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Analyza ¢innosti Podptarného
a garancniho rolnického a lesnického
fondu (PGRLF)

Jifi SILAR*

1. ¢ast

Pfi podpofe odvétvi zemédélstvi transferem vefejnych prostfedkd se hleda
cesta, kterd by zarucila maximalni efekt jejich piisobeni. V podstaté muze byt
vyuzito tf¥i zplsoba transferu:

— dariovou soustavou,

— subvencovanim riznych Gcell nenavratnymi dotacemi ¢i beztroénou na-
vratnou vypomoci ze statniho rozpoctu,

— podporou bankovniho Gvéru ze statniho rozpoétu.

Specifické upravy dani pro jednotliva odvétvi narodniho hospodarstvi jsou
pokladany dafiovymi odborniky za opatfeni nesystémova (av$ak i nase dano-
va soustava se témto opatfenim zcela nevyhnula). Odvétvové zdanovani, stej-
né jako odvétvové subvencovani alokuje kapital jinak, neZ by to éinil trh.
Utelové subvencovani navic rozmistuje vefejné prostiedky netrzné i jednotli-
vym podnikatelskym subjektim uvnitf subvencovaného odvétvi.

Cilem podpory uvéru pro odvétvi zemédélstvi je zajistit transfer vefejnych
prostiedkt do tohoto odvétvi pfi trzni alokaci ivéru jednotlivym podnikatel-
skym subjektiim, aby se zvysila u¢innost vyuziti téchto prostfedkf a vyuzila
moznost jejich multiplikaéniho efektu mobilizaci dalSich finanénich zdroju
pro zemédélsky avér. Netrini alokaci Gvéru mezi podnikatelské subjekty lze
,zajistit” direktivnim rozmisfovanim uvéru na neobchodnim zékladé, jak to
¢inil tzv. socialisticky uvér. K tomu jiZ nejsou v nasem bankovnictvi podmin-
ky. NetrZni alokaci je v§ak moZzné zp{isobit i neiimérné vysokou dotaci ban-
kovniho troku, netimérnou garanci Gvéru bankam vefejnymi prostiedky
i omezovanim podporovaného uvéru netrZnimi podminkami a teritorialné.

1. Historie vzniku fondu pro podporu zemédélstvi

1.1 Zdhavodnéni zmény formy podpory zemédélstvi a lesnictvi

Podpora podnikateldm zemédélské (a lesni) prvovyroby byla poskytovana
od r. 1991 dotacemi ze statniho rozpoétu (neinvesti¢ni dotace rezortu MZe)
rozdélovanymi aparatem MZe formou pfimych dotaci, bezuroénych pujéek

* Ing. Jiti Silar, CSc., poradce ministra financi CR
Redakce prispévek obdrzela v fijnu 1995.
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(navratnych vypomoci), éasteénou uhradou splatek z poskytnutych avéra ob-
chodnimi bankami a ¢asteénou garanci bankovnich uvéri. K navrhim na
zménu formy této podpory vedly nasledujici avahy:

a) Bankovni uvér odstrariuje nedostatky dotact

Bankovni aGvér odstranuje obecné znamé nedostatky dotaci spocivajici
v tom, Ze dotace jsou rozdélovany Ufednickym aparatem MZe na direktivné
urcené uéely a na zakladé posuzovani individudlnich podnikovych zaméra.

Mezi nedostatky dotaci patfi zejména:

— neschopnost Gfednického aparatu objektivné posuzovat podnikatelské za-
méry a z toho vyplyvajici nevhodna alokace prostfedki do jednotlivych
podniki,

— riziko nespravné (vzhledem k pozadavku trhu) alokace prostfedku statniho
rozpottu direktivnim urcéovanim 0Géeld podpory,

— nedostate¢né riziko podnikatele, protoze za ekonomické vyuziti vefejnych
prostfedkt nikomu neodpovida,

— Zadné riziko Gfednického aparatu za nespravna rozhodnuti a nezajem toho-
to aparatu minuld rozhodnuti analyzovat,

— snaha Gfednického aparatu ,drancovat” statni rozpocet a rozdélit rozpoéto-
vé prostfedky za kazdou cenu,

— vznik subvenéni lobby existenéné zavislé na zajistovani subvenéni éinnosti
a riziko nepoctivosti v hospodafeni se statnimi prostfedky,

— daléi jiné nedostatky subvencovani, zejména subvencovani investic.

