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Strieborna zberatelskd minca

Memorandum naroda slovenského

— 150. vyrocCie prijatia

Ing. Dagmar Flaché
Ndrodnd banka Slovenska

Druhd zberatelskd mincu z emisného pldnu na rok 2011 vydala NBS v mdji tohto

roka. Minca je venovand vyznamnej udalosti ndrodnych dejin Slovdkov, prijatiu
Memoranda ndroda slovenského. Ide o jeden z najvyznamnejsich dokumentov ndrodno-
emancipacnych sndh Slovdkov a v tomto roku si pripominame jeho 150. vyrocie.

Komisia vybrala kombindciu dvoch ndvrhov: averz mince je od autorov Mgr. art. Andrei Rolkovej a Pavla Kdrolyho
a reverz vytvorila Mdria Poldaufovd.

V dnhoch 6. — 7. juna 1861 sa v Tur¢ianskom Sva-
tom Martine konalo Slovenské nédrodné zhromaz-
denie, férum zéstupcov slovenskych mesteciek
a obci, ktoré prijalo politicky program s nazvom
Memorandum néroda slovenského. Dokument
definoval poZiadavky Slovékov na uznanie na-
rodnej svojbytnosti v Statopravnej, politickej, kul-
turnej a jazykovej oblasti v ramci viacnarodného
Uhorska. Jeho hlavnym tvorcom bol Stefan Marko
Daxner. Zhromazdenie zvolilo Stély narodny vy-
bor na cele s Janom Franciscim, ktorého Ulohou
bolo presadzovat prijaté uznesenia do Zivota.
Prva zasadna poziadavka Memoranda sa tyka-
la uznania a zakonného zabezpecenia svojbyt-
nosti Slovakov ako naroda a ich prava pouzivat
svoj jazyk vo vietkych sférach verejného Zivota.
Druhd zdoéraznovala, Ze uznanie narodnej svoj-
bytnosti sa musi spajat s Uzemim, ktoré Slovaci
obyvaju. Narodné uzemie ma byt administrativne
vyclenené pod nazvom Hornouhorské slovenské

okolie. V tretej casti sa Memorandum zameralo
na uplatnenie zdsady narodnej rovnopravnosti,
aby sa slovencina pouzivala vo verejnom, obcian-
skom, cirkevnom a Skolskom Zivote. Vyslovilo tieZ
pravo Slovakov na vyssie vzdeldvacie a kultirne
ustanovizne. Vo Stvrtej casti sa Slovaci prihlasili
k myslienke solidarity s Rusinmi, Rumunmi, Sromi
a Chorvatmi, ktorych zaujmom tiez bolo upravit
vztahy medzi narodmi v ramci spolo¢ného Statu
v zmysle obcianskej rovnopravnosti a bez diskri-
mindcie nemadarského obyvatelstva.

Na vytvarny navrh mince vyhlasila NBS v marci
2010 verejn anonymnu sutaz, do ktorej predlo-
Zilo sedem autorov sest vytvarnych prac (jedna
bola dielom dvoch autorov). StitaZ bola ukoncena
bez udelenia prvej, druhej a tretej ceny a ziadny
z predlozenych ndvrhov nebol odporuceny na
realizaciu mince. V juli 2010 bola preto vyhlase-
na opakovana sutaz. Na Ucast v nej boli vyzvani
autori dvoch najlepsie hodnotenych navrhov

(Pokracovanie na 3. str. obdlky)



Strieborna zberatelska minca

Memorandum naroda slovenského

— 150. vyrocie prijatia

— Mgr. art. Andrea Rolkové a Pavel Karoly, ktori na-
vrh vytvorili v spoluautorstve, a akad. soch. Jozef
Karol Hoger. Do sutaze predlozili autori tiez Sest
vytvarnych prac, ktoré odbornd komisia posu-
dila v oktébri 2010. Na zasadnutiach komisie sa
v oboch pripadoch ako odborny poradca ztcast-
nil historik PhDr. Milan Podrimavsky, CSc.

Komisia dospela k nazoru, Zze na realizaciu je
najvhodnejsia kombinacia dvoch navrhov, averzu
od spoluautorov Mgr. art. Andrei Rolkovej a Pavla
Karolyho a reverzu od autorky Marie Poldaufovej.
Oba navrhy boli ocenené druhou cenou. Prva ani
tretia cena neboli v sutaZi udelené.

Vybrany averz komisiu oslovil jasnou charak-
teristikou slovenskej krajiny. Ustredny motiv, Sty-
lizovany strom lipy s trikolérou v tvare trojvriia,
je doplneny vrchom Krivan, ktory je symbolom
svojbytnosti slovenského naroda a kostolom ako
symbolom krestanstva. Komisia tieZ ocenila kom-
pozicné riesenie, v ktorom koreSponduju pouzité
dekorativne prvky so zvolenymi motivmi, textom
i plsmom. Vzhladom na to, Ze ani na averze ani na
reverze navrhov, ktoré boli schvalené na realizaciu,
nebola uvedend nominalna hodnota mince, bolo
na stretnutf s autormi dohodnuté jej doplnenie
na averznu stranu. Hlavnym motivom reverzu je

(Pokracovanie z 2. str. obdlky)

Autori: A. Rolkovd
aP. Kdroly

Autorka: M. Poldaufovd

Sutazné ndvrhy
vytvarnych prdc

stvarnenie mati¢ného zhromazdenia s kostolom
a lipami v pozadi.

O vybranom reverze komisia skonstatovala, Ze
je modelacne i kompozi¢ne najprepracovanejsi
a najcistejsi zo vsetkych predlozenych sttaznych
navrhov. Memorandové zhromazdenie je na fiom
stvarnené niekolkymi vhodne zvolenymi posta-
vami. Miesto zhromazdenia charakterizuje kostol
s lipami a slovenskost je zdoraznena dvojkrizom
na trojvrs, symbolom Slovenska. Kompoziciu
dotvara Stylizovanad trikolora, vo vnutri ktorej su
umiestnené napisy. Averz tvori prirodzeny, aj ked
tvarovo kontrastnejsi pendant reverzu. Symbo-
lizuje listinu memoranda komponovanu so stat-
nym znakom, sldvnostnou stuhou a textom.

Striebornd zberatelskd minca v nomindlnej
hodnote 10 eur, s priemerom 34 mm a hmot-
nostou 18 g bola vyrazend zo striebra s rydzos-
tou 900/1000 v Mincovni Kremnica. Na hrane je
razbou do hibky umiestneny napis ZA NAROD-
NU SVOJBYTNOST A ROVNOPRAVNOST. Zaciatok
a koniec napisu je oddeleny lipovym listom. Vyra-
zenych bolo 9 500 kusov mincf v beznom vyhoto-
venia 9 100 kusov v proof vyhotoven.

Foto: Ing. Stefan Fréhlich
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Slovensky bankovy sektor
zZ makroprudencialnej perspektivy

Pavol Jur¢a, Stefan Rychtdrik
Ndrodnd banka Slovenska

When considering the Slovak banking sector, the openness of the Slovak economy and the
reverse impact of the global economy have to be reflected, as well as the fact that Slovak
banks are mostly owned by European banking groups. The macro-prudential approach
includes the analysis of bank stability and the monitoring and assessment of bank activities
and risks. This approach is linked with financial stability and the monetary and fiscal areas.
Among risks, which may have the strongest impact on the Slovak banking sector, are the
persistent risks of national debt restructuring in certain peripheral EU countries or direct
exposures of some institutions in the Slovak financial market to sovereign bonds issued by
countries associated with higher rate of risk, as well as falling mutual confidence among
banks, or uncertainty about funds placed with banks.

Account has also to be taken of the risk of inflation exceeding the ECB inflation target.

The macro-prudential approach should further include risks arising in the domestic lending
market. In 2010, the share of loans increased, interest rates declined and the ratio of prices to
disposable funds of households was better than in the previous years.

Significant recovery was recorded in the sector of banks’ corporate customers, along with
the economic recovery in all reviewed corporate sectors, which suggests a recovery of loan
portfolios as well. Thus the positive trend in the banking sector profitability has continued.

Jestvuje viacero spdsobov, ako pristupovat k ana-
lyze a interpretécii vyvoja v bankovom sektore.
Wber pristupu zavisi od zameru, ktory méZze zaht-
nat napriklad ciele obozretného podnikania bank
alebo menovej politiky, pripadne pohlad banky
posobiacej na danom trhu, respektive spotre-
bitelsky pohlad jej klientov. Makroprudencialny
pohlad v sebe integruje dva rozmery. Na jednej
strane analyzuje stabilitu individudlnych bank,
¢im sa ciastocne prelina s klasickym pristupom
obozretného podnikania alebo s manazmentom
rizika v samotnych bankach. Na druhej strane mo-
nitoruje a vyhodnocuje aktivity a rizikd v bankach
s ohladom na makroekonomicky vyvoj a jeho
mozné interakcie s bankovym sektorom. Dole-

Graf 1 Vyvoj cien pdtrocnych stdtnych dlhopisov

v krajindch s vysSou mierou rizika (v %)
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Zitym  vystupom makroprudencidlnej analyzy
mozu byt napriklad zavery ohladom vplyvu bank
na ekonomicky cyklus, systemického rizika alebo
systémové nadhodnotenia cien urcitych aktiv,
napr. nehnutelnosti. Takyto pristup nie je zahrnu-
ty ani v analyze obozretného podnikania a nie je
ani automatickou sucastou riadenia rizika v indivi-
dudlnych bankéch. Makroprudencialny pohlad je
preto velmi Uzko prepojeny s otazkami financ¢nej
stability a je jedinou platformou, ktord analyticky
spdja dohlad nad finan¢nym trhom s menovou
a fiskdlnou oblastou.

RizIKA VYPLYVAJUCE Z VYVOJA
GLOBALNEJ EKONOMIKY

Slovensky bankovy sektor je pevne napojeny
na domacu ekonomiku. Plati to o typoch akti-
vit, ktoré banky financujy, ale aj o ich zdrojoch.
V kontexte vysokej miery otvorenosti slovenskej
ekonomiky je viak potrebné zobrat do Uvahy aj
vplyv sucasného vyvoja v globalnej ekonomike.
Viystavenie domacich bank vodi vyvoju na zahra-
ni¢nych finan¢nych trhoch je eSte umocnené tym
faktom, Ze slovensky bankovy sektor v prevaznej
miere vlastnia eurdpske bankové skupiny. Z tohto
ddvodu je preto nevyhnutné zaoberat sa mozny-
mi rizikami, ktoré sa ukryvaju v aktudlnych ekono-
mickych trendoch z globalneho pohladu.

RizIKO RESTRUKTURALIZACIE STATNEHO
DLHU V NIEKTORYCH KRAJINACH EU

Ako jedno z najvyznamnejsich rizik vo vyvoji v EU,
ktoré by mohlo mat negativny vplyv aj na domacu
ekonomiku a financny sektor, je pretrvavajuce ri-
ziko restrukturalizacie statneho dlhu v niektorych
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Tab. 1 Podiel investicii do dlhovych cennych papierov vybranych krajin na celkovych aktivach

Grécko Madarsko
Banky 1,1 0,6
Fondy DDS 0,1 09
Fondy DSS 03
Podielové fondy 0,2 1,4
Poistovne 0,1 0,1

Zdroj: NBS.

frsko Taliansko  Spanielsko Portugalsko
0,2 0,2 0,1 0,1
0,6 0.8 0,8
2,1 19 04
0,3 0,5 0,1 0,1
0,2 2,6 0,2

Pozndmka: Hodnoty st v percentdch a vyjadruju podiel dihovych cennych papierov emitovanych prislusnym stdatom alebo institiciami
so sidlom v tomto Stdte na celkovych aktivach, resp. NAV k 31. 12. 2010. Prdzdne miesta v tabulke znamenaju, Ze prislusné hodnoty st

nulové alebo zanedbatelné.

periférnych krajinach EU. Toto riziko sa od za¢iatku
roku 2010 objavilo vo viacerych statoch. Grécko,
irsko a Portugalsko boli nitené poziadat o medzi-
narodnt pomoc. Dévody zosilnenia tohto rizika
sa vacsinou spajaju s dlhodobo nevhodnou Struk-
turou verejnych financif, s vysokymi nakladmi na
zachranu bank zo $tatneho rozpoctu, resp. s vy-
razne negativnym vplyvom krizy na ekonomicku
situdciu a trh s nehnutelnostami v danej krajine.
Coraz castejsie diskusie na finan¢nych trhoch
0 nevyhnutnosti restrukturalizécie gréckeho dlihu
v aprili 2011 neistotu este zvysili. To podmienilo
daldi pokles hodnoty statnych dlhopisov emito-
vanych uvedenymi krajinami.

Na slovensky bankovy sektor by mohla mat
uvedend situdcia, resp. jej dalsi negativny vyvoj
nepriaznivy vplyv prostrednictvom viacerych ka-
nalov. Prvym je opdtovné oslabenie ekonomic-
kého vyvoja v eurozéne. V uplynulom obdobi bol
pre domace ekonomické prostredie prospesny
predovietkym fakt, Ze nasi najvyznamnejsi ob-
chodni partneri (najma Nemecko) zaznamenali
opatovny trend oZivenia produkcie. Existujuca ex-
pozicia bankovych sektorov v tychto $tatoch vodi
problematickému vyvoju v periférnych krajinach
viak moéze tento rast zahrani¢ného dopytu za-
brzdit s potencidlnym dopadom aj na slovensku
ekonomiku. Ako prvé by boli zrejme opat postih-
nuté doméce exportné podniky a ich dodavatelia.
Druhym kanalom je priame vystavenie niektorych
institucii slovenského financného trhu voci dliho-
pisom emitovanym Statmi s vyssou mierou rizika.
Hoci toto riziko nie je z hladiska finan¢ného sek-
tora ako celku vyznamné, je koncentrované v nie-
kolkych instituciach, resp. fondoch, kde by mohlo
spdsobit vyraznejsie straty.

Napokon tretim kanalom by mohol byt v ramci
eurozony opatovny rast nedévery medzi banka-
mi navzdjom, ale aj neistoty ostatnych ucastnikov
finan¢ného trhu o bezpecnosti ich prostried-
kov zverenych bankam. Rast tohto rizika predo-
véetkym na zaciatku roka 2011 dokumentuje aj
graf 2, ktory zobrazuje priemernu cenu poistenia
voci zlyhaniu na vseobecnom trhu (iTraxx) a na fi-
nan¢nom trhu (iTraxx Financial) v patro¢nom ho-
rizonte. Okrem rizika rastu nepriaznivého vplyvu
na rast nakladov na financovanie sa bank, ktoré by
na Slovensku mohlo vyUstit napr. do problema-
tickejsej emisie hypotekdrnych zdloznych listov,
moze toto riziko ovplyvnit slovenskd ekonomiku

Graf 2 Vlyvoj cien kreditnych indexov
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Zdroj: Thomson Reuters.
Graf zobrazuje ceny uvedenych indexov v b.b.

aj prostrednictvom restriktivnych politik posky-
tovania Uverov bankovymi skupinami, ktoré pod-
nikaju na Slovensku prostrednictvom dcérskych
spolo¢nosti.

RizIKO PRETRVAVANIA INFLACIE NAD
RAMEC INFLACNEHO PAsMA ECB

Druhym vyznamnym rizikom, ktoré je potrebné
zobrat do Uvahy pri hodnoteni doméceho ban-
kového sektora z makroprudencialneho pohladu,
je riziko pretrvania infldcie nad rdmec inflacného
ciela ECB. Moznost vzniku tejto hrozby je pod-
mienend jednak uplynulym obdobim vyrazne
uvolnenej menovej politiky centralnych bank vo
vietkych svetovych ekonomikach, jednak prud-
kym rastom cien potravin a komodit. Viyrazny
vplyv na vyvoj inflacie mala predovsetkym rastu-
ca cena ropy, podporend aj nedavnymi ponu-
kovymi sokmi v dosledku nepokojov v severnej
Afrike a na blizkom vychode. Ako reakciu na aktu-
alny vyvoj zvysila dna 13.aprila 2011 ECB klucovd
sadzbu z 1% na 1,25 %. Na Slovensku dosiahla
v marci 2011 miera inflicie merand medzirocnou
zmenou harmonizovaného indexu spotrebitel-
skych cien hodnotu 3,8 %. Otazka vysky rizika ne-
gativneho dopadu tohto vyvoja na ekonomiku
a finan¢ny sektor tkvie predovsetkym v procese
dalsieho formovania inflacnych ocakéavani, kto-
rych rast by mohol podnietit vznik infla¢nej Spi-
raly. Stabilitu domdaceho bankového sektora pod-

B —
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Graf 3 Vyvoj infldcie na Slovensku a v Eurozdne
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Zdroj: ECB.
2visld os zobrazuje medzirocné zmeny harmonizovaného indexu
spotrebitelskych cien v percentdch.

statne ovplyvriuje predovsetkym skuto¢nost, do
akej miery bude mat tento vyvoj vplyv na vysku
Urocenia Uverov poskytnutych podnikovému aj
retailovému sektoru. Zvysenie Urokovych sadzieb
spojené s moznym rastom inflacie by zaroven
mohlo zvysit vysku splatok predovsetkym Uve-
rov domacnostiam s kratkou fixaciou urokovych
sadzieb, ktoré prevaZovali na trhu retailovych
Uverov v predchadzajucich rokoch. Isty timiaci
Uc¢inok na rast kreditného rizika domacnosti by
vsak mala skutocnost, Ze od roku 2010 bola vac-
Sia Cast retailovych Uverov poskytnutd s dlhsou
dobou fixacie.

Kvantitativnym odhadom mozného vplyvu
scendra rastu ponukovej inflicie sa zaoberala
NBS v rdmci makrostresového testovania slo-
venského bankového sektora. Vysledky potvrdili,
Ze sektor ako celok by bol voci tomuto scenaru
odolny, hoci viaceré banky by zaznamenali stratu
(Klacso, 2011). Okrem toho analyza senzitivnosti
bankového sektora na zmeny urokovych sadzieb
(NBS, 2010, Box 2) ukdzala mozZny nepriaznivy
dopad zniZenia strmosti Urokovej krivky spdsobe-
ného vyraznejsim rastom kratkodobych sadzieb
v porovnani s dlhodobymi na ¢isté Urokové prij-
my bank. Vysledny efekt takychto zmien by vsak
vyrazne zavisel od miery vzajomnej konkurencie
medzi bankami na strane Uverov aj vkladov.

RizIKA BUDUCEHO EKONOMICKEHO RASTU
V GLOBALNOM KONTEXTE

Tretim fenoménom globalneho vyvoja, ktory by
mohol ovplyvnit stabilné fungovanie domaceho
bankového sektora, su viaceré pretrvavajlce rizika
buduceho ekonomického rastu v globdlnom kon-
texte. Napriek tomu, Ze vyvoj v roku 2010 a na za-
Ciatku roku 2011 vykazoval mnohé pozitivne Crty,
stale zostdva moznost realizacie nepriaznivejsich
scenarov. Okrem vyssie uvedenych fiskalnych de-
ficitov v niektorych krajinach EU moéze byt rizikom
opdtovné prehlbovanie obchodnych nerovnovah
medzi rozvinutymi a rozvojovymi krajinami. Aktu-
alny vyvoj ukazal, ze ¢iastocné znizenie tychto ne-
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rovnovah, ktorého sme boli svedkom v ¢ase krizy,
malo do velkej miery iba cyklicky, nie Strukturalny
charakter. Rizikom je udrzatelnost fundamentov
aktudlneho ekonomického rastu. Ozivenie rastu
spotreby domacnosti v USA je sice pozitivnym
signdlom, avsak tento rast bol viac financovany
opatovnym rastom zadlZenia ako prostrednic-
tvom prijmov. Vysoké tempd rastu vo viacerych
rozvojovych krajindch poésobia optimisticky, ale
tok Spekulativnych investicii do tychto krajin
moze nafuknut cenové bubliny, prostrednictvom
menového kandla znevyhodnit domdécich expor-
térov a posobit destabilizujuco v pripade akejkol-
vek zmeny sentimentu investorov.

ZMENY NA TRHU UVEROV DOMACNOSTIAM

Po analyze globélneho ekonomického prostredia
je potrebné doplnit makroprudencidlny pohlad
o riziké plyntce z domaceho trhu Gverov. Pripad-
né rizikd by sa mohli tykat bud oslabeného eko-
nomického prostredia spojeného s vy$sou mierou
kreditného rizika alebo naopak, prilis prudkého
ozivenia ekonomiky spojeného s podcenenim
rizik na strane bank ¢iich klientov.

Vzhladom na vyvoj v roku 2009 je pozitivne, Ze
rok 2010 a najma jeho druha polovica, sa niesli
v znameni razantného oZivenia trhu Uverov do-
macnostiam. Vzhladom na kombinaciu viacerych
faktorov i8lo predovsetkym o Uvery na byvanie.
Z&kladnym faktorom rastu bolo spominané zlep-
senie celkovej makroekonomickej situécie, ktord
iasto¢ne uvolnila tlak na trhu prace a prispela
k ur¢itej zmene ocakdvani na trhu nehnutelnost.
Druhym faktorom prispievajucim k rastu Gverov
bolo zintenzivnenie konkurencie, ktoré do velkej
miery suviselo s rozdielnou reakciou bank na krizu
v roku 2009. Prave zmeny v Strukture konkurencie
v druhej polovici roka 2010 viedli k postupnému
uvolneniu Uverovych standardov. Tykalo sa to
napriklad aj miery zabezpecenia Uveru nehnutel-
nostou (tzv. Loan to value ratio = LTV). Pocas roka
2010 vyznamne vzrastol podiel Uverov, pri kto-

Graf 4 Uvery na byvanie v irSom kontexte
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rych banky pripustili vy3si pomer hodnoty Uveru
k hodnote zabezpecenia.V tomto obdobi zéroven
klesali Urokové sadzby na Uvery na byvanie. Treba
vsak pripomenut, Ze pokles Urokovych sadzieb na
nové Uvery na byvanie, ktory nastal najma v do-
sledku vyssej konkurencie, by nebol mozny bez
predchédzajuceho vyznamného poklesu medzi-
bankovych sadzieb v roku 2009.

