definowval 3 rdzne hranicng droky.

Hraniény drok A je urok, ked v pripace ak-
tivrizhe previsu mézu byl prostriediky prijata
bez loho, aby bol zisk v ocblasti previsu
negativey. Uvedeny refinandny trok zodpo-
veda priemernamu Uroku v aktiviych inves-
figlachwvavyshke 78 %o,

Hraniény urok B je urok, za kiory banks
méza prijal prostriedky v pripade akiivoigho
pravisu, Je to urokove rozpatie, kloreg miize
byt dosiahnulé kongruenine krytou tasiou
aktivnych a pasiviych pevne drodenych
obchodoy, pri naraske drokov bude pouZite
na Krylie narastu arokov. £ uvedengho
vyplyva, 2e priemerny pasivny urak -
medzera pevnaho Uroku narastie o priemer-
ny Urok akthvreho previsu, L], Orokovy wwnos
pevne urocanych akbv:

G12mil. x7.9% =48, 248 mil Sk,
Orokove nakiady pevne urosenych pasiv.
452 mil, % 7,1-% =32, 092 mil.,
Zisk z pevnag drocaneho bioku: 16, 266 mil.
it .48,348 - 32,082)
Uvedeny zisk bude prinaraste urokoy

uplng spotrebavany”, ak Urokaovd sadzba

Z pasivnych prostriedkay .medzery pey-
ného droky” 180 mil. narastie na 10,16 %
(16, 256 : 180 mil. x 100)

Yovieobecnosti plat pre wwpedethramic-
néhe zisku nasledujsc vetah

| 'opau *9ppau “'oppu *Spppu
hrit = \
Uppau ~Ppppu

e

| -trok
1 -podial aktivnyeh {pasiviych) pevne drotenych
abchodoy na celkovam-objeme pevna Grodenych
obechodoy
ppalioppu - priemarmy fiany aktiviy Orok ( pasiviy
drok
Oppau @ pppu = aktivna fpasivia madalma pavneho
Oroku v % 7 celkovahn objemu
pavne Grocenychobchodoy.

Y uvedenyeh vypodtoch nie s zohladneg-
na kaompanenty nakladay.

Hramory urak C je rmoesirenim hranicéngha
Uroku B o polrebu hrubeho urokoveho roz-
pétia, v nasom pripade o 2 %. Hranidny Orok
C jeteda 10.2-2 = B.2 % V ramci dalSieho
spresiovania Ciste] rokove) marze mbzu byl
zohladnens prame nakladove komponenty
Hran&nym Orekom e teda kazds rocenis,
ktorého dodrzanie ako najvysse] hranice
neavphywni negativie zisk alebo G5t droko-
Wi mardu 2 pevne drodenych cbhehoday,

Slanovenie uvedene hranice je-ale silng
zavisle od rezhadnutia manasmeniu banky.
Stanovenie hraniéneho zisku znamena to,
Ze bude stanoveng, za aku Orokowvy sadzbu
bude neskar previs uzatvorany. Strata
7 pevni urocenyveh obohodow musi byl sa-
mezrejmevyknela kongruentngm refinanco-
varnim.

Vtomito pripade nie je ale zohladnens, 2e
kratkodohe uzatvoranie pevne urodens)
pozicie nie jg mozne ces substiluciu varia-
bilne Urotenych prostriedkoy. Mnohokrat
sunutne dodatodné reflinandng cbehady,
klore v pripade aktivneho previsu vedd
k financovaniu dihedobyeh obchodoy cez
opakovane kratkodobg investicle. Uvedana
vedie Ktomu, Ze manazment musl prsposo-
boval potrebu mare tejto situgcil, to zna-
mena, 78 tato marza nezohladiuje lan krité-
riurm hramieneho zisku

Hranicryzisk jg pausainy naciaci nastro|,
kiory vEak nezohfadnue, 2e premerns uro-
kova sadzby 2 refinanényeh prostriedkoy
maju rezdiglnu lehotu splatnostl. Olvarena
pozicia refinanénych prostriedkov kolige
podia dni splainost, a prefo jenevyhnuine,
abwy banka ziskala refinandéne prostriadky
g rozdistnymi lehotami splatnast.

Mapriek nedostatkom uvedene| metody
je moZne tuta metodu powsit v pras, ak sa
zohladnia skutetnostl, Z2e peyvne urocend
obchody predstavujl len Gast bankowych
cbchodov, a ked sa uvedeny kencept pri-
spdsobi realnym moZnostiam, Pri zmens
trhovyeh orokowych sadzieb o urdite per-
cantz narasia a) priemeame arodene varia-
bilne UroSenych pozici v rovnakom pome-
re, ako rasic aroky na trhu, Urokiove wynosy
Zvanahiine drodenych akiiv rastu vrovnake|
yyike ako raslu naklady zostavajucich
Uvedens zavery nie su uplne pravdive, na-
koo Orokove sadzby vanabilne drocenych
pasivaych pozicil, najma vidadov, nereagu-
ju na zmeny tak ryehlo, ako sadzby na pe-
fiaZnom a kapitalovomtrhu

Urokove zmeny znamenaju, ze v prax)
nesxistuje rovnovazny wvo) medz vanabil
ne Orodanymi aktivam| a pasivami. Zmeny
v rokoch mézu viestk lomu, 2e rizike zme-
My drokov ga prejavl len viedy, akesl uzalvo-
rend variabilne arotena obehedy. K tejfio
sifuacidochadza viedy, ak prinaraste Urow-
e urokow v pripade, 2e na pasivneg| strane
2 velke) tasti bude dochadzaf k refinanco-
yaniu cez vysoko reagu|uce vklady a na
strane akliv bude vysoky pediel variabiing
urogenych Overovych obehodoy, alg ich
reakcia bude pomala, £ uvedengho vwply-
va, Ze urokove rizika je mozne analyzoval a)
na zaklade vzfahay k variabilne drodenym
obchedom.

Bilancla trokove| elasticity

Predchadzajica metdda nezohladhomes-
Il wirlyy variabilne urccenyeh abehodoy na
rizike bankowych obchoday. Variabiine uro-
gené obehady reaguji rozdielng na pohyoy
Urokow, E0 nazyvames nrokovou elasticitou
Elasticita Urokov variabilne uroéenveh
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obchodoy zavisi od reldacil ngrastu Grokoy

na triu. Za trhove Oroky sa povazuiu prie-

mierrie Uroky # dennych penaz

Vypodet drokovej elasticity priblidime na

rasledujicom priklade:

. 'L'Ircuk',fz dennych pena za obdabie rokoy
199219594 narasl o4 na9 %

. L'Iraky Zyanabiine urocenyeh Uveroy 2a to
isteobdobie narasili 2017 na 20 %

Elasticitu urokoy vwpoditame

ZMEN Urokow # ter
Zmend drokoy dennych pedazi

irokovdalasticita =

Podosadean dowvedenghovzlahu dosta-

WAME:
(rokova elasticita = - - :
9-4 ]

=06

T

£ uvedencho prikladu wplyva, 2e v roku

1902 hanka dostahla marzu vo vyike:
17-4=13%

avraky 1994,
20-9=11"%,

L | pokiesiac 2 body, 2 Eoho vplyva Oro-
kiowe Tiziko - 2 %, Sim bol ver refinancovany
dennyrmi periEazmi.

Ma rozdiel od variaoilne drotenych
obohodoy vikazuju pevne drocens obcha-
oy nukcn urokovd efashcitu, Codeterminujg
ajZmian v urokovom rziku

Predpokladajme, 26 na rozdiel od pred-
chadzajuceho prikladu budd Gvery pevng
urpene obehody. Predpokladame, Zetrio-
watroky dennych penaz narastli ob bodow,
L zod4nad s, padom droky 2 averu Bol
konslantng.

rok 1992 | 1994 | zmena
aroky 2 dveru v % 1w 0
(roky dennych pefazivi | 4 9 b
(rokovi marka 3] 12 -1

Urokava elasticila v tomlo pripads je
fevna nule (0:s)

Pri stanoveni migry refinancovania Overu
denryrmi peniazmi vwehadzame z nasiedu-
ik Ooajpow
o |rokovd marza v roku 1992 bola 13 %

(17 %-4%)akleslans 12 % (17 % -9%,),
tyrm narasio riziko 2meny ok na- 1%

Prinaden| urokovehorizikavbanke miie
bilancia drokove] elasticity slFf ako bazic-
by nasira) na skomanie vplyvu zmien trokoy
nia naklacly @ vymosy banky.

Riziker zrmeny urokay vwpodilame zovelahu:

Rizko zmeny
urokove| sadzhy =
=0bjem; » Urokova elasticita;
% zmeana triowyeh trokoy - 100

Analyza elasticity moza postihnif zavis-
lasl hrubého drokoveho rozpétia cd arovne
ooy na tri, W praxl simadng tn pripady

1. Prigmnerny akliviy a pasivny urok rea-
guji rovnako. |de o rovnovany profil &lasti-
city catkove] bilancie banky. Zmeny v Orovn
urokoy v rovmakom amerne s eliminovang
kombinaciou pevne dredenych avanaoilne
urotanych anchodoy 8 rovnakou elastic)-
[au, takae rokove riziko @ nulove

2 lde o nerovrovadnu bilancnu Strakiieng,
ke pricmearna aklivig aroky reaguju rech-
lezjies N Irhorwes zrmamy akio premernis pasi-
i uroky. Tada rozpalie urokov rastie vo
[Aze rastocich urokow & klesa vo laze kless-
|dich drokow

3. Je apakam drubeho pripadu & zname-
na, 2e priemerne aktivie uroky reagujl
pomaliie ako pasivne Uroky na Zmeny uro-
leow na trh, 18kde drokove rozpatie v niZsich
urokewvych fazach je vatsie ako vo vyssich.

Al sa predpoklada narast Urokoy, banka
musizabezpedit, aby priemerné droky aktiv,
L. troky 2 Gveroy, boli rychlajSie prispdso-
bovangé siluaci na trhu ako Oroky 2 vkladow,
klare by rmali reagoval na zmeny pomaliie
Aby bolo 2rejmé, aky prakdicky vwznam ma
pre banku zostavenie bilancie Urokove|
elashicity, ukazame 1o na modelovam prikda-
de: Bilancia urokove| elasticity e uvedend
vtanufke & 1

£ uvedeng| bilancie e mo#ne vyaishil nizi-
ko uroceria v nasledujuice] vyske:

etk rmer vo wisbedku 2 Groko:
10,2035 - 0,1595) « B67 mil. - 100 = + 318 500

Riziko pevne Orodeného previsu: _
(612 mil, -452 mil yx-0.3333 100 =-533200

Sance 2eeny varabilndho Grobenia -
(262 mil x 0.6920-255) « 10,3333 100 =+914700

255 mil. = 415 mil. - 160 mil.
160 mil, =612 mil. - 452 mil

Y uvedene| bitanci 50 rozdelena akiiva
a pasiva podla sposobu uresenia na flxny
a variabilnyg blok. Vo fixne Grocenych akl-
vach a pasivach | zaznamenand rulova U-
rokovd elasticita Vahfadom na previs v pey-
ne Oratenom blokuy dochadza ku krdteniu
Zisku banky voorySke 533 200 Sk

Vo vanebilnom loku akiiva majs vwssiu
elasticitu ake variabilne urecene pasiva:
elasticita aktiv jg 0,692 a elasticita pasiv e
0,333, z tohovznikaju prirasticich urokceh
na trhu Sance dosiahnut zisk <914 700 Sk
vo variabilne drotenom blioku

Zuvedenshowypliva, 2enapreknegalivie
Strukiure pevne Orodenychakliva pasivma
banka Sance zyysit g svof zisk o 318500 5k

Toto skamanie dopadu zmeny Urokov na
zisk banky & staticky pohlad: Treba siviak
uvedomil, 22 nasledujicomiobdobl, aksa
ZvySipevne urodeny pravis 2o 160 mil, 'na
211mil., zvysisa strataz pevneho uroku na
-T0G 2655% (211 mil x 0,3333; 100) Strata
|2 sice nuzsia ako zisk 2 vanabilng urodeng-
ho bloku, ktory je +584 685 Banka v dru-
hom abdaobi dosiahne celkovy zisk zo
Zmeny urckoy + 201 422 5k

Pri riadeni rizika méZe banka zostavoyal
rézne kombinacie podietu fixnych a variabi-
ne Lrotenych obchodow tak, 28 bude uva-
Foval s roznou vyskou pevne uradanghe
aktivneho pravisu a s rozdieinou vyskou
elasticity variabilne grocenych aktiv a pasiv

{pokratovania na str. 23)

Tab, 1
Aletiva: Pasiva:
0 1 2 3 #=203:100| 5 ] 7 & Q=TxB100
bk pozicia objermn | Orok. | zmemyvo | Blok pozicia  [objam | Orok. | zmeny v
variahil v mil sk | efastic. | wnosoch varahil. elastic. | nakladoch
fiwme pri 1% flene urod. i e rasie
arotamy rasla ko na
Loy triw
line fixnedrot. | 612 |0 0 | fixne  fpevnedrof) 452 [ 0 0
plidiGhy wklad
variabfl, | kontokor. | 106 | 0.8 | +848000 | variabil| befnd ufty) 87 1] 1]
ler
kratkodoby| 8 | 085 + 76500 tarmin. 47 | 0.8 +399 500
iar wklady
stradno- 140 | 06 240000 nsporvkd | 281 | 035 983 500
by ver
sUmava- 255 | BE82 | 1764500 sumavar. | 415 | 0,333 (1333000
riail akfiy pasiv
bil.suma 867 | 0,2035] 1764500 bilsuma| 867 | 0,159 |1383.000
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INFLACIA
A PROTIINFLACNA POLITIKA

Prof. Ing. Irena Hlavata, CSc.
Ekonomicka univerziia Bratislava

Klicom na pochopenie inflaéného procesu je pochope-
nig pefazne| rovnovahy medzi agregatnou ponukou a
agregainym dopytom. Aviak aparat” sledovania tohto
procasy je velmi tazko vyladnif ako uréitd tedriu inflacie®,
kiora by bola zaroven aj natolko praktickou”, Ze by bola
aplikovatelna pri uplatnovani protiinflacne] politiky v praxi.

Ekondmovia hladali jednoduchsi nastroj na objasnenie
tedrie inflacie. Koncom pafdesiatych a zadiatkom Sesfde-
siatych rokov dochadza k prekvapujicim, ale zdroven aj
radikalnym” zmenam spdsobu, gko sa zatina analyzoval
inflacia. 5 origindlnym riegenim priiel v roku 1958 novoze-
landsky ekonam AW, Phillips, ktory sa pokusi kvalifikovat
determinanty .mzdovej inflacie”.

Philllps vychadzal z toho, Ze najpry starostiivo skimal
Udaje o vyvoji nezamestnanost v Spojenom kralovstve,
ako aj udaje o penaznych mzdach za cbdobietakmer 100
rokov. Na zaklade toho zistil, 2e existuje medzi vyvojom
nezamesinanost a vyvojom penaznych miezd inverzny
vzfah. Tento nepriamodmerny vziah Phillips netradiéne
zabrazil graficky.

Pévodna Phillipsova krivka

substitudny velah medai inflaciou a nezamestnanosiou
v graficke] schematicke] podobe sa ujal pod nazvom Phil-
lipsova krivka, Typickd Phillipsovu krivikd naédal jej autor v
Sestdesiatych rakach, a to tak, e na horizontalnu os dia-
gramunaniesol da slupnice bodoy migry nezamestnanos-
ti a na vertikalnu stupnice ratnej rmiery cenove| inflacie.
FPospajanim tychio bodov vznikla Phillipsovs krivka, ktora
zobrazovala sinaslost vyvola nezamestnanost a inflacie a
preukdzala za spominane sledovane obdoble, fe ak sa po
nej pohybuje smerom dalava, znizuje sa nezamestnanost,
Alesudasine sa sleduje aj rast miszd acien. (Graf&. 1)

Z grafu je vidiel jednak o, 2e so vzrastom nezamestna-
rigstiklesa stupnica cien - o reprezentuje prave povodna
Fhillipsova krivka; ale dalej je taktie? vidief, 2e stupnica
Inflacia viava (rast clen) je niZéia ako stupnica rastu miezd
vpravo. S tym sivis| 2 hladiska modernych pohfadov na
inflaciu aj déteitost, Inflatne] aritmatiky”,

Gral &. 1 by zodpovedal prikladne predpokladuy, #e pro-
duktivita prace merand outputom na jedného pracevnika,
rastie stabilnou mierou rocne o 2 %. Predpokladajme, e
podniky, resp. lirmy stanovujuce ceny na zaklade priemer-
nych pracovnyeh nakladoy, budd ceny predstavovaf 120
%, alebo 140 % priemernyeh pracovnych nakladoy, Arit-
meticka spajilosl medzi cenami a mzdami |e lakta valmi
jednoducha. Ak by napr. vzrastli mzdy o & % & produktivita
prace o 2%, potom by sa priemerné pracovné naklacdy
zvysiliod %, Toale znamend, 2e podia ndsho zjednoduie-
neého prikladu by aj ceny vzrastli o4 %.

Ma zaklade uvedenych sovislosti mazne tute dble2ing
castinflagnej matematiky definoval nasledovne: Ak podni-
Ky uréuju ceny ako konstantnd prirazku” k griemernym
pracovaymnakladom najednotku produkcie, bude Uroven
cian (P} vidy dmerna vzlahu WL/ X, (kde W = mzdove
sadzby, L = pracovng hodiny a X = output)

Z woho wyplyva, 2 miery inflacie vyratame tak, Ze od
miery raslu miezd odratame mieru rastu produktivity
prace, kde (¥ / L) rastie rovnomerne o 2%, Ak by mzdy
narastlio 6 %, zvyailiby sa ceny o4 %, L), 6 %-ny rast miezd
miinus 2 %6-ny rast produktivity prace. Teda:

Migra infidcie = (Miera rastu miezd) - (Miera rastu produktivity)

Grafc. 1 Pavodna Phillipsova krivka
(Substanény vzlah medzi infldciowa nezamestnanostou)

A RP A WA
o} L
S # o 1% E
s 6 188
& 5 17 #
= 4 Phillipsova krivka 7 3 i
s 3t 1% €
E al 74 ]
[== | .I, 3 0=
1
i i i 1 i ] L I L i E
P 1 2 3 4 5 B 7 & 9 10
Miara nezamasinanostl (v %)
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Podla pdvodne] Phillipsove| krivky e viak zakladny
pradpokiad, 2e inflacia a nezamestnanost si neprnamo-
umerna, £ toho sa cdvodzovala poZiadavka, 2e ak sa ma
udrzal nizSia inflacia, vyZaduje sa vy5sia nezamesinanost.
MNa zaklada toho sa zdbrazioval a) opadny vzlah - nizsia
nezamesinanos!, vysdia inflacia

V gestdesiatych rokech ostavali tedrie uréovania global-
neho outputu a déchodku takmer v poradi uvedenych
suvislostl povodnej Phillipsove] krivky, Ktord sa preto nazy-
vaaj tzv. Jkompromisna tedria inflacie". Tak ako smi
naznadiliv predehadzajicich Sastiach, vEecbecnl droven
celkoveho alebonominaineho GMF uréule monetarmaa fis-
kalna paolitika v sucinnosti s ostatnymi Sinitelmi agregat-
ryeh vydavkow

Phillipsova krivka, & u? govodna alebo komplexnejsia,
viak dopliia siaduci realisticky makroekonomicky model,
ktary vysvetluje, ako sa prirastok nominalneho GNP rozde-
luje medzl vyssi realny GNP a vyisia cany.