Nékteré z uvedenych negativnich rysa dotaci ze stadtniho rozpoétu byly od
roku 1992 omezovany témito formami:

— ¢asteénou dotaci podporovaného Géelu s tim, Ze vyZzadovanim spolutiéasti
podnikatele se vytvafel prostor pro plsobeni rizika podnikatele;

— Casteénou preménou primych nenavratnych dotaci na bezuroénou néavrat-
nou vypomoc se vytvarel tlak na navratnost vynaloZenych dotaénich pro-
stfedk.

Byly vyuZity i formy vice trini:

— casteéna dotace splatek bankovnich Gvéri (spoluuiéast banky, podnikatele
a statniho rozpoc¢tu na riziku podnikani),

— Casteéna dotace uroki z bankovnich uvéraq,

— Ctasteénd garance bankovnich uvéri.

Posledni dvé formy vyuziti dotaénich prostfedki byly pozdéji vyuzity k pod-
pofe zemédélského Gvéru systémem PGRLF.

b) Bankovni uvér zajistuje trini alokaci kapitdilu do zemédélstvi

Trzné konformni alokaci kapitalu ,,zven¢i” do zemédélstvi (a lesnictvi) mize
zajistit jen bankovni uvér. Pfi nezajmu obchodnich bank o Gvérovani zemé-
délstvi a lesnictvi pro nizkou vynosnost kapitalu v jeho transformacni etapé
zvySuje ¢asteéna dotace uroku a éastecna garance ivéru bonitu zemédélského
podnikatele pro obchodni banku a miZe rozsifit objem uvérd poskytnutych
zemédélstvi (a lesnictvi). Uvér by se viak témito opatfenimi nemél zménit
v kvaziuvér, kriteridlni funkce uvéru (navratnost) a aroku (tlak na zhodnoceni
prostfedki vioZzenych Givérem) musi zastat zachovana.
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Alokace kapitalu do zemédélstvi uvérem je neutralni jak z hlediska ucelu,
tak z hlediska teritoridlniho i z hlediska forem podnikii. Systémem podpory
zemédélského uvéru by mél byt zejména stimulovan dlouhodoby uvér, ktery
s odivodnénim nejistoty perspektiv zemédélstvi nechtéji obchodni banky po-
skytovat. Zvyhodnény zemédélsky vér nesmi byt rozdélovan ani u¢elové, ani
teritorialné.

Pfednosti podporovaného zemédélského uvéru je rozlozeni podnikatelského
rizika mezi stat, banku a zemédélského podnikatele. Mira garanci avéru a do-
taci uroku musi byt takova, aby toto riziko nepiebiral pfevazné statni rozpo-
Get.

Z téchto divodi se pii koncipovani nového systému podpory zemédélstvi
navrhovalo:

— Uhrada splatné garance by méla ¢init 60—80 % ¢asti jistiny uvéru, ktera za-
stane dluZniky nesplacena (nevymozena bankou na dluznikovi) po vyterpa-
ni vSech zakonnych prostfedku (vtetné konkurzu) na dobyti pohledavky ze
strany banky; to by zajistilo pisobeni rizika banky p#i vybéru klienta i do-
stateény zajem banky pfi vymahani splatek uvérd; banka by méla tim vy$si
absolutni ztratu, ¢im vys$si by byla nevymozZena ¢ast jistiny Gvéru;

— maximalni dotace Groka z bankovniho Gvéru by méla byt jen tak vysoka,
aby se realna Urokova mira nestala zapornou; dotace uroki by méla pokryt
rizikovou pFirdzku banky; divodem pro zvyseni dotace Grokil nad rizikovou
ptirdzku banky by mohla byt dalsi pomoc rozvoji zemédélstvi s oslabenim
kriterialni funkce aroku.

Regulaci miry garanci a regulaci vyse dotaci uroku méla byt regulovana cel-
kova vySe poskytnutych podporovanych avért tak, aby byla imérna moznos-
tem statniho rozpoétu.

Bylo zfejmé, Ze pokud tyto zasady budou poru$ovany, pfibliZi se G¢innost
dotovaného a garantovaného uvéru nizké uc¢innosti pfimych Géelovych dotaci
(pfipadné bezaroénych navratnych vypomoci ze statniho rozpoétu) a tento
avér bude mit stejné negativni rysy jako dosavadni dotace.