SPECIFIKA AKTUALNEHO VYVOJA
Napriek tomu, 7ze v druhej polovici roka 2010
sme boli svedkami rastu Gverov na byvanie, ktory
z hladiska objemu poskytnutych Gverov pripo-
minal vyvoj v obdobi 2007 az 2008, je potrebné
upozornit na viaceré zasadné rozdiely.

Po prvé, index dostupnosti byvania (Rychta-
rik a Kr¢mar, 2010), ktory mozno zjednodusene
chapat ako vztah prijmov domacnosti a vysky
splatky jej Uveru zavisiacej od cien nehnutelnos-
ti, dosahoval v obdobi 2007 aZz 2008 minimalne
hodnoty, ¢o poukazovalo na horsiu dostupnost
byvania financovaného prostrednictvom banko-
vého Uveru. Naopak, kombindcia disponibilného
prijmu domécnosti, Urokovych sadzieb a najma
cien nehnutelnosti bola v roku 2010 na podstatne
priaznivejsej hodnote. Vo vseobecnosti to zname-
na, ze v poslednom roku bol pomer cien nehnu-
telnosti k disponibilnym prijmom domdacnostf
vyrazne priaznivejsi ako v obdobi rokov 2007
—2008. Technicky vzaté, kombindcia poklesu cien
nehnutelnosti o priblizne 18% a rastu disponibil-
nych prijmov domacnostf o priblizne 10% viedla
k relativne miernejsiemu zatazeniu rozpoctu do-
madcnosti v pripade, Ze nehnutelnost kupovali na
konci roka 2010.

Druhym rozdielom je spotrebitelska dovera,
ktord sa po prepade v roku 2009 spamatala len
minimalne, ¢o suvisi najma s pretrvavajucou neis-
totou na trhu prace. Aj ked sa v roku 2010 objavili
viaceré pozitivne signaly, vyvoj na trhu prace bol
nejednoznacny. Navyse, zmenila sa Struktdra ne-
zamestnanych, ked v porovnani s rokom 2009 vo
vacsej miere stracali pracu ludia s vyssimi prijma-
mi, ktorf mali zaroven viac poskytnutych Uverov.
Pretrvédvajuca neistota prispievala k vyssej opatr-
nosti doméacnosti pri zadlzovani sa. Tato zmena
spravania sa prejavila predovsetkym na pomalom
raste spotrebitelskych Gverov, minimalnej aktivite
na trhu produktov splatkového predaja a znac-
nom poklese lizingu. MoZno preto predpokladat,
7e s urcitou mierou sa opatrnost prejavila aj pri
uveroch na byvanie.

VPLYV UROKOVYCH SADZIEB NA UVERY

NA BYVANIE

Tretim rozdielom je prostredie nizkych Urokovych
mier, ktoré sa Ciastocne zohladnuje aj v indexe
dostupnosti byvania. V druhej polovici roka 2010
boli trokové sadzby na uvery na byvanie nielen
na nizsej Urovni ako v obdobf 2007 az 2008, ale
konkurencia ich dalej znizovala, a to aj napriek
rastu trhovych Urokovych sadzieb vo vietkych
splatnostiach. V rdamci eurozény bolo Slovensko
jedinym priestorom, kde sa ku koncu roka 2010

a na zaciatku roka 2011 Urokové sadzby na Uvery
na byvanie pohybovali v protiklade s rastom ceny
penazi na medzibankovom trhu. Vzhladom na re-
lativne nizsiu Uroven Urokovych sadzieb pri fixacii
na dlhsie obdobie sa zlepsila ich dostupnost pre
domécnosti, vdaka ¢omu sa zvysil aj podiel Uve-
rov s dlhsou fixaciou. To je v priamom kontraste
s obdobim 2007 aZ 2008.

Vy3sie uvedené odlisné okolnosti rastu Uverov
na byvanie v druhej polovici roku 2010 v porov-
nani s predkrizovym obdobim zakladaju aj dva
zakladné rozdiely v chapanf kreditného rizika do-
macnosti a jeho makroprudencidlneho rozmeru.

Za pozitivny rozdiel moZno povazovat fakt,
7e spominany niz$i tlak spldtok novych Uverov
na byvanie na rozpocet domacnosti (vyjadreny
indexom dostupnosti byvania) vytvéara predpo-
klad vyssej odolnosti domdacnosti na pripadny
ekonomicky sok. Na tomto mieste v3ak treba pri-
pomenut, Ze aktudlne Uspory domécnosti mézu
byt aktudlnou ekonomickou krizou negativne
ovplyvnené, ¢o by celkovd odolnost domécnos-
ti znizovalo. Na druhej strane, negativny dopad
krizy na finan¢nu situdciu domacnosti a s tym
spojené kreditné riziko, bol v roku 2009 ¢iastocne
kompenzovany poklesom urokovych mier. Pokles
Urokovych sadzieb a s tym spojeny pokles splatok
Uverov Ciastoc¢ne prispel k zmierneniu dopadov
makroekonomického vyvoja. Takyto scendr vsak
nemozno ocakavat pri sic¢asnom vyvoiji.

Prave preto sa prostredie Urokovych mier javi
ako rizikovy faktor s vyssou vahou. Uroven uroko-
vych sadzieb na Uvery na byvanie je sice na histo-
rickom minime, ale o¢akavania pokial'ide o rast tr-
hovych sadzieb sa najma v prvom Stvrtroku 2011
zvysili. Navyse, vysledky stresového testovania
slovenského finan¢ného sektora potvrdili vy3siu
citlivost na scendr, v ktorom nastava kombinacia
ekonomického Utlmu a rastu Urokovych sadzieb
v dosledku ponukovej inflacie (Klacso, 2011). Ne-
gativny dopad urokovych sadzieb na schopnost
domdcnosti splacat svoje zdvdzky nedokdzala

Graf 5 Vlyvoj uverov na komercné nehnutelnosti
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Graf 6 Ceny a obsadenost'v BA v kanceldrskom

segmente (v %)
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dostatocne kompenzovat ani spominand skutoc-
nost, Ze v poslednom obdobi rastol podiel Uverov
s dlhsou fixaciou Urokovej miery.

TRH KOMERENYCH NEHNUTEENOSTI

Trh komer¢nych nehnutelnosti je Uzko prepoje-
ny s makroprudenciadlnymi rizikami. Dévodom je
najma vysoka citlivost tohto trhu na makroekono-
micky vyvoj a zaroven relativne velkd koncentra-
cia projektového financovania v portfoliach bank.

Napriek tomu, Zze pocas roka 2009 nenastali vy-
znamné zlyhania Uverov v segmente komercnych
nehnutelnosti, tieto Gvery banky vnimaju ako ri-
zikovejsie a vyvoj financnej situdcie jednotlivych
projektov banky podrobne sleduju. Reakciou
bank bolo zésadné sprisnenie podmienok finan-
covania novych projektov, ¢o sposobilo zastave-
nie rastu objemu novych Gverov. V roku 2010 po-
kracovala komplikovana situdcia, ktora sa prejavila
vacsimi zlyhaniami najmd v segmente hotelovych
projektov.

Navyse, $pecifickymi rizikovymi faktormi slo-
venského trhu komercnych nehnutelnosti su vy-
sokd koncentracia na strane developmentu, slab-
Sia transparentnost v porovnan( s okolitymi trhmi
a nizka likvidita trhu, ktord komplikuje ocenenie
nehnutelnosti.

Pri analyze kreditného rizika, ktorému banky
Celia prostrednictvom Uverovania projektového
financovania, nie je postacujuce vychadzat z in-
formdcii o zlyhanych Gveroch. Dévodom je, Ze
viaceré Uvery v tomto segmente nie sU povazo-
vané za zlyhané vdaka prediZeniu ich splatnosti,
hoci je pravdepodobné, Ze pre veritela by bolo
problematické splatit Uver v zmysle pévodne do-
hodnutych podmienok. Makroprudencialny po-
hlad preto obsahuje aj sledovanie trhu komerc-
nych nehnutelnosti ako takého.

Pre segment kancelarskych priestorov bolo
charakteristické zastavenie rastu novych priesto-
rov, vyplyvajuce z celkovo vys$sej opatrnosti na

6
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Graf 7 Rezidencny segment (v %)
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trhu, najma v pripade financujucich bank. Kedze
ponuka kanceldrskych priestorov ostala urcity
¢as v podstate konstantna, miera neobsadenosti
klesla aj napriek oslabenému dopytu. Vzhladom
na rozdielnu cenovu Uroven v réznych castiach
Bratislavy nastali aj vnutorné pohyby medzi vyu-
Zitim centra a $irsieho centra.

V reziden¢nom segmente sa situdcia zlepsila
len mierne, kedZe klesol pocet volnych bytov.
Hlavnym problémom v3ak ostévaju konkrétne
projekty, ktoré maju problémy s predajnostou.
Dovodom je bud ich luxusny charakter spojeny
s prilis vysokou cenou, alebo nekvalitné architek-
tonické riedenie daného projektu.

Z makroprudencidlneho pohladu je doleZité,
7e celkova situéacia v kancelarskom aj rezidenc-
nom segmente sa zlepsila, ¢o zvysuje pravdepo-
dobnost splacania Uverov poskytnutych na dané
projekty. Navyse, na strane bank aj developerov
nastala Ciastocna korekcia v kritéridach hodnote-
nia kvality projektu, ktord zaklada zdravsie pred-
poklady dalsieho rozvoja tohto trhu, miniméalne
v najblizsom case. Napriek tomu ostéva trh ko-
mercnych nehnutelnosti jednym z hlavnych rizik,
ktorému celi slovensky bankovy sektor.

Riziko v UVEROCH PODNIKOVEMU
SEKTORU

Portfolio Uverov podnikom (bez komer¢nych ne-
hnutelnosti) ma v bankovom sektore velkd vahu,
tvorf takmer Stvrtinu vietkych aktiv a takmer
polovicu vietkych Uverov. Navyse vo viacerych
bankach sa toto portfolio vyznacuje pomerne vy-
sokou mierou koncentracie z hladiska protistran.
Preto md vyvoj rizik v tychto Uveroch zdsadny
vplyv na fungovanie bankového sektora.

Tak ako sme uviedli pri komer¢nych nehnu-
telnostiach, informdcia o zlyhanych Gveroch nie
je dostatocna pri posudzovani miery kreditného
rizika. Preto je dolezité priamo sledovat vyvoj na
strane podnikov. Na rozdiel od komer¢nych ne-
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Graf 8 Rast trZieb v jednotlivych odvetviach (v %)
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hnutelnosti, v ktorych islo o relativne maly a ho-
mogénny trh, pri analyze podnikov nardzame
na dva problémy. Prvym je vysokd heterogenita
vyvoja v jednotlivych odvetviach a v individudl-
nych podnikoch vzhladom na ich odvetvie, vel-
kost podniku alebo typ vlastnictva. Prikladom je
hiboky prepad priemyslu v roku 2009 a nésledny
rychly vzostup, zatial ¢o stavebnictvo zaznamena-
lo pomalsi pokles a eSte pomalsie oZivovanie.

Druhym problémom je selekcia podnikov
bankami v ramci definovanej kategorie. Inymi
slovami, ak aj skupina podnikov (napr. definova-
na odvetvim) vykazuje urcity trend, nie je mozné
tento trend symetricky aplikovat na podniky fi-
nancované domadcim bankovym sektorom.Tento
jav je mozné rozdelit na Styri Urovne pohladu na
analyzu vyvoja kreditného rizika v podnikovom
sektore. Prvou je celkovy vyvoj aktivity vietkych
slovenskych podnikov. Tento trend definuje
celkové dianie v podnikovom sektore. Druhou
je odraz tohto vyvoja podla vyznamu jednotli-
vych odvetvi v portfélidch bank. Tu vidime, ze
banky vo vécsej miere financuju menej cyklické
odvetvia. Tretou Urovriou je sledovanie aktivity
podnikov, ktoré su zaroven klientmi bank. Tento
pristup zohladruje rozdiely medzi individualny-
mi podnikmi patriacimi do jedného odvetvia.
Stvrtym, rozhodujucim pohladom je zohlad-
nenie rozdielneho objemu uverov, ktoré banky
poskytli jednotlivym podnikom. Inymi slovami,
banky poskytuju uver (i) v rdmci ekonomiky, (ii)
do ur¢itého odvetvia, (i) vybranym podnikom
v danych odvetviach a (iv) tymto podnikom po-
skytnu rozdielnu vysku Uverov. Ako indikuje graf
9, banky vo vacsej miere financovali nielen me-
nej cyklické odvetvia, ale v ramci tychto odvetvi
najma zdravsie podniky. V porovnani s celkovym
podnikovym sektorom zaznamenali podnikovi
klienti bank miernejsi pokles aktivity v roku 2009
a zaroven rychlejsie a vyrazne razantnejsie oZive-
nie v roku 2010.

Graf 9 Medzirocny rast trzieb podnikom:
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Zdroj: NBS, SUSR, viastné vypocty.

Graf 10 Uvery v riziku (v %)
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Zvisld os uvddza podiel tverov v riziku na celkovom objeme port-
félia tverov podnikom. Graf zobrazuje casovy vyvoj rozdelenia
uvedeného ukazovatela v bankovom sektore (priemer, medidn,
medzikvartilové rozpditie, minimum, maximum,.

Agregované sledovanie aktivity podnikov, ktoré
su zaroven klientmi bankového sektora, viak nie je
dostatocné, kedze nezohladnuje rozdiely v kvalite
portfolii jednotlivych bank. Vzhladom na rozdiel-
nu bonitu klientov v réznych bankach, zaviedla
NBS ukazovatel Uvery v riziku (NBS, 2011). Tento
ukazovatel indikuje, aku ¢ast portfélia banky tvo-
ria klienti so zhorsenou finan¢nou situéciou.

Ako naznacuje graf 10, zlepsenie aktivity pod-
nikového sektora sa prejavilo vo vacsine bank.
Oproti predchadzajucim mesiacom klesol nielen
priemer ukazovatela Uvery v riziku, ale aj jeho
maximalna hodnota. Tento fakt je potesujuci
najma vzhladom na skutocnost, Zze velkd cast
najvyznamnejsich exportne orientovanych pod-
nikov nie je klientom domacich bank, ale v ¢oraz
vacsej miere vyuZiva financovanie prostrednic-
tvom vlastnej skupiny. Podobna situdcia je bezna
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Graf 11 Vyvoj ¢istého zisku a jeho Struktury za
prvy stvrtrok jednotlivych rokov (v mld. EUR)
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aj v inych ekonomikach, kde su viaceré vyznamné
podniky vlastnené zahrani¢nymi korporaciami
(Gersl a Hlavacek, 2007).

Z makroprudencidlneho pohladu su doélezité
najmé dve skuto¢nosti. Po prvé, napriek faktu,
7e domace banky nemaju prileZitost financovat
najbonitnejsie podniky, v ich portféliach prevla-
da vystavenie voci podnikom, ktoré postihla kriza
v relativne mensej miere. Po druhé, ekonomické
oZivenie v roku 2010 sa postupne prejavilo vo

8 ro¢nik 19, 5/2011

vietkych sledovanych podnikovych odvetviach,
¢o vytvara predpoklady na plosné ozdravenie
Uverovych portfélif.

TVORBA ZISKU V BANKOVOM SEKTORE

Na udrzanie finan¢nej stability bankového sektora
je podstatné, aby mali banky dostato¢ny kapitélo-
vy vankus na krytie pripadnych strat, resp. dalsich
aktivit najma na Uverovom trhu. Nevyhnutnym
predpokladom je aj stratégia vykondvania ban-
kovych ¢innosti v takej forme, aby dokazala ge-
nerovat zisk v dostatoc¢nej vyske. Z tohto hladiska
mozno vyvoj ziskovosti v roku 2010 a na zaciatku
roku 2011 hodnotit pomerne optimisticky. Po
krizovom roku 2009 banky dokézali v roku 2010
opaét zvysit tvorbu zisku. K tomu im vyrazne po-
mohli najma rastuce prijmy z retailovych operéacii,
predovietkym vdaka rastu objemu retailovych
Uverov a klesajucej nakladovosti vkladov. Pokles
prijmov z operacii s podnikmi banky ciasto¢ne
nahradili rokovym vynosom z dlhovych cennych
papierov. Priaznivy vplyv mal aj ¢iastocny pokles
nakladov na krytie strat zo zlyhanych tuverov, hoci
tie zostali eSte na zvysenej Urovni.

V roku 2011 pozitivne trendy v ziskovosti
bankového sektora pokracovali a zisk za prvy
stvrtrok dosiahol predkrizovid Uroven. Z hladis-
ka medziro¢ného porovnania k tomu prispel
predovsetkym dalsi pokles nakladov na tvorbu
opravnych poloziek, najma v portféliu retailovych
Uverov. Tempo rastu cistych Urokovych vynosov
7 retailového sektora sa viak v porovnani s rokom
2010 spomalilo. Bolo to spésobené jednak rastom
objemu vkladov, jednak poklesom vynosovosti re-
tailovych uverov v désledku rasticej konkurencie
medzi bankami v uplynulych mesiacoch.
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Platobny styk

- nekonecny pribeh

Ing. Peter Holicka
Ndrodnd banka Slovenska

Payment systems have constantly been developing and changing. Those in Slovakia have
recently been adjusted both to the economic and political environment as well as to the

global developments and trends in this area.

Already in the early 1990s, NBS promoted the development of payment cards as a means
of payment. Later, preparations for the euro introduction and the currency conversion
initiated the most changes to the payment systems in Slovakia. After joining the European
Union, Slovakia started to participate in the TARGET project and adjusted its local objec-
tives to the common targets of the Eurosystem. Nevertheless, the most important changes
in our payment systems took place shortly before and after the introduction of the euro (in

2009), particularly in cash and cashless area.

Since then, many far-reaching changes have occurred again which NBS has to accept,
prepare and implement (TARGETZ2, SEPA). All in all, this area is in a permanent state of
development which brings about extensive changes. ..

Jednou z oblasti, kde ma& NBS uz od svojho vzni-
ku dolezité a nezastupitelné postavenie je oblast
platobného styku. Aj ked sa dikcia zakona o N&-
rodnej banke Slovenska ¢asom meni, platilo a sté-
le plati, Ze koordinuje jeho rozvoj, mé postavenie
reguldtora a stard sa o bezporuchovy a hladky
chod platobného styku v krajine.

TrI ETAPY

Historia od roku 1993 dokazuje, Ze vyvoj v tejto
oblasti je ako nekonecny pribeh. Po dosiahnuti
jedného ciela sa objavi dalsi, nemenej narocny,
ako ten predchddzajuci. Tak to bolo v 90. rokoch
20. storocia, a tak to je aj dnes, na zaciatku druhej
dekédy 21. storocia. Cely vyvoj od roku 1993 aZz do
siicasnosti je mozné rozdelit na 3 zékladné etapy:
e | etapa — od vzniku Slovenskej republiky (1. 1.

1993) po vstup do Eurdpskej Unie (maj 2004),

* ||. etapa - od vstupu do Eurdpskej Unie (maj

2004) po prijatie eura (1. 1. 2009),

* ||l. etapa - od prijatia eura (1. 1. 2009) aZ po su-
¢asnost.

Po vzniku Slovenskej republiky bolo nevyhnut-
né vyriedit hlavne Uspe$né osamostatnenie sa
v oblasti kliringu a zUc¢tovania medzi bankami,
zachytit a nastartovat spravne trendy rozvoja
v oblasti retailovych platobnych nastrojov. NBS
a komerc¢né banky zalozili Bankové zuctovacie
centrum Slovenska, a. s., ktoré ihned po meno-
vej odluke Ceskej a Slovenskej republiky prevzalo
Ulohu kliringového operatora pre vietky medzi-
bankové platby v SR. Tuto funkciu Bankové zuc¢-
tovacie centrum plnilo spolahlivo 10 rokov az
do konca roku 2002, kedy funkciu prevzala NBS.
V tom case sa rodili zéklady efektivneho, bezpec-
ného platobného systému nasho Statu. Vo svojej
podstate iSlo o spolo¢nu technickd platformu,
ktord umozniovala spracovat velky pocet platieb

medzi jednotlivymi bankami, férovy a efektivny
pristup novovznikajucich komer¢nych bank do
existujuceho platobného systému. Vyrovnanie
platieb bolo zabezpecené prostrednictvom tzv.
central bank money, t. j. aktivami bank vedenymi
v NBS.

SEKY ALEBO KARTY?

Nérodna banka Slovenska vzdy uplatriovala svoje
postavenie koordinatora prostrednictvom Uzkej
spoluprace s bankovym sektorom. Svoje stra-
tegické rozhodnutia vydavala nie od ,zeleného
stola’, ale vzdy po dokladnom prediskutovani
so zastupcami bankového sektora. Okrem toho
samozrejme déleZitym podkladom k rozhodnu-
tiam bol monitoring aktualneho diania v oblasti
platobného styku v Eurdpe a aj vo svete. Prikla-
dom velmi dblezitého strategického rozhodnutia
a usmernenia vyvoja boli 3eky. Vyvoj v krajinach,
v ktorych malo pouZivanie $ekov dlhoro¢nu tra-
diciu, poukazoval na snahu obmedzovat ich po-
uZfvanie, a tym znizovat ich pocet. Dévodom bol
naroc¢ny a nakladny obeh mnoZstva ton papiera
po celej krajine. Aj tu existovala nevyhnutnost kli-
ringu, ale s obrovskym mnoZstvom papiera a na-
sledného finan¢ného vyrovnania. Krajiny ako USA,
Velka Britania, Francuzsko neustale presadzovali
politiku znizovania pouzivania Sekov, ako pla-
tobného nastroja. Musime uviest, Ze snaha znizit
podiel Sekovych transakcii trva do dnednych cias.
Doévodov, preco pouzivat Seky, je viac, ale doleZité
je silno zakorenena tradicia.V Slovenskej republike
sa zaciatkom 90. rokov 20. storocia tiez objavovali
naznaky snahy zavedenia Sekov, napr. v podobe
zaruceného Sekového systému. NBS nepodpo-
rila vyvoj Sekov, naopak podporovala platobnu
kartu, ako platobny nastroj, ktory mal v tom case
vzrastajucu oblUbenost. Je nutné podotknut, Ze
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podporovala rozvoj najma debetnych platobnych
kariet. Dévodov bolo viac - jednym z nich bola
neexistujuca dostato¢ne dlha histéria klientov.
Dalsim bola rastuca dostupnost vysoko vykonnej
vypoctovej techniky. Tento vyvoj plne podporo-
vali komer¢né banky, a tak obdobie $ekov skonci-
lo skor, ako stihlo zacat. Ani s odstupom rokov nie
je mozné hodnotit toto rozhodnutie nijako inak,
ako spravne. A tak sa okrem hotovosti, bezhoto-
vostnych foriem platieb (Uhrada, inkaso), objavil
dalsi rozsireny a oblUbeny platobny nastroj — pla-
tobnd karta. Samozrejme platobné karty tu boli
uz od konca 80. rokov 20. storocia, ale ich zasadné
a masové rozsirenie nastalo az od rokov 90.