Obmedzenia aplikacie povodnej
Phillipsovej krivky

Movovylvarena kompromisna tedria inflacie na baze
pivodne] Philipsove) krivky sa-stala spodiatku priam navo-
dom na rigienia vzajomnaha usmerniovania inflacie a
zamesinanasli. Predpokiadale sa, ze podla tejto tedrie si
mdZe uréita krajina kupil®, teda viasine zreguloval niZsiu
urovedi nezamesinanosti za predpoklady, fe je ochotna za
o zapiatil® zvyEenou miereu infldcis. Pritom sa predpokla-
dalo, 2e tato voloa inflacie v sivislostiach volby nezamest-
nanost platl tak v kratkodobom, ako a) v dinodebem obdobi.

Ked =a objavila kompromisna tedria inflacie, zadali byt
ekonamovia takmer nekritickymi pri je] interpretacil. Mysle-
lisi, #& sa v ekonomike maze takmer permanentne zabaz-
petoval nizsia nezamestnanost tym, #e sa bude akcepto-
val wysck4, alebo aspon  stabilng” mierainflacie

Koncom Sesldesiatych rokowv bol velmi rozSireny nazor,
2e Phillipsova krivka je relativiie stabilng a umo#iuje volbu
medziinllaciou a nezamestnanostow. Tak sa pisalo ajnapr.
v Ekonomicke sprave prezidenta za rok 1969° v USA, Fe

Grafg. 2 Phillipsova krivka z roku 1969
zostavend na ziklade Gdajov z vivoja v USA
«Economic Report of the President, 1968

Canovy defldtor GRP (zmenav %)
L]
]

Migra nezamesinanosti (v %)
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diagram odhaluje tzku vazbu medzi rychlgsim rastom
cien v USA a ni2&imi migrami nezameastnanost], ¢o sa

dokumentovalo vyvojom za roky 1954 - 1968,

V spominane] sprave sa uvadzalo, #e sa pravdepodobne
tlakna rast clen zintenziviuleviedy, ked ekonamika fungue pr
vysokom stupni vyuzitia ludskych zdrojoy | kapitalu a v stagnu-
|beej ekonomike surastice ceny zriedkayvym problemom

Ked sa v5ak skumali po prvykrat kriticke|Sie udaje z
wivoa v LISA (graf ¢, 2), dosli ekondmovia k urGitému pra-
kvapeniu, pretofe tento wivo| nepotvrdzoval tyrdenia kom-
pramisneg| teoria inflacie: Ceny (0li2 vuréitom chdobi zaca-
li rasf skdr, ako sa v ekonomike dosiahla plna zamesina-
nost Napr. ¥ rokoch 1961 - 1965, kedy bola v USA pomer-
ne vysoka nezamestnancst a dokonca sa zatvarall nieklo-
ré fabriky, infiacia neklesla pod 2 %, a to dokonca ani
yiedy, ak sa zaznamenavala nadmerna ponuka, MNa tieto
“prekvapenia, kompromisne] inflaénej tedrie sa hfadala
adpoved. Ta spodivala v skutodnosti, 2e ceny a mzdy sa
neurgoval nakonkurenénychaukénych trhoch. Zdorazno-
valo sa, 2e priging treba vidiel v tom, Ze ceny sa urduju,
alebn ich stanovufi skir akonomicke subjekty , a to predo-
vEetkym podniky, resp. Tirmy, ale aj odbory. Ceny tak
narastaju aj v ptipade slagnacie. Talo skutoénos! sa
vysveilovala aj tym, 2e ceny sa 2yySujl v oblastiach, kioré
preZivajl boom, ale neklesaji v oblastiach, kioré prezivajd
stagnaciu. Preto celkove zaznamenava|u ceny rast aj
viedy, ked celkova Groven nezamestnanosti klesa. (Pozri
graf&. 2)

Graf £.3 Tebria inflacie
po tom, £o upadla do nemilosti Phillipsova krivka

Cenovy defidtor GNP (zmena v %)

3 4 5 B 7 ] ]
Miera nezamestnanasti v %)

Kym teda do roku 18968 ponukala Phillipsova krivka
navod, Somu dal v politike prednaost, a leda aj vybrat siz
moZznost medzi inflaciou a nezamestnanostou, po tomto
obdobi upad|a takmer do nemilosti. Graf €. 3 pdvodne
zostaveny podia pramaria "Economic Repert of the Presi-
dent, 1982, pri pouziti deflatora GNP ako indexu cian uka-
Zeme, preto upadla Phillipsova krivka do nemilosti. Uve-
deny gral zoslavila povodne skupina ekondmov LISA v
tase prezidentatva Regana. Ma zaklade uvedene| analyzy
sawvyhiasila Phillipsova krivika za "trosku, patriacu na sme-
tisko, Zo spravy cituje napr. Samuelson: "Existujo ludia,
ktori tvrdia, 2e permanentne znizovanie inflicie vedia k
parmanantnému rastu miery nezamestnanost. Histdria
nas viak utl, Ze niet ddvodu predpokladal systeémovi
wazhu medzi prismarnou migrou nezamesinanosl a pria-
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marnou miercu mien cenovej hladiny. Prismearmo mieru
nezamestnancsti-a prigmerna miaru inflacie treba z diho-
dabého hladiska najskdr povaloval za nezavislé, Neocho-
la predchadzajucich politikoy akceptoval tento zaver je
jedna z hiavnych prigin, predo sme mali (USA) desatrotie
stagnacie”

Interna inflacia a posuny Phillipsovej krivky

Kad si vaimneme wvaj, ktory je zachyleny v grafe ¢. 3,
mdazeme sivEimnat, 2e neplall pohyb kriviky smeram dola-
va, ale skdr v amere hodinovych rudidiek, z Soho by sadalo
dedukovat, Ze Phillipsova krivka sa pohybuje nie amerom
dolava, ale nahor. Ostala véak otdzka, do sphsobuje tuto
zmenu cprotl kompromisne| tedrii inflacie?

Pri skumani prigin ,posunu® Phillipsove| krivky dospsli
ekonomavia k nazoru, 2e ide o prekvapenia’, pre kioré sa
meni povodna krivka. Za taketo prekvapenia’ sa povaZzo-
val napr. prudky rast cien ropy, ale aj zmeny v kurze dola-
ra. Vyslovila sa tak téza, 28 kadsa vyskytnd podobng pre-
kvapemna, moZe sa skutodna migra inflacie odlisoval od
inertng|, alabo olakavanes) miery

Tak dostala inflacia, kloré regguje na prekvapenia
cenoveho vyvoja, nove pemenovanie - inerina inflacla,
Mieru inering| inflécie pritorm ovplywiiujl viacere faktory,
nazyvanea skar Soky’. Akotakéto inflagng Soky ovplyvnili
tzv, Inertnd mieru inflacie uvadzame na priklade sledova-
niawvyveja v USA v rokech 1960 - 1980 v grate &. 4.

Z grafu &. 4 mozno dedukoval, Ze Phillipsova keivka sa
stala nespofahlivym tecretickym navodom poznavania

vzajomneho vzlaha vyvoja inflacie a nezameastnanosti.
Ekondmovia argumentujd tym, Ze sa to méZe staf viedy,
kedsaposivatzy inertna, tize odakavanainilacla. Z grafu
e vidiet, Z& vietnam ska vojna, prvy | druby ropny Sok posu-
null inertnd mierd inflacie smerom nahor. Hospodarska
politika proti takému wyvolu . zakrodila® monetarnou politi-
kou tzy, t8Zko destupnych pefazi po roku 1979 v USA. Tu
niekde sa vsak uz zadina posival cely problém inflacie do
polohy Gisto penazneho problému, ktorého riesenie treba
hladaf predovistkym v mencve], resp. presnajsie maneg-
larne] ablast,

Dstaneme yiak edte pri sledovani vyvojav grafe &. 4 a
poudime 2a z hodnotenia americkych ekondmaov, Vidiel, 2e
zabiatkom Sesidesiatych rokov bola inflacia v USA na niz-
kej urovni. Kondtatovalo 2a. Ze nizka nezamestnanos!
sprevadzana rychlym ekonemickym rastom v priebehu
vietnamske) vojny viedla k rastu cien a miezd. YV ddsledku
tcho dosiok izv. dopylovemu Soku, ktory posunul skutognu
inflaciu nad inartnu, ocakavanu (niekedy sa v literatlre
uvadza aj termin anticipovand).

Inartna inflacia sledovana v grafe €. 4 v sesfdesiatych
rakoch (1 %) a zadiatkarm sedemdasiatych rokov {5 %) ida
viac - menag| v Slapajach rastuce) skutocnej inflacie. Trvalo
to vaak len do roku 1974, Prvy ropny Sok zdyihol skutodnd
inflaciuna 11 % ainerina inllacia ju opal sledovala (vzrasl-
lana 99} Vroku 1979 dodlo k druhému repngmu Soku,
klary posunul cpatl inertnd infléciu {(na 8- 9 %)

Prednos! v hnspodarskej politike USA sa dala po raoku
1979 protiinflatne] politike, a to aj napriek ohrozeniu rastu
ekonomiky. Protinfladna politika sa pritom presunula-do
monetarne; politiky fazke dostupnych penazi. Nasledkem
ne| sa destavila recesia a spomalil sa ekenomicky rast. Ale

Graf& 4 Inflaéné Soky a inertnd miera inflcie

IBI—
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préave pod llakom politiky (a2ko dostupnyeh periazi pokles-
la skutodna inflacia 2 13 %6 v roku 1980 na 4 % v rmoku 1984,
Inertnéinflacia savzapatl tie? zniZila. Poroku 1984 U2 nena-
stali Ziadne ropne Soky a zaroven e vidiet, Ze a] inerina a
skutotna inflicia ostal na priblizne rovnake) (4% - ne|) Urowv-
ni. £a zakladny omyl kompromisne] tedrie inflacie, a teda a|
povodne| Phillipsove| krivky sa povazuje zjednodusena,
takmr absolutisticke chapanie nepriamodmearnaho a sta-
bilngho vetahu inflacie a nezamestnanost, Histora dokaza-
la, 2a substitucény vziah medzi inflaciou 8 zamestnanosiou
ostava stabilny len doviedy, kym-sa nemeni inertna, &ize
oéakdvana miera inflacie. Ak sa viak zmeni inertna miera
inflacie, posuria a8 kratkodoba Phillipsova krivka,

Ak teda vzrastie skutoéna inflacia nad svoju inertnd,
oéakavand Uroven, zaénd sa ludia adaptovaf na novi dre-
veri inflacie a zaénu ctakaval vyEsiu inflaciu. Inertna miera
inflacie sa zaéne prisp&scboval nove| realite a Phillipsova
krivka sa postva.

Akcelerovana Phillipsova krivka

MNamiesto zdanlivo nestabilneg] pdvadne] Phillipsovej
krivky sa zalala vyivaral (na zéklade preskimania skutod-
rych ddajoy vyvoja inflacie) dplne odligng hypotéza o tom,
ako ovplyviiuje nezamestnanost a vyuZitie kapacit mzdovi
a cenovd Inflaciu. 15lo o tzv. hypotézu prirodzene] miery
nezamestnanostl”, niekedy nazyvanu g ake akcelerova-
na Phillipsowva krivka®. V dom spodiva tato hypotéza?

Zactalo sa predpokladal, Ze jedinou mierou nezamest-
nanosti, ktora je zidéitelnd so stabilnou misrou inflacie, je
tzv. Jprirodzena miera nezameastnanost”, Pri tejlo migre
nezamastnanosti viak nadoboda Phillipsova krivika verti-
kalny tvar a v tomio tvare sa povaiuje za dihodobd. Napro-
li tormu pivodnd Phillipsova krivka sa zatala povazaval za
krivku na posudzovanie kratkodobého cbdobia inflldcie, g
lo efie s obmedzenou vyoovedacou schopnosiou

Akcelerovand Phillipsova krivka, ktora je povaZovana za
dlhodobt, sa zaklada na hypotéze prirodzene| miery
nezamestnanost. Samotna ,prirodzena miera nezamest-
nanosti” sa definuje akomiera, pri ktorej sitrhy pracea trhy
wyrobkov vyrovnans, Niektor ekenagmovia uprednostiujd
apisnesi nazov pra priredzend miar nazamestnanosti a
nazyvaju ju Jmigra nezamestnanaostl, klora naurychluje
inflaciu®, alebo jgzrama aj pod skratkou  NAIRU®,

Riesanie problémov nezamestnanosti je aj v sutasnost
akymai stputnikom menove| politiky a takmer trvalou otaz-
kou na rlieSenie narodehospodarske] politiky, Preto |e
potrebné v ramei problematiky menove| politiky Sirsie sa
oboznamoval aj s otazkami inflacie a nezamesinanasti, a
pritom osabilng aj prirodzens) miery nezameasinanosti,
kiord podmiefiuje  stabilnd” inflaciu.

Inflacia a prirodzena miera nezamestnanosti

Prirodzena miera nezamestnanosli sa definuje ako taka
miera, pri Kigrej su v rovnovane sily pdscbiace narast a
pokies cenove| a mzdove| inflacie. Predpokiada =a, Ze
prave v pelohe prircdzeng] miery nezamestnanosti nema
inflacia tendenciu ani sa zrychfovat ani spomalovat, ale sa
udrziaval na pomearna stabilnej dravni. Dd sa teda povedal,

18

Jg v siéasne] ekenomike, ked ide o 1o, aby sa predisio
vysoke] miere nezamestnanosti, je prirodzena migra neza-
mestnanosti tou najnizéou jg droviou, ktorl moZno udrzat
inak povedane, predstavuje naivyssiu dosiahnutelng dro-
vari zamestnanost! a koredponduje vo vzajomnych suvis-
lostiach s potencialnym produkiom krajiny. V suvislosti s
prirodzencu mierou nezamestnanost e potrebng uvedo-
mif i najma dva dilazité skutodnost

1. Priradzena migra nezamestnanosti ja vatsia ako nula
Ta znamena, Ze aj v stabilne] ekonomike s vysokou
zamesinanosiou axisiuje vidy znaény poéet ludi bez
prace. ldeotzyv. Strukiuralnu nezamestnanos!, ktord sdvisl
stym, Ze su spravidla nezamestnani novi absolventi, dalg
existuji nezamestnani, kiorl lubovelne odigliz prace. Pred-
poklada sa, Ze a) keby nikto nestratil v priebehu uréitého
obdobia pracu, a] lak by existavali a2 3 &1 4 % préceschop-
nych ludi bez zamestnania

2. Prirodzena miera nezamestnanast je uzko spojena s
procesom inflacie. A] ked spoloénosi uprednostiuje nizku
nazamestnanos{ pred vysokou, predstavuje prirodzens
miera nezameastnanost urity  prah”, pod ktorym vedd
tlaky na trhoch pracea vyrobkov k Goraz rychlejSiemu
narastaniu migzd a cien.

Dale| sa predpoklada, 22 Uroven produkcie, kiora sa
dosahuje pri Grovni priredzene] miery nezamestnanosti
zodpoveda, resp. sa rovana potencialnemu produktu kra-
jfiny, tzn. najvyssie udrzatelng) grovni GNP, Predpoklada
sa, 28 ak by bola nezamestnanost nizsia ako je g priro-
dzena miera, alebo ak by bol produkt vwES ako je potenci-
alny produkl, zvysila by sa inflacia. A kedZe prezieravy
politici gi nekladd také ciale v raste skonomiky (GNP), kiore
by viedli k inflaci, snaZia sa dosiahnuf takd droven neza-
mestnanostl, pri ktore] inflacia ani nerastie (v dosledku
nadbytoénéha dopytu), anineklesa (v dosledku nadbyto-
nej ponuky). Je to prave prirodzena miera nezamestna-
nosti, ktora je tym zlatym stredom, ktory si moze krajina
dovolit bez riskovania neprijateine} akceleracie inflécie. A
pretoZe inflacia determinuje v suéasinosti hospodarskuy
pelitiku, j@ prirodzend miera nezamesinanasti najnizou je|
droviou, ktoré sa da trvalo udrzat

Tak ako iné hypoteticke tedrie, | a) hypotéza prirodze-
nejmiery nezamestnanosti sprevadzana s pechybnosiami
o |g] spravnosti. Hocl prircdzena miera nezamesinanost
spolu s potencidlnym produktom (ake so svojim outputo-
vim dvojéatom) je viastne jadrom modarma] makroakons-
mie, ekondmevia ju spochybiujd, a to najma na zaklade
najnoviich eurdpskych skusenost. Uzitognost pojmu pri-
redzens] miery nezameasinanosti, 2 1o s poukazovanim na
iej nestabilnosl a zavislost od skutoéneho vyvoja neza-
meslnanosti, nig je preto jednoznaéng,

Skusenosti najma v Europe dokazuju, Ze v poslednych
dasaftrofiach dochadza k zvySovaniu migry nezamestna-
nostl. Kym zadiatkom Sestdesiatych rokoy 2a zdalo (v
Memecku, Franclizsku | Valke] Britdnil), 2e je irh prace | irh
produktoy v rovnovahe pri 1 % a2 2 % nezamestnanost, v
polovici nsemdesiatych rokov to uZz bola 7 - 12 % neza-
mestnanosl Takyto trend sa pozoroval aj v USA. Vznikla
tak otazka, &o je priéinou podobnych javoy. Ekondmovia
poukazuju najma na tri fakiory. ktoré ovplyviiujd takyto
trend. |de o demografickeé zmeny, viadnu politiku a Struktu-
ralne zmeny. Pritom faktor demografickych zmien suvisi
najma so skutodnosiow, 28 na novych pracovnych siiach
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parlicipuji Zany amladi ludia a podial dospelych muZov na
celkove) pracovne| sile klesa (v rokoch 1950 - 1988 pokle-
solich podiel zo &6 % na 52 %). A kedie dospell muZidosa-
hujl spravidia najniz&iu mieru nazamestnanost), meniaca
sa Struktura pracovng] sily 2vySovala celkovl mieru neza-
mestnanosti

Je to teda prave meniaca sa Struktdra pracovne] sily,
kiord posobi ako faklor zvySavania celkove| prirodzens|
miary nezamestnanost, a to aj vtedy, ak sa prirodzena
migra nezamestnanost v Ziadnej skupine nemeni,. Napri-
klad, ak v roku 1950 bola desatina pracovnikow 2o skupiny
mladych - s mierou nezamastnanost 20 %, ostatni boli 2o
skupiny dospell, s podielom 90 % & & migrou nezamestna-
niostilen 4 %, bola priemerna migranezamestnanosti 5,696,
(HL01.20% +0,9. 4% =5649%), Ale hapr. v roku 1990
predstavoval podial mladych na celkove] nezamestnanost
patinu. A keby ostala migra nezamestnanosti rovnaka v
kazde| skuping, 2menila by sa priemerna miara nezamest-
nanostina7,2%, (L]-02. 20% +068.4 % =7.2%). Z pri-
kladu vidiet, 2& zmena Strukidry nezamestnanosti avplyvni-
la zmenu priemearne] miery nezamestnanosti.