1.2 Koncept fungovani Fondu pro podporu zemédélského Gvéru

1.2.1 Pfedpokladané zdroje Fondu

V avahéch z poéatku roku 1993 byly formulovany nékteré dilezité zasady
tungovani Fondu pro podporu zemédélského uvéru a navrzeny jeho zdroje.

Zdrojem prostifedki pro podporu zemédélského uvéru (fond prostiedkd)
mohla byt jiz v roce 1993 éast prostfedki vyélen&nych z neinvestiénich dotaci
pro rezort zemédeélstvi ve statnim rozpoétu na rok 1993, ktera byla vyuzivana
na dotovani takovych ucell, jejichZ dosaZeni bylo moZné zajistit bankovnim
uvérem (vétsinou $lo o investiéni Giéely). Od roku 1993 mély byt nadale dotova-
ny jen ty ucely, které nemohly byt snadno avérovany bankovnim tvérem, p¥i-
padné jejichZ mozZnost avérovani by bylo nutné nové analyzovat, jako byly
tyto dotaéni Géely (tituly): genetika, ozdravovani rostlin i zvitat, informatiza-
ce, vyzkum, ovéfovani vyzkumu, Feseni negativnich vlivii na lesy, rozvoj vod-
niho hospodafstvi a nezbytné rezervni prostfedky. Z rozpo¢tovych prostredki
neinvestiénich dotaci pro rok 1993 pro rezort zemédélstvi ve vy3i 5,8 mld. K¢
bylo mozZné oddélit na podporu bankovniho Gvéru pro zemédélstvi a lesnictvi
4,05 mld. K¢. Poditalo se s tim, Ze jimi budou dotovani podnikatelé v zemédél-
ské prvovyrobé, podnikatelské projekty na vyrobu obnovitelnych zdroja ener-
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gie a podnikatelé v lesni prvovyrobé. Byla to vy§si ¢astka, nez bylo MZe ochot-
no pfipustit.

Dalsim piredpokladanym zdrojem Fondu mohly byt prostfedky ziskané in-
vestovanim dodasné, pfipadné dlouhodobéji volnych prostfedkd Fondu pro
podporu Gvéra ziskanych presunem z dotaénich prostiedka (z tzv. (iéelovych
dotaci APK).

Dotace trokli bankovnich avéri a splaceni dospélych garanci avéri by se
staly transparentnim ukazatelem skuteéného pfispévku statniho rozpoétu
k rozvoji zemédeélstvi.

1.2.2 Instituce Fondu a zabranéni stietu zajma oddélenim tii funkci Fondu

Instituci, ktera méla fidit vyuziti zdroja Fondu pro podporovany uvér, méla
byt bud komise jmenovana z Ufednikd MZe a MF vladou, ¢i touto instituci
mohl byt statni fond ziizeny zdkonem. Obé alternativy pocitaly s tim, Ze tyto
instituce bude obsluhovat Gfednicky aparat MZe a Ze Fond bude pouzivat slu-
zeb bankovniho systému.

Zatimco zdroje Fondu mély byt svéfeny ke spravé jen jedné bance, z uasti
na poskytovani zvyhodnéného Gvéru se statni dotaci Grokl a s garanci avéru
nemeéla byt vylutovana zadna obchodni banka a mohlo se vyuzit soutéze ob-
chodnich bank pro zlevnéni celého systému.

Doéasné volné prostiedky Fondu na podporu zemeédélského uvéru by bylo
mozné vyuZzit pro stimulaci obchodnich bank k poskytovani avéru ulozkami
téchto prostfedkd u obchodnich bank za podminky roz$ifeni zemédélského
avéru.

Zabranéni stfetu zajmul pfi manipulaci s prostfedky Fondu mélo byt dosa-
zeno dislednym funkénim (nikoliv nezbytné i organizaénim) oddélenim tii
funkei systému, tj. oddélenim funkce spravee Fondu, investiéniho bankovnict-
vi a obchodniho bankovnictvi.