V pociatkoch bola platobnd karta pouZiva-
nd hlavne na vyber hotovosti. Postupom casu
sa okrem vyuzivania na vyber hotovosti zacala
pouzivat aj na platby. AZ s postupnym rastom
poctu obchodnikov ochotnych akceptovat plat-
bu platobnou kartou, sa ¢oraz viac presadzovali
bezhotovostné platby. Pre zaujimavost treba po-
dotknut, Zze az v roku 2010, teda po viac ako 20
rokoch vyvoja platobnych kariet na Slovensku, sa
pomer zmenil a historicky prvy krat pocet platieb
prevysil pocet vyberov hotovosti.

Rozvoj kreditnych platobnych kariet sa zacal
kratko pred rokom 2000. Ku koncu roku 2010 bolo
na Slovensku vydanych 5 mil. platobnych kariet,
pricom kazda piata bola kreditna platobna karta.
Klienti bank mohli v roku 2010 na Uzemf Sloven-
skej republiky vyuzivat uz siet 2363 bankomatov
a 37 459 platobnych terminalov.

K usmernovaniu vyvoja vyuZzivala NBS okrem
iného aj vseobecne zavdzné pravne predpisy. Ob-
last platieb medzi bankami regulovala Vyhlaska
NBS ¢. 275/1994 Zb. o zasadach platobného sty-
ku medzi bankami. K usmerneniu vztahu banky
a klienta vydala uz v roku 1993 tzv. Vdeobecné
obchodné podmienky, ktorymi sa uréuju zasady
vedenia Uctov klientov v bankdach a zasady vyko-
navania platobného styku a zic¢tovania na tychto
uctoch.

Koncom 90. rokov 20. storocia bol vyvoj pla-
tobného styku v Slovenskej republike v sulade
s trendmi, ktoré sme zaznamenavali vo vyspelych
krajinach, a ktoré hlavne vyhovovali domacim po-
trebdm. Tomuto vyvoju zodpovedala aj existujuca
legislativa. KedZe sa teda zdalo, Ze vyvoj a smero-
vanie v oblasti platobného styku je jasné a nedeje
sa uz formou nahlych a revolu¢nych zmien, obja-
vili sa dva nové fenomény. Po prvé néahla, rychlo
rastica popularita projektov tzv. elektronickych
penazi (elektronickd penazenka) a po druhé za-
¢inajuce predvstupové rozhovory v ramci jednot-
livych kapitol v stvislosti s pripravovanym vstu-
pom Slovenskej republiky do Eurépskej Unie.

ELEKTRONICKA PENAZENKA

Elektronickd penazenka bola v podstate Cipova
aplikacia v platobnej karte, ktord mala umoznit
,nabit” kartu peniazmi, napr. v bankomate, a na-
sledne ju pouZit pri plateni. Malo ist o pokrytie tej
Casti trhu, v ktorom sa vykonavali hlavne platby
malych hodnét, teda hodnot platenych hlavne
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mincami, napr. platba v automate na cestovné
listky mestskej hromadnej dopravy, a pod. V tom
Case existovali v niektorych krajindch Eurépy pro-
jekty s teritoridlne obmedzenou platnostou, ale
neexistoval celonarodne rozsireny produkt, ktory
by vseobecne obyvatelstvo pouzivalo. NBS zriadi-
la expertnt pracovnu skupinu, ktorej ¢lenmi boli
aj externi odbornici na oblast platobnych kariet,
Cipovych technoldgil, a pod. Na zaklade vysled-
kov tejto pracovnej skupiny prijala NBS Opatrenie
NBS ¢. 2/1998, ktorym sa ustanovili podrobnosti
o vyddvani a sprave platobného prostriedku elek-
tronickej penazenky a regulovali pripadné vyda-
vanie a rozsfrenie tohto nového produktu.

V rdmci priprav na vstup do Eurdpskej Unie
bolo potrebné zosuladit domacu legislativu s le-
gislativou Eurdpskeho spolocenstva. Pripravoval
sa zakon, ktory by upravil oblast platobného sty-
ku v celom rozsahu, t. j. od vztahu medzi bankou
a klientom prevzatim zasad tzv. VSeobecnych
obchodnych podmienok, cez vykonavanie pla-
tobného styku medzi bankami prevzatim zasad
v tom case platnej Vyhlasky NBS & 275/1994
/b., a7 po aproximaciu prava Eurdpskej Unie pre
oblast platobného styku. Tak od 1. 1. 2003 na-
dobudol U¢innost zékon ¢ 510/2002 Z. z. o pla-
tobnom styku a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov. V oblasti
infrastruktury platobného systému sa udiala este
jedna vyznamna zmena. Od 1. 1. 2003 zacala NBS
prevadzkovat systém medzibankového kliringu
a zUctovania pod nazvom SIPS (skratka z angl. Slo-
vak Interbank Payment System).

Vstup DO EU A s TYM SUVISIACE ZMENY

Vstup do Eurdpskej Unie v maji 2004 priniesol NBS
zmeny v systéme jej prace. Ako ¢len Eurosystému
(ESCB) sa v oblasti platobného styku zapojila do
prace v tom cCase uzZ existujucich projektov. Jed-
nym z vyznamnych bol v tom ¢ase projekt novej
generacie platobného systému TARGET (Trans-
-European Automated Real-Time Gross Settle-
ment Express Transfer System) ozna¢ovanom ako
TARGET2. Postupne musela NBS zosuladovat lo-
kélne ciele s cielmi spolo¢nymi s ESCB. Kazdopad-
ne sa mohlo zdat, Ze bola dosiahnutd dalsia vy-
znamnd etapa vo vyvoji platobného styku u nds
a isty ¢as bude situacia bez zasadnejsich zmien.
Opak bola pravda. Okrem projektu TARGET2 sa
zacali v Europskej komisii prace na novej legis-
lative, ktorej cielom bolo harmonizovat postupy
v jednotlivych ¢lenskych krajinach EU pri posky-
tovani sluzieb platobného styku. Zacali sa prace
na Smernici o platobnych sluzbach. V obidvoch
pripadoch, t. j. v pripade TARGET2 aj novej smer-
nici, NBS bola zapojena do tychto prac, ¢o bolo
velmi dolezité, pretoze mala mnozstvo informacii,
ktoré sa ukézali byt velmi potrebné na stanovenie
stratégie dalsieho vyvoja. V Case, ked sa zacinala
migrdcia Ucastnikov systému TARGET na novu
generaciu systému (oktober 2007) a nadobudla
ucinnost Smernica o platobnych sluzbach (no-
vember 2007), sa v Slovenskej republike intenziv-
ne pracovalo na prijati novej meny euro. Zacali sa
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pripravné prace na zmenach, ktoré od roku 1993
nemali v oblasti hotovostného aj bezhotovostné-
ho platobného styku obdobu. Bol prijaty Narodny
plan zavedenia euro v Slovenskej republike. Bolo
nutné stanovit stratégiu krokov a zmien v oblasti
infrastruktdry platobného systému. V oblasti bez-
hotovostnej bolozakladnou Ulohou tejto stratégie
pripojit sa na platobny systém TARGET2, a vyko-
nat vietky s tym sUvisiace potrebné zmeny v in-
frastrukture platobného systému. Medzibankovy
platobny systém SIPS upravit na pracu s novou
menou, a tiez upravit jeho funkcionalitu. Prijatim
eura sa mal stat pridruzenym systémom systému
TARGET2. Tym sa mala zmenit aj jeho zakladna
charakteristika — uz nemal byt systémom urce-
nym na kliring a vyrovnanie, ale len na kliring, mal
sa stat systémom urcenym pre retailové klientske
transakcie. Jeho ndzov sa mal zmenit na EURO
SIPS. Sucastou stratégie bolo presmerovat viet-
ky platby menovo-politického charakteru, platby
medzibankové, do systému TARGET2. Zavere¢né
vyrovnanie pozicii vypocitanych v systéme EU-
ROSIPS sa malo realizovat v systéme TARGET2. Vo
vietkych komer¢nych bankdach, ako aj v NBS, bolo
nutné vynaloZit obrovské Usilie na Upravu vlast-
nych informacnych systémov, na pripravu proce-
sov, ktoré suviseli so zabezpecenim novej meny.

PRIJATIE EURA A NOVE ULOHY

Velkou skuskou pripravenosti v oblasti bezho-
tovostného platobného styku boli posledné dni
roku 2008 a prvé dni roku 2009. Dnes uz vieme
povedat, Ze vietko islo bezchybne, presne tak,
ako to bolo dlho predtym planované. Viac ako 3
roky usilovnych priprav vietkych zicastnenych sa
zurocilo. To, Ze nie dlho po polnoci bolo mozné
z bankomatov vybrat uz hotovost v eurach, berie-
me ako samozrejmost. Nenastal Ziadny problém
ani v oblasti bezhotovostnych prevodov v novej
mene, ani pri platbach platobnymi kartami. Aj
to berieme ako samozrejmost. Vsetko toto sved-
¢ o tom, Ze sa oplatili velmi naro¢né, dihodobé
pripravy.

Po prvych droch euférie a radosti zdosiahnuté-
ho vysledku sa kolesa nekonec¢ného pribehu opat
rozkrutili. Opat sa ,objavili” dve ulohy, ktoré bolo
nevyhnutné riesit. Jedna kratkodobd, znamenala
v roku 2009 transponovat smernicu Eurépske-
ho parlamentu a Rady o platobnych sluzbach
na vnutornom trhu do pravneho poriadku SR.
Hlavnym cielom smernice bolo vytvorit jednotny
platobny trh v rdmci Eurépskeho spolocenstva
zavedenim harmonizovaného pravneho rdmca
na poskytovanie platobnych sluZieb. Druha uloha
patri k tym dlhodobejsim. Ide o realizaciu projek-
tu SEPA do praxe. Okrem toho sa NBS zapojila do
projektu T2S (TARGET?2 Securities).

SEPA - Single Euro Payments Area — jednotna
oblast platieb v eurdch je vo svojej podstate am-
biciézny projekt, ktory bude mat podobne 3iro-
ky dosah na kazdého z nas podobne, ako malo

zavedenie spolo¢nej meny euro. Je reakciou na
fragmentaciu eurdpskeho trhu bezhotovostnych
platieb malych hodnét, ktord v tejto oblasti od
vzniku spolo¢nej meny zaznamenavame. Kazdy
Stat eurozény vykondva doméce platby ovela
efektivnejsie a rychlejsie, ako to je pri cezhranic-
nych platbach medzi jednotlivymi statmi. Toto
neprispieva k predstave tvorby spolo¢ného trhu,
ktory by mal umoznit volny pohyb tovaru a slu-
Zieb. Hlavnym poslanim SEPA je teda vytvorenie
oblasti, kde rozdiel medzi domacimi a cezhranic-
nymi platbami prestane existovat — vsetky bezho-
tovostné platby v eurdch v rdmci krajin eurozéony
budl povaZované za domace platby. K tomu by
mala slizit spolocnd sada platobnych nastrojov,
standardov a procedur. Z platobnych nastrojov
ide o Uhradu (SCT — SEPA credit transfer), inkaso
(SDD - SEPA direct debit) a platobné karty. Pre kaz-
dy nastroj sa vytvorili knihy pravidiel (rulebooks),
ktoré popisuju ulohy a zodpovednosti zicastne-
nych stran, obchodné a prevadzkové pravidlg,
ako aj legislativny a pravny réamec pre platobny
nastroj. Requluju vztahy medzi bankami, a tym
ponechavaju priestor na sutaz vo vztahu banka-
-klient. Cielom je, aby v rdmci SEPA mohli zakaz-
nici vykondvat platby v rdmci celej eurozony tak
efektivne a bezpecne, ako v sucasnosti v rdmci
jednotlivych narodnych platobnych systémov.

Projekt SEPA prinesie Strukturalne zmeny v celej
Eurdpskej unif, hlavne viak v krajindch eurozony.
Velmi dolezitd bude Uprava retailovych platob-
nych infrastruktudr, aby existovala schopnost vza-
jomnej spoluprace medzi tymito systémami. Mig-
racny proces v jednotlivych krajinach by mal byt
koordinovany na celonarodnej trovni. Na Sloven-
sku pIni tuto funkciu Viybor pre SEPA. Koordindcia
sa vykonava prostrednictvom narodného imple-
mentacného planu s ndzvom Zavedenie SEPA
v Slovenskej republike. V stcasnosti sa schvaluje
jeho najnovsia verzia.

Nérodna banka Slovenska uz v minulosti prija-
la velmi doleZité strategické rozhodnutie upravit
platobny systém EUROSIPS na systém zodpove-
dajuci poZiadavkam SEPA. Toto je sucastou narod-
ného implementacného planu.

KedZe trh nedokézal naplnit svoje pdvodné pla-
ny, v ktorych SEPA oblast mala byt realitou od roku
2010, v sucasnosti sa pripravuje nariadenie Eurdp-
skeho parlamentu a Rady, ktorym by sa okrem
iného stanovil jednotny termin prechodu na SEPA,
¢asto oznacovaného ako tzv. konec¢ny datum (end
date, SMED — SEPA Migration End-Date).

SEPA je zatial poslednou, najnovsou a velmi vy-
znamnou zmenou, ktora sa deje v oblasti bezho-
tovostného platobného styku. Svojim vyznamom,
rozsahom a dosahom patri k najvyznamnejsim
v historil platobného styku samostatnej Sloven-
skej republiky. Je opdt dokazom, Ze vyvoj v tejto
oblasti nikdy nekonci, naopak neustdle prindsa
zmeny, na ktoré je nutné reagovat. Je to nekonec-
ny pribeh.

B —
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TARGET2-SK - platobny systém
na spracovanie platieb velkych
hodndt v SR po prijati eura

Ing. Jozef Jerga
Ndrodnd banka Slovenska

The SIPS payment system, which we used before the introduction of the euro, fully satisfied
the requirements of the domestic market, it was reliable and cost efficient. Currently, the
system operates as a retail payment system called EURO SIPS. It processes a huge number of
domestic retail customer transfers on a daily basis. After the introduction of the euro in the
Slovak Republic, the country joined the second-generation TARGET2 system. Each bank has
its own liquid account (the so-called RTGS account) in the system.

However, the structure of the Slovak payment system has undergone frequent changes
which reflect its participants’ requirements as to its functionalities. Consultations with users
on the introduction of the ISO 20022 standard in TARGET2 have started simultaneously with
the initiative for the establishment of the TARGET2-Securities system, which is being devel-
oped by the Eurosystem. Another initiative is linked with the SEPA project, which introduces

asingle format of customer credit transfer orders, direct debits and payment cards.

Spolo¢nou menou eurozény platime na Sloven-
sku uz vyse viac ako dva roky. Mnohi z nas aj po
1. januari 2009 z ¢asu na Cas objavili v zabudnu-
tom vrecku kabdta ci kabelke slovensku bankov-
ku alebo mincu, s réznymi pocitmi. Od hnevu
na vlastnu zabudlivost, Usmevu ¢i velkej radosti
- od zavislosti hodnoty ndjdenej bankovky, aZ po
istU nostalgiu a pripomenutie si, ako td hotovost
v nasej penazenke kedysi vyzerala.

Asi si kladiete otazku, preco takyto Uvod, ked-
Ze ndzov ¢lanku napoveda, Ze témou je platobny
systém — a teda svet bezhotovostnych transferov.
NuZ preto, lebo otdzku, aky bol platobny systém
pred a po zavedenf eura, si kladd mnohi obcania
Slovenska asi iba pri pocite bezradnosti a uz vo-
bec nendjdu odpoved vo svojom vrecku.

Graf 1 Pocet platieb spracovanych v SIPS
(vr.2003 - 2008, v mil.)
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STAsTNE ROKY SIPS
Vo vieobecnosti mozno pod pojmom platob-
ny systém rozumiet akykolvek systém, ktory na
zéklade zmluvy uzatvorenej medzi Ucastnikmi
platobného systému a spolo¢nych pravidiel sys-
tému, zabezpedi vykonanie prevodnych prika-
zov. Pred vstupom do menovej Unie NBS uz od
roku 2003 prevadzkovala jediny medzibankovy
platobny systém na Slovensku — SIPS (Slovak In-
terbank Payment System). Banky prostrednictvom
neho realizovali svoje bezhotovostné prevody
(velkoobchodné medzibankové prevody), ako aj
prevody svojich klientov (maloobchodné klient-
ske prevody) v slovenskych korundch a na uzemf
Slovenskej republiky.

Systém SIPS bol RTGS (Real Time Gross System
= systém hrubého zuctovania v redinom case) systé-
mom, to znamen4, Ze umoznoval vyrovnanie pre-

Graf 2 Hodnota platieb spracovanych v SIPS
(vr.2003 - 2008, v mld. Sk)

90000
800004
70000 4
60000
50000 4
400004
30000 4
20000 4

10000 4

T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008
Zdroj: NBS.



P L AT OWBNE

S Y ST E M Y

vodnych prikazov v redlnom c¢ase a s okamZitou
platnostou.. Vyrovnanie sa realizovalo na Uctoch
centrélnej banky, a preto tento systém v sebe
pre Ucastnikov neskryval Ziadne Uverové riziko.
Pravom teda mozno povedat, Ze SIPS bol vtedy
vybornym, spolahlivym a tiez nakladovo efektiv-
nym platobnym systémom, ktory plne vyhovoval
potrebam doméaceho trhu.

ZMENY KVOLI EURU

Nebyt toho, Ze zmeny v domdcej platobnej in-
frastrukture boli v stvislosti so vstupom Sloven-
ska do eurdpskej menovej Unie nevyhnutné,
systém SIPS by pravdepodobne dodnes fungoval
bez vyraznejsich zmien v zakladnych funkcidch.
Avsak jednou z podmienok pri vstupe novej kraji-
ny do eurépskej menovej Unie je pripojenie sa na
eurdépsky platobny systém.

TARGET?2 je uz druhou generaciou pévodného
systému TARGET, ktorym sa oznacuje spolo¢ny
transeuropsky systém hrubého zuctovania pre-
vodov v redlnom case (Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer System).
Do tohto platobného systému su zapojené po-
vinne vsetky krajiny eurozény a dobrovolne aj
niektoré dalie krajiny Eurépskej unie.

Priprava stratégie a postupu celého procesu
transformaécie existujucej platobnej infrastruktu-
ry na Slovensku nebol projekt jednoduchy a ani
narychlo uskuto¢neny. NBS s nim zacala uz v ro-
ku 2005, kedy bol prijaty Narodny plan zavedenia
eura v Slovenskej republike. Po internych analy-
zach a viacerych konzultacidch s ucastnikmi ban-
kového sektora, bola koncom roka 2006 schvale-
né definitivna podoba stratégie v oblasti zmien
v platobnej infrastrukture. T4 nadalej pocitala so
systémom SIPS, avsak ako s platformou na spra-
covanie uz len klientskych (maloobchodnych)
prevodov vo forme tzv. pridruzeného systému
k systému TARGET2 a s priamym pripojenim slo-
venskej bankovej komunity na systém TARGET2.

Zjednodusene povedané, systém SIPS, resp.
EURO SIPS, ako sa odvtedy zacal oznacovat, zostal
zachovany na spracovanie kazdodenného, vel-
kého poctu domacich maloobchodnych klient-
skych prevodov. Ta ¢ast RTGS systému SIPS, ktord
sldzila na vyrovnanie operdcif v suvislosti s vyko-
nom menovej politiky, sledovanie povinnych
minimalnych rezerv bank a vyrovnanie ostatnych
velkoobjemovych medzibankovych prevodoy,
bola posunutd do systému TARGET2.

Den 1. JANUAR 20097

Uskuto¢nenie nacrtnutych zmien v platobnej in-
frastruktire bolo napldnované na jeden datum,
ktory vietci pozndme ako datum zavedenia eura
na Slovensku. Pre vacsinu z nés sa tento datum
spaja najma s vymenou hotovosti, a teda zaciat-
kom pouzivania eurovych bankoviek a minci.
V bezhotovostnej oblasti by sme viak mohli skor
hovorit o viacerych datumoch tesne po 1. januari
2009. Novy rok je u nds, ako aj v eurozéne, $tat-
nym sviatkom a z pohfadu platobného systému
TARGET?2 to vlastne nie je prevadzkovy den.

Poslednym prevadzkovym drom pdvodné-
ho systému SIPS bol 31. 12. 2008. Po ukonéeni
spracovania platieb boli v tento der konec¢né zo-
statky jeho Ucastnikov prepocitané konverznym
kurzom na eurd a tieto sa previedli na RTGS ucty
Ucastnikov v systéme TARGET2. Prvym riadnym
prevadzkovym driom platobného systému TAR-
GET2-SK, ako sa oznacuje slovensky komponent
systému TARGET2, bol 2. janudr 2009. Aj ked ani
tento den, vzhladom na konverziu internych sys-
témov vietkych subjektov bankového sektora na
euro, nebol este Uplne beznym prevadzkovym
diom. Zékon ¢&. 659/2007 o zavedeni meny euro
v Slovenskej republike a o zmene a doplneni
niektorych zakonov okrem iného prediZil lehoty
na vykonanie prevodov penaznych prostriedkov
o0 jeden pracovny der bezprostredne nasledujuci
po dni zavedenia eura. NBS a bankovy sektor tak
medzi sebou uzavreli dZzentimenskd dohodu, ze
v tento den (bol to piatok) si nebudd medzi se-
bou zasielat Ziadne platby, ¢i uz prostrednictvom
systému EURO SIPS alebo cez TARGET2-SK. Doho-
du obe strany dodrzali, a tak aj s vyuZitim nasle-
dujucich vikendovych dni, boli konverzie na euro
dokoncené a Ucastnici slovenského bankového
sektora plne pripraveni na start bezhotovostnych
operacif v novej mene. Prvym, skuto¢ne plnym
prevadzkovym dnhom bol teda aZ 5. januar 2009,
kedy Ucastnici TARGET2-SK ako aj EURO SIPS zaca-
i pIne vyuzivat oba platobné systémy.