W literatire sa stretavame s nazorom, Za af prilis  huma-
nisticka" politika viady moze viest k posunu prirodzensg|
rmiery nezamesinancsti. |de najma o faktor podpdr v neza-
mestnanesti, resp, o uréite podmianky, ked pracovnik
maze dostaval po prapusten, resp. uvolneni z prace ajnie-
kofko mesiacov 50 % | viae predchadzajticeho prijmu
Avsak ani najprisnejsl analytici tychto fakforov necdpord-
Caju riesenia, kioré by smerovall profi podpore, aleboinym
formarm zmierfiujiecim negativne ddsledky nezamestna-
nosii Mavrhujo viak pouZivat uréité represivne-opatrenia,
ako napr. zvySovat dane tym, kterl Gasto menia pracovne
miesta, znizif urdité podpory, a taktieZ sa odporaca pris-
nejél postih pri eventualnom ich zneuzivan|,

hMedzi ekonomami sa viac-mengj vl termin prirodze-
na" miera nezamestnanosti. Ale mnohi poukazujo na fakl,
Ze  prirodzend” miera nezameastnanosti nie je vibee prirg-
dzena, ale jg ovplyvnena mnohymi fakiormi, na kioré sme
uZ poukazal vyiSie, Poukazuje sa gjnato, Ze prirodzena”
miera nezamesinanosli nie |& ani mierou optimalnou.
Mrohl ekandmaovia sa domnisvajl, 2e optimalna miera
nezamesinanosti je nizéia ako je jg| .prircdzena” miera
Uvadzaji na to dva dovody, jednym |e skutocnost, Ze v
hospodarske| prax mozne sledovat vzrast outputu a|
vtedy, ak nezamestnanosirastie.

Orubym dévodom domnienky |e, 28 nig je opodstatnens
povaioval ,prirodzend” miery nezamestnanosti za opli-
malnu, 2e moze vyvolaval vyisie externe naklady (Rlore sa
prendsajl bud na pracovnika, alebo na viddu, pretoie
zamesindvatelia, kiori uvalnia pracovné sily, neznasajd
naklacdy nezamestnaosti). Preto sa predpokiada, Ze priro-
dzend" miera nezamestnanosti moZe byl prave oiolko wys-
Zigako optimdlna mera, o kolko vwyoldva nezamestnanost
extemna naklady.

Preco sa viak nemaze dosiahnul niz5ia nezamesina-
nost, ak mig e, prirodzena” miera nezamestinangst ani pri-
rodzena, ani optimalna je predoviatkym Lo, 2e by tlaky zni-
Zujuce nezamestnanosl menli viest k rastu neZiaducej
inflacie. Odporiéajl sa viak opatrenia. ktoré mézu viest k
ZnlZeniu  prirodzens]” miery nezamestnanost. lde najméc
Zlepgenie podmienok na trhu prace, podporu vladnych
programov zameastnanosti (najmé umoimenie rekvalifika-
cle)odstrafiovanim viadnych prekazok motivacie hladania
sl prace, spojenie socialnych programov s poZiadavkou

pracoval, vytvarania vergjnych prac; ake aj zosilfiovanie
tiaku na ekonomiku, aby sa udrzal hruby domaci produkt
navysoke| urovni, 2 aby sa lak stlatalanezamestnanostna
o najriZsiu migru.

Aviak predpokladd sa, #e len viedy 5a nebude inflacia
ani zyysoval als ani Znizoval (atobez ohladu na to, ake by
boli oéakavanial, ak sa nezamestnanosf nachadza v stave
avoje] prirodzens|" miery a zaroven sa inflacia stabilizuje
Za takého stavu by boli v ravnovahe aj sily nadmerngho
dopytu a nadmerng| ponuky naréznych trhochprace v rov-
novahe. To znamena, Ze sa za kenzistentnd mierd inflaciz
povazuje taka miera inflacie, klora zodpoveda prirodzene|
miere nezamestnancsti, a naopak. Z tohlo vzfahu vyeha-
dza zobrazenie dihodobeaj Phillipsove] kriviey, za kiord sa
povazuie vertikalna priamka, smerujdca nad bodom priro-
dzena| migry nezameasinanosti,

Grafé. 5 Dihodobd Phillipsova krivka
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Miersd nezamestnanostl

Z grafu dihodobej Phillipsove] krivky méZeme sledovat
wywvop inflacie za uréite obdobie, ako sa obdobie s niZzéou
infiaciou posdva do obdobia s vy&%ou inflaciou. (Tym sa
vlastine dihodobo postva kratkodeba Phillipsova krivka.)

Ma zaklade vyvoja najma v sedemdesiatych rokoch
dochadzalo v tedri| k my&lienke, ze poznat odpoved na
oldzku predo k uvedenému posunu kriviky dochadza, bolo
hladanie spdscboy, kiore menia prave oCakavanuinflaciu,
Ukézalo sa, Ze to boli hlavne dopytova a ponukoveé |, Soky"
{napr. ropné Soky), kioré menili inertnd Inflaciu, ¢o zadalo
posdvatal Phillipsovu krivky, Tento proces je znamy a] pod
nazvom .boomovy cyklus®, ktory dokumentuje graf &. 5.
Sleduju sa v nom Styri obdobia v.dvoch kratkodobych Fhil-
lipsovych krivkach.

Y prvom obdebl sa vwchadzalo z predpokladu, 2e Uro-
ven nezamestnanosti zodpovedd g prirodzeng] misre. Ak
nedechadza k prekvapeniam vo vyvoji dopyiu alebo ponu-
ky v ekonomike, bude pre takyto pripad charaktaristicky
stav v bode A na kratkodobe] Phillipsove| krivke SRPC.

V drunom ehdobi by bol charaktensticky vwoj, pri kto-
rom by rychlo rastol output, ekonomika by expandovala,
nezamestnanesaf by sa pritom zniZovala. To znamena,
podnikom by prirastali pracovnicl a boli by ochotnef&i 2vy-
Zoval mzdy rychlejgie v porovnani s predchadzajueim
obdobim. To by pdsobilo na rychlejsi rast cien. Takyto
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wywo| vyjadreny v pojmoch Phillipsove] kriviky by sa charak-
terizoval ako posun ekongmiky nahor adolavanad bod B
To znamend, Za ekonomika, ktora zadinala v bode A,
expandovala a nezamestnanoest v tomto druhom obdokbi
by klesla pod prirodzent mieru nezamestnancsti do bodu
B, v désledku &ohp sa miera infllacie posunie nad svoju
o&akavant mierd

Tretie obdobie zadina po uréitom Sase, ked sa vyidia
inflacia opat anticipuje a zabuduje sa do nove| kratkodobe]
Phillipsovej kriviky SHPC. To znamend; Ze pri takej iste|
nezamestnanost ako bola v bode B, by bela miera inflacie
vyisia, pratoZe takato vyEdia ako ofakavana miera inflacie
saopal premietne do zvySenia miezd a cien ainertna miera
inflacie sa posunie do bodu C

Hoci migra nezamestnanosti ostala na rovnake] Grovni
ako bola v pradehdadzajicom obdobi, zvysila sa miara
inflacie. (Pozri gral &. 5. Miera inliacia v bode C 2 vyssia
ako v boda B, hooi migra nezamasinanosti sa nezmenila,)
£ toho sa dedukuje, 2e katda kratkodoba Phillipsova kriv-
kawvychadza z dane| ofakavana] miery inflacie.

Vo &tvrtom obdobi (ako poslednom nami sledovanaom
obdobi v grafe € &), sa miera nezamestnanosti vrall opat
do svojej .prirodzens|" miery. M&Ze sa tak udiat z viace-
rych dévodoy, Bud sa tak stane preto, 2e sa spomalil rast
ekonomiky opatreniami hospodarske| politiky, alebopreto,
e sa vyterpal narast investicii, Prave znizenie cutputu na
leho patencialnu droven sposobl, 28 sa ajmiera nezamaeast-
nanosti vrat do polohy svole| prirodzena) miery a dosta-
va sa do bodu D dihodobe] Phillipsovej krivky. Teda v
disledku toho, 2e otakavana miera inflacie vzrastla, preja-
vilosa to prave v tom, 2e miera inflacie je aj pri rovnakej pri-
rodzens| miere nezamestanosti vyisia. Ale tento mecha-
nizmus pokratuje dale|, ak sa v obdobi eyklického vzostu-
pu mzdy a ceny zvysujl a v dosledku toho sa skutofna a
ocakavana inflacia ustalia na nove| vwase| dravni,

Uvadzany mechanizmus vyrovnavania skutoéneja oa-
kavana| miery inflacie vaak funguje nielen pritzv. ,boomo-
vorm® cykle, ale aj v opaénom smere, a to viedy, ak ekono-
mika prechadza tzv. cyklomdspornosti®, Vtakom pripade
by sa nezamesinanos! zvysovala a skutocna miera inflacie
by klesala pod otakavand mieru, Pritake|to znizene; miere
inflacie sa ekonomika opat vrali k prirodzene| miere neza-
mestnanost, ale u spravidla na je) vyssa) arovnl.

Moderna tedria inflacie a protiinflacna politika

Aj ked sa ledria inflacie nevyderpava suvislostami s
nezamesinanoslou, ostavaju aklualing otazky, ako mo2no
aj cez regulovanie nezamestnanostt ovplywhoval (2] vyvoj,
a nagpak, &l mozno regulovanimwyvo)a inflacie ovplyviio-
val yvyva| nezamesinanosti. Pritom dalsie sdvislost wwvaja
inflacie, ako a) hfadanie protiinflaénych opatreni sa bude
rozvadzal a) v daléich, najma monetarmych suvislostiach
neskor, najma v suvislostiach regulovania penalne| zaso-
by v ramci menove] politiky

V siuéasnosti previada nazor, e zakladna myslienka
Phillipsove| krivky o moznosti valby medzi nezamestna-
nostou a inflaciou j@uzitodna, hlavne pri makroekonomic-
ke analyze, maznosiou vyuzitia pr tvorbe hospodarske|
politiky avolbe je) nastrojov.: Ako viak dokazala prax,
pdvadna Phillipsova krivka nie je akceptovana, Mnohi eko-
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namovia sa zhodujd v tom, 2e 1alo krivka je pre prax
Joftva”. Aviak tedria prircdzengj miery nezamesinanostia
dihodolka Phillipsova krivka bola lestovand” vo Velke| Bri-
tanii (za viady Thatcherove|) av USA {podas prezidenistva
Regana). V poslednom desafroél totiz postibla obidve kra-
{iny hiboka recesia ekonomiky, ktora viak bola viasine
Jrostriedkom” na znizenie vysoke| miery nezamesinanos-
iV aboch krajinach aj skutoéne nastal viditelny pokles
inflacie tak, ako to  predpoveda” moderna tedria inflacie
Tedriu prirodzene| miery v sucasnost akcaplujl akono-
mick! teoratic | politic:. Tata tedria bela predmetom mna-
hych teoretickych | empirickyeh Stidil & na ich zaklade sa
poukazuje aj na Jej otvareng miesta. Prinajmeaniom sa upa-
Zorfuje na 1o, Ze je tato tedria nepresnd & |2 len priblizna
Preto sa upozoriuje na nutnost opatrnostl pri je] pouitl v
hospodarske| prasa. Miektorl skonomovia su vEak prisnejs|
pri 8] hodnotenia poukazujunate, 2@ prirodzena miera nig
(e Zziadne presne Cislo, ale ja to len akesi Sirokeé pasmo miar
nezamestnanosh, preto by sa malo rataf vidy s prekvape-
niami &5 omylmi v predpovediach a progndzach.

Otvorenou otazkou tetirie prirodzeng] miery ostava, na
akli dihd dobu je Phillipsova krivka z dihodobého hiadiska
vertikalna. Doposial nevie na fiu 1edria edpovedal. Aj ked
sa podfa najnoviich stldii predpoklada, e na prispdso-
benie sa Soku potrebuje ekonomika priblizne pal a2 desat
rokov, ale dizka cbdobia zavisi aj od toho, o aky .typ" Soku
ide, Preto sa politikom necdporidéa spoliehaf sa na vyuZitie
Phillipsove dinodobej krivky pri volbe hospodarske| politi-
ky na dihéie oodobis ko Sest rokov.

Ak sa viak inflacia zosilnuje, stava sa aktualnou oldzka,
&ije treba zlikvidoval (napr. rozlidnymi uspormymi opatre-
niami. alebao redtriktivnymi stratégiami), alebo &i ekonomi-
ku  prispdsobit” inflaci a Zif s Aowako s mengim zlom. His-
taria nas utl, 2e niekiore krajiny posunuli program kentroly
nad inflacicu na droved makroekonamickych priorit hospo-
darskej politiky (napr. v osemdesiatych rokoch Yelka Brita-
nia a Spojene Staty americka). Aviak spravidia vietiy pria-
myselne rozvinute ekonomiky sa priklanapd k cielu razne
odstranoval inflaciu. Ale niektoré krajiny sizvolili ing, tev.
adaptivne metady. Jednou 2 takyohio meatéd & napr.
Jndexovanie”. lde o takd metddu, ktora vyuziva zmluvny
mechanizmus, kKlory viak mize imunizoval celd ekonomi-
ku Uplne vodi zmenam celkove] cencve] hladinyg. MoZu 1o
byl rapr. zluvy medzi odbormi a podnikmi, medzj zamest-
navalelmiazamestnancamiatd., v ktorych sa zakobvl pod-
mienka, Ze ak nebude inflacia rasi, zvydia sa mzdy o urdite
percento, napr. @ 2%, Ak saviak ceny za uréité zmluvng
obdobia zvysia, napr. nad 10 %, zaviaze sa podnik &ifirma,
alebo iny platitel déchodku, 2e sa prijmy prispdsobia k
2ivalnym nakladom. (Odhaduje sa, 2e takdto klauzulu
nbsahuje v sudasnostiasi 30 % pracovnyeh zmidw.)

Okrem indexovania miezd, resp. prijmov sa od roku
1981 napr. v USA &iastoéne indexovali® aj dane z osob-
rnych prijmov. Tak sa napr. pri kagdych 5 % rastu cien zni-
Zilo pasmo zdanenia dochodkov taktiez o 5% (ideprilam a)
o poziadavku dani s tzv. stabilnou kopnou silou), Dane sa
podla lejto metady indexovara 2vysuju len v takom pripa-
de, ak rastie realny zdanitelny dochodok. Avaak skar iro-
nicky sa pripomina, Ze preto sa neochranuje ekoncmika
Jndexovanim® vetkeho, Ze by to mohila byl dobra” mys-
lenka. V zapati sa vsak rovnako pripomina, e ked sainfla-
gia nigoho ,realneho” nedotyka, moZno ju ignorovat a
moEnosa s poutitimmetddy Indexovania® sustredit ciefo-
v len na znidavanie miery nezamesinanostl. Aj ked by to
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bola na pohlad dobréa myslienka, prax dokazuje, Ze pr
vysoke] mierg ,indexovania" sa multiplikuju najma vonkaj-
Zig cenove Soky

Metada  Indexovania” ako urdéita adaptivna metdda na
inflaciu viak obsahuje v sebe uréity paradox. Cim sa toti2
ekonamika viac izoluje od inflacia, tym sa inflacia stava
nestabilnej$ou. Ako priklad sa v literalure uvadza najma
Izrael, ala napr. a) Brazilia, kde sa ekonomika uping Inde-
xovala', ale inflacia sa tym nastabilizovala. Na druhs| stra-
ne sa ako priklad uvadza Nemecko, ktoré naopak dpine
zavrhlo Jindexaovanie® ako aj Iné adaptivne metady, ba
dokonca zakarzuje dohody, klaré prispdsobujd rast miezd
rasiu Fivatnych nakladov (COLA), Pritom sa takyto zdkaz
povaZuje za uréity druh stabilizatora inflacie

Efektivnost a naklady dezinflacnej politiky

Uvah o inflach pribdda alebo ublda podla toho, &1 je
inflacia privysoka glebo prinizka: Ked |e inflacia vysoka,
stéavajl sa olazky stvisiace najma s jej eliminovanim priori-
tou hospodarske] politiky krajiny. Ked infliacia poklesia,
hoci g nezamesinanost varasiia, rychlo sa na inflaciu
zabiida a venuje sa pozornostinym probiémom,

Problematiku infiacie viak nemozno ignoroval ani v ted-
tii, aleaniv praxi. Ekondmovia vedia, Ze napr. ngjake ponu-
kiowe Saky mézu wyvolat ajvelmi rychlznarastajucu inflaciy,
a to akoby z nicono mié, Priklady z histére: napr. v rakoch
1950, 1956, 1873 a 1978 to bolinajmé ropne Spky, ale ajine
udalosti, Vie sa, 7e gk sa objavi prudka inflacia nachadza-
| sa najma politic| v fa2ke] a nezavideniahodne| situacii,
lebo sa musia rozhodnuf, & majd pripustit, aby inflacia
pokratiovala, alebe majl pouZil nastroje na jej zastavenla,
resp. spomalenie, a to aj na dker toho, Ze to vyvola spoma-
lenie ekonomickeho rastu, resp. recesiu v ekonomike
AvSak hladatl politiku na spomalenie inflacie, a to eite &
podmienkou nezvyiovania nezamestnanosti a za podmie-
nok pretrvavajuce| inflacie je uloha nadmieru naroéna a
fazka,

Ostava teda viag-menej irvald Gleha ledrie a samozrej-
me a] praxe, hfadal odpoved nia otdzku, ako vyriesil dilemu
medzi nezamastnanostou a inflaciou. Politika, kiora sa
snazi nasil tento prablém inflacie a nezamestnanost sa
niekedy nazyva dochodkova politka”. Aj ked tato nema
presnl leoretickd definiclu, predstavuie také opatrenia
kiarymi sa vlady snazia zriernit priamu inflaciu, a to & uz
priamymi nariadeniami o Uprave cien &l dochodkow,
zakonnymi kontrolami alebo inymi podnetmi. Analyticky
vyjadrane - robili by sa take zasahy viady, ktorymi by sa
urobil pokus presunct Phillipsovu krivku dovnitra a dolava
(Porovna) sgrafom £, 5.)

Y posledrych desatroiach sa uplainill viacera pristupy
y protiinflaéne] politike, Pritom nie kaZzdé z nich boll karu-
novane uspechom. Ako protiinfladna politika sa pouzivala
predovietkym kontrola miezd a gien. V éasoch miend sa
tato dosi Siroko vyuZivala v Holandsku, Skandinavii, ale a|
inde. Takato politiks zaznamenala uspech najmévo Finsku
(v rokach 1967-1971), ale aj v LUSA (roky 1951-1952). Bali
lo viak uspechy kratkodobe. £ dihodabého hladiska sa
taketo kantraly ukazal ako neafektivne, ludia sa Iim wyhy-
ball, ich vyznam pre protiinflaénu politiku sa precenil

Dokonca lch uplatnenie v USA (v rokoch 197 1-1974) v boji
protiinflacii sa ukazalo ako Upine neefeklivne

Ako akceplovatelng sa ukazalitzv. dobrovalng medove
a cenoveé smermice (Holandsko, LISA). Ale &) listo sa s518-
vali Easom neefektivne, najma v lakom pripade, kKed boli
sprevadzans extrémnou stimulagnou fidkainou a meno-
vou politikou, ktora vyvolavala tlak dopytu na ceny, narast
izh hladiny.

Konzervativngjsi ekondmovia sa dovolavajl (ako proti-
inflaéinéhao opatrenia) uplatnit siratégiu _slobodného fribu”
Y takejto stralégii vidia aj cbmedzenia rastu miezd a cien.
Cheeli by vEak, aby sa trhové sily prindtili fungovat ener-
gickejgie a raznejsie, ale nedopovedalo sa, ako by s& Lo
rnalo uskutoénil. tba sa viac-mene| uvazuje s moznosiami
urychlif deregulaciu priemysalnych odvetvi najmi lazob-
ného priemysiu (fazba plynu, ropy, dreva), ale aj lelekomu-
mikacil atd., odstranenim prekazok kenkurencie na trhu
najma protimonopolnymi apatreniami a pod. Predpoklada
sa, 2e ak sa budu trhy spraval viac konkurenine, umoZnia
eliminoval ich sklon k inflacii.