Ukolem sprdvce Fondu mélo byt fizeni politiky poskytovani zemédélského
uveéru, zejména stanoveni podminek pro jeho poskytovani podnikateldm v ze-
médélstvi a lesnictvi, stanoveni vyse dotace aroki z bankovniho Gvéru a sta-
noveni pravidel pro spolupraci s obchodnimi bankami, zejména stanoveni
zpusobu a vySe garantovani poskytnutych avéril a splaceni garanci. Spravce
Fondu by zodpovidal za vedeni evidence piijmi a vydani Fondu a za likvidaci
zavazk( Fondu viici obchodnim bankam i zemédélskym podnikatelim a dbal
by 0 maximalni efektivnost vyuziti prostfedki vyélenénych pro Fond ze stat-
niho rozpoétu, a to tim, Ze by od spolupracujicich bank pozadoval nejlepsi na
finanénim trhu dosazitelné podminky. Kontrolu nad realizaci cild podpirného
avérového systému by spravee Fondu zajistoval uzavienim smluv s obchodni-
mi bankami i s investiéni bankou (spravcem aktiv fondu), vhodnymi zménami
téchto smluv s bankami ¢i zménami podminek pro zemédélské podnikatele.

Spravce fondu by nezasahoval do odpovédnosti obchodnich bank za Gvéry
poskytované podnikatelskému sektoru (do vybéru a teritoridlniho rozmisténi
uvéru). Kdyby tak ¢inil, byl by nucen poskytovat obchodnim bankdm podmin-
ky, které by neimeérné snizovaly jejich riziko za vybér klienta.

Ukolem investiéniho bankovnictvi (investiéni banky — spravce finanénich
aktiv Fondu) méla byt funkce finanéniho makléfe, ktery investuje ulozené
prostfedky Fondu tak, aby pfi umérném riziku pfindsely maximalni zisk pro
zvySeni zdroji Fondu.

Pracoval by na komerénim principu (podil na zisku z finanénich transakci
se svéfenymi prostiedky). Jeho smluvni povinnosti by bylo udrzovat pohotové
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prostifedky pro dotace bankovnich uroku z aveéri, které podnikatelim v zemé-
délstvi a lesnictvi poskytly obchodni banky, a pro splaceni splatnych garanci
obchodnim bankam.

Investi¢ni banka by zasadné neposkytovala uvéry podnikatelim v zemédél-
stvi a lesnictvi, aby se tak omezilo riziko ztraty ji svéfenych prostfedki.

Ukolem obchodniho bankovnictvi mélo byt poskytovani avéru podnikate-
lim v zemédélstvi a lesnictvi na zadkladé obecné aplikovanych bankovnich kri-
térii a postupd s tou modifikaci, Ze Fond obchodni bance hradi ¢ast trini
urokové sazby (zejména ve vysi rizikové pfirdzky) a Ze obchodni bance garan-
tuje urtitou ¢ast nesplacené a nevydobyté jistiny tvéru po marném vymahani
splatek na jeho umofeni béznymi prosttedky. Ulohu garance bance také moh-
lo zajistovat hrazeni rizikové prirazky k aroku Fondem, aby si obchodni ban-
ky pro poskytnuti ivéru podnikatelim v zemédélstvi a lesnictvi mohly tvorit
vlastni rizikovy fond.

Obchodni banka je jedinym subjektem schopnym kvalifikovaného hodnoce-
ni klientt (jejich podnikatelskych zamérd), ale jen za podminky, Ze ponese do-
stateéné potencialni riziko za sva rozhodnuti o poskytnuti avéru.

Obchodni banka nemuZe soucasné fungovat jako finanéni makléf s pro-
stfedky Fondu (jako spravce finanénich aktiv Fondu), protoZe zainteresova-
nost na plnéni dvou funkci se muze dostat do rozporu (riziko ztrat z pouziti
finanénich aktiv pro poskytovani obchodniho uvéru, riziko zadrZovani pro-
stfedkil pro zemédé&lsky uvér k ucelim dlouhodobého investovani finanénich
prostfedkt Fondu). Také z praktickych divodi se nepocitalo s tim, Ze by funk-
ci finanéniho makléife mohla vykonavat néktera z obchodnich bank, protoze
na tuto ¢innost nejsou plné kvalifikovany.

Zasady a jejich zdivodnéni byly takto formulovany pracovniky Minister-
stva financi v lednu 1993 na zakladé analyz subvencovani zemédélstvi. Vyuzi-
lo se pfitom i zahrani¢nich zku$enosti a zkuSenosti s fungovanim vladnich
aveéri.