Napriek tomu, Ze vsetky postupy boli vopred
otestované, vzrusenie pri realizovani skuto¢ného
prechodu a uvedenia oboch platobnych systé-
mov do produkénej prevadzky bolo evidentné.
Ved existoval len jeden pokus a chyby boli nepri-
pustné. Nakoniec vsetko islo presne podla planu.
Aj vdaka doslednej priprave na prechod a testo-
vaniu s celou bankovou komunitou SR, ktoré sa
uskutocnilo pocas druhého polroka 2008, bol za-
Ciatok produkénej prevadzky bezproblémovy.

AKo JE TO TERAZ

Dnes teda NBS prevadzkuje dva platobné systé-
my. Prvym je platobny systém TARGET2-SK. Kazda
banka v hom ma vedeny svoj RTGS Ucet s redlnou
likviditou. Zostatky na tychto Uc¢toch sa povazuju
za povinné minimalne rezervy bank. NBS prostred-
nictvom neho vykonava menovo-politické opera-
cie Eurosystému. Vsetci Ucastnici maju moznost
prijimat a zasielat domdace ako aj cezhrani¢né
platby v mene euro. Za predpokladu dostatoc¢nej
likvidity na Ucte Ucastnika, je kazda platba v TAR-
GET2-SK vyrovnana takmer okamtzite, radovo ide
len o niekolko desiatok sekund. Platobny systém
funguje velmi spolahlivo, pocas prvych dvoch ro-
kov neboli zaznamenané Ziadne incidenty, ¢i uz
na strane systému alebo jeho Ucastnikov, ktoré by
ohrozili plynulé spracovanie platieb alebo narusili
jeho prevadzku.

Druhym je retailovy' platobny systém EURO
SIPS. Ten sa od 1. janudra 2009 vzdal funkciona-
lity RTGS. Spracovanie platieb v fiom sa uskutoc-
nuje na baze multilaterdlneho nettingu v dvoch
cykloch pocas prevadzkového dna. Systém pocas

1 Platobny systém urceny pre spraco-
vanie beznych platieb obyvatelstva
a podnikatelskych subjektov. Ide
zvycajne o platby nizsej hodnoty
alebo vyznamu, na rozdiel od platieb
realizovanych cez systém TARGET2.
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Graf 3 Pocet platieb spracovanych v TARGET-25K
a EURO SIPS (vr.2009 - 2010, v mil.)
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dna priebezne vypocitava multilaterdlne pozicie
Ucastnikov systému. To znamend, Ze po vzajom-
nom zapocitani vietkych pohladdvok a zavdz-
kov plynucich z prevodnych prikazov zaslanych
bankami v danom cykle, je pri uzatvoren{ zucto-
vacieho cyklu vysledkom iba jedna cista pozicia
(zdvédzok alebo pohladavka) kazdého Ucastnika
voci systému. Tieto Cisté pozicie st odoslané na fi-
nélne vyrovnanie do systému TARGET2-SK. Po ich
uspesnom vyrovnani v TARGET2-SK systém EURO
SIPS vygeneruje vystupné subory, ¢o je signal pre
jeho ucastnikov, ze prevodné prikazy zaslané do
daného cyklu boli spracované. Ucty dcastnikov
vedené v EURO SIPS su iba technické, sliZia na
vypocty pozicif pocas dia. Pociatocny aj konecny
zostatok je vzdy nulovy.

Ako sme uz spominali, denne je v EURO SIPS
spracované velké mnozstvo klientskych prevodov
(v priemere viac ako 600 tisic) v celkovej hodno-
te viac neZ 600 mil. eur. Oproti tomu v systéme
TARGET2-SK je denne spracovanych v priemere
len okolo 600 platieb, ale ich hodnota v kumu-
lativnom vyjadrenf je okolo 3 mld. eur. Ak by sme
pocty a hodnoty platieb spracovanych v oboch
systémoch zratali, je zrejmé, Ze celkovy pocet
spracovanych platieb si aj v rokoch 2009 a 2010
zachovava stabilny rastuci trend. Hodnota platieb
viak po prijati eura vyrazne klesla. V roku 2009
predstavovala len 39,3% hodnoty z roku 2008
a v roku 2010 dokonca len 32,1 %. Uvedeny po-
kles hodnoty platieb spracovanych v slovenskych
platobnych systémoch netreba vnimat vyslovene
negativne. V rokoch pred prijatim eura bol v slo-
venskom bankovom sektore vyrazny nadbytok
likvidity. Prudky hospodarsky rast a zahrani¢né in-
vesticie prichddzajuce na Slovensko vytvarali vy-
soky dopyt po slovenskej korune.V neposlednom
rade aj vyssia zékladna Urokova sadzba slovenskej
koruny oproti euru ldkala zahrani¢né financ¢né
institicie umiestnovat volné peniaze na sloven-
skom penaznom trhu. Po prijati eura, a teda aj
spolo¢nych urokovych sadzieb Eurosystému, lo-
gicky nastal odliv likvidity z bankového sektora
Slovenska. Ci uz spat materskym organizaciam
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Graf 4 Hodnota platieb spracovanych v TARGET2-
-SK a EURO SIPS (v r. 2009 - 2010, v mid. EUR)
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nasich bankovych subjektov do inych krajin euro-
zény alebo aj mimo nej. Navyse sa k tomu pridal
efekt celosvetovej financnej krizy, ktord nastupila
prave koncom roka 2008, a v men3ej miere pretr-
vava dodnes.

VYVvoJ POKRACUJE
Uspesnéuvedenie platobnych systémovTARGET2-
-SK a EURO SIPS do prevadzky neznamend, Ze
odvtedy sa v platobnej infrastrukture Slovenska
uz Ziadne dalsie zmeny neuskutoc¢nili. Len mozno
nemali tak velky rozsah, pripadne neboli tak vidi-
telné. Najma platobny systém TARGET2, ktorého
vyvoj a prevadzka je v spolo¢nej kompetendii
vietkych zapojenych centralnych bénk, je dévo-
dom neustaleho kolotoca implementécie novych
zmien a rozvoja existujucich vlastnosti.

Uskutocnené, ako aj pripravované zmeny, na
jednej strane reflektuju poZiadavky ucastnikov
platobného systému na rozvoj funkcionalit. Na
druhej strane su to zmeny strategicko-politického
charakteru, ktoré v kone¢nom désledku pomaéha-
ju Eurosystému implementovat do praxe svoje
iniciativy v oblasti harmonizacie a integracie pla-
tobnych a zl¢tovacich systémov.

V roku 2010 bolo sucastou pravidelnej rocnej
aktualizacie softvérového vybavenia technologic-
kej platformy, na ktorej sa systém TARGET2 pre-
vadzkuje, aj nové technické rieenie pripojenia sa
k systému TARGET2. Ide o tzv. internetovy pristup.
Uverové indtitlcie, ktoré sa zaujimali o Uc¢ast v sys-
téme TARGET2, mali doteraz jedind mozZnost. Pre
pripojenie sa k systému museli pouZzivat vyhradne
sietové sluzby spoloc¢nosti SWIFT, ktoré nie su pra-
ve najlacnejsie. Internetovy pristup predstavuje
pre malé banky omnoho lacnejsiu alternativu, pri
zachovani v podstate rovnakého rozsahu sluZieb,
ako pre ucastnikov vyuzivajucich SWIFT. Obme-
dzenim je nemoznost automatizacie spracovania
odosielanych a prijatych platieb, ktoré sa pri in-
ternetovom pristupe nezaobide bez manuélne-
ho vstupu pouZivatela. V pripade internetovych
Ucastnikov sa ale nepocita s velkymi dennymi
poctami platieb. Pre malé banky viak kapacitné



P L AT OWBNE

S Y ST E M Y

obmedzenia nie suU limitujice. Samotnu Ucast
prostrednictvom internetového pristupu casto
volia najma kvoli vykazovaniu povinnych mini-
malnych rezery, pristupu k operdcidm s central-
nou bankou, resp. kvoli zapojeniu sa do lokalnych
pridruzenych systémov s findlnym vyrovnanim
v systéme TARGET.

Na konci minulého roka Eurosystém odstarto-
val velku trhovd konzultaciu s ciefom zacat dialédg
s pouzivatelmi o podpore a zavedeni Standardu
ISO 200227 v systéme TARGET2. TARGET2 uZ dnes
pouziva spravy, ktorych format je velmi blizky Stan-
dardu 1SO 20022. PIna kompatibilita s nim vsak nie
je samoucelnd, ale v skuto¢nosti Uzko prepojena
s dvoma dalsimi paralelnymi iniciativami.

Prvou je projekt TARGET2-Securities, ktory uz
Eurosystém vyvija. Ide o spolo¢nu technologicku
platformu na vyrovnanie obchodov s cennymi
papiermi, ktord by mala pomaoct harmonizovat
a integrovat rozdrobenu eurdpsku infrastruktiru
v oblasti vyrovnania obchodov s cennymi papier-
mi. TARGET2-Securities bude uz od zaciatku pou-
Zivat standard I1SO 20022. KedZe platobny systém
TARGET2 bude sluZit ako zdroj likvidity pre TAR-
GET2-Securities, pouZitie jedného Standardu na
struktdru sprav tak vyrazne ulah¢i prevadzkovi

sucinnost oboch hlavnych trhovych infrastruktar
Eurosystému.

Druhou iniciativou je projekt SEPA (Single Eu-
ropean Payment Area) a v rdmci neho nedavno
uvedené SEPA platobné schémy, ktoré su takisto
zaloZené na Standarde 1SO20022. Zjednodudene
povedané, ich cielom je zaviest v ramci eurdp-
skeho platobného priestoru jednotné formaty
pre klientske prevodné prikazy, inkasé a platobné
karty. Klient tak bude mat, bez ohladu na krajinu,
v ktorej zadava svoj prevodny prikaz alebo in-
frastrukturu, ktord tento platobny prikaz spracuje,
istotu rovnakych podmienok. Vzhladom na to, Ze
TARGET2 spractva aj RTGS prevody pre klientov,
do buducnosti sa planuje integracia SEPA formatu
aj do tohto systému.

Buducnost systému TARGET2 je jednoznacne
spatd s jeho schopnostou udrZiavat krok s pricha-
dzajucimi zmenami. Ci uz je to reflektovanie po-
Ziadaviek technologického pokroku, alebo dlaz-
denie cesty pre implementaciu novych vyziev do
praxe. Pre Eurosystém je doleZité, aby si TARGET2,
ako jeden z najvacsich platobnych systémov vo
svete, nadalej udrzal svoju trhovd poziciu a po-
skytoval spolahlivé a atraktivne sluzby svojim
Ucastnikom.

2 1SO 20022 definuje vseobecny
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platobnych systémov. InBiatec,
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* Pozri aj Bezhotovostny platobny styk
Jje oblast neustdlych zmien a inovdcii.
In: Biatec roc. 18, ¢. 2/2010, str. 18
=21.

1 Eurosystém predstavuju centrdlne
banky eurozény.

2 Prekdzky (bariéry) st identifikované
v sprdve z novembra 2001, ktorej
autorom je skupina vedend Albertom
Giovannini, sformovand pod zdstitou
Eurdpskej komisie.

3 FESE - Federation of European
Securities Exchanges — Federdcia
eurdpskych burz.

4 EACH - European Association of
Clearing Houses — Eurépska asocid-
cia kliringovych domov.

5 ECSDA - European Central Securities
Depositoris Association — Eurdpska
asocidcia centrdlnych depozitdrov.

6 DwP - Delivery with Payment : doda-
nie cennych papierov a finan¢nych
prostriedkov zo strany jedného ucast-
nika druhému, takyto typ vyrovnania
moze byt vysledkom nettingu, teda
vzdjomného zapocitavania zdvéizkov
a pohladdvok ucastnikov systému
zuctovania a vyrovnania.

7 PFoD - Payment Free of Delivery
- platba bez dodania cennych
papierov.

TARGET2-Securities — sluzba
vyrovnania cennych papierov

v Eurosystéme

Ing. Elena Biskupicovd
Ndrodnd banka Slovenska

This article is aimed at giving an information on the TARGET2-Securities (T2S) project.

T2S is a Eurosystem ’s project. The objective of T2S is to establish a common and borderless
securities settlement infrastructure. The ambition of this article is to characterize T2S project
and to explain how T2S wants to create the benefits for all stakeholders after its go-life in

September 2014.

Operacie s cennymi papiermi predstavuju do-
lezitd sucast obchodov na finan¢nych trhoch.
Globalizicia financnych trhov dnes umoznuje
obchodovat aj na trhoch v zahranici, resp. so za-
hrani¢nymi cennymi papiermi, preto dochadza
i k snahdm o integraciu financ¢nych trhov. Pro-
jektom TARGET2-Securities (T2S) sa Eurosystém!
snazf o integraciu financného trhu vybudovanim
technickej platformy na vyrovnanie cennych pa-
pierov v ramci Europy.

Eurdpsky trh s cennymi papiermi je v stc¢asno-
sti velmi roztrieSteny a poplatky za cezhrani¢né
vyrovnanie na eurépskom trhu su ovela vyssie
nez na doméacom. Uz aj v minulosti mali viaceré
iniciativy viest k odstraneniu roztriestenosti trhu
- napriklad iniciativy na implementovanie riese-
ni na odstranenie bariér jednotného eurdpskeho
trhu: 15 Giovannini Barriers? a Code of Conduct
(europske harmonizované pravidld pre kliring
a vyrovnanie, ktoré podpisali zoskupenia FESE?,
EACH?, ECSDAS). Daldim krokom ako dosiahnut
integrovanu eurdpsku infrastruktdru vyrovnania
cennych papierov je projekt T2S.

Centrdlne depozitare cennych papierov (cen-
trdlne depozitére), ktoré sa rozhodnu vyuzivat
sluzby T2S, poveria Eurosystém, aby v ich mene
poskytoval sluzbu vyrovnania cennych papierov
v platforme T2S. Eurosystém v pripade T2S bude
vystupovat ako poskytovatel sluzby pre centralne
depozitare. Centrélne depozitare, aj ked poveria
Eurosystém vyrovnanim cennych papierov, zosta-
nu za vykon vyrovnania nadalej zodpovedné.

Viyrovnanie zabezpecuju centrdlne depozitare,
ktoré prevadzkuju systém zuctovania a vyrovna-
nia obchodov s finan¢nymi néstrojmi, ¢ize Secu-
rities Settlement System (SS9).

SSSje systém, ktory registruje prevod alebo pre-
chod cennych papierov. Vyrovnanie je ukoncenie
spravidla obchodnej transakcie (predchddza mu
obchodovanie - trading a kliring). Vyrovnanie ma
obycajne dve stranky, a to majetkovu stranku (do-
danie cennych papierov) a finan¢nu stranku (plat-
ba predavajucemu). Najcastejsimi typmi vyrovna-
nia su: DvP (Delivery versus Payment) vyrovnanie
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na principe dodania cennych papierov oproti
platbe, resp. FoP (Free of Payment) vyrovnanie na
principe dodania cennych papierov bez financ-
ného vyrovnania. T2S bude podporovat i ostatné
typy vyrovnania vyuzivané trhom cennych papie-
rov (DwP® a PFoD’).

Sluzba T2S umozZni vyrovnat cenné papiere
vedené na majetkovych Uctoch v centrdlnych
depozitaroch a finan¢né prostriedky vedené na
penaznych Uc¢toch v centrélnych bankach v jed-
nej platforme.

To, Ze obe stranky vyrovnania budu vykonava-
né v jednej platforme v peniazoch centralnych
bank, je dolezity prvok stability. Za tym ucelom
depozitare umiestnia majetkové Ucty do plat-
formy T2S a centrdlne banky umiestnia penazné
Ucty do T2S. Pravne viak majetkové Ucty budu na-
dalej v centrélnych depozitdroch a penazné ucty
v centralnych bankach, teda zostane zachovana
existujuca pravna decentralizacia (zmluvu o ve-
deni majetkovych Uc¢tov budu ¢lenovia central-
nych depozitdrov nadalej uzatvérat s centralnymi
depozitdrmi a o vedeni pefaznych uctov s cen-
tralnymi bankami).

T2S bude vykonavat v mene centrélnych depo-
zitdrov iba vyrovnanie, ostatné sluzby, ktoré cen-
tralne depozitdre mézu poskytovat, t. j. vydavanie
cennych papierov a registracia emisie, Uschova
a sprava cennych papierov, splacanie menovitej
hodnoty cennych papierov, teda vyplacanie di-
vidend v zmysle Ziadosti emitenta, budu nadalej
vykonavat centrdlni depozitdri.

Pre cezhrani¢né vyrovnanie, resp. vyrovnanie
medzi centralnymi depozitdrmi bude nadalej
potrebné, aby centralne depozitare mali medzi
sebou otvorené recipro¢né majetkové Ucty. Za
Ucelom registrovania prevodu aktiv (vyrovnania)
medzi klientmi réznych investorskych depozitarov
bude potrebné, aby si centrdlny depozitér, ktory
bude vystupovat v pozicii investorského depozi-
tara, otvoril tzv. shrnny Ucet (omnibus account)
v depozitari emitenta, t. j. v depozitari, v ktorom
boli vydané cenné papiere, ktoré si predmetom
investovania klientov investorského depozitara.
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T2S je teda navrhnuty tak, aby boli odstranené
prekazky, ktoré brania centrdlnym depozitdrom
vykonavat Uschovu a spravu tych cennych papie-
rov, ktoré su vydané v centralnych depozitdroch
emitentov. Funkcia vyrovnania v T2S, (ktord za-
hffa v sebe aj realignment?), zabezpeti, aby do-
slo k prevodu aktiv medzi Uc¢tami investorskych
depozitérov, vedenymi v depozitari emitenta.
UdrZiavanie prepojeni (suhrnnych Uc¢tov) medzi
depozitdrmi bude potrebné, pretoze funkcia vy-
ddvania a registrovania emisie cennych papie-
rov zostane nadalej v kompetencii centralneho
depozitdra emitenta. Pre investorov vsak bude
ovela jednoduchsi pristup k zahrani¢nym cen-
nym papierom. Budto vyuZiju sluzby obchodni-
ka s cennymi papiermi, ktory ma otvoreny Ucet
v tom centrdlnom depozitari, ktory ma otvorené
suhrnné Ucty vo viacerych centrélnych depozité-
roch, alebo obchodnika s cennymi papiermi, ktory
bude ¢lenom viacerych centralnych depozitarov,
kedZe obchodnici s cennymi papiermi sa mézu
tieZ rozhodnut stat sa ¢lenom viacerych central-
nych depozitérov a na finan¢né vyrovnanie v jed-
nej mene budu vyuzivat iba jediny penazny Gcet
otvoreny v centrdlnej banke. DoleZitym faktorom
rozhodovania investorov bude vzdy cena a rozsah
ponukanych financnych sluZieb.

T2S sa nebude vyuZivat iba na vyrovnanie
v mene euro. Centrdlna banka mimo eurozény
sa moéze tiez rozhodnult o participovani v T2S
spristupnenim svojej meny na vyrovnanie v 125,
navyse inad neeuropska mena moéze byt tiez vy-
rovnavana v T2S, pokial jej pristup do T2S schvali
Rada guvernérov ECB.

Cenné papiere, ktoré budu predmetom vyrov-
nania v T2S, musia spl'rﬁat’ nasledovné kritéria:

e sy identifikované ISIN kédom,

* sU vedené v centralnych depozitéroch,

* s vyrovnavané v podobe zapisu (book-entry
form),

* su zastupitelné (fungible).

T2S podporuje vyrovnanie transakcif medzi cen-
tralnymi depozitdrmi z krajin s nepriamou aj pria-
mou drzbou cennych papierov. V T2S teda bude
mozné viest suhrnné Ucty ako aj Ucty finalnych
majitelov cennych papierov. Struktira majetko-
vych Uctov nie je predpisand a kazdy centrdlny
depozitar si ju prispdsobi podla svojich potrieb.

Riadenie projektu:

T2S je vyvijany a bude prevadzkovany v mene
Eurosystému zoskupenim Styroch centrdlnych
bank (Nemecka, Talianska, Francuzska a Spaniel-
ska/ 4CB). KedZe T2S je projektom Eurosystému,
riadiacim organom prvej Urovne (L1) je Rada gu-
vernérov ECB. Usmernenim ECB/2009/6 z 19. 3.
2009 bola ustanovend Programové rada ako
riadiaci organ na druhej Urovni (L2) pre riadenie
T2S projektu. Zaroven bola Programové rada po-
verend centralnymi bankami Eurosystému (Pro-
tokolom) vykonavat Ulohy v mene centralnych
bank Eurosystému vo vztahu k T2S. Riadiacim
orgadnom tretej Urovne (L3) je zoskupenie 4CB,
ktoré boli poverené Eurosystémom vyvinut a na-

sledne i prevadzkovat platformu T2S v mene Eu-
rosystému.

DiAL6G EUROSYSTEMU S TRHOM
Eurosystém ma velky zaujem o budovanie efek-
tivneho dialdgu s Ucastnikmi finan¢ného trhu
v oblasti cennych papierov. Cielom efektivneho
dialégu je dosiahnut prevadzkovanie T2S v har-
monizovanom prostredi. Eurosystém spolupra-
cuje s trhom uZ i pocas vyvoja, predpoklada sa
pokracovanie spoluprace i pocas migracie a tiez
i pocas buducej prevadzky T2S. Platformami pre
dialog su:
1)CSD Contact Group (CCG) subjekt riadenia na
pripravu Rédmcovej zmluvy Eurosystému s cen-
tralnymi depozitarmi (Framework Agreement /
FA). Po podpise FA sa zmeni CCG na CSD Stee-
ring Group (CSG).
2)T2S Advisory Group (AG) poradny organ pre
rozhodovacie organy ECB — europske forum pre
komunikaciu a interakciu medzi Eurosystémom
a externymi zaujmovymi skupinami zlozené
z buducich uzivatelov T2S, teda AG pozostava
70 zastupcov centralnych bank, centralnych de-
pozitarov, bank a ostatnych zastupcov finan¢né-
ho trhu. Férum ma v sicasnosti cca 80 ¢lenov.
3)Narodné uzivatelské skupiny (NUG).