Ako prostriedok vyuZitia trhiového mechanizmu na
dosiahnutie makroskonomickych cislov bola navrhnuia a)
didchodkova politika orientovana na dane (oznadovana
nigkedy ako TIP). Takato politika vyuziva nastroje fiskaing|
politiky na stimulgciu protiinflagnych opaireni, Mapr. zda-
AU sa tl, ktorych mzdy a ceny rastl rychlo a pripadne sa
wyudiju aj dotacie, a to pre tych, ktorych cenya mzdy rasti
pomaly. TIP je zatial iba hypotézou, mysliankou, kiora
doteraz nebola overena. Niektorl ekonamovia si naklona-
nl tejto myslienke a navrhuju, Ze by bolo uZitodné vyskdasal
si ju v-obdobi inflacie, &i a ake by posobila v realite. Zatial
vEak existuje siinajsl prod konzervativnych ekandmov,
ktori uvedend hypotézu popierajd, argumentujuc, 2e trho-
vy machanizmus ako prostriedek na spomalenie inflacie
nemaaltarnativu.

Ako dalsia proliinflladng metdda sa v literatlre navrhuje
tzv. podiel na zisku", ktory doposial neboel tisZ overany.
Mavrhuja ho americky ekonom M. Weltzman (z Massachu-
sellského lechnologickeho ingtitdtu). Tento navri spodiva
y lom, aby sa stal podiel na zisku prostriedkom stimulécie
firiem 1ak, aby podas recesie najimali zamastnancow, resp.
s ich ponechali a neprepustili by ich z prace. Logika tohto
navrhu spoéiva v predpoklade, Ze system padielu na zisku
ZniZuje prirastkove, rasp. hraniéne naklady podniku €i
firmy na zamestnanie robotnikov. Z toho by mal phyndt zau-
jem firlem. aby si udrzall pracovnikov a] v &asoch recesie,
&ao by malo nasledne viesl k poklesu prirodzenej miery
nezameastnanosti a v kenednom disledku a) k znizeniu
inflacie. Ako priklad sa sice uvadza Japonsko, ale viaceri
ekongmovia poukazujd na to, e v Japonsku sa pouZiva
tzv. systém bonusu®, kiory je zaleZzeny na tom, Ze robotni-
ci firlermn dostavaji uréitd &ast svojej odmeny vo forme urdi-
tej pausaine] sumy, kiora sa vyplaca koncom roka. Kritici
Weitzmanovho navrhu vSak majl namietky proti stolo?no-
vaniumetsdy podielu na zisku® so systémom bonusoy"
Pritom argumeantujl, #e japonsky systém nie je stavany na
podnacovanie ponechania si robotnikov v dase recesiea
tyrriv konednom désledku na zniZovanie prirodzens| miery
nezamestnanost, ale je motivovany inymi snahami

Aviak hladanie efekiivne| a takej dochodkove| politiky,
kiord by dihodobo viedia k dezinflacii nevyznelo v jg| pros-
pech. Celkove hodnolenie uplatnenia rozvadzanych proti-
inflaginych opaltreni (urobene na zaklade prieskumu
poznatkov zo siedmich krajin) len potvrdilo podobny
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rnazor. Teda ani tedria, ani prax zatial neuznall vo vie-
obecnosti opatrenia déchodkove) politiky za jednoznacéne
uéinny prostriedek protiinfaéne; politiky, lebo sa je) vyéita,
Ze dochodkova politika nebola dspedna pri dosiahnut
zakladneho ciefa, a 1o plngj zamestnanost pri rozumne|”
miere cenovej stability. Tymviak aj oslava nadale) nedo-
riefena zakladna dilema sucasne] makroekonomie, a to je
otdzka, ako vyriesil problém vysoke| nezamestnanost,
ktara je viastne podmisnkou spomalovania inflacie.

MNaklady dezinflacie

Znizovanie inflacie nie je, pochopitelne, mo#né bez
vynutenia sl urGitych nakiadov. KaZzda dezinflagina politika
ekanomiku niedo stojl. Otdzka teda znie: Kolko stoji odstra-
nenie inflacie z ekonomiky? Ma oladzku nakladov inflacie
sme uZ narazil aj na inych miestach, ale vidy to bola otaz-
ka viac-meane] pridru2ena. MNa tomto mieste sa viak stava
otazkou hlavnou.

Ma vy&sie uvedend oldzku nakladov infldcie sa najma v
literatire odpovedd tie? otdzkou: Aky tvar ma kratkodoba
Phillipsova krivka ? A% z odpovede na Au sa dedukuje
odpoved va vztahu k uréeniu velkost dezinfladnych nakia-
dov. Ak e odpoved, Za Phillipsova kratkodoba krivka je
pomernea plechsa, moZno z toho dedukovat, 2e zniZenie
inflacie si vyzaduje velke zvySenie nezamestnanostl, &im,
pochopileineg, budd narastaf, resp. sl bude takéto rieSenis
wyzadoval vysoké dezinflagné naklady. Ak by odpovedau
biol, 2 je v dane| krajine a v danom obdobi kratkodoba
Phillipsova krivka strma, potom by mohlo aj malé zvyienie
nezamestnanosti zniZzitinflaciu pomeme rychlo, a prilom by
siv takomito pripade dezinflacia vy#iadala niZ8ie naklady.

Problém nakladov dezinflacie sa pomerne Sirako ski-
mal v USA, a prave na zaklade lychlo poznatkoy sa ziska-
la ucelenajfia odpoved. Yo viecbecnosti sa da povedat,
Ze naklady dezinflacia sa |idla v zavislosti na krajine, na
zatiatoéne| miere inflacie a na pougite] politike.

Ciseina analyza nakladoy dezinflacie, ktora bola uro-
bena v USA naznacuje, ze vyuzitie nezamastnanosti na
znlZenie inflacie o 1 percantny bod (napr. Zo6 % na 5%
rotne) stojl krajinu 2 % -4.56 % rocneho GNP, Aplikaciou
tohto poznatku na prepocat nakladov dezinflacie koncom
osamdesialych rokov v USA sa napr, vyratalo 100 - 225
mid. USD, kioré by stalo 1 bodove znizenie inflacie (rata-
ne v beznyeh cenach). Nisktori autori vyratall dokonca
esle vyiBie naklady (napr. A. Okuna R. J. Gordon). Je
progpasné tie? poznal, ako sa robia gisaelné odhady
nakladov na znizanie inflacie. Vypotel vychadza zo Sta-
tistického poznatky, Ze ked vzrastie v jpdnem roku neza-
mestnanosi o 1 parcentny bod nad prirodzend mieru
nezamestnanost, a polom sa vrati na svolu prirodzend
mierd, inflacia klesne asi o 0.5 percentného bodu. Ak by
samal zrealizoval predpokladany ciel znizeniainflaciea 1
caly percentny bod, musela by byt inflacia v jednam roku
o2 percentng body nad svojou prirodzenou mierou neza-
mestnanosli. Ale lo spdsobuje, za GNP g o 4 % pod svo-
jou potencidinou drovhou. Zhnazomenie prapoélu nakla-
dov nazniZzenie inflacie uvedieme na Gdajoch zo Statistic-
kych odhadov rabanych v USA za roky 1980-1884, uve-
dena v nasledujicejtabulke
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Néklady na znizenie inflicie

Inertnd miera infldcie v %);

1879 9
1884 4
Zmena: minus 5 percentnych boday

Rozdiel medzi potencidinym a skutofnym GNP (v mid. USD, ceny roku
1982):

1980 A
14881 105
1482 270
10883 235
1084 105
Spolu: 800

Naklady na zniZenie inflacie: = 800 mid. USD na & percentnych bodow
=160 mid. USD na 1 percentny bod

V tabulke s0 vyjadrena naklady na zniZzenie inertngj
migry inflacie v USA z priblizne 9 % v roku 1879 na pribliz-
nesd %6 v roku 1984, Ako vidiet z tabulky. za teto obdobig sa
Znizila inertna miera inflacie o & percentnych bodov a eka-
nomika vyprodukovala za 1o isté obdohie o 800 mid. USD
menej GNP v parovnani s moZnym, potencidingm GNP, Ak
vydelime tieto dve'&lsla { BOD : 5 = 160 ), dostaname
odhad, Ze nazniZzeniinilacie o 1 bod sa  strati* asi 160 mid.
USD outputu. {Pritom prepotet sa robil v cendch roku
19E2. ) Uvedene prapodty vyzneli naoraj dosf prakvapuji-
coa potvrdzovali cpodstainenost pochybnosti o efektiv-
nosti protiinflaéne| politiky, Ako 2 konkrétne) anatyzy vyply-
nulo, ,cena” stagnacie ako prostriedku spomalovania
inflacie bola privysoka,

Pritom sa dale| verilo, Ze prisna a vopred vyhlasena poli-
tika zvyii je] déwervhodnost, Vyvoj vBak ukazal, 2e takato
paolitika nemala vdbec vplyvnia znizenie nakladov inflacie.
AvEak mySlienka, vysiovend na zaklade prepottov, 2e
kazdy bod dezinflacie stoji krajinu priblizne 110- 225 USD
bola nielen prekvapujuca, ale aj pesimisticka a provoko-
vala aspon dve daliie otazky: Poprve, stojito za to, aby sa
za dezinflaciu zaplatili take vyscké naklady? Po druhé,
naslofuje sa otazka, &l neexistujt mene] nakladné spbso-
by zmizovania inflacie. Tieto otazky suvisia nielen s uplat-
fiovanim déchodkove| politiky ako protiinflagnych opatre-
ni, ktaryeh sme sa uz dotkli, ale Gzko sdvisia g s regulova-
nim pafazne) zaschy a ponuky pefazi a s tedriou ofaka-
vani, ktoré sa budd rozvadzat v dalSich astiach cyklu
Tedria menove| politiky.
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Integracia drokove| slasticity

do kanceptu frhovych Grokov

Kalkulacia arakivych rizik v ramei bilan-
o etasticity moze byl integrovana do kon-
ceptu matody kalkulacie trhovyeh Urokov
WV nasledujicej ziednodusens) bilanci las-
ticity urokay uvedena] v tabulke & 2 bude-
ma analyzoval urokove wnasy len 2 dvach
obichodoy pr rozdiging] rovni Urokoy

Pri1 % naraste dennych sadzieba 1 bod

dojde k poklesu zisku banky o 1 mil. Sk, ¢o
#namena, e kaZde percenta narastu dro-
Koy na frhu znamena Znizenia fisky pra
barkuo 1 mil Sk:

[(0.32-0:42) 1001 %1000 mil. =-1 il 5k,

Z toho
riziko pavne droceného previsy;
(600~ 300) 0,006 =-1,8mil, Sk,

riziko variabilngho Urotenia:
400 % 0,008 - 400 % 0,006 = +0.8 mil Sk,

Tabulka 2
Aktiva:
&M DSPT SKT 0s AS druh ebchodu objem
3 3 1 g 7 fixne Uroceny ver 600
1 3 5 F a variabilne Grodeny dwar | 400
prismer
22 28 T8
Pasfra:
] BiD n& 3 -2h fixne urodeny vklad 300
3 4 1 3 -1.0 variabilng Urofeny vklad | 700
prigmer hrubd drokovd marka: 4,2%
38 0.85 -1.45 marka podmienok; 345 %
marka Struktiry: 075%
Wpsvetliviy 05 - oporuniing sadzby | sadzhy na investidng mal-
SM - miarza Eruktuny naosii |

D5PT- denné sadzby petatného triu
SKT -sadzhy kapitilového Irhg

AS - aktivne sadzby
PS5 - pasine sadzhy

Panaraste dennych sadzisb pefainého trhu o 5 % bude nasledupica situacia;

Aletlva:
M DSPT SKT 0s AS druh obchodu objem
-2 8 1 ] fiwne rofeny Over 600
0 B 5 & 13 variabilng radeny aver 400
prigmer spalu: 1000
1.2 26 34
Pashm:
5 5.5 05 3 2.5 300
6 g 2 a 1] Fiifi]
priamar hrisb# Grokovi marka: 7%
a7 155 075 marka podmienoi: 415%
marza &truktiiny: -0.45

Ma zaklads uvedenych Odajovana zaklade toho, 2e dodlo knarasiu sadzieb na pefaznom
rhuz 3nas % jemozne spracoval bilanciu elasticily drokov v nasledujdce| Struktire:

m Objem (rokov politika Zmeny vo vinosoch
1 Z 3 4=23:100
fixne Uroteny dver GOO il i 1]

varialy, (rok. abchody 400 mil. 0.3 3.2 mil

sUma 10G00mil. 32 3.2 mil

T droGend vklady 300 1] 1]
farminevand vkbady oo 06 4.2 mil

SUMa 1000 mil 0,42 4.2 mil.

Peyne arodeny pravis 300 mil, Sk je refi-
rEncovany varabilne urodenymi prostried-
kami, kiare vykazu|u elasticiiu 60 %, tym 54
znidt abjem straty, ktora by pripadata na
pavne Uroéany pravis privypodts padia bi-
lancigviazanych arokiwvz Irmil na 1.8 mil

Analyzu Grokove efasticily g mozZne
dalej prahibi &) o wpadel t2y alasticiy pri-
spavku obchodu a prispevku Struktdrny

nE AS 0s
- TR
elasticita prispavku podmisnok =L
amena DSPT

zmena 02 - mmeana D3

elasticita prispevsy Strukitny =
pnsp Ty DseT

Pasiva;
Fmiena O - zmena PS

2 Tl 7] =
plasticita prispevi podmiena amena DSPT

zmena D5 -mena 05
rmena DEFT

phsticita prispevku Struktng =

Livedeny negativny dopad zmeany uro-
kow na zisk banky tak, Ze kazoa 1 parcento
narasiu Orokaw znizupeziska 1 mil., nieklon
autor Zmeny urokoy NAZyvel &) nzko 2me-
ny Zisku z drokov. Uvedens: stralu je modne
rozloZil do prispeviu ohchodu a prispavku
strukidry. Po dosadeni do horeuvednych
vzorcov dostaname, Ze prispevok Strukiary
Je-2,4 mil, 8k a riziko prispevku cbehedu je
1.4 mil, k. Celkove riziko je-1 mil. Sk
(potenciaina sirata).

£ uvedenaho yyplyva, 28 pouite metody
kvantifikacie rizika zmeny urokove) sadzby
prskytuji UrEig Ingrumentanum na vypocet
rheéngho dopadu na hrubl drokovl marsu
barky atyrm aj na zisk banky. Banka na
zaklade odhadu wvyvola drokovyeh mier na
trhu v zavistost od toho, Sbudl droky kiesal
alebo rast, mala by sistanovil uréilu Siukio-
ri akily a pasiv aj podla laho, & lieto su
pevne alebo variabilng roctena. Pri odaka-
vanom poklese drekovych sadzieb na
pafainom Irhuje pre banky vwhodne, aby
malaviac pevne urodenyeh aktiv ako pasiv
Faroven Ireba, aby banka uplathovala va
vkladove| politike pruznu urakovu politiku
av komparaci sdrokmina medzibankovom
Irhu stanovovala urokove sadzby najma
z kratkedobych vidadow. Banky svojou Oig-
kovou politikou musia reagoval na suéasny,
ale aj buddci wyvo) urakov na finanénom
trhu, aby daikeazali ebminoval potenciaine
siraly.

Poudita itaratura:

Schieranteck H.: Ertragsonentieres Bankmana-
gemant, 3. vyd.,Bern a Stutgart 1991
Schierenbeck, H.: Bank - und Versicherungslexi-
kan, Mnichov, Vieded, 1990.
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PAMATNE MINGE

MIKULAS GALANDA
— MALIAR A GRAFIK

Mikulas Galapda - maliar, grafik,
ilustrator, wyivarny pedagdg (4 5
1885 Trentianske Teplice -5, 6. 1938
Bralislava) patri spolu s Ludovitom
Fullom k wyrazmym priekopnikom
a propagatororm slovenskeho moder-
neho umenia. Spolu s L Fullom vyda-
val Sukromne listy Fullu & Galandu
ojadingly umealacky manilesl v sloven-
skorm prastredi. lustraciami a knizry-
ml upravami wyrazne pozdvihol uro-
wefl medzivainove| kniznegj grafiky. Za
tuto oblast tvorby ziskal v roku 1937
strigbornd medailu na Svelove| vyala-
we v Farid

Studaval na Akadeémil wytvarnyeh
umeni v Budapest a v Prahe. V pras-
skom tvorivom prostred], kloré bolo

2.cena
profesor Jdn Kulich
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Druhou pamétnou mincou, ktord
Marodna banka Slovenska
vydava na zaklade emisného
planu na rok 1995, je pamatna
striebornad minca k 100. wroéiu
narodenia Mikulasa Galandu,
vyznamného predstavitela
moderného, hiboko slovenského
a ludského vytvarného umenia.
Jej vydanim sa naplfia zamer NBS
prezentovat na pamatnych strie-
bornych minciach moderné
slovenské umenie. Minca
tematicky nadvazuje na pamatnu
striebornd mincu vydani v roku
1994 k 100. vyrociu narodenia
Janka Alexyho.

pozitivne ovplyvnens najma podngl-
mi ¢ Francizska, sa dotvaral Galan-
dov wyivarny nazor a program,

Ma stidiach sa zblizil 5 davisiami,
Zigiel sa s nimi pri zakladani Sasopisu
DAV, pre ktory navrhol cbalku a gra-
fickd dpravu. Y éase spoluprace
5 davistami venikol Galandov jediny
gralicky cyklus  Laska v meste”, kde
si prajavu|e jeho hiboke scoialpg cite-
nie. analyzujuce a obnaZujuce dobo-
va spolodenska a ludske vetahy.
5 socialng] teme sa yvracia | neskor
v postavach Zobrakov, vystahowval-
cov, ilavychspevakoy a muzikaniow,
v obrazaech chudobng) roding a nych

FPo skoncern Stadii sa po Gase usa-
dil v Bratislave, kde pedagogicky
pasobi na progresivne arientovane|
Ekole umeleckych remesial, klora
bola vyznamnym strediskom moder-
nizadnych snah spojenia umenia so
Zivatom. Od roku 1932, Kedy zatalo
[eho najplodnejiis obdobie, sa
ststreduje najméa na tri hlavneg name-
tove ckruhy. Prey zahifa lyricke kom-

pozZicte 5 nametmi 2enskeho akiu
a4 matersiva s charakteristickou
monochrannou paletou a previadaid-
cou ruzovou farbou Druhy predsta-
vuju sedliaci a zbojnicl| s vyraznou
geometrickou Stylizaciol tvarow. Trell
okruh tvoria socialne a mestske maoti-
vy Ma skionku Zivola v rozsiahlej seri
kompozicil s motivom dedinskych
Zien odkryl svo)vrdacry vziah k leme
Slevenska, Zomrel nahle, uprostred
vornve] prace, takZe, na skodu slo-
venskeho umsania. mnohe zostalo
nevyjadrang, prip. v $ladiv naznaku
Lizavierka vyhlasene| vergjne| ano-
nymne| sufaze na umslscky navrh
pamatne] slriebornej mince kK 100
wyrodiu narodenia Mikulaga Galandu

3.cena
Patrik Kovatovsky
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PAMATNE MINCE

l¥ola 10. januara 1995, Do sdlaze belo
prinlasenych deval sulaznych navr-
how od dsmich wyivarnikoy, Prvua cenu
Ziskal a na realizaciu bol schvalany
vylvarny navrh akademickeho socha-
ra Vaojtecha Pohanku {na titlulng] stra-
ne Sasopisu), ktory je tiez autarom
navrhue pamaine| strieborne] mince
k 200, yyrodiu naradenia Jana Kollara
a zlate] 5000 3k minca k 1100, wyrogiu
urnrtia panovnika Velkomoravske rise
Svatopluka. Komisia privybers oceni-
la vyrovnanost a vyvazenosi averzu
a reverzu vytvarneho navrhu z hiadis-
ka obsahu i formy

Ma averze autor transponoval
¥ polohe nizkeho reliefu |jedno
zyroholnyeh diel Mikuldga Galandu,
znamu Matku® z roku 1933, Sochar-
sky prepis e adekvatny tvarosiov-
Ay, imotnym a valerovym prykom;
Kloré si pre aulora z lohto obdobia
typicka, Motiv jg umiestneny v minco-
vom poli centraine, po jeha fave) stra-
nevavrehne] dasti e umiestneny Stat-
ny znak SAH. Textova ast . SLOVEN-
SKA HEPUBLIKA® autor komponuje
¥ dvoch diagonatach, klaré sutasne
vymedzuju priestor pre dominujaci
prvok matky s diefaforn. Text ,5LO-
VENSKAY j& va vrehne] ¢asti, .RE-

odmena
Stefan Novotny

PUBLIKA® v spodne| casti. Vpravo
dole prispodnom okra)l mince 54 1ni-
cialky mena a priezviska autora VP"
Letopotel, 1995" je umisstneny v pra-
wey spodne| casti

Reverz mince je kompoziine totos-
ry & averzom. Nasnym prykom je por-
tret Mikulasa Galandu v trojsterfovom
natoden|, kiory j2 tie2 umiestneny cen-
fralre v mincovom poll, je kempozicne
dotvoreny vrchnou diagondlou's lato-
poétom 1895-1938 a spodnou diago-
nalou s faximile podpisu Galandu.
V prave| spodnaj ¢asti mincoveho
pola autor umiestnil nominalnu had-
nelu minge 200 Sk. Znatka Staing|
mincovne Kremnica MK" jg umiesi-
nena pri spodnom okraji

pdmena
Higronym Balko

SLOVER

S
REPUBLIEAN

Druhdcenu ziskal navrh profesora
dana Kulicha s typickym fragmeantom
galandovskeho mativu nevesty na
gverze a portrétom M. Galandu v pra-
viorn profile nareverze

Fretiu cenu ziskal navrh Studenta
WSV Patrika Kovadovskeho. Nare-
varse @ v zaskupeni umisstneny frag-
rment trajsterfoveho portratu M. Galan-
du, ktory v pravej Easti prechadza do
lypickeho galandovského motiva Zeny.