2. Zalozeni Podpirného a garanéniho rolnického a lesnického fondu
(PGRLF)

2.1 Rozhodnuti o zaloZeni PGRLF

ZalozZeni fondu pro podporu Gvérid poskytovanych obchodnimi bankami pod-
nikatelim v zemédélstvi a lesnictvi bylo odsouhlaseno na poradé ministr dne
26. 3. 1993. Byly zde posouzeny dva navrhy:

— navrh MZe — Vytvofeni Rolnického podpirného Gvérového systému,

— navrh MF — na vyuziti dota¢nich prostfedkii pro zemédélstvi k iniciovani
bank poskytovat dlouhodobé bankovni Gvéry subvencovanim éasti uroko-
vych sazeb a zarukami za poskytnuté uvéry.

Oba navrhy byly koncepéné zcela odlisné:

Podle navrhu MZe méla byt jeho rozhodnutim ziizena neziskova pravnicka
osoba, ktera by soustfedila prostfedky:
— k pfimému poskytovani dlouhodobych avéri s nizkou urokovou sazbou,
— k dotaci dlouhodobych avérd vé. hypoteénich (poskytovanych bankami),
— k podpofe svépomocného rolnického bankovnictvi,
— k podpote integrace zemédélstvi se zpracovatelskym primyslem,
— k podpofe realizace zemédélského programu vlady.
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MZe navrhovalo zfizeni agentury, ktera by pomoci uiednického aparatu
rozdélovala vefejné zdroje direktivnim zplisobem podle zaméri MZe.

Porada ministrd se pfiklonila k navrhu ministra financi a doporudéila, aby
misto Rolnického podplrného Givérového systému jako neziskové pravnické
osoby pfimo poskytujici uvéry z prostredka statniho rozpoétu byl zfizen Stat-
ni garanéni fond, ktery by na principu sdileni rizika garantoval avéry poskyto-
vané podnikatelim v zemédélstvi a lesnictvi obchodnimi bankami a subvenco-
val Uroky z téchto uveéri. Bylo dohodnuto, Ze zdrojem prostfedkii Fondu bu-
dou prostifedky neinvesti¢nich dotaci ze statniho rozpoctu rezortu zemédélstvi
vyélenéné z dosavadnich Géelovych dotaci a vynosy z akcii zpracovatelskych
podnikd rezervovanych dosud ve FNM pro zemédélskou prvovyrobu, které se
predaji Statnimu garan¢nimu fondu.

Dne 23.6. 1993 projednavala vlada CR zalozeni Podpurného a garanéniho
rolnického a lesnického fondu jako akciové spole¢nosti dle obchodniho zako-
niku. Jeho tkolem mélo byt garantovani rizikovych uvérd v zemédélstvi akci-
emi zpracovatelskych podnikl (v nominalni cené 6,9 mld. K¢), které PGRLF
budou prodany FNM, a dale zlevnéni bankovnich uvéru dotacemi urokiu z pro-
stiedkd statniho rozpoétu (¢ast dotaci z rozpoctu kapitoly zemédélstvi) a z vy-
nosa akeii prodanych PGRLF z FNM.

Organy PGRLF, a.s., pfedstavenstvo a dozoréi rada, mély byt jmenovany
ministrem zemédélstvi a ministrem financi z naméstka a dalsich pracovniki
obou ministerstev.

Vladou byla schvalena zakladni idea zfizeni PGRLF, tj. pfeneseni rozdélo-
vani finanénich zdroji pro rozvoj zemédélskych podnika na obchodni banky
s tim, Ze budou garantovany a subvencovany jen ty podnikatelské projekty,
které osvédéi svou Zivotaschopnost tak, Ze je budou obchodni banky ochotny
uvérovat.

2.2 Institucionalni opatieni

Dne 22.7. 1993 byla zaloZzena Ministerstvem zemédélstvi jako jedinym za-
kladatelem podle § 172 odst. 1 obchodniho zakoniku akciova spoleénost ,,Pod-
purny a garanéni rolnicky a lesnicky fond, a.s.”. Soucasné byla pfedloZena
zakladatelska smlouva a stanovy a zvoleno predstavenstvo a dozor¢i rada spo-
leénosti.