NARODNE UZIVATELSKE SKUPINY

NUG je narodné férum pre zapojenie a informo-
vanie narodnych Ucastnikov trhu do prace AG,
predstavuje spojenie medzi narodnym financ-
nym sektorom a Eurosystémom. NUG sa streta-
va pravidelne, minimélne vzdy pred stretnutim
AG a konzultuje o dokumentoch, ktoré maju byt
predmetom rokovania AG, sa viak moze stretd-
vat i pri inych prileZitostiach. NUG je opravneny
vznasat navrhy a predloZit ich AG. NUG je zaroven
partnerom do diskusie s T2S Projektovym timom
ECB.V réamci Slovenskej republiky pracuje NUG-SK
po¢nuc 20. 3. 2009. Clenmi NUG-SK su: zastup-
covia NBS, Centrdlneho depozitara cennych pa-
pierov, Ministerstva financif Slovenskej republiky,
Slovenskej bankovej asociacie, Asocidcie obchod-
nikov s cennymi papiermi. NUG sa aktivne zapaja
do r6znych konzultacii vo veci harmonizacie.

TRANSPARENTNOST PROJEKTU

Eurosystém sa zaviazal, ze T2S bude transparent-
nym projektom. Eurosystém umiestiuje vsetky
relevantné dokumenty tykajuce sa vyvoja T2S na
svojej internetovej stranke. Navyse Eurosystém
pripravuje Stvrtro¢ne informacny dokument (T2S
Newsletter), ktory popisuje prave aktudlne rieSe-
nia projektu. Eurosystém organizuje i informacné
stretnutia, ur¢ené pre SirokU odbornu verejnost.
Platformou pre tento dialdg je aj uz spominany
NUG.

VYJADRENIE PODPORY CENTRALNYCH
DEPOZITAROV INICIATIVE T2S

Eurosystém sa v maji roku 2008 obratil na eurdép-
ske centrdlne depozitére a vyzval ich vyjadrit sa

k ich budUcej Ucasti v projekte T2S. Vo vyjadreni

A

8 Realignment v T2S zabezpeci

zauctovanie na suhrnnych dctoch
investorskych depozitdrov vedenych

u emitentského depozitdra.
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centralnych depozitdrov zaznel jasny zavazok, ze
centrédlne depozitére poskytnu potrebné zdro-
je na adaptaciu, tak aby boli schopné vyuZivat
sluzby, ktoré bude poskytovat T2S. Nasledne cen-
trdlne depozitare vyjadrili svoje jasné stanovisko
a podporu projektu, a to podpisanim dokumen-
tu Memorandum of understanding (MoU) v juli
2008. Svoj podpis a podporu projektu T2S vtedy
vyjadril aj centralny depozitar pésobiaci v Sloven-
skej republike — CDCP, a.s. Od tohto datumu este
sa i dalsie eurépske depozitére pridali a podpisali
MoU. Zastupcovia vsetkych centrdlnych depo-
zitarov, ktori podpisali MoU a vyjadrili tak jasnu
podporu tejto celoeurdpskej iniciative T2S, maju
aj svoje zastUpenie v CCG a mézu sa tak zucast-
novat sa na priprave Ramcovej zmluvy o sluzbach
T2S (FA). FA ma byt uzatvorena medzi eurdpskymi
centralnymi depozitdrmi a Eurosystémom, pred-
poklad jej podpisu je stanoveny na november
tohto roku. Eurosystém rokuje i so zastupcami
centralnych bank mimo eurozény o podmien-
kach poskytnutia ich meny na vyrovnanie v T2S.
Vysledkom rokovanf bude Zmluva s centralnymi
bankami mimo eurozény o Ucasti ich narodnej
meny v 125 s ndzvom CPA (Currancy Participation
Agreement), ktorej podpisovanie je tieZ planova-
né na november roku 2011.

V sUcasnosti tie centralne depozitare, ktoré sa
rozhodnu stat sa Ucastnikom T2S, uvazuju o spo-
sobe ako adaptovat svoj systém na nové pod-
mienky fungovania v interakcii s T2S. Centrélne
depozitare sa v rdmci adaptacie svojho systému
musia rozhodnut o tom, akym spésobom budu
ziskavat informdcie o vysledku vyrovnania v T2S
(aktualizicia zaverecnych porzicii majetkovych
Uctov). Ide o spdsob, akym jednotlivé depozitare
prebuduju svoju ¢innost vzhladom na pripojenie
do T2S. Depozitare budud mat moznost vybrat si
z dvoch, resp. troch moznosti (tretia je kombi-
naciou prvych dvoch): 1. moznost: Uplna replika
Udajov, 2. moznost: Udaje na poziadanie. V pripa-
de prvej moznosti depozitdre majui moznost rep-
likovat vsetky Udaje do svojho lokdlneho prostre-
dia v takmer redlnom case (s malym casovym
posunom oproti Udajom priamo v T2S). Replika
vsetkych udajov si vsak bude vyZzadovat udrziava-
nie velkého mnozstva Udajov a najma rekonsilia-
Ciu (zosuladenie a kontrolu) Udajov v domacom
prostredi depozitara, tak aby bola zabezpecend
integrita (rovnakost) Udajov v oboch prostrediach.
V pripade druhej moznosti budu depozitare iba
ziskavat vybraté Udaje na poziadanie vo forme
reportov, dotazov. Tretia moznost kombinuje obe
predchadzajlce. Je iba na rozhodnuti depozité-
rov, ktord moznost si vyberd. Rozhodnutie de-
pozitdrov bude zavisiet od nakladov a najméa od
toho, na aky ucel ziskané Udaje z T2S depozitar
bude potrebovat (napr. ¢i vykondva vyplacanie
dividend v zmysle Ziadosti emitenta alebo nie).

Kazdy centralny depozitdr pripravuje pravnu
analyzu a zamysla sa nad potrebnostou pripadnej
zmeny legislativy, resp. internych pravidiel pre-
vadzkovania aj v suvislosti s neodvolatelnostou
vyrovnania v podmienkach T2S. Zmena narodnej
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legislativy by sa mala uskutocnit v sulade s poZia-
davkami a iniciativou Eurépskej komisie, ktora pri-
pravuje legislativny ndvrh na posilnenie pravneho
ramca centralnych depozitarov a na harmoniza-
ciu pravidiel tykajucich sa vedenia a registracie
prevodu a prechodu cennych papierov v rdmci
Eurdpskej Unie.

T2S NA koNcerTE TARGET2

Eurosystém sa poskytovanim svojich sluzieb sna-
7i o podporu finan¢nej integracie. TARGET2 a T2S
budu dve rozdielne sluzby Eurosystému. Eurosys-
tém vybudoval a prevadzkuje eurdpsky platobny
systém TARGET2 na vyrovnanie platieb v mene
euro. Obe sluzby budu poskytované na jednej
spolocnej infrastrukture TARGET2. T2S bude vda-
ka tejto koncepcii poskytovat rovnakd uroven
pristupnosti, odolnosti a bezpec¢nosti i lehoty
obnovitelnosti v pripade nestandardnej situacie,
ako to je v systéme TARGET2. Existencia iba jednej
sluzby spajajuca obe oblasti by mohla znamenat
v prevadzke vacsiu pravdepodobnost zlyhania
a celkovu vacsiu zranitelnost systému.

T2S A RIADENIE LIKVIDITY

Centrélna banka na Ucely vyrovnania penaznej
Casti DvP transakcie v T2S otvorf penazné ucty
svojim bankam na vyrovnanie na zaklade ich vy-
Ziadania. P6jde o ucty vyhradenej likvidity, (tzv.
Dedicated Cash Accounts/DCA). Vyrovnanie ma-
jetkovej casti v T2S sa bude vykondvat na majet-
kovych uctoch vedenych v centrélnych depozita-
roch. Na DCA uctoch bude vyrovndvand i likvidita
pochadzajuca z poskytnutia vnutrodenného tve-
ru technikou repo a tiez likvidita pochéddzajica
z menovo-politickych operacif (technika repo),
avsak T2S zabezpeci okamZity automaticky pre-
vod likvidity z DCA na Ucet v TARGET2. Pefazna
Cast repo obchodov medzi Ucastnikmi trhu bude
tiez vyrovnavana na DCA Uctoch.

Poskytovanie a riadenie dostatocnej likvidity
bude v zodpovednosti bank pre vyrovnanie. Ban-
ky pre vyrovnanie budd majitelmi tctu vT2S aich
zamestnandi, resp. aplikacie budu priamo komu-
nikovat s T2S za Ucelom manazovania likvidity
na DCA Uctoch. Na DCA Ucte bude mozZné cen-
tralizovat vyrovnanie voci vietkym majetkovym
uctom jednej meny vedenym v réznych depozi-
taroch, DCA budu vedené vylu¢ne v peniazoch
centralnych bank otvorené v Uctovnictve central-
nych bank. Drzitel DCA bude identifikovany v sta-
vovych Udajoch k RTGS uctu TARGET2 (pre euro),
resp. k RTGS uc¢tu v inom platobnom systéme.
DCA budu previazané s RTGS uctom v TARGET?2,
alebo RTGS u¢tom v inom platobnom systéme
(ak ide 0 indr menu ako euro). Na jeden RTGS Ucet
moze byt naviazany jeden alebo i viacero DCA U¢-
tov. Na jeden DCA Ucet mdze byt naviazany jeden
alebo viacero RTGS Uctov.

Banky budd mat na vyrovnanie v T2S k dispozicii
viaceré nastroje pre riadenie likvidity, napr. otazky
0 aktudlnej vyske hotovosti (cash related queries),
otazky o predpovedani vysky potrebnej hotovos-
ti (cash forecast), moznost dostavat upozornenia
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zT2S na nedostatok likvidity (likvidita dosiahne mi-
nimdinu, resp. maximdlnu vopred stanovenu sumu
~ floor/ceiling). Dalej budu k dispozicii funkcie na
prevod likvidity z/do T2S, ktoré zabezpecia efek-
tivne vyuzitie likvidity v T2S (prevody v ramci T25)
a riadenie vyurzitia likvidity (rezervécia, limity).

To, ako budu Ucastnici finan¢ného trhu komu-
nikovat s T2S, bude zavisiet od rozhodnutia cen-
tralneho depozitara, ktory stanovi, ¢ijeho ¢lenovia
budu moct zasielat do T2S instrukcie na vyrovna-
nie priamo alebo nepriamo (zasielanim instrukcif
prostrednictvom centralneho depozitara). Priama
komunikdcia s T2S bude zaloZena na Standarde
ISO 20022, v reZime a-2-a alebo prostrednictvom
grafickych obrazoviek na zadklade Standardného
internetového prehliadaca v rezime u-2-a.. Viyber
poskytovatelov sietovych sluzieb Eurosystém uz
zapocal pripravou vyberovych kritérii pre posky-
tovatelov siete, ktorf sa podrobia vyberovému ko-
naniu. Eurosystém ustanovil taliansku centralnu
banku, aby tdto v mene Eurosystému uskutoc¢nila
vyber spomedzi uchddzacov o tento druh sluzby.

HARMONIZACIA

T2S bude poskytovat harmonizovany model
vyrovnania a harmonizovany harmonogram
prevadzkového dna. Eurosystém v rdmci projek-
tu T2S podporuje i pracu réznych pracovnych
skupfin, aj s cieflom harmonizacie narodnych po-
stupov vyrovnania v rdmci Eurdpskej unie. Euro-
systém mad zdujem harmonizovat rézne pravne
prostredia jednotlivych krajin. Sucastou harmo-
nizacie sU napr. Uprava sprav 1SO 20022, ktoré
maju byt upravené do zaciatku testovania a tiez
i odburavanie $pecifik, ktoré by mohli branit hlad-
kému vyrovnaniu medzi centralnymi depozitarmi
v podmienkach T2S. V stcasnosti sa pripravuju
aktivity i v oblasti harmonizécie spracovavania
korporatnych udalosti (Corporate Actions CA®.
Cielom vsetkych tychto aktivit harmonizacie je
zjednotit alebo aspon pribliZit ndrodné legislativy
spolo¢nym pravidlam.

SUCASNY STAV PROJEKTU
Schvélenie dokumentu UZivatelskych poziada-
viek — User requirements document, (dalej len
URD) verzia 5. z februédra 2010 znamenalo docas-
né zmrazenie dokumentu s ciefom zabezpecit
planovany vyvoj T2S software na zéklade URD.
Pre pripadné zmeny URD je nevyhnutné vykonat
zmeny. Projekt T2S i jeho buduce fungovanie sa
riadi principmi, ktoré su sicastou URD.

Z tejto verzie URD vychadza i dokument Vie-
obecna funkéna Specifikdcia — General Funkcio-
nal Specification (GFS) z méja 2010 a jej priloha,

ktoré obsahuju popis spdsobu poskytovania tych
sluzieb T2S, ktoré su uvedené v URD.

Na tieto dokumenty nadvdzuje priprava doku-
mentu Detailnej funkénej specifikacie pre pouzi-
vatelov — User Detailed Functional Specifications
(UDFS).

V aprili 2010 Rada guvernérov ECB schvdlila
Usmernenie ECB o T2S (ECB/2010/2) (Guideline),
ktoré stanovuje zékladné principy T2S Programu
a riadenia T2S vo faze vyvoja, upravuje i pristupoveé
kritéria pre centrélne depozitére, tieto budu i suicas-
tou FA. Dna 19.11. 2010 schvélila Rada guvernérov
ECB atributy cenovej politiky vo vztahu k T2S. Sta-
novuju, Ze Eurosystém urcf pre centralne depozitar
platby za transakciu vo vyske 15 centov za DVP.

DOKUMENTACIA K PROJEKTU T2S

Projekt je transparentny. Dokumenty vznikaju
v dielni 4CB za podpory a spolupréce s ECB T2S
timom. Technické dokumenty schvaluje Progra-
movéa Rada T2S v mene Eurosystému. Vsetky
relevantné kluc¢ové dokumenty mozno ndjst na
http://www.ecb.int/paym/t2s/about/keydocs/
html/index.en.html. Ide predovsetkym o: URD ver.
5.0 URD, GFS ver. 4, UDFS, dokumenty st v anglic-
kom jazyku.

Mesacné aktualne informéacie o projekte pri-
nasa siedme cislo T2S newsletter na http://www.
ecb.int/paym/t2s/about/t2sonline/html/index.
en.htm|

Dal3ie informacie mozno ziskat na seminaroch
organizovanych ECB, (pozri stranku http://www.
ecb.int/paym/t2s/governance/extmtg/html/in-
dex.en.html).

ZAVER

Eurosystém sa pri budovani T2S snaZi o dosiah-
nutie rovnovahy medzi udrzanim zvyklosti na-
rodného finan¢ného trhu zauzivanych v tejto
oblasti finan¢ného trhu a o maximalnu harmo-
nizaciu v rdmci eurdpskeho trhu. Cielom T2S je
maximalizovat bezpecnost a vykonnost vyrov-
nania obchodov s cennymi papiermi. Projekt T2S
je roz¢leneny do viacerych faz. V sucasnosti sa
uskutocnuje vyvojova faza, ktord mé byt zavisena
spustenim T2S do prevadzky po¢nuc prvou mig-
ra¢nou vinou v septembri 2014. Migracia sa bude
konat v troch castiach a mé trvat jeden rok, tak-
7e plna prevadzka T2S by mala byt spristupnena
v septembri 2015.T2S v mene Eurosystému vyvija
a bude prevadzkovat zoskupenie 4CB. Testovanie
sa ma zacat v januari 2014. Eurosystém pri budo-
vani T2S nemé zéujem dosahovat zisk, ma zaujem
iba pokryt vynalozené ndklady na projekt a jeho
buducu prevadzku.

B —

9 CA je aktivitou alebo udalostou
o ktorej rozhoduje emitent cenného
papiera, ktord md dopad na majitela
cenného papiera, méze ist o volitelné
CA, napr. moznost vyuZit prdvo
kupit dalsie akcie za podmienok usta-
novenych emitentom, resp. méze ist
o0 povinné CA, pri¢om nie je moznost
volby pre majitela cennych papierov,
napr. vypldcanie dividend, rozstiepe-
nie akcii - vydanie novych a znizenie
menovitej hodnoty ostatnych).
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Na Slovensku pokracuje
krystalizacia trhu s byvanim

Mikulas Car
Ndrodnd banka Slovenska

In the recent quarters, developments in the Slovak housing market show that only
those buy housing property who need it. Speculative trades disappeared in fact and
older property is traded more than new houses. Residential developers, in endeavours
to return to a pre-crisis standard regime, try to attract their customers in order to
promote demand. The current development in average prices for houses and apart-
ments is affected by continuously higher offer than demand. The accumulating offer of
available housing property provides a better choice and a possibility of bargaining for

prospective buyers.

AKTUALNY VYVOJ PRIEMERNYCH CIEN
DOMOV A BYTOV
Podla vypoctov NBS z Udajov Narodnej asocicie
realitnych kancelarii Slovenska (NARKS) vyplyva, ze
priemernd cena metra Stvorcového nehnutelnos-
tf na byvanie dosiahla na Slovensku v 1. Stvrtroku
2011 thrnnd hodnotu 1264 €/m?, ¢o predstavuje
znizenie o0 6 euro v porovnani so 4. Stvrtrokom
2010. Znamend to pomalsi medzistvrtro¢ny po-
kles ako na konci roku 2010 (o dva percentuélne
body na 0,5%). Za celé Slovensko doslo v 1. Stvrt-
roku 2011 k prehibeniu medziro¢ného poklesu
priemernych cien nehnutelnosti na byvanie o 0,4
percentudlneho bodu na -2,5 %. Aktudlne prie-
merné ceny domov a bytov koresponduju zhru-
ba s ich priemernymi cenami v 3. Stvrtroku 2007
a regionalne su stale vyrazne diferencované.
Priemerna cena metra Stvorcového bytov sa
v 1. Stvrtroku 2011 oproti predchadzajucemu
Stvrtroku zniZila o 8 €/m? na hodnotu 1324 €/m?,
¢o znamenalo pokles 0 0,6% a rovnaky pokles aj

Graf 1 Vyvoj priemernych cien domov a bytov
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na medziro¢nej baze. Priemerna cena metra Stvor-
cového domov sa znizila 0 5 €/m? na 1133 €/m?,
¢o znamenalo medzistvrtro¢ny pokles o 0,5%
a na medziro¢nej baze pokles o 3,0 %.

Vradmcibytov sa medzistvrtrocne zniZili priemer-
né ceny skor vacsich bytov, ale aj priemerné ceny
dvojizbovych bytov (-1,3%). Naopak, priemerné
ceny jednoizbovych bytov vzréstli (1,2%) a ceny
trojizbovych bytov zostali v porovnani s predcha-
dzajucim Stvrtrokom nezmenené. V rdamci domov
priemerné ceny priestrannejsich vil poklesli me-
dzistvrtro¢ne vyraznejsie (-7,2%) ako priemerné
ceny Standardnych domov (-0,4 %).

Aktudlne pretrvéva relativne nizsi zaujem o vac-
Sie byty a luxusné vily, ¢o sa prejavuje aj vo vyraz-
nejsom znizovanf ich cien. Obchodované su skor
mensie byty, a preto ich ceny sa takmer nezniZu-
ju.
Obmedzeny a naro¢nejsi dopyt, spésobeny fi-
nancnou krizou, zniZil aj aktivity developerov, ¢o
sa prejavuje v znizovani poctu zacatych bytov
(vroku 2010 oproti roku 2009 a7z o patinu). Aj v po-
slednych mesiacoch je registrovana stagnacia aZ
znizovanie objemu produkcie vystavby bytovych
budov v ramci stavebnej produkcie. Realizacia
existujucej zasoby nepredanych bytov pravdepo-
dobne pojde v najblizsich stvrtrokoch ruka v ruke
so snahou developerov vyuZit volné stavebné
kapacity a ponuknut na trh zaujimavé a cenovo
dostupné projekty. Vyraznu prevahu dopytu po
byvani nad ponukou viak nemozno v najblizSich
stvrtrokoch ocakévat ani napriek pretrvéavajlce-
mu apetitu domdcnosti cerpat Uvery na byvanie.
Urcita cast tychto Uverov sa pravdepodobne pou-
Ziva na refinancovanie skor ziskanych Gverov, a to
vdaka mozZnostiam vyuzit vyhodnejsie Uverové
podmienky aj vzhladom na rastdcu konkurenciu
na tomto trhu.

PRIEMERNE CENY BYVANIA PODLA
REGIONOV

Z regiondlneho pohladu je vyvoj priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie v poslednych
stvrtrokoch znacne variabilny so zmenami cien
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oboma smermi. V 1. stvrtroku 2011 doslo k zvy-
Seniu priemernych cien nehnutelnosti na byvanie
az v Siestich slovenskych krajoch. ZniZzenie prie-
mernych cien domov a bytov v Bratislavskom kra-
jia Trnavskom kraji zavdZilo natolko, Ze sa zniZili aj
uhrnné stvorcové ceny nehnutelnosti na byvanie
aj za celé Slovensko. Najviac sa zvysili priemerné
ceny domov a bytov v Nitrianskom kraji a najviac
sa znfZili v Bratislavskom kraji. V Bratislavskom
kraji doSlo k znizeniu priemernych cien domov
a bytov druhy stvrtrok po sebe. V Trencianskom
kraji, PreSovskom kraji a KoSickom kraji uz druhy
stvrtrok po sebe priemerné ceny nehnutelnostf
na byvanie rastli.

Na medziro¢nej bédze doslo v 1. Stvrtroku 2011
v porovnani s predchéadzajucim Stvrtrokom k po-
klesu priemernych cien nehnutelnosti na byvanie
v Siestich slovenskych krajoch (okrem Trencian-
skeho kraja a KoSického kraja), pricom vo vietkych
Siestich krajoch tento medziro¢ny pokles pretrva-
va a v Bratislavskom kraji, Banskobystrickom kraji
a v PreSovskom kraji sa dokonca zrychlil (o jeden
az takmer dva percentudlne body).