Vzhladom na vysokd urmaiecku
kvalitu predlozenych navrhow Dol dal-
gim autoram - Higronymovi Balkow,
Stefanovl Novotnemu, Marii Poldaufo-
vej aakad. soch. Imrichovl Svitanov|
udaelend odmeny. (Vytvarné navrhy
prvych troch autoroy publikujeme.)

Minca s priemeranm 34 mm a himot-
noslow 20 g bude razena 2o striebra
s rydzosfou 750/1000 v Statne) min-
caval Kremnica v podte 25000 kusov
v bezne|kvalile a 1500 kusov vo wyho-
toveni PROOF".

Ma hrane mince je napgis:  MIKL-
LAS GALANDA - MALIAR A GRAFIK"
Mapis zacina znackou maliarske|
palaty

Ing. Dagmar Flaché
Foto: Ing. Stefan Frohlich

odmena
Mdria Poldaufova
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MAASTRICHT A CO DALE]J?

V suvislosh s Maastrichtskou zmiluvou
zalokenis Eurdpske) ustredne| banky aza-
vademe jednatng] meny v Europske) unil
predpoklada apravy v lemislalive jednoth-
wych clenskyohkrajin,

W technicke) chlast sa wynara rad oiazaok,
najma posiavenie a posobnost ECU. Z hla-
diska ekonomickaho, stabilng a dihodobe
tungowvanie Eurdpskeho menového systému
(ako manaveho systemu Eurtpske) unie) si
wyZaduje vacsl stupen knnvergentcie mecdai
ekanomikam &lenskych Statoy, napma
v oilasti cenove|, menove], rastu inflacie
a vwyvoja obchodne) bitancie na trhoch
Y ramci Eurdpske) e, ako a) medzi Eurdp-
ghau Griow a LISA

O Eaviastne ide? lde predovietkyma ne-
zavislos! Europske) ustradne] banky ako
cedulove] banky ELF po zavedeni manove]
LI,

Clerimi mancive] unie mazu byl iba keaji-
my, kiora maju zdravu ekonomikua staning
menu. Pravda, 18to realila nie je v astatnam
case vovEetkyah Glenskych krajinach EL
rovnaka, Preto je nevyhnutng dodre ziaval
Maastrichisku zmiluvu a kritérnia velupu do
Eu

Mrahe diskUsie v ramai EU zminglost
poukazovali na Ustrednid Glohu hospodar-
skejxonvergencie. Konviergencia jg pre hos-
padarsku & menovi uniu nevyhnuina. Nomi-
nalna kanvergencia predpoklada podobny
vy fiakladoy d cian v Glenskych Statoch
ELL nemali by saroztvaral ich "nodnice”.

Ekonomickym zakladom casti zmluwy
amenove| a hospodarske) Uniiso kriténa na
wywo| cien pre konvergenciu, na dihodoby
vy rokov, na vivo) miezd, na vivo] verej-
nychfinancia na stabilitumencwyeh kurzow,

Pravda, nemaino wysladil iba s nominal-
nou kenvergenaciou ki diu vslupu do e
Produktivita prace v jednatiivich élenskych
krajinach musi urdoval realnu hladinu
mied, socialnych wykonow, Zivotni uroven
g pod, Vaddie nadien|e pre Maastrichi
v uZnepEich statoch ELmes v severngSich
Suvist & predstavou, e hospodarska o me-
nesva unia By wytvorila v EL revnaky sociding
Standard, To je viak ziednodiuseny pohlad

Menovd dnia sivydadujestrukiuralnu
korvergenciu, V lejlo suviskosh by smeazda
spomanuli dva dalezité prvky: davaryhod-
noal cedulove| banky a financnn palitl

Pokial ide o doveryhodnosi Eurdpske
ustredne) banky, v texte zmiuvy 5a 1ato po-
Zadavka dosiahla bym, 2esa v zmiive strikt-
ne wyraduje nezavisiost banky. Sucasne sa
Hada dodr#avanie cenove| stability v EU
DOkrem toho sa v zmluve zakazu)e poskyto-
wal ernisna tvery Statnym organom. Navyse
sa v amiuve zddraznuje priorita siability hod-
raby rmery.
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V oslatnom Gase sa v sUvislosti s Usilim
krajin ViSegradskej Stvarky o vstup do
Eurdpskej unie (EU) vela hovor! aj
o podmienkach Maastrichtske] zmiuvy,
apreto sa Ziada spomend! aj niektoré
problémy, ktoré s touto zmluvau sivi-
-gia. lde predovietkym o zaloZenie
Eurdpske| Ustredne] banky, ktora
predpoklada jednotni menu v rAmai
EU Ueropean Currency Unit (ECU),
o je zakotvendé aj v Maastrichtske]
zmluve z decembra roku 1991,

I aspektom Strukturaing] konvergencie
W &irénm zmysle slova sa rata aj finanéna
palitika. Finanéni odbarnici sa zhoduju
W tom, e nedisciplinovana tinanéna politika
posobiaca opatnym smerom nez pefazna
politika, skomplikuje Gailie na udrzanme
cenave] stability, staduje prispdscbovanie
&a zmenam v zahraniénych vziahoch a ma-
Ze zrmarif dsilie stabllizoval mencve trhy
Preto jg nevyhnuing hladal cesly k discipling
v finandnej politike. Napriklad pol roka po
Maasinchie sa vyjadrlo v manileste Sesfde-
slal nemeckych skandmov k zmiuve yvelm|
skaplicky, Tieto dvahy sa v Nemecku prakil-
bili negativiym postojom Danov a iba tes-
nym vifazshvom zastancey Maastrichtu
V plebiscite vo Francuzsku.

i skepse voi Maastrichiu prispleva &
b, 2e vznikla tendencia, kiora jednosiranne
wysvatiuje v Eurdpskem menovom sysiéms
platne predpisy, V Europskom menavom
systeme plaina dohoda e pevnyeh, aviak
meriteliyeh kurzoch znamend, 2e pr vaniku
mimariacneha kurzoveho napalia, ked uz
nepomizu e prostriedky (naprikiad amena
Lrekowych sadieh), menia sa kurzove rela-
cig medzi prslugnymi menami. Dovadom
fejtoe 2meny jespravidia o, 2e prislusna kraji-
na ma dihodobo vaddie 2vydavanie cian
anakladoy, nel ostatne krajimy, a 1o pri ng-
Zmananam nominalnom a nadhodnatencm
realnam menovom kurze: Tym siraca namod-
né hospodarsivo kankurencru schopnost,
pripadne ga dostava do retesie a nig e
achopné samao [napdkiad wisim exporam)
sa wymanil 2 leo siluacie: Tato situdcta sa
dotkne v kurzove] oblast a ostatryeh krajin
leba ieh realne kurey budo podhodnotene
v negativnom amysle slova, Ostatng krajiny
utrpia v disledkuzharéenyeh Terms of Trade
na sYoje| urovnl & narodne hospodarstvo sa
2amenana expodre iy, klore divodobo pri
redlyeh menovyeh kurzoch neudr?],

V eurdpskom sysléme astrednyeh bank
bude treba jednotne radit a-aplikoval
pefazno-politickeingirumenty. ¥ integrava-
ngj menave] allasl e nevyhnutng wylyaral -
aby ga vwwhlokampetendnym konflikiarm -
[ednoting podmienky na poskylovans ermis-
nychuvarav. Vipenaine| politike podia
Maastrichiunemeéno rabiif regionsinu poi)-
k- Centralne razhodnutia Edrapske) ustred-
nej banky ako Spitkove| menove| organiza-
cig EU slinevyhnuing. Ziada sa dodat, Ze pn
arientacil penalnej politiky Europske)
Ustredne] banky by Bolo viodng shimulovat
pohiliku zabezpedenia mnoZstva pefiazi
W obehu v ramel EU- pripadne ake medz-
cigl Pravda, takato politika sivyZaduje
mimoriadny sulad v penazng| politike cen-
tralnych bank jednctlivychélanskych Statoy
|ba takyto posto) centrainyeh bank EL mbze
perspektivie zabezpetit Konetny ciel - sta-
pilitu hodnoty pefiazli v EU Pradbeing
Uvahy k wedenym olazkam boli & 50 pred-
metormn rekavani Vyboru guvemsarony ustred-
nych Bank ELL Mnostvo pefaz v obehu g
komipas penaing) politiky a je vyse dvadsal
desalrodl uznavand ako stanilizacny fakior
v naradnom hospodarsive, Prevaing vacs-
na paprednych ekonomoy vo svete vidi
potrebu striktne dodrziaval pomer medz
VWO MNoZsiva penaziv abehu a vyvo-
jom cien v dihodebom pohlade ako dolezi-
tejgiu vo valkych menovych celkoch nes
v mensich narodnych hospodarsivach

Mo penaZna politika nig 8 vieliskom, ale
podstatne ovplywiue nospadarstva poso-
benim a vysledwami hospodarske) a finan-
cnej poiitiky vo vaetkyeh Elenskych Slaloch
dnte. Maastrichiska zmluva prelo predpo-
klada, 2e Elenské S1aly sa budd vwhybal -
poéinajuc drubym stuphonm realizacis 2jed-
notenia meny - nadmermym” deficitom vo
verejryeh vydavkoeh. Ak prislugna viada
zisti nadmerny deficil vergjriveh vwdavkow,
ma k dispozicii - podfa zmiuvy - cely rad
odsiupfiovanyeh instrumentoy, kioré pred-
pakladaju v poslednej inslancii sankcie
zasahujuce do paiitiky Slatneho rozpodtu
prisiusnsho Clenskeha Statu

Fravda, aj mzdova politika predurduje
v mienovej Ui efektivios! penazne| politiky
Ide oo, Fesaocakava liak zo strany juing)-

sich statoy unie na dosiahnutie drovne

miezd severnych tlenskych Stalov. Vyvo
migzd v Eldloch unie musi zodpovedat
VWO produktivity prace

Predpoklada sa, ze clenske krajiny EU
budi svoje meny nadale) oohranoval, v ne-
posiednom radda preto, aby nechrozili uspe-
chy svoje| stakility z minulosti

Doc. Ing. Georgina Martinova, CSc.
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VEDECKA KONFERENCIA PEDAGOGOV

Toto podujate, prvesvojho druhu po roku
1883 sa uskutoénilo v spolupract a s podpo-
rou Marodne] banky Slovenska & Asocidcia
bank 5R. Prezentovala sa na fiom Kaledrs
pefnainictva NHF EU v Brabistave, vyslipili
precovnici z Narodne| banky Slovenska,
In&titatu menowvych a lnandnych Sludi NBS,
komertnyeh bank, Stovenske) poisfovne. a
5., & zahraniéne) additorske] firmy Delaitte
and Touche, Gim sa wylvaril pomesne Sieoky
prigsior na mapovanie a poznavanie proola-
mow, kiore sa vynarajl a zaroven aj riegia
v slovanskom penazniclve

IJeastnikoy konferencie privitala vedoos

‘Katadry penaznictva NHF EU Prof Ing. Irena
Hlavata, Coe.Strutne zhodnolils postavania
kaledry pri wychove vysokoskolsky vzdela-
mych odbornikoy pre celd oblast pehaZniclva
- pre menovl tednu a politiky, medznaodng
linancovanie komerdns bankavnictyo, finan-
ene irhy, burzovnicivo a paistovaictvo, ZdG-
raznila tied potrebu a uéelnosl spoluprace
katedry & inSliluciami praxe pefainiclva na
Slowvansku

Z obsahu konferencia

Doc. Ing. J. Makdch, C5¢. (Institut mano-
witch afinandnych Sadil NBS) vo svojamrete-
rite razobral probiemy bankovnictva
v sutasnom shdohi ako aj proces jeho v
[ el reskd 1920, kedy dodlo k wyivaremiu dyv)-
stupfove) bankove] sustavy. Dsabing pou-
kazal na postavenie centralne banky a ro#vo)
shle kamercnyeh bank v systeme sliovenske-
ho bankowniclva Myrdvihol myslienku, 2e
jednou 2 podmienok zdraveho bankoveho
prostredia su a) leglslativie predpoklady
Pradnasdjici sa v svojom prispevku 2aobe-
ral i niextorymi javmi, ktere spravadza)u
sUGASHY wninoyy proces slovenskeho ban-
kowniciva

JUDr, M. Tretensky (Slovanska poisiovia,
A5, prediden Asociacie posfovni) vystepil
na konferencins releratom Trendy na sloven-
skom poistnom tmuw. Zaoberal sa najma silu-
Aoiou pa Frusenl manapoiu poisfovniciva,
srmikorm nowyeh poisfovn . rasiom konkuren-
cigy uvedens oblast

Ing. M. Stavina (NBES) zameral svo| referat
nsg liherabzaciv davizoveho redmmu. Ako
wyplynulo Zoelerat, prve kroky B iberalizzci
devizeweho rezim by samall urobily priebe-
Fis roka 1985

Doc. Ing. A Jankovska, C5e. (Katedara
pefaznictva. NHF EU) arientovala svoy pri-
spevok na problemaliku Medzinaradngho
migrovaho foodu (MME] vo vilabo K Slovan.

ZaCiatkom maja (9. 5. 1995)

sa uskutodnilo vedecké zasadanie

Katedry pefiaZniciva s tematickym

zameranim ,Sd&asné problémy

pefiaZnictva na Slovensku®.
Zugasinilo sa na fiomvy3e

80 Utastnikov z takmer dvadsiatich

in&titdell pefaZnictva.

ske| republike; Referat sa zaoberal etapam
povojnove) medzinarodng] manove; politiky
v phsobnest MMF a vplyvom clenstva SR
v 1|l medzinarodng| finanénej organizaci
ktore sa prefavu)e oRrEm Inano v Roslugnom
vylvaran devizoveho trhu, v zreatneni kurzu
Sk, v systame peviyeh devizovyeh kurzoy

Ing. Z. Kominkova ( NBES) wystupila & refe-
ralom na lemu Pefaing zasoba v Siovenska)
repubilike a vyvo; jei Siruklley - charakleristisa
agreiatu M1 a M2 Autorka predslavila vea-
Joming suvistosti kvantitativinych ukazovate-
low HOP, inflacia a pefiadng] 2asoby

R. Wood (Oeloitte and Touche) v svojom
yslupen porovnal prévne normy 58 s medzi-
narodnou praxou v bankovor audite. Pouka-
zal lied na nisktore rozdiely v uStovnych pring-
pach

Ing. M. phil J. Baga (MBS) sa vo svojom
referale Stratégia riesenia problamu zlyeh
dihoiv zaoberal louto probiematikou v kontes-
e spoloénano programu NBS a MFSR Zdd-
raziil sociodny zaujem viady a) MBS na zlep-
San st v ejio ablash

Ing. Vitkovi& {Ekonomicky tstav SAV) ma-
2nacil vo svojom vysiupeni maznosti mane-
tarmych kriteri pr hodoalan lenove) ekono-
miky, Padnic vymadzanim pojmi Hedovs
akonomika sa.zaocberal v referata otazkami
metania vehicin prosiredniclvem aprogimacii.
monetarnymi metadami merania nelegal
riyeh aklivil pomecou skumania holovostne-
ho ahEziva, olazkami pamen holowost k2

Ing. V- Motkovd, CBe. (NRS) sa predslav:
fa referdlom Implemeniacia hypotekarmeho
oy podmienkzch SR Referat nesilokrem
in&hn ptazky hypotakarmeho overa a hypole-
karmeho faloZnena listu

Doc. B. Petrjancovd, CSc. (Katedra
pafazniciva MHF EL zameraly svoj referal
na vziah hinanény irha banka: Higsila posta-
vienie banky ako suéasi finansneho 1rhu.
vl vfahoy medzi Bankam a linandnym
trlcem a otazku linanénehio tri ako najdiiog-
lejse) slery Cinnosti komerénej banky

Ing. B. Chovancové, CSc. (Kaledra pefiai-
nictva MHF ELYY sa vo svojom referale zame-
rala na aklugine olazky finanéneno trhy rd
Slovensku: kapilalowy Irh ako sudast finan-
éneho trhu, expanziviy charakier hespodar-
skethorasty, Uloha kapiialoveho trhu prifinan-
covan| deficitu SR, kriza kvidity kapitaloveho
Irivu, otazky transparentnost kapitaloveho
irhu pre zahraniényeh investaroy, poZiaday-
ka legislativiych zrmign v lato ablasti