Doslo pfitom k zanedbani usneseni vlady é. 337/1993 o tom, Ze piedstaven-
stvo a dozoréi rada maji byt jmenovany ministrem zemédélstvi a ministrem fi-
nanci z nameéstka a jinych pracovniki obou ministerstev. Do pfedstavenstva
byl zvolen valnou hromadou, tj. jmenovan ministrem zemédélstvi, také pfed-
seda Agrarni komory a do dozoréi rady generalni feditel Agrobanky, ktera by-
la povéfena MZe spravovat finanéni prostiedky Fondu. Pozdéji byl tento élen
dozoréi rady zaménén za vysokého Gfednika Ceské narodni banky.

SloZenim predstavenstva i dozor¢i rady PGRLF byly vytvofeny podminky
pro zmékéovani kriterialni funkce Gvéru a uroku jak ze stran bank, tak i ze
strany podnikatelii (zdjem na maximalni garanci Gvéru a maximalni dotaci
uroku).

To se konkrétné projevilo v tom, Ze podle sou¢asnych pravidel PGRLF mu-
Ze byt nominalni urokova sazba pro zemédélského podnikatele sniZena az na
1%, a v tom, Ze vysoka garance jistiny uvéru (aZ 100 %) maximalné sniZuje ri-
ziko banky i riziko podnikatele.

Projevuje se to i v roz§ifovani aktivit PGRLF na ¢éinnosti, pro které nebyl
zfizen, jako je odkup pohledavek zpracovateli za zemédélskymi podniky, pfe-
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vzeti avérd na TOZ od zprivatizovanych statnich statkd (oboji je nejen v zaj-
mu zemédélskych podnikateld, ale i v zajmu komerénich bank). Zastupci
Agrarni komory i Agrobanky prosazuji program ,,Zpracovatel” (garantované
a dotované Uvérovani zpracovatelského primyslu zemédélskych surovin —
zpracovatelé jsou ¢leny AK a hlavni akcionafi Agrobanky).

Rozhodovaci pravomoc MZe a podfizenost organi PGRLF ministru zemé-
délstvi (vykonava funkci valné hromady PGRLF) vede ke snaze porusovat za-
sadu neutrality alokace kapitalu systémem PGRLF a ke snaze vyuzit PGRLF
k reseni aktualnich problémui zemédélstvi alokaci prostiedki podle predstav
MZe.

Sprdvce finanénich aktiv PGRLF

Dalsim institucionalnim opatfenim, o kterém jiz zcela rozhodovalo MZe, by-
lo ustanoveni spravce finanénich prostfedkit PGRLF.! Zda byla, ¢i nebyla vy-
jasfiovana funkce finan¢éniho makléfe podle usneseni vlady CR o zfizeni
PGRLF, neni znamo.

Spravcem finanénich prostfedkd se smlouvou s Fondem uzavienou 25. 2.
1994 stala Agrobanka, a. s. Ta podle uzaviené smlouvy:

— vede bézny Ucet prostredkl Fondu, jejichz zdrojem je statni rozpocet a tro-
kové vynosy z téchto prostiedka a které jsou pouzivany PGRLF k plnéni je-
ho zavazkil z poskytnutych zaruk a na dotace uroka z uveéri;

— vykonava spravu penéZnich prostfedktt PGRLF tim, ze provadi piikazy
PGRLF k thradam jeho zavazkd z béZznych prostfedki, a tim, Ze zhodnocu-
je doCasné ulozZené prostiedky na béZném ucté se souhlasem Fondu s vyuzi-
tim béZnych bankovnich instrumenta (terminované vklady apod.);

— poskytuje PGRLF uvér v ptipadé nedostatku volnych zdroji do vyse termi-
novaného depozita;

— poskytuje prislusné informace Fondu o vedeni finan¢nich operaci.

Tyto sluzby poskytuje Agrobanka Fondu za béZznych komerénich podminek.