Priemerné ceny byvania v Bratislavskom kraji sa
znizili v1. stvrtroku 2011 0 19 €/m?na 1694 €/m?,
¢o predstavuje medzistvrtrocny pokles o 1,1%
a medziro¢ny pokles o 2,0 %. Stale su o viac ako
jednu tretinu nad celoslovenskym priemerom.
Priemerné ceny byvania vo vacsine slovenskych
krajov su v porovnani s Bratislavskym krajom ani
nie polovi¢né a v Nitrianskom kraji su len pribliz-
ne tretinoveé.

Podla dostupnych informdcif rozhodujuica cast
slovenského trhu s byvanim sa realizuje v Brati-
slavskom kraji. V 1. Stvrtroku 2011 pripadala na
Bratislavsky kraj takmer polovica vietkych zazna-
menanych ponuk na predaj bytov na Slovensku
a viac ako 60 % zrealizovanych transakcii s bytmi.
V Bratislavskom kraji bola v 1. stvrtroku 2011 zre-
alizovana zhruba kazda tretia ponuka bytov na
predaj. Najlepsie vsak isli obchody s bytmi v Pre-
sovskom kraji (predané boli asi Styri z desiatich
ponukanych bytov), kym najhorsie sa predavali
byty v Trencianskom a Zilinskom kraji, kde sa
v 1. Stvrtroku 2011 podarilo predat len kazdy de-
siaty ponukany byt.

CENY URCUJU BYTY

Priemernd cena byvania je na Slovensku ur¢ovana
skor cenami bytov ako cenami domov. Priemer-
né ceny metra Stvorcového bytov su aktudlne

A

Graf 2 Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie v 1. Stvrtroku 2011
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o takmer 17 % vy3sie ako priemerné ceny domov
a o zhruba 5% vyssie ako Uhrnné Stvorcové ceny
domov a bytov.

Znacna regionalna diferencovanost trhu s by-
vanim je sprevadzand aj pomerne vyraznymi
medzistvrtro¢nymi obojsmernymi zmenami prie-
mernych cien domov a bytov v jednotlivych slo-
venskych krajoch.

Aj na zaciatku roku 2011 na slovenskom trhu
s byvanim dominuje zdkaznik a zda sa, Ze na roz-
hybanie trhu budu musiet developeri nielen viac
reSpektovat potreby klientov, ale zaroven budu
musiet prejavit ochotu dohodnut sa na zaujima-
vej cene pre klienta.

Mierne pozitivne vyhliadky makroekonomické-
ho vyvoja zrejme nebudu v najblizsich Stvrtrokoch
evokovat vyraznejsiu kone¢nu spotrebu domac-
nosti a dopyt po byvani, predovsetkym v désled-
ku ocakavanych infla¢nych vplyvov cien potravin
a daldich zakladnych komodit. Aj tato skuto¢nost
pravdepodobne prispeje len k postupnej, miernej
aktivizacii sa slovenského trhu s byvanim s tym,
Ze priemerné ceny nehnutelnosti na byvanie este
mo7u zaznamenat mierne vykyvy oboma smermi.
Mozno ocakavat pretrvavanie rozdielneho vyvoja
trhu s byvanim tak medzi regiénmi ako aj v ramci
jednotlivych regidnov.

T

ZA

— 1.Q2011_Y-Y (pravé os)
— 1.Q2011_g-q (prava os)

ro¢nik 19, 5/2011

21



DoHuHtrabp A P O I

S T N Y

S E KT OR

* Vedlici autorského kolektivu:
Peter Palus, ¢lenovia autorského
kolektivu: Jan Barldk, Andrea Gon-
dovd, Zuzana KardoSovd, Katarina
Krajcovicovd, Ludovit Kutnik, Stacho
Mudrdk, Lucia Stefunkovd a Hana
Masarykovd.

1 Pod pojmom poistovria budeme
dalej v texte rozumiet poistoviia
a zaistovria.

Solventnost II.

— regulacia, kompetencie a vykon dohladu

Ing. Peter Palus a kolektiv autorov*
Ndrodnd banka Slovenska

The new regime of the EU insurance sector regulation, Solvency Il, will be effective in the
European Union, thus also in the Slovak Republic, from 1 January 2011. It will substantially
influence NBS ‘s activities in insurance sector supervision. The implementation of new rules
for prudential supervision will entail a new requlatory environment and a need for insurance
companies to adapt to it. It will also influence NBS s activities, particularly its conduct of
day-to-day supervision, the scope of its international cooperation, powers and supervisory

principles.

NBS has already explored new tasks it will have to perform in the future and identified the
range of activities related to the implementation of Solvency Il.

When analysing Solvency Il, account has to be taken of the Analysis of the readiness of insur-
ance companies for Solvency Il issued on 16 November 2010 and the Quantitative Impact
Study (QIS 5) for Solvency Il, were impacts of new requlation of the insurance sector on NBS s

activities are identified.

1. PRAVNY RAMEC

V' nadvédznosti na novu regulaciu poistného
sektora v Eurépskej Unii, upravend smernicou
o Solventnosti Il je spolupraca NBS s MF SR pri
transpozicii predmetnej smernice jednou z prio-
ritnych Uloh NBS v oblasti poistovnictva. Lehota
pre Clenské Staty na transpoziciu smernice bola
v smernici o Solventnosti Il. pdvodne urcend
do 31. oktébra 2012, avsak vzhladom na prijatie
smernice Omnibus II. sa lehota predfZila o 2 me-
siace, t.j. do 31. decembra 2012. Tato uUloha bude
pozostavat najma z:

* transpozicie novych ustanoveni smernice o Sol-

ventnostill,,

* lepsej transpozicie niektorych rekodifikovanych

ustanoveni smernice o Solventnosti ll.,

* pripravy regulcie oblasti nepokrytych smerni-

cou o Solventnosti Il.

V rdmci Lamfalussyho struktdry tvorby legislati-
vy finan¢ného sektora, teda aj poistovnictva, NBS
participuje na priprave vykondvacich predpisov
(delegované akty a zavdzné technické Standar-
dy) nadvazujucich na smernicu o Solventnosti |I.
Prostrednictvom zéstupcov v pracovnych sku-
pindch Eurdpskej organizacie pre poistovnictvo
a dochodkové poistenie zamestnancov (EIOPA)
NBS aktivne prispieva pri priprave tychto predpi-
sov ako aj odporucant.

Specifickou Ulohou v ramci implementacie
smernice o Solventnosti Il bude skibenie hlav-
nych ciefov a tloh NBS vyplyvajucich zo zakona
0 NBS, zdkona o dohlade, ako aj osobitnych prav-
nych predpisov s tymi, ktoré vyplyvaju NBS ako
organu dohladu zo smernice o Solventnosti II.
Cielom NBS v oblasti dohladu nad finan¢nym
trhom je prispievat k stabilite finan¢ného systé-
mu ako celku, ako aj k bezpe¢nému a zdravému
fungovaniu finan¢ného trhu v zdujme udrziava-
nia doéveryhodnosti finan¢ného trhu, ochrany
klientov a re$pektovania pravidiel hospodarskej
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sUtaZe. Smernica o Solventnosti Il na rozdiel od
uvedenych cielov v zmysle sucasnej legislativy,
kladie déraz na ochranu klientov, a preto za hlav-
ny ciel dohladu stanovuje ochranu poistnikov
a opravnenych oséb. V suvislosti s otadzkou ochra-
ny klientov bude nevyhnutné pri implementacii
smernice o Solventnosti Il. dosledne zvazit, akym
spdsobom zmenit sucasnu legislativu v zaujme
splnenia hlavného ciela dohladu, definovaného
v smernici, kedZe v porovnani s ostatnymi sektor-
mi sa v sektore poistovnictva prelina dohfad nad
obozretnym podnikanim s ochranou klienta.

Navyse smernica o Solventnosti Il. rozsiruje
pravomoci organu dohladu tym, Ze umoZiuje or-
gadnom dohladu ¢lenskych statov uloZit dohliada-
nym subjektom nielen opatrenia na odstranenie
a na napravu zistenych nedostatkoy, ale aj pre-
ventivne opatrenia s cielom zabezpecit dodrzia-
vanie pravnych predpisov. Organy dohladu maju
v zmysle smernice pravomoc prijat akékolvek
opatrenia nielen voci dohliadanym subjektom,
ale aj voci ¢lenom spravnych, riadiacich alebo
kontrolnych organov poistovne alebo zaistovne'.
Okrem pravomoci vyzadovat prepocet kapita-
lovej poZiadavky na solventnost (SCR), smernica
o Solventnosti Il. opraviuje orgédn dohladu vyu-
Zivat kvantitativne ndstroje na Ucely posudenia
celkovej finan¢nej situacie poistovne, ako aj po-
Zadovat od poistovni a zaistovni vykonat stresové
testovanie.

1.1.Reguldcia, ktord nepokryva
Solventnost II.

Smernica o Solventnosti Il. predstavuje harmoni-
zovanu regulaciu v rdmci celej EU, ale v niekto-
rych oblastiach nechava priestor na pravnu Upra-
vu jednotlivym ¢lenskym krajindm. Na Slovensku
sa to tyka najmd ustanovenia upravujiceho po-
stavenie zodpovedného aktudra, odvodu casti
poistného, deficitu zo zdkonného poistenia, zbe-
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ru uc¢tovnych udajov (pozri kap. 1.3. Vykaznictvo),
poistovni, na ktoré sa nevztahuje smernica o Sol-
ventnosti Il. a auditovania vykazov.

« Zodpovedny aktuar
Poistovne su v zmysle smernice o Solventnosti Il.
povinné zaviest aktudrsku funkciu, ktord je jednou
z klu¢ovych funkcif v rdmci systému spravy a ria-
denia poistovne. Aktudrsku funkciu by v zmysle
smernice o Solventnosti Il. mali vykondvat déve-
ryhodné osoby s nalezitymi znalostami a skuse-
nostami v poistnej a finan¢nej matematike.
Pozicia zodpovedného aktudra v stvislosti so
zriadenou aktudrskou funkciou strati opodstat-
nenie a institut zodpovedného aktuara by podla
nasho nazoru nemal byt v novom zékone zavede-
ny. Tymto odborna skuska aktudra organizovana
NBS strati vyznam.

« Odvod casti poistného
Zakon o poistovnictve v § 33 ukladd poistovni,
poistovni z iného ¢lenského $tatu a pobocke za-
hrani¢nej poistovne povinnost odviest 8 % z prija-
tého poistného z povinného zmluvného poistenia
zodpovednosti za skodu spdsobenu prevadzkou
motorového vozidla z ¢innosti vykondvanej na
uzemi Slovenskej republiky za predchadzajuci ka-
lendérny rok do konca februdra prislusného roka
na osobitny ucet MV SR.

V buducnosti sa pocita so zachovanim tohto
Systému.

« Deficit zo zakonného poistenia

Poistovne vykonavajuce povinné zmluvné poiste-
nie zodpovednosti za Skodu spdsobent prevadz-
kou motorového vozidla su povinné poskytnut
prostriedky Slovenskej kanceldrii poistovatelov
(SKP), ak jej prostriedky nepostacuju na Uhradu
jej zavazkov. Poistovne sa podielaju na zavazkoch
SKP podla percentudlnej vysky svojich podielov
na poistnom trhu. V suvislosti s nevysporiada-
nymi zavédzkami zo zdkonného poistenia vznikol
v SKP deficit. Deficit SKP zo zdkonného poistenia
je v sucasnosti kryty pohladavkou voci ¢lenskym
poistovniam. Poistovne si na tento Gcel vytvaraju
technicku rezervu definovant zdkonom o pois-
tovnictve. Kedze smernica o Solventnosti Il. pred-
stavuje v oblasti technickych rezerv maximalnu
harmonizaciu, vytvorenie Specidlnej rezervy na
krytie zavazkov SKP zo zékonného poistenia, pri-
padne povinného zmluvného poistenia zodpo-
vednosti za skodu spdsobenu prevadzkou mo-
torového vozidla, podfa ndsho nazoru nebude
mozné?.

« Poistovne, na ktoré sa nevztahuje
smernica o Solventnosti Il.

Smernica o Solventnosti Il. sa neuplatfiuje na
,malé poistovne”. Kazdy clensky Stat sa roz-
hodne, ako bude tieto subjekty regulovat. Na
takéto subjekty by sa mala podla nasho nédzoru
uplatiovat regulécia v zmysle platného zakona
o0 poistovnictve po rekodifikacii niektorych usta-
noven.

« Audit vykazov

Pozitivne skdsenosti ¢lenskych statov, v ktorych
je uz v sucasnosti bezna prax auditovat niektoré
vykazy pre dohlad, a nevyhnutnost zabezpe-
¢it spravnost a Uplnost vykazovanych Udajov aj
v ramci rizikovo orientovaného dohladu pouka-
ZUju na potrebu auditovat kluc¢ové vykazy pois-
tovni po implementécii Solventnosti Il. (najma
vykazy tykajuce sa SCR, MCR vlastnych zdrojov
a ocenovania).

1.2.VSeobecne zavazné pravne predpisy

v kompetencii NBS

Opatrenia, ktoré NBS vydala na zdklade splno-

mocnovacich ustanoveni platného zékona o po-

istovnictve, budl mat opodstatnenie aj v novej
pravnej Uprave:

e opatrenie NBS z 11. méja 2010 ¢. 8/2010, kto-
rym sa ustanovuju néleZitosti Ziadosti o ude-
lenie predchadzajuceho suhlasu NBS podla
§ 45 ods. 1 zakona ¢. 8/2008 Z. z. o poistovnic-
tve a o zmene a doplneni niektorych ziko-
nov v zneni neskorsich predpisov (oznamenie
¢.221/2010Z. 2%,

* opatrenie NBS z 24. juna 2008 ¢. 14/2008, kto-
rym sa ustanovuje spésob preukazovania spl-
nenia podmienok na udelenie povolenia na
vykondvanie poistovacej ¢innosti a na udelenie
povolenia na vykondvanie zaistovacej ¢innosti
(ozndmenie ¢. 250/2008 Z. z.)°,

® opatrenie NBS z 9. marca 2010 ¢. 4/2010, kto-
rym sa ustanovuje vzor formuldra o podmien-
kach wuzavretia poistnej zmluvy (ozndmenie
¢.87/2010 Z. 2),

* opatrenie NBS z 28. septembra 2010 ¢. 18/2010
o priemernej vyske ndkladov na finan¢né
sprostredkovanie v Zivotnom poistenf (ozna-
menie ¢.390/2010 Z. z),

* opatrenie NBS zo 16. februdra 2010 ¢. 3/2010
o predkladani hldsenf poistoviiou z iného ¢len-
ského S$tatu na Statistické Ucely (ozndmenie
¢.59/2010Z.z),

* opatrenie NBS z 1. aprila 2008 ¢. 4/2008 o pred-
kladani vykazov, hldseni, prehladov a inych
sprav poistovnami a pobockami zahrani¢nych
poistovni (oznamenie ¢ 121/2008 Z. z)), (viac
v kap. 1.3. Vykaznictvo),

* opatrenie NBSz 15.aprila 2008 ¢.6/2008 o pred-
kladanf vykazov, hldseni, prehladov a inych
sprav zaistoviami a pobockami zahrani¢nych
zaistovni (oznédmenie ¢. 143/2008 Z. z.),

e opatrenie NBS zo 16. decembra 2008 ¢. 27/2008
o predkladani vykazov poistoviiami a pobocka-
mi zahrani¢nych poistovni na Statistické ucely
a 0 zmene opatrenia NBS ¢. 4/2008 o predkla-
danf vykazov, hldseni prehladov a inych sprav
poistoviiami a pobockami zahrani¢nych pois-
tovni (ozndmenie ¢. 250/2008 Z. z.).

Vykaznictvo

Struktura, obsah, metodické vymedzenie jednot-
livych poloZiek, forma, spdsob a frekvencia pred-
kladania vykazov budd harmonizované v ramci
EU.

A

2 Podla smernice o Solventnosti ll. je
najlepsi odhad rezerv (Best estimate)
kalkulovany na zdklade ocakdva-
nych finan¢nych tokov. Odvod voci
Kanceldrii je odvod, ktory je v zmysle

metodiky QIS 5 zahrnuty do ocenenia

najlepsieho odhadu.

3 Cldnok 4 smernice o Solventnosti Il.

4 Bude viak potrebné zohladnit zmeny

vyplyvajice zo Solventnosti|l.

5 Cldnok 227 smernice o Solventnosti Il
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Vykaznictvo bude pozostévat:
® 70 spravy o solventnosti a finan¢nom stave,

* 70 spravy pre dohlad (obsahujlcej popis a vy-
svetlenia materidlnych zmien v cinnostiach
poistovne, v systéme spravy a riadenia, v riziko-
vom profile, v ocenovani pre Ucely solventnos-
ti a v riadeni kapitdlu vratane dopadu tychto
zmien),

e z ro¢nych a stvrtro¢nych kvantitativnych vyka-
Z0V.

Okrem toho budu mat poistovne dalsie ozna-
movacie povinnosti, napriklad informovat o vhod-
nosti a odbornosti klicovych funkcif.

Zatial boli identifikované nasledovné oblasti,
v ktorych bude potrebné vypracovat a predkla-
dat vykazy na lokalnej Urovni:

 Zber uctovnych dat (najma suvaha)

Podla § 176 ods. 1 zdkona o konkurze méze na-
vrh na vyhlasenie konkurzu na poistoviiu podat
len prislusny organ dohladu (NBS) alebo nuteny
spravca po predchadzajucom suhlase prislusné-
ho orgénu dohladu (NBS), ak je poistovia v nu-
tenej sprave podla osobitného predpisu, pricom
pravnym titulom na vyhldsenie konkurzu je sku-
to¢nost, Ze diznik je v Upadku. Za Uc¢elom posu-
denia, ¢i nedodlo k vzniku takejto situacie, bude
potrebné zabezpecit, aby NBS mala k dispozicii
Udaje tykajuce sa financnej pozicie (sivaha) po-
istovne alebo zaistovne.

« Pobocky

Na ziskanie komplexného obrazu o poistnom
trhu SR, najma hodnotenia financnej stability a na
Statistické Ucely, je potrebné poznat zakladné fi-
nancné ukazovatele o ¢innosti pobociek poistov-
ni poskytujucich poistovacie sluzby na zaklade
tzv.,single passport”.

 Zber udajov na Statistické ucely

2. KONTROLNY PROCES VYKONAVANY
ORGANOM DOHLADU

Smernica o Solventnosti Il. menf regulatérne po-
Ziadavky na poistovne a zérover menf spdsob
vykonavania dohladu. Zékladny princip dohladu
spociva v prospektivnom a rizikovo orientova-
nom pristupe k ¢innosti poistovne a jej financnej
stabilite. Zmenou regulécie z pravidiel na principy
sa zmeni aj dohlad z kontroly dodrZiavania pravi-
diel na dohlad nad dodrziavanim regulacie zalo-
Zenej na principoch.

Dosiahnut novy pristup k dohladu nad dodr-
Ziavanim regulacie zaloZenej na principoch je
mozné len ak bude fungovat efektivna komuni-
kdcia medzi orgdnom dohladu a dohliadanymi
subjektmi. Dialdg medzi NBS a dohliadanymi
subjektmi a vzajomna dévera mdze pomaoct pois-
tovniam spravne nastavit svoje procesy a metédy
ocefovania a odhadu kapitalovych poZiadaviek
vratane pouzitych predpokladov a vyhnut sa tak
pripadnym napravnym opatreniam.

Cielom novej regulécie podla Solventnosti |l.
su okrem zjednotenych pravidiel na podnikanie
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aj harmonizované nastroje a spdsob dohladuy, ¢o
bude zastresovat EIOPA prostrednictvom odporu-
cani.

« Hodnotenie financ¢nej pozicie poistovne

Zmena dohladu finan¢nej pozicie poistovne pria-

mo suvisi so zmenou ocenovania. Doteraz dohlad

vykondval najmé kontrolu suladu technickych
rezerv s poziadavkami zédkona o poistovnictve,
sulad ocefovania umiestnenych prostriedkov
technickych rezerv s regulatérnymi poziadavkami

a pozadovanej a skutocnej miery solventnosti. Po

implementacii Solventnosti Il. bude kontrola zo-

stladend s novymi poZiadavkami na oceriovanie

a rozsirend o procesy zahrnuté v systéme spravy

a riadenia a o ocenovanie dalsich suvahovych

poloziek. Kontrola finan¢ného zdravia poistovne

bude zamerand na rizikd v sulade s novymi kapi-
talovymi poZiadavkami (SCR a MCR), vratane ich
dostato¢ného krytia vlastnymi zdrojmi.

Pri ocefiovani bude NBS preverovat adekvat-
nost systému internych procesov pre ocenovanie,
vratane:
¢ tvorby dokumentécie (napriklad popis a defini-

cie Uloh a zodpovednosti prislusnych oséb, po-

pis ocenovacich modelov a pouzitych zdrojov
informacif),

* primeranosti a spolahlivosti odhadu,

¢ frekvencie a spdsobu kontroly ocerovania
vzhladom na trhovy vyvoj.

NBS bude moct navySe poZiadat poistoviu
0 zabezpecenie nezavislého externého ocenenia.

Ak poistovia vyuzije ocenenie na zaklade mo-
delu (Mark-to-model), NBS bude kontrolovat aj:
¢ informdcie, ktoré je poistovia v tejto suvislosti

povinna zaslat NBS,

* procesy vnutornej kontroly zahffajuce pravi-
delné a nezavislé prehodnotenie ocenenia.

V pripade ocenovania technickych rezerv bude
NBS kontrolovat:

* vnutorné procesy a procedury na zber, usklad-
nenie a validaciu tdajov (napriklad kvalitativne
a kvantitativne $tandardy pre Udaje, zber, vy-
hodnocovanie a frekvenciu aktualizacie),

* vnUtorné procesy ocenovania, dokumentacie
a validécie technickych rezery,

* konzistentnost vyuzivania udajov,

¢ predpoklady tykajuce sa buducich rozhodnuti
manazmentu (,future management actions”) a su-
lad tychto predpokladov s internym planom,

* pouzité metddy, predpoklady a vhodnost zo-
skupenia zmliv do homogénnych rizikovych
skupin v pripade ich vyuzitia na vypocet tech-
nickych rezerv.