Prof. Ing. O. Sobek, CSc. (Katedra panaz-
nictva MHF ELU) refercval na temu Aktugine
otazky menove| politiky na Slovensku.
Zaobaral aa najma tymito okruhmi: keynizs:
anstvo a monetanzmus, NBS - zabezpadova-
nie stability meny a podpara hospadarske|
palitiky viady, prispdsobovanie penazne)
masy v menowve| polilike podla vyvoja ekono-
miky. poziiviiewysledky NBS v menove] poli-
hika & ing

ing. E. Horvatova (Katedra pefiainictva
MHF EL! wyatinila na kenferancii s referatom
Platoony styk madzi CR a SR, Referat riesil
tieta hlavné okruhy olazok: hodnotenie pla-
tabing; dohody medz CH a 5A 7 pozicle oboj-
stranng] yyhodnosh, naznacila | nevyhedy
clearingu a navrnia zmeny

Ing. D. Tk&fova (katedra pefaznictva NHF
EU) zamerala svoprefaral na lactoring, foral-
ling & leasing a ostalne akthvne oparacis
komirtnych bBank

Doc. Ing. A. Majlanova, CSc. (Kaledia
pefaniclva NHF EL) predniesla referal na
temu Translormiacia slovenského pasiovnic-
tva: Wybrang okruhy problémov: zrusenia
monapoly, privetizacia majetky, legislativoe
pradpoklady, podnikanie v poisfovnictve,
poistovacie spalotnostiv SR aing:

Ing. B. Crugdov4, CSc. (Kaledra penaz-
nictva NHF ELY referovala o aklualnych otaz-
kach zdravolneho poistenia na Blovensku pa
roky 1990, relorma v zdravainom poistovnic-
Ive. rozdelanie Narodnes] poisfovng SR.na
Sacialnu a Zdravoing poisfoviu SR, moinos
t furgovana delgich zdravotnych poistovn|
na Slovenskil

Ing. F. Kozub, CSc. (Kateda penazniciva
MHF EU) predniesal referat pod nazvom
Aktuaine olazky poistana ponohospodar-
skych rizik, Mybrany akruh olazok: poslenie
pomnhozpodarskyeh nizik, zank povinngha
poisfovania v ponobdspoddsive, vank ko
kurencie, rozpad Strukiory pofnohos podar-
skyeh podmikov, monopaolng pestavanie
divich poisfowni, kratkodebe poistenia v pol-
nohospodarsive

Pripravili: Ing. Eva Horvéttova
alng. Dana Tkadova
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PLATOBNE SYSTEMY KRAJIN
STREDNE]J] A VYCHODNE] EUROPY

Zatiatkom fohto roka sa konalo strefnutie pra:
oownikaw cenfralnych bank keajin sirecne) a
wychodne| Europy z oblast plalobngho slyku
atretnutie bolo pod nazvorm . Payment Systems
Workshop®. klory maznn volne prelozil ako
semindr, kde =8 ucastnici stavaio hlavnymi
akterml. Hoci som sa #dcastnil viacarych
podobnych serminaray, fento-sa od ostatnych
odlgoval. Pokialv minulosh boll zastupcovia
canfrainych bank v dloha posluchasa. lentoraz
boli v iohe prednasalucich. Prave preto bol
SETrE vyrmacny

Z krajin strednej a vyohodne| Eurdpy 53 1a
fiarn-z0éasinill 2aslupcovia z Cagkef rapubliky,
Madarska, Polska, Esionska, Lalyiska, Rumun:
ska a Slovenska, Olkrem pracovnikov Centra pra
Studiurm centralneho bankovnictva a exparioy
Bank of England na ablast platobnato styku,
pozorovatelom bol &) 2asiupea komise pre pha:
Iatirie systamy keajin skuping G-10

Prezemoval historicky vivo] platobnich sys-
tamov v [ednotlivych zddastinenych statoch,
niafmiE vak oo obdobia vykonania zasadnych
bankowych reloriem. Kazda krapnamala na pre-
sentaciu wyhradeny gasasi 1 12 hadiny. Maino
povedal, 7o zastupoovia jednollivyah kralin
vyl uvedeny Gas na pohlad spat do hislore,
do podmienok, kioré v oblast platobného gyste
miaxistovali v Casoch cenfraine pldnovanghn
hospodarstva. Opizall obdobie bankove| refor
my. ako aj nasledny vywo| a2 po stdasaosl. Mag:
vatalu pozornost viak venovall zashupcovia
[Ednollivych krajin Zhodroteniu irovne plaob.
neho stk miadz bankami

Melzibanbony plalobny stk ako sias! bary
kove| relormy, predil v jadnollivych grajinach
ur iRy wyvojovymi Tazami. Mozno povedal, 2e
wovEstkych pripadoch 150 alebo ida o snahu
wyhudoval automatizovans clearingove cen-
trum. Stupen, aky dosiahl [gdnotlive keajiny, e
prigmadmerny wolu celeho finanéneho seklo-
ra Cd toho sa patom edvijg pocel acbjem trans-
akizii, kioré prechadzaji cleanngovym cenlrom

Aky e teda sudasny slay medzibankoveho
platobnaho styku v krajinach, kiorésa zeeastng-
lilohlo seminara? Liz som uviedol. fe ekonomig-
by vyvo) v krajinach stradne] 8 wychodne| Eurg-
Py nam signalizule &) uroven bankoveho sekio-
ra, a teda aj platobnych systemov. Krajiny
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ng. Peter Holicka
Marodna banka Slovensk:

Majstardia centralna banka sveta
Bank of England oslévila tohto roku
300, vyrodie svojhovzniku a v tom
nemda medzi centralnymi bankarmi
konkurenta. Prave {ato barika pro-
strednictvom svajho Centra pre Stidi-
urm centraineho bankovnictva
(Centre for Central Banking Studies)
organizuje mnoZstvo vzdelavacich
akcii pre pracovnikov centralnyeh
bank byvalych postkomunistickych
krajin strednej a vychodne] Eurdpy.
pe==-—e=—=—_——_— -~ " |||

Vesegradske; Stvorky pokradili v transformacii
svgjioh skenomik najdate). O tom, 2e 1o plati aj
v oblasti vwbudovania uravne platobnych syste-
mav, bal seminar jasnym dikazdm.

POLSKO

Prijatim 1zv. Balcerowiezovhe planu v faku
1990, mefom klareho bolo zastawt rast nflacie
a liberalizaval ekonomiky, zacal sa proces pre-
chodu na trhoyd ekenomiky. Velmi délezitou
sucasioy reformneho procesu boll &) zmeny
v bankovom seklore, YV oblashi plalabného stykuy
malo klGcovy yiznam Nariadenie presidents
Marocine| banky Polska z j(na roku 1992 o whio:
ram noveho medzibankoveho platobngho
& 2udiovacielt syslemu. Podla neho exstuli i
formy [katebngho stykds medz bankami
* prostrednictvom clearngoveho centra,

* prosiredniclvom koreSpondendng) banky,
® o vymanou platobnyeh prilazoy meadzi
Bankami

Majvatsiobpem apocat fransakol sa vykona-
Y& prostrednicivem cleannoovehn centra v arl-
ginall JKrajows lzba Rozliczeniowa” (K1 R)

I5 | Rvenikal v rovembr raku 1997 ako akoova

spolodnost 18-hank vidtane cenlraing banky

ako aj Asociacie bank. Pozostava 2 uslredia

a 17 reganalnych pobodick s celkavym padtom

zamestnencoy viac akod00, K IR prevadzkuye 2

narodne cleannave systémy

» SYBIF - zabazpeduls claarning papigravych
dokumeaniov pobodiek bank

* ELI¥IR- clearing platobnych transakeil v elek-
fronickas formp

Voidvech pripadoch sa konetng 206 vania
transakai vykong na uttoch bank, kiore 54 pra
tigio banky vedang v centralne banke Podkla-
dom pre zudtovenie transakeoli su informacie
olgaringovehoicenira k| B Systim ELIKIR aka
system clearingu eleklranickych platieh zacal
svopu €innos! v apnti 1994, Prenos dat 2 bank sa
daje v davkovom systéme. V sudaznost denne
tento system spracuje 5 000 fransakod. Kongom
roka 1995 |8 obakavany narast na 15 000 trans
akeil za den. Jedinou formou platobngho prikazu
[edhrada. V priebehu tehto roke by mal pribudndd
dalsi intrument plalebrihn styku, afoinkaso.

MADARSKD

Prechod od [ednostupdewaho bankoveha sys-
l&miu na dvojstupnoyy sa uskuiolnil v Madarsky
vrok 1987, Odtohio roka sa datujereformng oro-
cesvhankovomsektore Vroko 1988 vanikioclea-
ringove canlrum ako akciova spofodnost banx
vralane centrélie] bianky, zname pod nazvom
GIRD, Hlavnym advedom veniky bol vivo| a gre-
vadzkovane domaceho plalebnaho stykumedz)
bankami Systemetektivie pracule od novembra
1934 Pranos dat sa zabezpeltuls v dévkovom
redime (on-line systém 52 predpoklada v prishe-
b roku 1995), W sutasnost system GIRD denng
spracufe 120 000 fransakcll, Podobre, ako v pri-
pade pofskaho clearingovenc centra. Sysiém
GIRO spracue udae platobnaha styku medz)
Bankami a vysledky clearingu sa 20810l na
UEtoch bank vedenyehy cantraing] banka

SLOVENSKA REPLIBLIKA
ACESKAREPUBLIKA

Vo zwysnyeh dvoch krapnach Vigegradske|
sheorky, 1| v Slovenske| republike av Ceske
repubiike su alearngove syslémy identicke. Hoz-
dial j& v organizac systemi, v Slovenske| repub-
like éristuie podobne aka v Polshu a Madarske
clearingove cantrum mima centralng) banky, alo
vo forme akciove| spoloénosti bank - Bankove
zudtovacie centrum-Slovanska, a.s., (BZCS)
V Ceskej repubilike & erganizaBnou sucasiou
centralned canky. Clearingovy systém bol spusie-
ny oo prevadzky.estey ramci federativig) repub
liky, & to v masciroky 1892, Porozoslen lederdos
zataloBICS5 a's . pintsyojulunkeiu diommsno-
ve| odluky-8. fabrugra 1993, K dnesnému diu
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spracuje BZCS a5, v pramere 250 000 transak-
cidennea v Ceske) republike spracujeclearnngo-
vecantrumy priemers 500 000 transakeil danne:
Reediel j samozrejme dany podiom bank v ban-
kowom seklore. V zmysle plaing] lagislativy tak
v SA, akoajv R, s0 banky povinng whongval
domace platty medzi sebou vyhradne prosired-
nrictvom clearingoveho cenfra. Fingine z08tova-
nievyskedkoy medzioankovhs platobreho slyku
(cleanngu) j@ vykonane na uétech pavinnych
minimalnychrezeny vadsrmich v cantralng banke.

Chrerm zastupooy keagn Vigegradske) Shiorky,
akosom uE v Uvode spomend|, saminara sa
zuzastnili a) zastupcovia dvoch pobaltskych kra-
iin, Lotysska a Estonska. Tieto krajiny 2iskali nezs-

yishost v roku 1290, Pribleéng v polovici roku 1582

wykonal chidve krajing menowi relonmu a uvede-
i kg i 50 dodnes ekonomicky stabilng, &o
5a nakories cdra?a a) v orovni bankoveno sakio-
ra, a teda aj platobrych systemay, V LotySsku sa
wykonavaju vietky ransakcie papleryou formou.
Vsatky plaiobng prikazy su dondovans do cean:
traina| banky fyzicky, kde su nasledne spracova-
ne B 200tovana vV suSasnost Denky nevylvarae
Koordinoyan Skupinu a nepracuil spolotng na
vylvorent narodného Standardu a sirategie
v oblast plalobnaho sk spolupract s née-
skym barkaowym elearngovym centrom, ako g
domacimi kamerénym: bankami, chos centralna
bBanka Lotyiska whudoval v prisbehu piatich
rokay moderny medzibankovy system. Podobne
ajv Estonsku je snaha pod vedenim centraing|
banky definovat budiol piatobny system kajiny

Posladnaou krajinou, klord v Londyne prezen-
lovata vyvaj svajho platlobného systému, bolo
Rumurnske. Y slEasnosh sa platby medzi ban-
kami vykondvajl progtrednicivom koreSpoden-
tnychibank, aleboprostrednictvam uéloy veds-
mychy pobotkachcentralng| banky. Vobidvech
pripatoch ide o platobne indtrumanty na papia-
rewych mdciach. Yol roku 1994 zadala canfral-
ria barka projekl relormy platobrisho s 20tova-
ciého systému,

Pricbeb semmarajasne dokazal, 2e (roven pla-
inbného systému v Sloverskis) republike &) v Ces-
ki republike je 2 keagn Iyvakho v, wehodngho
aloku ria rajvysse) drawni, G uZ poravridmis pocat
a obyam ransakcil vykonanych & spracovanych
denne cleanngovym centrom. alebo formi, akou
st platobng nStruksis prenasans. MGZeme kon-
Statoval. 2e cesia, kordsmenastinill v nagom foe-
fejucom s bankovor systéme, j@ sprana.

Aktualny menovy vyvoj

Aklualny menowy vyvo| Za prvé Sty masia-
ce rokabol hlayvnou témou pravidelngho stret-
nutiaguvernéra MBS Viadimira Masara s nowvi-
narmidfa 15.5 1995 Dotera)3ivyvo jevsula-
de s meneyym programom MBS a charakier-
Zuie ho priaznivy wyvopinflacis, pozitiviy trend
v raste devizovych rezary, rasl korunovych
viladov svedéiaci o ddvere v nadu menu
adalsia primznive ukazovatele. Guverngr NBS
informoval | o wyrodnom zasadani MMFva
Washingtone a o pracovnejceaste v Australi
ana Movem Zélande. Hiavnym cielom fejic
pracovns| cesty bofo nadviazanie kontakioy
5 centralnymi bankami aboch krajin & 5 ko-
merénymi bankam| tohto ragionu. Dalsim
daleditym ciefam cesty boio nadviazanie kon-
taktov so zastupsami Azijska] rozvojove|
banky pri prileZitost f] wrosnsha rokovania,
ako aj s mnohymi finandnikimia zastupcam
cantralnych bank, kiorl sa na lomio rekovan
zltastoll, Otazky novinarov sa lykal najma
mogného depadu 2rudenia clearingu, NBS
podila s istymi upravami v nase| platobne|
bitanaii, podia vyijadrenia jej predstavitalov by
53 vEak ZruSenie clearingu nemalo vyraznej-
&g prejavit na platcbne| bilanci 3R -polk-

Vysledky cinnosti
Investicnejarozvojovej
banky

Diia 10. maja 1995 sa konala tacovs kon-
ferencia vedenia Investiéne] a razvajove|
banky, a 5, Bratislava, k vysladkom hospo-
darenia a zhodnoteniu aktivit banky za ok
1984 na vietkych Usanoch jgjtinnasti. V zla-
Fitveh podmienkach transformacie ekeno-
miky [RB, 2.5, uzatvorilarok 1984 & disponi-
bulrrrm ziskom 232 mil. Sk Dalou emisiou
akeii zvySilazakladng imanie na jednu mikiar-
cu sk, tedanadvojnasobok pivednehoima-
nia. Ma sktivach a pasivach siovenskych
bank sa podiefala 9.3.%, objemaorm zaklad-
neho kapitalu na celkovom kapitah sloven-
skych bank participovala 5,7 %, zostatiim
objemu paskytnutych dearoy 17 %, navkla-
dach kientoy bank nauzami SR 5.2 %. Cel-
ke rezarvy IRB, & 5., na krylie pohladavak
predstavovall 14,5 % 2 wivorenych rezery
slovenslych bank, Podiel IRB. a 5, na cal-
kovam ziskiu slovenskych bank predstavuje
5.1 %, Hiaunym strategickym zamerom na
najblizéie obdobis jo dobudoval banku na
medernu finandnd ngtituciu s efeklvimym
kormunikacnym inlarmadcnym syslemom
a wysoko kvalifikovanymi pracovnikmi,
schoprymi uspokojoval polreby klignioy
a dosahaval primaranu prospertu,

-pok-

Postova banka
hodnotila

Dna . 5 1983 sa uskutocnilowalng zhro-
miazdenie akclionarov Postove| banky, a s,
kioré shadnotilo hospodarske vysledky,
schvalilo rodni zavierku zarak 1994 a zamer

ohchadre] politky finanénéha plénu fia rok

1995 Rek 1994 bal druhym rokom éinnosti
Postove] banky, a. s..ako samestatneho
subjekiu. V poravnani s rokarm 1983 sa bilan-
&na suma banky zvySila 2.2 krat a dosiahla
hodnotu 7.8 mid, 5k, Padiel primarnych
zdmjov na celkove| bilantne) sume dosiaal
takmer G4 9. Calkove wimosy banky sa 2vy-
5ili 1,75 krat, 2 toho vynosy z bankavej dine
nasti s na nich podiefal 96 %. Banka
dosiahla Sisty zisk 16,8 mil, Sk, Zvysil 5a jej
poadiel na calkovyoh korunevyeh vikladoch,
gko aj padiel na_poskytnutych dvercch
v ramii slovenského bankovaho i, Vroku
1894 dosla k navySeniu zakladneho imania
Banky o BO0 mil. Sk pri nezmenenom okruhu
akclonarov. Postova banka, a ., ma z hia-
diska ohchadne| Sinnosti mnohé Specifiks,
Ckram vlastng] siete pobodiek a expozilar
paskytule rezhodujicy Sasl depozilnych
sluzieb prostrednictvom 1620 pdat V hod-
notenom obdobl v ramei nich realizovala
1,100 mil. operdail v celkavomobjema 5,700

riled. Sk -pal-

Auta pre stavebnych
sporitefov

Slavebna spaoriiefia VUBWistenrol ..,
pisobi na slovenskom finantnam trhu u#
dva roky. 7a toto cbdobie uzavrela takmar
F0 tisic zmiuv o stavebnom sporeni s celko-
wym objemom cielowych sim 10 mid. Sk
Suhrnny stav na ugtoch klientov dosiahal
sumu 1.2 mid. Sk VUB Wistenrat wyuziva
ako kontaking pracoviska vaetky pracavis-
ka VUB, a 5., pracoviska Slovenske] posty,
5 p. pobocky COOP Banky, &, 5., a prace-
vigka zmluvnych parmerov, ¥ sulade so
Fmiheynyrl podmisnkami vznikne v 1. polro-
ke 1295 proym stavebnym speritelom nanok
na pridelenia uvveru. Rovnako v tomio obdo-
bi pripravuje stavebnd spodtelia na prekle-
nutie pofrebného ‘Gasoveho obdobia
paskytnutia pryych medzioveroy, o kiore jo
medzi sporitelmi vellky zaujem, VUB Wis-
lenrat pripravuie v ramei reklamngch aktivil
wigeor zaujimavych podujat asofas. Preto
suastou ladove; konlerancig, na klorej &1
predstaviteliz informovall o doeslahnubych
vistedkoch a dalSich zamercoh, boloodo-
vzdanie troch asabnych automabiloy
Renault Twingo whercom polraéne) sifaze
1994 -pok-
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Navrh zasad
devizoveho zakona

Direkigrivm MBS (25, 5. 1995) posudzo-
valo nayvrh zasad roveho devizovehn xako
na. Clenovia disekioria sa zhadne wyjadril
k mazoru, 2e v pedmenkach, ked sasloven
ska ekonamika pripravuje na postupno ko
wertibility slovenske) korany, by bolo vhod-
naefsie pripravit do parlameniu novy Zakon
a neodporuda sauz zaoberat pripadnymi
novelami sucasneho Zakona. VM navrhu
Zasad sa upravuji prava a povinniosti fuzem-
cov a cudzoremaooy v oblast devizova-
piravnyoh velahow v podmienkach zamean-
telnost stovenske] rmeny, Lhvia?uje sa otom
28 hy sa v pripravovanom gakane mala
Zachovat na ursiudobu v neshinutne) migres
regulacia miektorych devizeyych apearaci
kapitaloveho charakienu