Pri srovnani s podminkami, které svym klientim poskytuji za obdobné
sluzby jiné obchodni banky, neni smlouva s Agrobankou nevyhodna. Bereme-
-li vSak v ivahu objem transakci PGRLF, objem prostfedkt vedenych na béz-
ném Uété a spolehlivost statniho rozpoctu, ktery stoji v pozadi operaci
PGRLF, pak se domnivame, Ze mohly byt dosaZeny u Agrobanky vyhodnéjsi
podminky, nez jsou bé&zné, a Ze pfi skutetné soutézi bank by jich dosaZeno by-
lo. Smluvnim zavazkem PGRLF, ze nebude uzavirat smlouvu o zfizeni béz-
nych vkladovych Géth s jinymi penéZznimi Gstavy, byl pro Agrobanku zajistén
monopol na spravovani dotaci PGRLF ze statniho rozpoétu. Tyto dotace vSak
mély byt vyuZity i k GlloZkam u jinych obchodnich bank, a tim ke stimulaci ze-
meédélského avéru poskytovaného témito bankami.

Ptes tuto preferenci neposkytuje nejvétsi objem avért do zemédélstvi Agro-
banka, ale Komeréni banka. To muZe byt dano rozdilem ve velikosti téchto

! Pojem ,,Sprdvce finanénich prostfedki ¢i finanénich aktiv Fondu“ nelze ztotoziiovat s pojmem
Sprdvce Fondu®, kterym je podle vyse uvedeného institucionalniho uspofadani vyluéné ministr ze-
meédélstvi, protoZe je valnou hromadnou PGRLF. Z tohoto titulu rozhoduje o koncepénich otazkach
¢innosti PGRLF, jeho finanénim hospodafeni, schvaluje spravu o €éinnosti Fondu, roéni uzavérku,
pozastaveni zisku, méni stanovy Fondu a ¢ini dal§i rozhodnuti jako kterakoliv valna hromada akcio-
vé spolec¢nosti.
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bank, ale i zajmem Agrobanky pouZit prostfedky PGRLF uloZené na béziném
uété i na terminovanych vkladech k obchodni ¢innosti mimo zemédélskou pr-
vovyrobu. Obchodni politika Agrobanky byla zajisté ovliviovana zajmem
hlavnich akcionaid, a to nejsou zemédélsti prvovyrobci, ale potravinarsky
pramysl. Ze shora uvedenych divodd se proto v paivodnich navrzich nepfed-
pokladalo, Ze by spravcem finanénich aktiv Fondu mohla byt jakakoliv ob-
chodni banka, ktera poskytuje uvér zemédélské prvovyrobé.

Vykonem funkce spravce cennych papir byla uzavfenim smlouvy s Fon-
dem povéfena Credit Swisse First Boston Czechoslovakia, a. s.2, ktera je spe-
cializovanou investi¢ni bankou.

Jeji funkei je zejména:

— prodavat cenné papiry ve vlastnictvi PGRLF a nakupovat jiné jménem a na
uctet Fondu,

— vykonavat prava spojena s vlastnictvim cennych papirii Fondu (zejména
prava vyménna, pfedkupni, prava na vyplatu vynosu a z povéfeni Fondu
i hlasovaci prava v akciovych spole¢nostech, jejichZ akcie spravuje),

— pouzit vynosy z transakci s cennymi papiry Fondu po thradé naklada
s transakcemi, dani a nakladd za spravu k nakupu cennych papira ¢&i k vy-
platé Fondu,

— prodavat ¢ast spravovanych cennych papirt za téelem ziskani hotovosti
k vyplaté Fondu,

— informovat Fond o stavu spravovaného majetku Fondu.

Odména spravci cennych papird byla stanovena z¢asti jako pevna v uréitém
procentu z pramérné roéni hodnoty spravovanych cennych papirt, z¢asti jako
vynosova podilem ze ziskaného vynosu a jako kompenzovana z pomérné ¢asti
pevné odmeény p¥i prodeji éasti cennych papiri podle dispozic Fondu, pokud
jejich prodej pfesahne 10 % jejich roéni hodnoty. Je zfejmé, Ze fixni odména
pti miliardovych &astkach spravovanych akcii musi byt pro banku vyhodna
a k fadnému hospodaieni s cennymi papiry ji nenuti. K tomu ji zavazuje jen
odména vynosova. Odména kompenzacni se stane pro Fond tiZivou, bude-li
akcie prodavat do vlastnictvi zemédélskych podnikid vy$sim tempem nez 10 %
hodnoty akcii. Bude vak investi¢ni banku stimulovat k tomu, aby se takovych
transakci aktivné zacastnila.