Poistoviia bude povinnd na ziklade Ziadosti
NBS preukézat primeranost hodnoty technickych
rezerv, ako aj pouZitelnost a relevantnost zvole-
nych metdd, a vhodnost pouZitych Statistickych
udajov.

» Hodnotenie systému spravy a riadenia

Kontrola systému spravy a riadenia bude doplne-
na o posudzovanie novo zriadenych klu¢ovych
funkcii (minimalne: funkcia riadenia rizik, funkcia
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dodrZiavania suladu, funkcia vnutorného auditu
a aktudrska funkcia) a posudzovanie systému od-
menovania riadiacich pracovnikov poistovne.

NBS bude pri posudzovani vhodnosti kluco-
vych oséb poistovne preverovat ich profesijnu
kvalifikdciu, prax a znalosti, dodrziavanie relevant-
nych $tandardov prace v danej oblasti a sektore,
ich reputéaciu a bezthonnost.

Niektoré prvky systému spravy a riadenia su
Ciasto¢ne vyzadované zdkonom o poistovnictve
(napriklad poziadavka vytvorit v rdmci organizac-
nej Struktury poistovne Utvar vnutorného auditu)
a NBS ich kontroluje uz v si¢asnosti.

NBS v3ak rozsiri dohlad nad internym kontrol-
nym systémom o kontrolu primeranosti schva-
lenych pisomnych koncepcii a ich uplathovanie
Vv praxi.

« Vlastné posudenie rizika a solventnosti
(ORSA)

Ako sucast systému spravy a riadenia, konkrétne
systému riadenia rizik, poistoviia uskutocni vlast-
né posudenie rizika a solventnosti (ORSA). NBS sa
pri kontrole ORSA zameria najma na posudenie
vhodnosti pouzitych metdd a postupov.

« Oddelend sprava zivotného

a nezivotného poistenia

NBS kontroluje odc¢lenenie Zivotného a neZivot-
ného poistenia, pricom smernica o SolventnostiIl.
to vyzaduje aj nadalej. S oddelenou spravou bude
suvisiet kontrola oddeleného vypoctu minimalnej
kapitalovej poziadavky vztahujicej sa na ¢innost
Zivotného poistenia (MCRZiv) a minimalnej kapi-
talovej poZiadavky vztahujlcej sa na ¢innost nezi-
votného poistenia (MCRneZiv). Navyse budu mu-
siet byt od¢lenené aj vlastné zdroje poistovne.

- Stresové testovanie

V rdmci kontrolného procesu bude méct dohlad
pozadovat vykonanie stresového testovania, a to
na posudenie schopnosti poistovne Celit pripad-
nym nepriaznivym udalostiam alebo buduicim
zmenam hospodarskych podmienok.

« Zverenie vykonu ¢innosti (outsourcing)
Smernica o Solventnosti Il. vyzaduje v¢asné infor-
movanie organu dohladu poistoviiou o svojom
zamere zverit vykon kritickych alebo doéleZitych
funkcif inej osobe, ¢im dojde k zniZzeniu rozsahu
oznamovanych informdcii, pretoZe v sucasnosti
nie je oznamovacia povinnost obmedzend len na
tieto funkcie.

Ak funkcie alebo ¢innosti zabezpecuje pois-
tovia prostrednictvom tretich oséb, NBS bude
mat zabezpeceny pristup ku vietkym dolezitym
Udajom tykajucim sa tychto c¢innosti bez ohladu
na to, ¢i je tento poskytovatel regulovany subjekt
alebo nie. NBS bude mat pravo vykonavat kontro-
lu na mieste u tretich 0séb, na ktoré boli prenese-
né ¢innosti poistovne.

Okrem doteraz kontrolovanych naleZitos-
ti zmluvy medzi poistoviiou a poskytovatelom
bude NBS kontrolovat:

¢ vhodnost vyberu poskytovatela,

® schvalené pisomné koncepcie pre oblast out-
sourcingu a ich aktualizaciu,

* schopnost poistovne ovplyvhovat ¢innosti ale-
bo funkcie vykonévané tretimi osobami (najma
ak su tieto cinnosti alebo funkcie vykondvané
v ramci skupiny),

* pravidelné monitorovanie zverenych c¢innosti
alebo funkcif a vyhodnocovanie vplyvu out-
sourcingu na ¢innost poistovne,

* prehodnocovanie vhodnosti zverenia danej
¢innosti alebo funkcie.

« Postdenie a vyhodnotenie zverejiiovania
a vykazovania

NBS bude preverovat, tak ako doteraz, sprav-
nost postupov pri spracovani predkladanych
informacii, avsak rozsah prac sa spolu s rastom
predkladanych informacii zvysi. Vykaznictvo bude
vyZadovat vacsiu Specializiciu osob vykonava-
jucich kontrolu postupov vykazovania podla ich
odborného zamerania, napriklad aktudrske pred-
poklady by mal posudzovat Specialista na tuto
oblast.

Poistovne budu mat navyse povinnost mnohé
Udaje (napriklad: systém spravy a riadenia, akcio-
narska struktura, rizikovy profil, finan¢né udaje)
0 sebe zverejriovat a NBS pribudne v rdmci do-
hladu povinnost kontrolovat ich (pravidelna aktu-
aliz4cia a kontrola spravnosti tychto udajov).

3. PRisTUP KU KRAJINAM mimo EHP

Pri vypocte skupinovej kapitdlovej poziadavky
na solventnost sa bude zohladnovat Gcast po-
istovn{ v inych poistovniach z tretich krajin, pri-
¢om vo vypocte bude zohladnené, ¢i je systém
solventnosti v tretej krajine ekvivalentny so Sol-
ventnostou Il.

Za overenie ekvivalentnosti systému solvent-
nosti v tretej krajine je podla smernice o Solvent-
nosti 1> zodpovedny orgén dohladu nad sku-
pinou, ktory sa pred prijatim rozhodnutia musi
poradit s prislusnymi orgdnmi dohladu a s EIOPA.
V tejto suvislosti pribudnd NBS nové ulohy, ktoré
sa v sUcasnosti nevykonavaju. Obdobne sa bude
vyhodnocovat ekvivalentnost rezimu solventno-
sti zaistovni z tretich krajin, na ktoré poistovne
ceduju ¢ast poistného rizika.

V prvej vine posudenia Eurépska komisia po-
7aduje od EIOPA (a teda aj od ¢lenskych krajin)
posudit Bermudy, Svajciarsko a Japonsko (zatial
len v oblasti zaistenia). USA je navrhnuté posudit
$pecidlnym spoésobom (EIOPA navrhla uzavriet
tzv.,Memorandum of understanding”).

4. SCHVALOVANIA A KONANIA

4.1. Schvalovanie internych modelov

Alternativou k $tandardnému pristupu vypoctu
kapitalovej poZiadavky pre Solventnost Il. (SCR)
je pouZivanie interného modelu, pripadne ¢ias-
to¢ného interného modelu. Tento pristup zahfia
identifikdciu, meranie a riadenie hlavnych rizik,
ktorym su poistovne vystavené, pricom umoznu-
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je kalibraciu Specificku pre rizikovy profil poistov-
ne, vradtane modelovania zavislosti medzi jednot-
livymi rizikovymi faktormi. Pouzitie ¢iastocného
modelu umoziuje spojit vystupy Standardnej
formuly a vystupy interného modelu pomocou
korelacnych koeficientov. Poistovne vyuZivajuce
interny model tak maju predpoklad na to, aby
efektivnejsie monitorovali rizikéd a vcas reagovali
na vzniknutu situdciu, ¢o méze pomaoct Uspesne
zvladnut mnozstvo efektov tazko kvantifikovatel-
nych pomocou standardného vzorca.

Postup pri ziadani o pouzivanie interného mo-
delu na solo alebo skupinovej rovni blizsie popi-
suje priloha ¢. 1: Interné modely — proces schva-
[ovania. Rozsah zakladnej dokumentdcie uvadza
priloha ¢ 2: Interné modely — dokumentacia.
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/
ORM/Poistovnictvo/Analyza_dopadov_Solvent-
nosti_Il_na%20NBS.pdf).

Validacia internych modelov poistovni bude
vyzadovat plnu Ucast expertov nielen na mate-
maticku oblast, ale aj expertov z oblasti metodiky,
aktuarstva, operacného rizika, ekondmie, Uctov-
nictva, prava, dohladu, pripadne i z inych oblastf.
Pocet involvovanych odbornikov bude zaroven
zavisiet aj od zloZitosti modelu (napriklad: pocet
modelovanych rizik, ¢iastocny verzus Uplny inter-
ny model).

Interny model pldnuje pouZivat devat poistov-
ni.

4.2, Prelicencovanie poistovni

V oblasti povolovacieho konania je potrebné lep-
Sie transponovat niektoré ustanovenia smernice,
ktoré boli prevzaté do sucasnej pravnej Upravy zo
smernice o Zivotnom poisten, respektive smernic
0 nezivotnom poisteni. Medzi takéto ustanovenia
smernice o zivotnom poisteni patria ustanovenia
upravujuce poistné odvetvia v Zivotnom poistent.
Doslednd transpozicia uvedenych ustanoveni si
vyzaduje zmenu prilohy ¢ 1 k zdkonu o poistov-
nictve, ako aj nésledné prelicencovanie poistovni,
ktorym bolo udelené povolenie na vykondvanie
poistovacej ¢innosti pre poistny druh Zivotného
poistenia v rozsahu poistnych odvetvi uvedenych
v Casti A Klasifikdcie poistnych odvetvi podla po-
istnych druhov, ktord tvori prilohu ¢. 1 k zédkonu
o0 poistovnictve. TaktieZ by bolo vhodné odstranit
aj drobné nedostatky, ktoré vznikli pri transpozicii
poistnych odvetvi nezivotného poistenia do pri-
lohy ¢. 1 k zdkonu o poistovnictve.

4.3. Schvalovanie a suhlasy

NBS bude schvalovat:

* vlastné zdroje (dodatkové vlastné zdroje, zara-
denie poloZiek vlastnych zdrojov do tried, po-
kial polozky vlastnych zdrojov nie su zahrnuté
do zoznamu),

* parametre charakteristické pre poistoviiu pri vy-
pocte modulov upisovacieho rizika Zivotného,
nezivotného a zdravotného poistenia (USP),

* Uplné a Ciasto¢né interné modely,

* kazdu vacsiu naslednd zmenu interného mo-
delu,
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zmenu koncepcie zmeny interného modelu,

navrat k standardnému vzorcu,

predI'Zenie,,recovery period’,

,duration dampener” pre akciové riziko,

nezverejnenie niektorych informacii v sprave

o solventnosti a finan¢nom stave,

¢ vyhody pre podniky, ktorym bolo udelené po-
volenie vo viac ako jednom ¢lenskom State,

e kratkodobu realisticki finan¢nu schému, ak po-
istoviia nesplfia minimalnu kapitdlovi pozia-
davku.

NBS ako organ dohladu nad skupinou bude
vydavat dalsie suhlasy, napriklad suhlas s vytvo-
renfm a zrudenim finan¢nych vztahov v ramci
skupiny, s predloZzenim jedinej spravy o skupi-
novej solventnosti a financnej situacii poistov-
nou zo skupiny, so zahrnutim vlastnych zdrojov
sprostredkujucej holdingovej poistovne, ktoré
s v drzbe poistovne do vypoctu skupinovej sol-
ventnosti.

Schvalovania a suhlasy, ktoré pravdepodobne
zaniknu:

e z4pis do zoznamu aktuarov,

* predchédzajuci suhlas na znizenie zdkladného
imania poistovne alebo zaistovne, ak nejde
0 znizenie zékladného imania z dévodu jeho
zUctovania so stratou,

* predchédzajuci suhlas na volbu osoby navr-
hovanej za Clena predstavenstva, za prokuristu
poistovne alebo zaistovne, vediceho pobocky
a prokuristu zahrani¢nej poistovne alebo vedu-
ceho pobocky a prokuristu zahrani¢nej zaistov-
ne,

* predchédzajuci suhlas na zltcenie, splynutie
alebo rozdelenie poistovne alebo zaistovne,

* predchadzajuci suhlas na vratenie povolenia na
vykondvanie poistovacej ¢innosti alebo zaisto-
vacej ¢innosti,

® predchddzajuci suhlas na predaj podniku po-
istovne alebo zaistovne, pobocky zahrani¢nej
poistovne alebo pobocky zahrani¢nej zaistov-
ne, alebo ich casti,

® predchddzajuci suhlas na zahrnutie poloZiek
podla § 34 ods. 10 a § 94 ods. 4 zakona o po-
istovnictve do skuto¢nej miery solventnosti
poistovne alebo pobocky zahrani¢nej poistov-
ne alebo zaistovne alebo pobocky zahrani¢nej
zaistovne,

* predchadzajuci suhlas poistovni, zaistovni, po-
bocke zahrani¢nej poistovne alebo pobocke
zahrani¢nej zaistovne na vykondvanie financ-
ného sprostredkovania pre finan¢né instittcie
v sulade s osobitnymi predpismi,

® predchadzajuci suhlas na predcasné splatenie
Uveru podla § 34 ods. 7 zékona o poistovnic-
tve,

* predchédzajuci suhlas na zmenu uveru podla
§ 34 ods. 7 zakona o poistovnictve,

¢ predchddzajuci suhlas na splatenie cennych
papierov podfa § 34 ods. 9 zdkona o poistov-
nictve, ktoré nemaju stanovenu splatnost,

* predchadzajuci suhlas na tvorbu dalsej techni-

ckejrezervy podla § 23 ods. 3 zakona o poistov-

nictve.
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Bude zéroven treba prehodnotit vykondvanie
zaistovacej ¢innosti poistovriou, ¢i v sucasnosti
aplikovany mechanizmus podla zdkona o pois-
tovnictve, ktory predpoklada povolenie, je v sula-
de s Unijnym pravom.

4.4, Preventivne opatrenia a sankcie

Podla novej requlacie nadobudne NBS prdvomoc

udelit preventivne opatrenia, ktorymi budu:

* ndprava slabych miest alebo nedostatkov iden-
tifikovanych v rdmci kontrolného procesu (na-
priklad v systéme spravy a riadenia),

* opatrenia organu dohladu zamerané na za-
brénenie vykonu cinnosti poistovne z iného
¢lenského $tatu, ktorej bolo odnaté povolenie
alebo zaniklo povolenie, vykondvat ¢innost na
jeho Uzemi.

Nové sankcie podla smernice o Solventnosti Il.
budu:

* zvysenie kapitalu, tzv.,capital Add-on’,

¢ uloZenie povinnosti poistovni oznamit (na z&-
klade odévodneného rozhodnutia) odhad ka-
pitdlovej poziadavky na solventnost stanoveny
podla standardného vzorca, po ziskani schvaéle-
nia interného modelu,

e nariadenie navratu k standardnému vzorcu,

* nariadenie pouZitia USP, interného modelu ale-
bo Ciasto¢ného interného modelu, ak Standard-
ny vzorec nie je vhodny,

* nariadenie prepocitania kapitalovej poziadavky
na solventnost, v pripade vyznamnej zmeny ri-
zikového profilu od datumu posledného ozna-
menia,

* nariadenie vyuzivat pre urcenie dolnej a hornej
hranice MCR sumy odvodené z SCR vypocita-
ného podfa Standardného vzorca (do 31. ok-
tobra 2014),

* nariadenie uverejnit nedodrzanie MCR, jej vysku
spolu s vysvetlenim pévodu a désledkov, vrata-
ne akychkolvek prijatych ndpravnych opatren,

* zvysenie technickych rezerv,

* opatrenia voci ¢lenom predstavenstva a dozor-
nej rady,

® opatrenia voci ¢lenom predstavenstva, vedu-
cim zamestnancom, fyzickym osobam alebo
pravnickym osobam, ktoré nadobudli kvalifiko-
vanu Ucast, ak konaju v neprospech spolahlivé-
ho a obozretného riadenia poistovne,

* opatrenie v pripade nedostatocnej vysky vlast-
nych zdrojov v Zivotnej, resp. nezivotnej ¢inno-
sti pre univerzalne poistovne,

* opatrenie na obnovenie (doplnenie) pouzitelnych
vlastnych zdrojov v pripade nesplnenia SCR,

* odobratie povolenia vydaného poistovni, ak
nespifia MCR a orgén dohladu usudzuje, ze
predloZend financna schéma zjavne nie je pri-
merand, alebo sa poistovni nepodari splnit
schvélenu schému v lehote troch mesiacov od
zistenia nesuladu s MCR,

* opatrenia v rdmci dohladu nad skupinou.
Medzi sankcie, ktoré nezaniknu, ale su viazané

na nové podmienky patria najma ozdravny plan,

zékaz volného nakladania s aktivami a odnatie
povolenia.

Sankcie, ktoré pravdepodobne zaniknu:

® uloZenie poistovni, zaistovni, pobocke zahra-
ni¢nej poistovne alebo pobocke zahrani¢nej
zaistovne opatrenie vykonat opravu Uctovnej
alebo inej evidencie,

* ulozenie poistovni alebo zaistovni vykonat
zUcCtovanie strat z hospodérenia so zakladnym
imanim po zuc¢tovani strat s nerozdelenym zis-
kom z minulych rokov a s fondmi tvorenymi zo
zisku.

4.5.Vynucovanie regulacie zalozenej

na principoch

V nadvdznosti na zmenu regulacie z regulécie
zaloZenej na detailne stanovenych pravidlach na
reguldciu zalozenu na dodrziavani principov sa
meni aj systém vynucovania regulacie (sankcny
systém). To znameng, Ze pre organ dohladu bude
narocnejsie posudit, ¢i v konkrétnom pripade do-
hliadany subjekt konal v sulade s prdvnymi pred-
pismi alebo nie, a nasledne zvolit vhodny druh
sankcie na odstranenie protipravneho stavu.

5. POHOTOVOSTNE PLANY

(,EMERGENCY PLANS")

Zmyslom pohotovostného planu je stanovenie
¢innosti, ktoré musia organy dohladu vykonat
v pripade identifikovania krizovej situdcie. Jeho
obsahom musi byt predovietkym definovanie
krizovej situdcie a hlavnych rizik, ktorym je pois-
tovacia skupina vystavend, stanovenie spésobu
komunikacie, pripadne komunika¢ného nastroja,
medzi zic¢astnenymi stranami, rozsahu informécif,
ktoré musia byt v rdmci zUcastnenych stran vy-
menené, ¢asového harmonogramu, stanovenie
opatreni organu dohladu na zabranenie prehlbo-
vania krizovej situacie.

Uloha NBS bude spocivat v pravidelnom mo-
nitorovani vnutornych ako aj vonkajsich faktorov,
ktoré by mohli mat vplyv na ¢innost poistovne
a ohrozit stabilitu poistovne. Pohotovostny plan
predpokladd nepretrZity pristup k informacidm
a ku komunika¢nym nastrojom clenov kolégif
organov dohladu, a to aj pocas dni pracovného
pokoja®.

6. DOHEAD NAD SKUPINAMI

(KOLEGIA ORGANOV DOHLADU)

Poistovaciu ¢innost na Slovensku poskytuje 20
poistovni, z toho 18 poistovn je sucastou pois-
tovacej skupiny a vztahuje sa na nich dohlad nad
skupinou. NBS nie je veducim orgdnom dohladu
ani v jednom pripade, avsak vystupuje ako c¢len
kolégia organov dohladu v 11 skupinach’.

Podla pripravovanych vykonavacich predpisov
podla smernice o Solventnosti Il. mézu byt ¢le-
nom kolégia organov dohladu aj organy dohla-
du, na Uzemi ktorych pdsobf poistovacia skupina
prostrednictvom svojej pobocky, ak ide o poboc-
ku s vyznamnym vplyvom na poistovacom trhu.

Ulohy vyplyvajuce pre NBS ako ¢lena kolégia
organov dohladu:

e identifikdcia koncentracie rizik na individuélnej
urovni (ako aj na Urovni skupiny), monitorova-

A

6 NBS by mala zabezpecit osoby, ktoré
bude mozné kontaktovat 24 hodin

denne.

7 Niektoré poistovacie skupiny pésobia
na tzemi SR prostrednictvom

viacerych poistovni.
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8 XML —univerzdlny jazyk vyuZivany

na vymenu udajov medzi systé-
mami (ziednodusend verzia jazyka
HTML). Privymene Udajov v tomto
Jjazyku je potrebné nadefinovat
presnu strukturu jeho elementov,
Co v pripade zloZitych Struktdr ddt
byva velmi casovo ndrocné. Jazyk
samotny je vsak velmi jednoduchy
apreto je velmi rozsireny a podpo-
rovany.

XBRL - nadstavba jazyka XML pri-
sposobend na vymenu financnych
informdcii. Md preddefinované
mnohé Struktury pouzivané vo fi-
nancnom vykaznictve, vie pracovat
s réznymi menami, vo viacerych
Jjazykoch, aviak nie je tak Siroko
podporovany ako XML. Vécsina
organizdcii, ktoré ho vyuzivajd, si
Jjeho implementdciu zakdpili od
externych komercnych firiem.
implikdcie pripravovaného modelu
na kontrolu vykazov v NBS, ktord

v sucasnosti prebieha prostrednic-
tvom odboru Statistiky a dtvaru
dohladu.