Move zasady pripravevali odborng dbva-
ry MBS v spolupract s Ministerstvom financi
SR sozamerom skratl pripravnu etapu

Mavrh #asad devizoviho zakona posi-
dila na svapom rokovani dna 26. 5. 1995 aj
Bankowa rada MBSV centre pozomosti bl
moZne dopacly noveho 2akona na menovy
wyva] v aR. Zarovern Bankova rada MBS
spresnila doteraiie postupy v ramei leos
lativnaho konania -ip

Revalvacia
slovenskej koruny

18, rmaja 1995 Bankovarada Narodnej
banky Slovanska rozhodla o 4-percent-
ne| revalvacil slovanske| koruny vodi
clearingovermu ECL s uénnosiou od 189
maja 1995, MNovy kurz Bol stanovany
y pomers XCUECL = 1,01, Tymio roz-
hodnutim najwySEi argan NBS reagoval
ra padtivoy o) v menove| oblasl a na
pehyn clearingoveho salda. Tolo roz
hodrulie bolt predpoklacana v meno-
vorn pragrame MBS a v predikcit vyvoia
platabne) bilancie v roku 1095 Konkrel-
fym dbvadorn jeho prijatia Lol kvalitati-
nezmeny vo wyvojl clearingoveho salda
& Ceskou republikou, Kioré vykazovalo
ove kvaltativoe zmeny. Mierne narasta-
[hee pretytky vjanuar a felbruan 18995
(pokracovanie rendu 2 minulgho roka)
sa Zzmerili ma yyrazne prebylky v marci a
aprili. Druhouw 2menoel bala intenzivna
akceleracia tohiovyvola na zadiatku
maja, kedy denng prirastky dosabovali
20 a2 40 rmihonoy ECLU. Livedena zmena
frendu va vyvoll clearingoveho salda
hola epojena s revalvacnyimi otakava-
niami, resp, odakavanim zrusenia clea-
ringu -jo-

a0

Vystavba pokracuje

Prace na vystavbe nove] budovy pohotky NBS v KoSiciach pokradujy, Do
nyeh prac zastupovani Dratislavskym Hydrostavom tu pracuiu od 6. aprila 1924 glynulo lak, ako
o uréue sehvaleny harmonogram: Hiuod stavia (g w2 hotova takde je) cefkovy vzhlad, ak nebe:
neme do ivahy vonka)Se kamenne abklady, kioré budd mal decentns Sedobiele a modrogade
odtiens; sa nezmeni

W susasnost pracupe na stavbe viac ako.sto remeselnikey, kior zadinaju monloval rozvody
wodya klimalizacie, pripravuie sa monias slaboprodovych, sinepradovye speciginych oz
clav. Na niektoryah miestach sa w? rebs ynofome omietky 8 moniujl sa hlinfkove okna. Nakal
fu prac dohliada samostatnd organizacia, klora Dude spolu
rovl (MBS) stavebrid & technologicky Gas!

=

s Hydrosiavom odovzdaval nvesio-
sbekiu v novemibr fohio rokl - Texta foto: van Pagka

Sport ako relax
[ rodnik turnaja pracovnikov MBSy stolnom tenise sa uskutosnl 13, maja v Bratislave Y Spor
tovomy areall Td Spaje v Podunagslych Biskupiciach sa na fom zucastnilo 25 pracovnikoy
MBS Ma lotogralil 2lava: Ing. Fedor Michaligin (2. miesto, pobodka Kosice), Ing. Marianna
Yaskowa (2 migsto, Ustredie), Ing. Eva Kurianova (1. miesio, pobocka Bratislava), Ing, Manan
Drexzed (1. migslo polotka Bralistava) Ing. Anna Gacikova (3. miesio, pobocka kogice), ing
Jaroslay Kiuka (3 migsto, pebodka Kodices) Texta fote: Osaba Kerekes




STATE BUDGET PERFORMANCE
OF THE 5LOVAK REPUBLIC

STATE BUDGET FOR THE YEAR 1994

State Budget Policy

After the negative expenence with the
balanced budget foray in 19893 {attained
yvear-end deficil of 23.0 billion Sk), the Sko-
vak HNational Councll adopted Act
Ne.325/1993 on the 1994 State Budget
with-a projected year-end daficit equal (o
140 billion Sk, which should put forward
incentives for the creation of financial
resources needed for investment pro-
gramme development. Ancther Impaortant
change contrary to'the 1993 situation'was
the exclusion of Mational Insurance Com-
pary from the state budoet, which resulted
in an approximate one-third decrease in
both the budget incomes and expenses,
Concurrently, 2 whole series of legislative
instruments was ameanded (the Acl on
Budget Principles, the Act on Radio and
TV Broadcast Financing, the Act en
Financing of Healthcare, Medical and
Pension Insurancea, the Actonthe Emplcy,

Ing.Jan Sahaj
National Bank of Slovakia

ment Fund, the Act on the Ownership ot
Apartments and Commercial Buildings,

the Customs Act, etc:)

The state budget plan was basically
built on the assumptions of zero economic
growth (gross domestic product - GOP in
constant prices at the 1993 price level),
inflation rate reduced to 12% and an
unemploymznt rate of 17%.

On 7 July 1894, the Slovak National
Council adopted the drafted government
budgel bill which increased amount of the
planned budge! income and expenditure
by 10.2 billion Sk with-an unchanged
deficit of 14.0 billiorySk. The latest amend-
ment of Dec. 14,1994 pertained to the
planned increase of government spend-
ing of 650 million Sk and of the related bud-
getdsficltto the level of 14.65 billlon Sk,

Development of the State Budget

During 1994, some positive signals in
the SR budget balance of paymants were
recorded, despite the highly sceptical atti-
tudes of professicnals and the general
publiciothe overall state budget policy.

During the whale year the clearing bal-
ance with the Czech Republic (CR) had
guite a significantimpact on the balance.of
payments, resulting in the shift of the Sio-
vak Hepublic from the debitor position (as
af 1 January 1994 the SR debt was 5.8 bil-
lion-Sk) to creditor position (as of 31
Dec. 1984 the SR credit was 8,2 billion Sk},
At the beginning of the yaar, the Ministry of
Finance of the SR effected a transfer of
insurance premiums collected in advance
fora designated group of persons (Act
Mo, 711923 of Coll.} and for the employees
of the budget-funded companies to the
state budget funds 1o support the starl of
Matianal Insurance Company.

This fact, tagether with the reimburse-
ment of the clearing balance cradit limit
overdrafts in Dec. 1993 was the cause of
the deficit of state budget in the first days
of January 1994,

Throughout 1924, thers were alternaie
periods of relative stabilization and of fur-
ther deepening in state budget deficit. The
worst deficit slump was recorded in June
1894 (increase from initial 2.3 billion Skto
month-end 10.5 billion Sk) and in Dac. 1994

The 1994 Structure of the Government Debt Owed to Banking Sector

151 Half-year

O Budget Deficit
Tran the Yiedrs

199%-1853 51.8%

Aetual Budgel Deficil 3,6 %

Municipaities
Depositand -
State Funds 4.7 %

T-llls Pssues 13,0

Ralanal Insurance Commparsy
23 %

Govarnment Bonds 12,4 %

Other Government Loang

Cither Gavermmant Depaits
I"“ = Other Government
Deposhis. 4.3%

= 0l Badpet Baficit
Govarnmenl Assels and framihe Years —
Liabilities Balance 25.4% | 18911804 342%

40% Aetial Budges Defieit 0.0 5%

251 Halt-year

Gowvernmanl Assels and
Liabilities Balance 19.6%

Diher Gavernmignt Logns
32%

Govermment Bonds 20,8 5%

National Insuranca
Compay 5%
T-bills lszues 34.0%

Municipalities’ Depositg
and Statn Funds -2.5%
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(increase from the initial 16.7 billion Sk to
rignth-end 22.8 billion Sk). The 1994 siate
budge! projected income was surpassed
by 4.5 billion Sk, mainly i, Income Tax" (by
3.8 billion 5k} as cpposed (o, Value Added
Tax" which recorded a sizeable deficit of
3.6 billion Sk compared with the state bud-
get plan. Hevenues from Consumer Tax
approached the projected level. The atate
budagst revenues were positively influ-
enced by the Impart Tax (2 2 billion Sk} and
the taxes deferred from the previous tax
systern (2.1 billion Sk). On the other hand
the total expenses (including thia clearing
account balance) were exceeded by 12.7
billion S5k. However, after excluding the
clearing account balance there was a
cradit balance of 1.3 billion Sk, mainly due
to the savings in governmeant subsidies for
irvestments in the business sector and the
savings in non-investment expensas of the
budget-funded companies.

The clearing account balance expendi-
tura (14.0 billion Sk) Is composed of two
parts:
= balance llability repayment of 5.8 bil-

lion Sk,

* balance assets of 8.2 billlon Sk as of 31

Dec. 1994,

After excluding the clearing balance
assels from the 1994 state budget, the
deficit amounted to 14.6 billion Skwhich
was exactly the projected level. This corre-
sponds to 3.6% of the GDP. The tiscal
deficit, calculated at 11,3 billion Sk {l.e:
2.8% of GOP) according tothe Internation-
al Monetary Fund (IMF) Code of Practice,
reflecis the repaid loan principals, adjust
ments 1o the development of state funds;
adjustments to local budgets develop-
ments, and the inclusion of exbudgetary
means

The Relationship between the State
Budget and the Central Bank

Tha relationship between the state bud-
get and the NBS is governed by Acl
MNo.566/1992 Coll, on the NBS. In accor-
dance with this law the NBS Supervisory
Board has defined the interesi rates
charged by the Bank on government debl
and on government receivables, as of 1
January 1884 until 371 Dec 1994, as the
deviation from the valid discount rate (per
year D = 12% p.4.}), whereby the actual
rates on lhe government debt and receiy-
ables have been derived from the specific
nature of the governmeant sector compared
with the cormmon commercial clients and
from the development of the state budge!
balance in the SR during the past few
years

32

The uniform interest rate (2 = 2%, |.8
10% p &) was applied lo those govern-
ment recelvables which represented the
eontinual state budget surplus, afler the
earnings from sales of State Treasury bills
(T-kills), from the non-term financial assets
value and the state fund balances were
accounted for, The interest rate applied to
government debt was differentiated.
Unsaltled state budget deficits from the
years 1891 and 1992 were assigneda
higher interast rate (D x 1.75) than that of
the 1953 state budget deficit (interest rate
= D% 1.6). The application of differant
interestrates was aimed atthe gradual set-
tlerment of the government debt to the cen-
iral bank from the previous years. The
interest rate charged on the siate financial
liabilities, which were delimited from the
fermer Crechoslovak Federal Republic,
was setat D+ 5% level. Tha last iterm in the
overall governmen! debl coverags was
the crediting of the common fuctuations
affecting the stale budge! balance, which
were notfully covered by the issued T-bills,

The current state budget deficit during
the 15t half of 1984 fluctuated within the 0.3
o 14.2 billlen Sk margin, although in the
2nd half vear a pronounced increase was
racorded which culminated in December
1994 with the highest deficit margin
between 16.5 and 24.1 billion Sk,

In retrospect, one can say that in the
second half of the year the coverage of
state budget fluctuations by issuance and
sales of T-bills proved more eifective. This
was further helped by the Issues of T-bills
with a 12 week maturity period, up to then
only T-bills with a 4 week maturity periad
had been issued (together 54 T-bill series
issued during the year 1984). Despite T-
bill auction sales crganized with weekly
periodicity, the actual value of state bud-
gel deficit was not-always fully coverad.
The Ministry of Finance exceeded the time

limit far the disposal of the unfavourable
budget deficit development - as avi-
denced by the fact that the so-called 5 day
technical debitwas used in 7 cases. Con-
saquently, siricter loan conditions were
set by the NBS,

Government Debt Owed to
the Banking Sector

The net position of SR government
against the banking secter amounted to
721 billion Sk, as of 31 Dec. 1994, which
represents an increase of 18.8 billion Sk
compared with the initial position at the
beginning of the year. The debtor position
during the year decisively influenced the
growth of state budget deficit. Toward the
end of the 18t quarter 1994, with the deficit
fluctuation of 5.9 billion Sk, the estimated
internal debt reached 57.0 billion Sk with &
continuing increase during the consecu-
tive months (toward 30 June the deficit was
10.5 billion Sk, debt amounted to 63.1 bil-
licr Sk, toward 30 Sept. the deficitwas 17 .2
billicn Sk, detbt fotalled 68.2 billion Sk).

Within the government debt structure,
the most important item is the national debt
{bank loans extended because of state
budget fluctuations during 1881 - 1993},
which, because of T-bills sales, declined
by 8.0 billion Sk and reached the 24.7 bil-
lion Sk level toward year-end. Moreover,
credited state financial liabilities were
inherited from the Czechoslovak Federa-
tion {fiwed volume of 21,7 billlon Sk during
the whole year) and state T-bills in com-
mercial banks' securities porticlio, rose in
volume by 7.5 billien Sk and tolalied 151
billion Sk towards the year-end. Finally, the
government debt includes T-hills with a
total tace value of 24.5 billion Sk. On the
othar hand, the position of the govemment
Is supported by state financial assets,

Development of the Goverment Budget Factors Influencing the GDP

Yaar

I |, Quarer |I. Quarter (1. Quarter |V, Quarter | 1994 | 1992
Gross Domestic Product|billon Sk) 90.3: 1003 1042 103.5 3983 | 334.8
Incarme {in billions of 5k) 325 35,2 33,5 38,0 139.2 | 1445
as % ol GOP 360 35,1 321 36,7 348 | 432
Expenditures {in billions of k) ki 398 401 436 1620 | 167.5
5 % of GDP 426 39,7 38,5 42 40,7 | 60,0
SH government budgel daficit (m billions ol Sk) _g g AB £86 5 a0.8:| -230
a5 %o of GOP 6.6 4,6 6.3 54 5.7 6.9
Internal &R governmeant dabt
owed to banking sector (in billions of Sk) -123| -03i8
a5 % of GOP 182 16,0




deposits stemming from municipalities;
state funds, the National Health Insurance
and other state deposits totalling 16.5 bil-
lion Sk(increase of 4,4 billion Sk comparad
with the beginning of tha year).

The issues and sales of T-bill series lor
the state budget fluctuations coverage in
the year 1993 recorded a decline equal lo
the amount of the direct loan provided by
the central bank. The debt was transferrad
tocommercial banks and toward year-end,
of the dabt totalling 2.1 billion Sk, the NBS
was the lander of 37.9 billion Sk and com-
mercial Banks acted as the lender of 34.2
billicrn K. The average amaunt lended by
the NBSin 1994 to cover the internal debit of
the state as the borrower amountad to 45.6
billion Sk,

15T QUARTER OF 1995

State Budget Policy

During the 15t quarter of 1995, the Slovak
Republic's economy was governed by the
provisory state budget. The planned gov-
ernment expenditures for this period were
37.9 billion Sk and are expected o cover
the mest necassary needs of the non-
investment and investmeant items, as well
as state subsidies and contributions paid
to the production and non-production sac-
tor. The planned income was sel only for

the budgetary and supported companies
80.7 billion Sk, Concurrently, the adepted
measuras have precluded the monthly
withdrawals fromithe particular items aftha
government expenditure from excesding
ong third of the state budget limit. The anly
exception 1o the rule is the expeandilure of
the Ministry of Labour, Sacial Affairs and
Family, which comprizes besides the
mandatory: payments, the expenses per-
taining to government debt, which have
bean withdrawn according to the agreed
repayment schedule and the settlements
decidad by the SR government within the
scopeofits rights and privileges delegated
by the Stovak parliament.

On 7 March 1995 the state budget for
1995 was approved, which assumed an
annual GOF growth rate of 5%, aninflation
rata of less than 10% and an unempioy-
ment rate of 14%. Total planned income
reached 145 .4 billion Sk, planned expen-
ditures totalled 167 .4 billion Sk, which
implies an anticipated budget deficit fluc-
tuation of 21.0 billion Sk, After the daficit
adjusting items subject o the IMF Code of
Practice were taken Inta account we
arrived at the fiscal deficit of 12,0 billion Sk
(roughly 2.8% of GOF),

Development of the State Budget

As of 31 March 1895 the state budget
was reporting a 4.1 billlon Sk fluctuation

whichwas fully covered by the T-billz issues
with subsequentauction sales. Thefluctua-
tion volume comprised also the expenses
determined by the clearing accounts settle-
rmentwith the Czech Republic amounting to
4.2 billion Sk, The SR was in a craditor posi-
tion against the Czech Republic throughout
the st guarter of 1995, After leaving aside
the clearing accounts settlement the SR
state budgetwas foundto have a slight sur-
plusof 0.1 billion Sk.

The overall stafe budget income for the
15t quarter 1995 reached 33:2 billion Sk,
whereas for the key Income item, as
regards volume, the income tax of juristic
entities amounted 10 9.7 billion Skand the
value added tax collections totalled 8.5 bil-
lign Sk,

Redarding the steady supply of slate
budget incame, the most favourable
developmentwas recorded inMarch (sup-
ply fulfilled to 47%) and in January (supply
fultilled to 33%) and the worst month, com-
pared other income levels, was found to
be Fabruary (supply fulfilled up to 20%:).