Uzavieni smlouvy o spravci cennych papira s CS First Boston neni bez pro-
blému, prestoZe nedochazi ke stfetu zajma komeréni a investiéni banky (CS
First Boston komeréni uvéry neposkytuje). Problém je v tom, Ze CS First Bo-
ston nespravuje jakékoliv cenné papiry Fondu, ale akcie podnika obchodu
(skladovéani) a zpracovani zemédélskych surovin, které maji byt zprivatizova-
ny k posileni integrace se zemédélskou prvovyrobou. Tento uéel privatizace
nemusi byt pro Fond, a tim méné pro CS First Boston obchodné vyhodny a ne-
musi pfinést tak velky zisk jako volné a neomezené obchodovéani s akciemi
téchto podnikd. Tomuto stfetu zajma se d4 zabranit jen jasnymi dispozicemi
Fondu spravci cennych papira.

2.3 Zdroje PGRLF

Pro rok 1994 méla byt Fondu vyé¢lenéna z ucelovych dotaci pro rezort ¢astka
3,5 mld. K¢ a 2 FNM prodany za symbolickou cenu 1 %, nominalni hodnoty ak-

? Po rozdéleni ptivodni CS First Boston Czechoslovakia, a. s. v r. 1995 se spravcem portfolia stala jed-
na z nastupnickych firem — Credis, a. s.
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cie rezervovaneé z 1. viny kuponové privatizace pro zemédélce v ¢astce 3,8 mld.
Ké. K tomuto prevodu akcii z FNM doslo az v poloviné roku 1994 po nutném
schvaleni dafiovych alev pro Fond novelou zdkona o dani z pfijmi.

Tyto akcie byly ocenény se zietelem na likviditu spole¢nosti CS First Bo-
ston ke dni 28. cervence 1994 trzni cenou 1,486 mld. K¢.

Pivodné vyélenéna éastka pro PGRLF 3,5 mld. K¢ byla rozhodnutim MZe
sniZena na 2,6 mld. K¢ ve prospéch dotaci problémovym oblastem. Cast pro-
sttedki PGRLF ze zbyvajicich 2,6 mld. K¢ byla dale jiz prostrednictvim
PGRLF pouZita na odkup pohledavek prvovyrobci za zpracovateli masa, mlé-
ka za 60—80 % nominalni ceny ve vysi 159,8 mil. K& a rovnéz nemohla byt pou-
Zita k posileni zemédélského tvéru.

Pro rok 1995 urcilo MZe ze svéfenych dotaénich prostifedka pro PGRLF
2,1 mld. Ké. Dotace PGRLF byla proti roku 1994 sniZena opét ve prospéch do-
taci na udrzbu trvalych travnich porosti a chovu krav bez trzni produkce mlé-
ka. (Ve skuteénosti jde o dotaci ztraty z hospodafeni podnikt v tzv. problémo-
vych oblastech s hor§imi pfirodnimi podminkami.)

Usnesenim ze dne 12. dubna 1995 ¢. 220 vlada rozhodla o prodeji akcii FNM
z 2. viny kuponové privatizace za 1%, nominalni ceny PGRLF v Castce
1,865 462 mld. K¢&. Trzni cena téchto akcii je podstatné niz$i neZ nominéalni.

Po vsech diskuzich o zdrojich PGRLF pro garantovani uvéru a dotovani Gro-

ku jsou jeho zdroji:

— dotace statniho rozpoétu podle uvazeni MZe v ramci rozpoétovych prostied-
ki pro rezort,

— akcie podnikt primyslu skladovani a zpracovani zemédélskych surovin
z 1. a 2. viny kuponové privatizace v nominalni ¢astce 5,7 mld. K¢, avSak
v pohyblivé a daleko nizs{ realné cené,

— vynosy z investovani do¢asné uloZenych prostiedki statniho rozpoétu vy-
¢lenénych pro PGRLF ministerstvem zemédélstvi,

— vynosy z akcii ve vlastnictvi PGRLF (z obchodovani s nimi a z dividend).

Vydaje na administrativni provoz PGRLF hradi MZe z prostfedkii rozpocto-
vych na spravu MZe, vydaje na spravu aktiv PGRLF si odeéitaji z vynosi
téchto aktiv jeji spravei.

2. &dst bude uvefejnéna v é. 3/96 FalU
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