The firstguarter appeared to be specific
for some ilems of taxation income. This
refers mainly tothe juristic and natural per-
s0ns income tax, which achieved the high-
esl level in March making ug approxirste:
ly 52% of the income supply during the
provisory budget period. Moreover, i also
caonstitutes the decisive part of stale bud-
gefincome (55%) and consequently has

Development of Goverment Budget Income and Government Spending in the Year 1994
and inthe 1 5t Quarter of 1995 (monthly increases in billion SK)
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substantial influence on the averall devel-
opment of state budget income,

In the secand month of period under
review the development of state budget
income was again decelerated, mainly as
aconsequence ofthe excess value added
{ax deductions in total amount of 9.6 billion
Sk, being returned to taxpayers of the
maonthly and quarterly value added tax for
the last tax pericd of 1994,

The government spending in the first
quarter of 1995 reached the level of 37.3
billion Sk, which corresponds (0 98% af
the total government expenditures sel oul
In the provisory budget plan for this peri-
od. Generally speaking. the government
spending within the framework of the state
budget balance of payments can be pos-
itively appraised. From the guantitative
point of view, key impartarce can ba
attributed te non-investmeant expeanses,
which total 31.3 billion Sk, i.e. 84% of total
gaovernment spending. The larges! with-
drawal at 123% of ptanned volume
occourred towards the end of the 15t guar-
ter 1895 and Involves the seclal security
itern of state budget from which the Min-
Istry of Labour, Social Affairs and Family
coverad the payments of social security
benefits, The governmert expenditures in
common money transfers to the private
business sector amounted to 104% of the
plannad spending level because of high-
er withdrawals of the stale subsidies on
prices of heal which was consumed in the
private business sector. The government
budget withdrawals have been decisively
influenced by the eettlement of clearing
accounts with the CR which totalled 4.2
billien and is censequently ene of the key
factors afftecting-the level of government
spending in the pericd under evaluation.
The overall impact on the budget included
the reimbursements of the CR account
payabies to the SR which were causad by
overdrafts above the credil limil in
Dec. 1984, danuary-and February 1995 in
the total amount of 3.8 billion Sk,

The individual reimbursements were
affectad In the following order

Date: Period covered: |Reimbursed sum:

5/1/1995 | (for Dec.1994) | 0.6 billion Sk
H21995 | (fordan. 1995) | 1.6 hbillion Sk
3/3/1995 1' (for Febr. 1995)| 1.6 billion Sk

On the same days as the account
payables ware reimbursed there was a
substantial decrease In government
spending.
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The Relationship between the State
Budget and the Central Bank

The MBS Manetary Policy for 1995 con-
tained, for thefirsttime guidelines axplain-
ing how to charge Interest an the govern-
ment accounts recelvables and
payables. The current level of the NBS
discount rate was established as the
basis for interest rates charged on partic-
ular government activiiies, wheraby the
individual interest rates ware determined
as a deviation or a multiple of the valid dis-
count rate,

Atthe beginning of 1995, the Beputy
Prime Minister and the Finance Minister
sentaletier tothe Governor of the NBS, with
anotice that the Ministry of Financein draft-
ing of the state budget bill for 1995 eslab-
lished aunifarm interestrate charged on all
govarnment activifies, l.e. on accounts
payables and receivables, which was
egualto 5% p.a. The NBS could not agree
with the proposed interest rate policy.
Theralfore, negotiations between the NBS
and the Slovak Ministry of Finance SH were
held, and a compramise salution was
reached, On 10 February 1985, the NES
Supervisory Board made a decision
regarding the interest rates 1o be charged
onthe government accounts payables and
receivables against the MBS for the year
1985, whereby the setting of the interest
rafe as the deviation from the valid discount
rate was replaced by the fixed interest rate.
Gaoavernment accounts receivables are
charged an interest rate of 5% p.a., except
for the:open lime accounts of state financial
assets;, which are subject toa higher inter-
est rate (in the 1st quarter af 1985 there
were no such accounts openad in the NES
bank). All acounts payables are charged
an interest raie of 8% p.a., except for the
overdrafts, the so-called technical debit
(more than 5 workdays), with a corre-
spanding sanctioned interest rate of 16%
p.d..

The peak in the state budget deficit
moved from 0.22 billion 5k (7 Febr. 1985)
to 7.9 billion Sk (23 March 1995). Howev-
ar, turing 4 consecutive days of the end
of January and 8 conseculive days in
February, Ihe state budget recorded a
surplus:

The coverage of budget deficits by T-bill
issles was secured best in January 1985,
Mevertheless, it was in January that, for 2
consecutive workdays, the state budget
lacked sufficiant T-bill coverage prompt-
ing the MBS to provide a direct loan
through the so-called technical debit (the
same situation occurred in February for 9
consecutive days and in March for & con-
sacutive workdays)

Government Debt Owed to the
Banking Sector

As of 31 March 1985, the intarnal net
debt of the 53R government vis-a-vis the
banking secior reached 69.4 billion Sk, of
which ameunt the NBS:lent 32.2 billion Sk
and the commercial banks lent 37 2 billion
Sk.

Regarding the sources available for
budget deficit coverage the situstion has
changed recently, as the core ol lending
activities was conveyed from the NBS 1o
commercial banks. Compared with the
same period lastyear, when the NBS cov-
grad up o 81.4% of internal debt, this year
it convers only 46.4% to data,

Within the internal debt struciure, cur-
rently the largest portion is comprised of
the T-bilis issuedfor the 1994 state budget
coverage (22 8 billion Sk), the bank loans
on sfate budget deficits from the years
1891-1983 (22 5 billion k), the bankioans
on state financial liabllities (217 billion Sk),
gradually increasing volume of govaern-
ment bonds (16:3 billion Sk).and the
issued T-bill series to cover the fluctua-
tians in the state budgst balance (6.9 bil-
lign Sk). On the other hand, the position of
the SR gavernment has been improved by
the resources generated by the state
deposits, sacial seeurity funds, resources
of the- municipalities administered by the
commearcial banks’ network, and the
resources of siate funds (totaling 12.7 bil-
lion Sk) and the state financial assets
administered by the NBS { 7.6 billion Sk)

Thevolumeofinternal povemment delbt,
its rate of increase or decrease, isinflu-
enced by the development of the stale
budge! balance in the perodunder evalu-
ation and ils coverage by the issued T-
bills. Other partial debt items change less
rapidly, except for the shifting of govern-
ment debt lending in the NBS to govern-
ment bonds issued, the latter of which are
purchased by commercial banks. In Feb-
ruary 1995, the sales auction of the gov-
ernment bonds Lsed for the coverage of
the state budget deficit in 1993 was held,
resulting in the sale of 2.3 billion Sk worth of
government bonds.

Irythe end of January 1995 the intemal
debit of Slovakia, comparad with the value
at the beginning of the year (70.4 billion
Sk), declined by 4.2 billion Sk (due to
favourable balance of the state budget),
but has-been gradually increasing during
the subsequent months.



TRANSFORMATION
OF ECONOMY - DEVELOPMENT
OF SOUND BANKING SECTOR

JUDr. Frantidek Palovsky - JUDr. FrantiSek Hettes

Within any economic system it is the bank-
ing sector, who plays an essential rols in the
allocation of financial resources. Theralore,
the implication exprassed in the title of this
article iz by no means-coincldental. Under
conditions of the Slovak economys transition
o armarket ezonomy, anaof the fundamental
conditions for successful development is
withaut any doubt a properly functioning
sound bank sector, which during the last &
years has undergone a series of turbulent
and dynamic changes. It became necessary
to enact new legislation, not only to reflact
these changes, but alsoto establish the foun-
datior for a viable legal system. The need for
amendment and revision applies equally 1o
the ActNo.21/1292 Coll. on Banks {, Banking
Act")and to the Act No.566/1982 on the
Mational Bank of Slovakia, both of which ware
adepted under different economic and tegal
conditions of the former Czechoslovak Fad-
arative Republic. Wa are oftan contfronted
with & question ofwhethertheamendmentsof
this law should ba partial or comprehensive
andfor whather complately new acts govem-
ing the banking business should be drafted
Inour apinion, the first step indealing with this
issuewas o recognize the objective necessi-
ty of establishing legal framewark for sound
and secure operations of bartks under condi-
tions of the emerging market economy in the
Slovak Republic (5R)

Whan the newacts lor the banking secior
are drafted, it will be necessany to take nto
account the changes which have ocaurred
since currently applicable law was adopted
as well as the harmonization requirements to
conform the new law to corresponding legis-
laticn valid in the European Linion. Based on
these presumptions, the NBS has prepared a
policy an the drafting of the particular sec-
tions an the principal laws of the banking sec-
lar. This palicy |s based an EU regulations
Mo 77/TA0/EHS and BYE46/EHS, relaling to
thie bank faw; on the recommendations pro-
vided by diffarent experts from the IMF, Bank
of England, OCC and others; on lagal framea-
waork of other countries as well as on experi-
ence and expertise gained from the bank law
applying, mainly from the applying of the

Nartional Bank of Slovalia

Bankirig Acl. Both draft acts contain, besides
the fundamental changes, also some minor
modifications of the original wording. This
article contains only some of the proposed
moresubstantial changes to both Acts, which
were elanorated by the Bank Regulatory Divi-
sion with the aim to stimulate greater inleres!
in establishment of lagal incantives for he
development of banking businessin the 5R.

Proposed Changes in Draft Act
Mo.566/1992 Coll, on the NBS

= Dwing Lo the negative experisnce assock-
ated with the existence of bank represenia-
tion offices in the Slovak Bepublic, a detailed
solution asto how to proceedin filing applica-
tion with fereign bank and financial institu-
tions (Fl) was addressed

The definition of the tareign bank and the F|
repoffices has been upgraded in the sense
that they are an organizational unit of fhe bank
thal was esiablished 10 promole the foreign
bank andior F activities or to collect infonme-
liorraboul possibilites of economic coopera-
tian with the-58: The prohibited activities that
cannot be performed by the above-men-
tioned entities are explicitly stated, a.g. thay
cannot accept deposiis as banks do.

 The proposed change of Sechon 36 to the
Azt on the NBS constitutes the basis for sur-
vaillance performed by the Banking Superi-
ston Division (BSD) of the activities which
could have adverse alfec! on the pruden|
undertaking of Banks, e.g. supervisioning
process ol aoguining shares in other business
entities, bank loans recelved and provided 1o
entities (persons)which have special relation-
shipwith the bankin close associationwith the
loan providing bank: Ancther task assigned io
the BSD will bethe inspechion of data of the
accounting units, which are included in con-
solidated closing accounts of the bank,

Proposed Changes in Draft Acts
Mo.21/19892 Coll, on Banks

» |norder to improve the degres of protec-
tion of the saving deposts, mainly those of
ordinary citizens, the drafl recommends the

saving deposits from household o ba
accepted only by the banks and forefgn bank
branches which are supervised by the BSD:
Saving deposits acceptad by these entilies
are, or shall be. insured against risk, subject
lo a special draft act under preparation.
Banks as recipients of saving deposits are
obliged to follaw the strict rules of prudent
undertaking. Moreaver, the proposed
changes shall strengthen possibilities for the
banks to acquire financial resources from
savings deposits made by citizens.

= The ferms which characterize the activi-
fies to be performed by the banks with autho-
rization are specified in more detall. As deler-
mined by the law, banks will beauthonzed o
participate inissuance of securities, (o parlic-
ipate inissuance and managameant of cred.
it!debit cards and to provide consultancy ser-
vicas and lo execute their depository function
nicxl anly for the investmentiund. but alsg
acgording 1o special regulation, for the in-
yestmant company,

* Hasad on the experience gained by tha
BSD with the licences granted to banksin the
past and on the international expertise, it has
been declded tosplit the bank authorization
procedurs n two parts, the bank establish-
mant autharization procadure and (he bank
licence procadure. With regard ta the applic-
gble faw, Ihe applican! was allowed te star
his banking activities immedigtely after he
obtained the licence permit, whereas the
applicant, .e. the bank, wasoften not pre-
pared to start such activity {lack of profes-
sional staff, of technical equipment, etc.)
According o the recommendation, the bank
liceénce procedure should verify the opeara-
tional preparedness of tha bank for theactual
start of the authonized banking activilies. This
implies the possible allemative for the BSD (o
reject the application, If the applicant has
been found not properly prepared fo peridim
banking activilies. Moreover, BSD has the
right to suspend proceadings, if eventuali-
ties, unforeseen by the law, arise, a.g. ifthe
applicanthas not complementad his applica:
tion within the penod determined by the NBS.

= |t i recommendad that, should the grant-
Ing of & bank licence requira conclusionof an
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agreement between the NBS and Ministry of
Finance of the SH, then simple negatiations of
the relevant application with this Ministry
should suffice, The NBSin such cassesactsas
state- administration authority, which protects
state interests, has 1o follow applicable legal
codes; and is fully responsible for issued
decisions which can betried by a courl of jus-
tice: Current appliceble law resolved nejther
the guestion of subsequen! legal proceed-
ings if no mutual agreement batween both
‘entities was reached, nor the guestion of
responsibility for an llegaly issued decision

» Subjectto the proposed amendment, the
linancial rasources provided to a foreign
bank branch have to be depeosited in the
banks located within the SR for the sake of its
chients Inlerasls,

* Intermal contral of the bank shall be provid-
ed by an adminisirative unit within the bank's
organizational structure, directly reporting o4
Supervisory Board, which should smphasize
its relative independence from the executive
units of the bank. The head of this administrz-
tive unit shall be appointed and dismissed
direcily by the Supervisory Board,

* The proposed change establishes a
Bank’s chfigation to inform the NBS about its
intent to estanlish a branch in the S8, while
cancurrently defining the term .branch®,
When establishing the bank’s branch abroad
it Iz necessary 1o abtain the preliminary
approval from the NBS (notification sent 1o
NBS iz not sufficient), Establishing the
branches should be considered an important
activity of each bank and, which due o the
extensive cost, could negatively influence the
financial situation of a bank and consequant-
Iy entangle its clients’ deposits.

* |1 future the banks shall be obliged to
maintain a prescribed ratio betwean capital
and reserve funds o assets, or o liabilities of
the bank, which is to be caloilated on the
basisof the consolidated closing accounts of
the banks as stipulated by the NBS provision.

* |n.conirast to current applicable leqisla-
tion, the foreign person shall need lo have
prelimmary approval anly far the purchase of
shares which exceed 3% of the bank'sequity.

In order 1o have a better picture of the
bank's ownership structure, a clarification of
terms 15 proposed. Concurrently, the banks
shall be obligad fo [ssue only registerad
shares. Shares to tha bearer shall have to be
axchangad by the and of 1997, Fulfilling this
obligation will facilitate identification, survell-
lance, and largeted adaplion of the strusture
ot the bank owners.

# |t 15 proposed that new law should sat
constraints on bank loans and guaraniees for
the persons who have special links to'the
bank with the overall upper Iimit of 100% of
\he bank shareholders equity, Conseguantly
abank can provide a maximum loan ol up 1o
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25% of itsequity to a single clentwith special
links to the bank. Rules of ethical code of con-
duct preclude the bank from providing bene-
fita to the founders of the bank, 1o the persans
whomanage, supervise or who are controlled
by the bank. It follows that bank shall not be
permitted to provide bank loans for repay-
mentof its ownissued stock, for repayment of
stock handed out to shareholders who con-
trol the bank, repayment of shares issuad by
the [uristic persons who are directly or indi-
reclly controlled by the main shareholders of
the bank and for repayment of shares issued
by thejuristic entities who are under direct or
indirect control of the bank.

* |t |s recommended that the register of
bank loans and guaraniees, or of cther
accepted liabilities in Slovak or foreign cur-
rency, exceeding the minimum amacunt of
1.000.000 Sk, provided o entreprensurial
eitities should be astabiished, The registeris
o be administared by the Banking Supervi-
sian Division of the NBS.

« NES shall be empowearad, any time dur-
ing the year, o place an arder with exlernal
auditors o check 1he bank's accounting
records, If it is deemed necessary. Coneur-
rently, the auditors will have to follow new
guidelines, e.g. they shall be obliged to
infarm NBS wihaut deiay about all eventuali-
ties, which could pricipally endanger the
bank's operation, The NBS shall have the
oppartunity tooutline the scope of the audit
report submitted to MBS by the auditors.

* [ order lo improve the security of the
whele banking system and Lo maintain public
trust in the banking system, the banks shall
ke obligedtointroduce security measures for
elactronically interchanged data which
would protect data against abuse, damags,
logs or destruction

= |n compliance with the EL regulations on
harmeonization of the bank policies, itis rec-
ommended thal bank surveillance be par-
formed on the forelgn bank branches by the
authorized institutions o the home country
where the forelgn bank branch is located.
Bank survelllance would be performed on a
contractual besis, which wouid constitute the
framework for ts practical execution.

* Section & of the Act on Banks, which regu-
lates the fines and remedies to beimposad on
banks, is 1o undergo substantial changes.
Amang cther things, the MBS shall be aliowed
totake all necessary measuresaspecially
when & bank conducis business which has a
detrimental effect an its clients and puts the
banking syaterm sacurity and stability al risk or,
if the bank is rmanaged by execuliveswho have
a eriminal record or who-are professionally
incompetant or if the sumof resenve funds and
piovisions created by the bank does not cover
fhe risks implied by the volume of the classified
assels of the bank. The range of available

remedial measures has besn substantially
anlarged, 2. with the possibility to control the
payments of dividends, to perform necessary
personal changes in the bank managemeant
Linit, o convene an estraordinany mesting ofthe
General Assembly of shareholders, stc. The
upper limit of imposed fines was increased o
50.000.000:5K: It has been unanimously
agreed that the conservatorzhip shall not be
applicable io the branches of foreign banks. In
order in enhance the effect of the conservator-
5hip proceadings, the legally binding terms for
ihe proceedings beginning, for the delivery of
the decision and for the beginning of the exe-
cufion pariod lor the imposed dulies have been
setby epecial aricls. The administrator of con-
servatorship, who willbe appointed and dis-
missed by the MBS, shall be authorized, sub-
ectiopreliminary NBS apgroval, tosubmit pro-
pozalson bank iguidation

* The internal information exchange
tietweenthe MBS andthe BSD authorities and
simitar forgign institutions is not to be congid-
ered as public dislosure of the bank secrats, if
the information has been exchanged about
Ihe entities, who are operaling now or in the
Tuture i the territary of the respective slate.

& Should the canditions réguired for the
start of operation of the bank not De met with-
in the'time period spacified in the licence,
then the NBS is allowed to withdraw the
licence from the bank.

= Diacisions of the NBS that were issuied in
accordance with the Act on Banks are sub-
[gct o court trigl upon fulfiliment of certain
conditions. However, the valid legal amend-
rnent did not allow for judicial investigation of
the applicable deciston in cases inwhich the
right of appeal was not used, and only later
was it tound out that the decision had been
Issued in bresch of the applicable law or
other generaily binding legal regulation. The
proposed draftact Section 41 of the Banking
Actallows for an investigation of any applica-
ble decision of that kind.

# Acl Ne-21/1992 Coll. on Banks did nol
rasolve the apparent discrepancies bebween
the contents of the terms mentioned in arti-
cles of the Act No. 158/1383 Coll. on Banks
and Saving Banks and the contents of the
terms being used in banking llcences issted
pricr o date this law look effect. Furthermore,
the gquestion of how 1o match the amount of
minimurm capital for some banks with the
requiremnts imposad by the valid MBS provi-
sion was neglected. Hence, there i5 the
nacassity for banks and foreign bank sub-
sidiaries and branches fo have thelr banking
licence renewad - issued as permission after
the Bank Act in 1992 goes into effect. The
range of approved activities shall be set out
according io the factual status of the per-
formed activitas. i nat in viclation of the Bank
Actarticles.



Medzinarodna vystava v Kremnici

20 maja 1995 sa v Kremnici uskutoénila vernisa? madzinarodne] vwstavy .Bronzovy troj-
uhalnik®. Vystava prezentuje vyber madaili a drobna| plastiky, kiore vznikii na sympoziach
v Myfreayhaze (Madarsko), v Uherskom Hradistia v Kremnicl, Ma vernisad sa zadasinill
rastupcovia organizatorov. MBS - Mazeum minch a medaill v Kremnici, Slovacke mazeum
v Uherskom Hradisti, Mesiska galeria v Nyiregyhaze, predstavitelia poriadatefskych miast
Statneg] mincovng v Kremnici, amaricky velvyslanec Theodor Bussell s manZelkou a viacer|

popradni domaci i zahraniéni medailéri.

Vystava bude nStalovana v Kremmici do 15 9. 1995, potom sa uskutoSni jej reindtalacia
v Myiregyhaze a v Uherskom Hradisti: Miekiori z vystavujocich autorowv su aj tvorcami vyivar-
nych navrhov mincl a varejnost ma tak moznosicboznamif sa:s ich valnou tverbou

MavEevnic majl valky zaujam o wvy-
slavaena C-XF::}I'I:"II'!,-'

Madezda Sefova
Foto: Filip Lasut

Zaber 2 atvoreniavernisaze, Nafotg-
grafii zlava: primator mesta kremni-
ca Ing. Mirosiay Marany, riaditefka
Muozea minci-a medaill Mgr. Mariana
Movotng, manelka velvyslanca LISA
na Slovensku p. Russellovs, namest
nicka Fit;ilrlrj] mincovnea ing. Viera
Vaska, americky velvyslanec v 5R p
Russell a kaomisarka vystavy Luba
Belohradska
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