11 http//www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-

-financnym-trhom/dohlad-nad-
-poistovnictvom/solventnost-ii

12 http//www.nbs.sk/_img/Docu-

ments/_Dohlad/ORM/Poistovnic-
tvo/Analyza_pripravenosti_pois-
tovni_na_Solventnost_II.pdf

nie vyznamnych rizik prostrednictvom pravi-

delného vykaznictva, v pripade identifikcie

zvyseného rizika okamzité informovanie vedu-
ceho organu dohladuy,

identifikdcia vnutroskupinovych transakcif a ich

sledovanie prostrednictvom pravidelného vy-

kaznictva, v pripade identifikdcie vyznamnej
vnutroskupinovej transakcie okamzité informo-
vanie veduceho organu dohladu,

* vymena Udajov a informécii medzi jednotlivymi

¢lenmi kolégia organov dohladu na stvrtrocnej

bdze (2 vykazy), na ro¢nej baze (7 vykazov) ale-
bo na zaklade inej periodicity a v inom rozsahu

v zavislosti od poZziadaviek veduceho organu

dohladu, a to do jedného tyZzdna odo dha pri-

jatia relevantnych Udajov a informacif orgdnom
dohladu,

konzultacna ¢innost tykajuca sa vykonu dohla-

du nad skupinou, vypoctu kapitdlovej poZia-

davky na solventnost na urovni skupiny, kon-
centracie rizik, vnutroskupinovych transakcif
apod.,

* vykondvanie spolo¢nych dohladov na mieste,
tzv. joint inspections” pripadne tematickych
dohladov na mieste v rdmci celej skupiny,

e stretnutia ¢lenov kolégia orgdnov dohladu mi-
nimalne raz rocne.

7. ULoHY vo vziAHu k EIOPA

NBS sa podiela na cinnosti EIOPA najma spolu-
pracou pri tvorbe usmernent, sprav a odporucani
vydavanych EIOPA (napriklad aktualizacia Stan-
dardného vzorca, vyhodnocovanie obdobia so
znizenou likviditou na finan¢nych trhoch) a spo-
lupracou pri pravidelnom preverovani stladu ¢in-
nosti organov dohladu s eurépskou reguléciou
tzv. ,Peer review’, vykondvaného v rdmci Stvrtej
urovne Lamfalussyho procesu. Navyse NBS bude
mat rozsiahle notifikacné povinnosti voci EIOPA,
ktoré su rozpracované detailnejsie v kapitole 9.
Vymena informdcif a zverejhovanie.

8. INFORMACNE TECHNOLOGIE

Na eurdpskej drovni (EIOPA) je IT systém vyka-
zovania v sUcasnosti este stale v stadiu priprav
a mnohé jeho technické detaily este nie su $pe-
cifikované. NBS sa pravidelne zucasthuje stret-
nuti pracovnej skupiny, ktord na tomto navrhu
pracuje.

Podla pripravovaného modelu, bude NBS po-
vinna zbierat vykazy harmonizované na trovni EU
v preddefinovanom forméte (XML® alebo XBRL?),
urobit ich kontrolu a pokial budu spravne, ulozit
ich do centrdlnej databézy v EIOPA™. KedZe NBS
na zber Udajov od dohliadanych subjektov pou-
Ziva svoj vlastny formét, bude potrebné na zber
Udajov v harmonizovanom formate informacné
systémy NBS upravit, alebo vyvinut informac-
ny systém $pecializovany na tento Ucel. Obidva
mozné pristupy sa analyzuju, avsak konkrétne
poziadavky na informacny systém bude mozné
vypracovat, az ked EIOPA da k dispozicii technic-
ku Specifikdciu jednotlivym orgdnom dohladu
(planované koncom roka 2011).
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9. VYMENA INFORMACIi A ZVEREJNOVANIE
NBS bude mat nové povinnosti pri vymene infor-
macif, najma v nasledovnych situaciach:

* dohlad nad skupinou, resp. kolégia organov do-
hladu (sprava o solventnosti a finan¢nom stave,
sprava pre dohlad, ro¢né a stvrtro¢né kvantita-
tivne vykazy, zavery dohladu na zaklade vyko-
naného kontrolného procesu),

* s dohladmi v tretich krajindch, ak poistoviia ma
Ucast na inej poistovni v krajine mimo EHP,

¢ sdohladmiv tretich krajinach pri hodnoteni ek-
vivalentnosti rezimu solventnosti zaistovni,

* poziadavky z EIOPA, napriklad navysenie kapi-
tdlovych poziadaviek (Add-on), kvantitativne
a kvalitativne Udaje s cieflom aktualizacie ko-
relanych parametrov, parametrov, kalibracie
a predpokladov standardného vzorca.

Okrem novych povinnosti bude NBS nadalej
zposkytovat kvantitativne Udaje o poistovacej
¢innosti dohliadanych subjektov v inych krajindch
EHP (v pripade poskytovania sluzieb na zaklade
tzv. single passport).

« Zverejiiovanie

Novou povinnostou NBS bude zverejnit:

e ciele, funkcie a hlavné ulohy dohladu,

* vieobecny popis dohliadacieho procesu a pou-
Zivané monitorovacie nastroje indikujuce zhor-
Sujucu sa finan¢nu poziciu poistovn,

* stresové scenare (v pripade pouzitia stresového
testovania),

* niektoré Udaje tykajuce sa internych modelov
poistovn,

* agregované financné Statistické Udaje (NBS uz
v sUcasnosti z vlastnej iniciativy zverejiiuje na
svojej internetovej stranke niektoré ukazovatele
poistného trhu).

Navyse bude povinnostou NBS zverejnené in-
formacie prekladat do dalSieho jazyka pouzivané-
ho v EU (anglicky jazyk).

10. AkTiviTy A ULoHY NBS

V RAMCI PRIPRAVY POISTNEHO TRHU

NA SoLveNTNOST Il.

Medzi klucové ulohy NBS priimplementdacii novej

reguldcie poistného sektora patri zabezpecenie

informacii pre vietky zainteresované strany, aby sa

mohli naleZite pripravit. NBS velmi aktivhe komu-

nikuje so vsetkymi zainteresovanymi stranami, pri-

¢om na to vyuzfva vsetky dostupné komunikacné

kanaly, napriklad osobné stretnutia, webstranku,

konferencie, workshopy, seminare a pod..
Konkrétne priklady aktivit NBS:

e stretnutia vedenia NBS s predstavitelmi dohlia-
danych subjektov finan¢ného trhu (poistovna-
mi) — dvakrat do roka,

e kvantitativne dopadové studie (QIS 5,Q1S 4, QIS 3)

e webstranka NBS',

* Analyza pripravenosti poistovni na Solvent-
nost I1.'?,

® Pracovna skupina k transpozicii smernice Sol-
ventnost Il. zriadena MF SR, ktorej ¢lenmi su
zéstupcovia MF SR, NBS a Slovenskej asociacie
poistovn,

* stretnutia a vymena skusenosti s CNB.
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Ochrana spotrebitela
vo vztahu k subjektom pdsobiacim
na kapitalovom trhu

1. Cast

Lubica Bandrovd, Andrea Barillovd, Jaroslav Kostal

Ndrodnd banka Slovenska

In recent years the complexity of financial products offered by financial institutions for
capital market, as well as the entire financial market has been growing rapidly. The aver-
age knowledge of the population in the financial sector is lagging behind the demand-
ingness and sophistication of financial products offered. Although consumers have
enough information, they often fail to use due to excessive complexity. The consumer
thus gets into a position of a non-professional, less knowledgeable and economically
weaker financial market entities than entities that are providers of financial products.
Financial services providers are a distinct advantage over consumers, so there must be
clear rules that can elimination this mutual disproportion.

Even if any measures cannot completely remove the information and professional edge
to be financial services providers before their clients from the ranks of consumers, the
institutionalization of consumer protection in providing financial services is possible

to establish an effective counterweight to the natural economic interests of financial

institutions.

The aim of our contribution is to analyze the current state of consumer protection — the
client of financial institutions in the capital market in Slovakia.

DovoDpY OCHRANY SPOTREBITELA

NA KAPITALOVOM TRHU

Dovod vyplyva z nerovnocenného postavenia
spotrebitela voci subjektom poskytujicim financ-
né sluzby, klient — spotrebitel je v slab3ej pozicii.
Spotrebitelia zvacsa nemaju dostato¢né znalos-
ti a schopnosti, na zaklade ktorych by dokazali
spracovat a vyhodnotit informacie o finan¢nych
produktoch.

Ich rozhodovanie zna¢ne ovplyviuje dobre
prepracovanod propagacna cinnost finan¢nych
institucii. Spotrebitel vsak nemd istotu, Ze roz-
hodnutie o pouziti jeho prostriedkov bolo racio-
nédlne a s dostato¢nou znalostou veci. V tomto
pripade ide o zékladnu informacnu a odbornu
asymetriu finan¢ného trhu. Na jednej, ponuko-
vej strane sa nachadzaju Ucastnici, financné in-
StitUcie alebo sprostredkovatelia ich sluzieb, ¢ize
osoby spravidla disponujuce nélezitou odbor-
nou sposobilostou a finan¢nym vzdelanim, kto-
rych ¢innost este podporuju premyslené formy
a metody predaja. Zatial ¢o na opacnej strane,
strane dopytu po finan¢nych sluzbéch sa okrem
profesionalnych investorov nachadza tiez pocet-
ne velkd skupina spotrebitelov (vyuzivajucich fi-
nancné sluzby pre svoju osobnu spotrebu), ktord
je lahko ovplyvnitelnd a zranitelna, kedZe jej ve-
domosti a znalosti o fungovani finan¢ného trhu
a o jeho rozlicnych sluzbach nie su dostato¢né
na to, aby mohli robit kvalifikované, raciondlne
a nezavislé rozhodovania.’

Kazdy spotrebitel na kapitalovom trhu ma pra-

VO:

® na investi¢nu sluzbu s nalezitou odbornou sta-
rostlivostou s ohladom na jej vhodnost a pri-
meranost vzhladom na jej Ucel,

® na véeobecnu ochranu pred nespravnym, ne-

etickym a nekalym postupom finan¢nych insti-

tucii,

staZovat sa na nespravny postup institucie,

na rieSenie tychto staZnostf,

na rovné zaobchadzanie,

na rychle a Ucinné rieenie sporov zo zmluv-

nych vztahov s finan¢nymi institdciami,

* na nahradu skody, ktord preukézatelne vznikla
nespravnym, nevhodnym alebo nezékonnym
postupom financ¢nej institlcie,

® na nahradu za nedostupny klientsky majetok
zvereny osobe opravnenej poskytovat investi-
¢né sluzby, a to v sulade s osobitnym predpi-
som o poskytovani takychto ndhrad.

* V neposlednom rade by mal mat spotrebitel

aj pravo na finan¢né vzdeldvanie v ramci vse-
obecného prava na vzdelanie.

CIELE OCHRANY SPOTREBITELA

NA KAPITALOVOM TRHU

Cielom ochrany spotrebitela je pomoct klientom
vykonat informované rozhodnutia a rychlo riesit
vzniknuté spory, pricom vobec nie je cielom robit
rozhodnutia za klienta. Ten musi vzdy niest zod-
povednost za svoje ciny, ale musi mat zaroven

1 MF SR: Ndvrh — Vecny zdmer zdkona

o ochrane prdv spotrebitela n

a

finan¢nom trhu. [online]. 2.4.2008

[cit. 2010-05-25]. Dostupné z:

<http://www.finance.gov.sk/Default.

aspx?CatlD=6739>.
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sancu rozhodovat sa na zéklade znalosti a pocho-
peni vietkych relevantnych udajov.?

V tejto suvislosti sa ¢oraz naliehavejsie ukazuje,
Ze je potrebné prijat také opatrenia, ktoré pove-
du k vyssej ochrane spotrebitelov pri poskyto-
vani finan¢nych sluZieb. Aj ked Ziadne opatrenia
nedokazu Uplne odstranit informacny a odborny
naskok, ktory maju poskytovatelia financnych
sluzieb pred svojimi klientmi z radov spotrebite-
lov, institucionalizaciou ochrany spotrebitela pri
poskytovani financnych sluzieb mozno vytvorit
ucinnu protivéhu proti ekonomicky prirodzenym
zdujmom finan¢nych institdcif. Pre celkové zdravé
fungovanie finan¢ného trhu tak bude prinosom,
ked popri fungujicom dohlade nad podnikanim
finan¢nych institucii budu existovat rovnako fun-
gujuce instituty ochrany prav a zaujmov financ-
nych spotrebitelov.’

Cielom ochrany spotrebitelov na kapitédlovom
trhu by malo byt teda zmiernenie nerovnosti vo
vztahu medzi spotrebitelom a poskytovatelom
investi¢nych sluzieb, a tym sa viac priblizit k ide-
alnemu trhovému systému, v ktorom maju spot-
rebitelia pristup k informacidm a tiez dokladnu
schopnost, na zaklade ktorej sa mozu kvalifikova-
ne rozhodovat.

PREDPISY UPRAVUJUCE OCHRANU
SPOTREBITELA NA KAPITALOVOM TRHU
Ochranu spotrebitela zabezpecuju rézne pravne
predpisy, tak z oblasti sikromného ako aj verejné-
ho préava’?

Ochrana spotrebitela na kapitdlovom trhu je
Uzko vymedzend oblast prava, ktord upravuju
Specidlne predpisy.

Predpisy verejného prava spadaju pod dohlad
NBS a upravuju ochranu spotrebitela na kapitélo-
vom trhu.lde o
* z3kon o dohlade nad finan¢nym trhom,

* zdkon o cennych papieroch,

e z4kon o kolektivnom investovani,

e zékon o finan¢nom sprostredkovani a financ-
nom poradenstve,

e zdkon o ochrane spotrebitela pri finan¢nych
sluzbach na dialku,

* navrh zakona o ochrane finan¢ného spotrebi-
tela.

Predpisy sukromného prava upravuju ochranu
spotrebitela na kapitadlovom trhu a su to Obcian-
sky zékonnfk a zakon o ochrane spotrebitela

Zakon o dohlade nad finanénym trhom
Z&kon o dohlade nad finan¢nym trhom spadd
pod oblast verejného prava. Dohlad nad financ-
nym trhom vykondva NBS. Zakon o dohlade nad
finan¢nym trhom uvadza: ,cielom dohladu je pri-
spiet k stabilite financného trhu ako celku, ako aj
k bezpecnému a zdravému fungovaniu finan¢ného
trhu v zdujme udrziavania déveryhodnosti financ-
ného trhu, ochrany klientov a respektovania pravi-
diel hospoddrskej stitaze

Podla J. Zakovej pojem ,klient” je 3irsi ako po-
jem ,spotrebitel” (t. j. spotrebitel je podmnozi-
nou klienta). Dohlad teda nie je samoucelnou
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ochranou zdravia finan¢ného trhu, jeho cielom
je prostrednictvom zdravého finan¢ného trhu
ochranit prijimatelov finan¢nych sluzieb pred ne-
bezpecenstvami vyplyvajucimi z rizik, ktoré sa na
finan¢nom trhu realne vyskytuju.

Predmetom dohladu nad dohliadanymi sub-
jektmi nie je rozhodovat spory z pravnych vzta-
hov medzi dohliadanymi subjektmi a ich klientmi,
na to su prislusné sudy alebo iné organy podla
osobitnych predpisov. Spory spotrebitela so
subjektmi kapitdlového trhu sa riesia najcastejsie
prostrednictvom obcianskeho stidneho konania
a rozhodcovského konania.

NBS nielenZe vykondva vlastny dohlad (ide
0 vykon dohladu nad finan¢nym trhom v oblasti
bankovnictva, kapitdlového trhu, poistovnictva
a dochodkového sporenia), ale vykonadva dohlad
aj podla osobitnych predpisov.

Zakon o cennych papieroch

Smernica MiFID, ktora bola do zadkona o cennych
papieroch transponovana v novembri 2007, de-
finovala zékladné pravidld a postupy na zaiste-
nie adekvatnej ochrany kazdej skupine klientov,
pricom najvyssiu mieru ochrany pouZiva klient,
ktory nie je profesiondlny klient, najnizsiu na-
opak ten profesiondlny klient (klient, ktory ma
odborné znalosti, skisenosti na uskutoc¢novanie
vlastnych rozhodnuti o investicidach a na riad-
ne posudzovanie rizik, ktoré su s tym spojené
- napr. finan¢nd institucia, statny organ, velka
obchodna spolo¢nost) v reZime tzv. opravnenej
protistrany.

Formy ochrany klienta:

Z&kon o cennych papieroch v zmysle novej Upra-
vy vyZaduje od obchodnika s cennymi papiermi,
aby v pripade konfliktu zdujmov nedochédzalo
k poskodzovaniu zaujmov klientov. Okruh oséb,
v pripade ktorych sa sleduje konflikt zdujmov, sa
rozsiril o osoby v prepojenej skupine a viazanych
Zastupcov.

Okrem vnutornej kontroly je obchodnik s cen-
nymi papiermi povinny zaviest vnutorny audit
a riadenie rizik, zavadza sa povinny institut za-
mestnanca zodpovedného za vykon funkcie do-
drziavania zasad spoluprace (compliance), zava-
dza sa nové funkcia vnutorného auditu a funkcia
riadenia rizika. Exaktne musia byt v stanovéach ob-
chodnika s cennymi papiermi stanovené pravo-
moci a zodpovednost vrcholového manaZzmentu
za plnenie povinnosti podla zdkona o cennych
papieroch alebo osobitného zdkona.

Ustanovuju sa organizacné poziadavky, ktoré je
obchodnik s cennymi papiermi povinny zaviest
v zaujme ochrany klientskych aktiv pred ich zne-
uZitim, najma povinnost oddelovat vlastné aktiva
od majetku klientov.

Najrozsiahlejsiu zmenu zdkona o cennych pa-
pieroch, ¢o sa tyka rozsahu, priniesla nova Upra-
va rokovania obchodnika s cennymi papiermi so
zakaznikmi. Prvoradou povinnostou obchodnika
s cennymi papiermi pri rokovani s klientom, aj
ked je este len potencidlnym klientom, je kvalifi-
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kované, cestné a spravodlivé konanie v jeho naj-
lepsom zaujme. Dal3ia povinnost sa tyka stimulov.
Obchodnik s cennymi papiermi ich nesmie pri
poskytovani investi¢nych sluzieb prijimat, ponu-
kat ani poskytovat, pokial by to bolo v rozpore
s kvalifikovanym, cestnym a spravodlivym kona-
nim v najlepsom zadujme klienta. V pripade, Ze sa
stimuly tykaju tretej strany, treba aby bol klient
o tom informovany este pred poskytnutim inves-
ti¢nej sluzby, taky stimul musi prispiet k zlepseniu
kvality poskytovanej sluzby a nesmie byt v rozpo-
re s najlepsim zdujmom klienta.

Pri komunikécii s klientmi, ktorf nie su profe-
siondlnymi  klientmi, je obchodnik s cennymi
papiermi povinny, aby komunikdcia obsahovala
udaje o obchodnikovi s cennymi papiermi, aby
obsah komunikacie bol pravdivy a nezdéraznoval
potencidlne vynosy a vyhody, ktoré su spojené
s investi¢nou sluzbou bez toho, aby sucasne vy-
razne neupozorioval na vietky podstatné rizika,
aby nezamlcoval dolezité skutocnosti a vsetky in-
formacie musia byt podané spésobom, o ktorom
sa da predpokladat, ze mu bude rozumiet prie-
merny clen cielovej skupiny, ktorej st informéacie
urcené, alebo ktord bude ich predpokladanym
prijemcom.

Poskytovanie niektorych investicnych sluzieb
s odbornou starostlivostou vyzaduje, aby obchod-
nik s cennymi papiermi ziskal urcité informécie od
zakaznika, v sulade so zdsadou,poznaj svojho kli-
enta.” Ide najma o investi¢né poradenstvo a riade-
nie majetku klienta. Nevyhnutnymi informaciami
s Udaje o odbornych znalostiach klienta v oblasti
investicif, o jeho skusenostiach, financnom zaze-
mi a investi¢nych cieloch. V sulade so smernicou
sa zavaddza povinnost pre obchodnika s cennymi
papiermi ziskat pri vykondvani pokynov najlepsi
mozny vysledok pre svojich klientov — tzv. pravi-
dlo ,best execution” Obchodnik s cennymi pa-
piermi je povinny obchodovat tak, aby pokyny
klientov vykondval ¢o najefektivnejsie, a teda pre
klienta ziskal ¢o najlepsiu cenu, najnizsie naklady,
najkratsi ¢as, najvyssiu pravdepodobnost vykona-
nia pokynu a vybavenie obchodu.

Zakon o cennych papieroch sucasne prostred-
nictvom institutu Garan¢ného fondu investicif
umoznuje klientom ziskat ndhradu za nedo-
stupny klientsky majetok vo vyske 100% z tohto
klientskeho majetku.

Zakon o kolektivhom investovani

Z&kon o kolektivnom investovani uklada sprav-
covskej spoloc¢nosti konat s odbornou starostli-
vostou pri spradve majetku v podielovom fonde.
Tento zdkon z dévodu ochrany klienta — investora
definuje pre spravcovsku spolo¢nost subor infor-
macnych povinnosti.

Spravcovska spolo¢nost musi za kazdy podielo-
vy fond zostavit a zverejnit Statut, predajny a zjed-
noduseny predajny prospekt a ro¢nu a polro¢nu
spravu o hospodareni s majetkom v podielovom
fonde. Sucasne spravcovska spolo¢nost zverejiu-
je v periodickej tlaci s celostatnou posobnostou
aktudlnu cenu podielu.

Spravcovskd spolo¢nost je povinnad predkla-
dat NBS aktudlne znenie predajného prospektu,
zjiednoduseného predajného prospektu a ro¢nu
a polro¢nu spravu.

Pri propagécii svojich podielovych fondov ne-
smie spravcovska spolo¢nost pouzivat nepravdi-
vé alebo zavadzajuce informécie alebo zaml¢ovat
skutocnosti dolezité pre rozhodovanie investoroy,
najma ponukat vyhody, ktorych spolahlivost ne-
moze preukézat, alebo ktoré nie st v stlade so za-
konom o kolektivnom investovani, alebo uvédzat
nespravne Udaje o persondlnych, technickych
a organizacnych predpokladoch ¢innosti sprav-
covskej spolo¢nosti. Kazda zmena Statutu podlie-
ha predchéadzajucemu suhlasu NBS.

Zakon o finané¢nom sprostredkovani

a finan¢nom poradenstve

Ide o pomerne novy pravny predpis. U¢innost
nadobudol k 1. 1. 2010. Ciefom nového zakona
o finan¢nom sprostredkovani je hlavne zabezpe-
Cit spotrebitelom adekvatnu ochranu v tych prav-
nych vztahoch, na zéklade ktorych sa im poskytu-
ju finan¢né sluzby.

Z3kon o finan¢nom sprostredkovani a financ-
nom poradenstve zaviedol tie7 rozsiahle informac-
né povinnosti sprostredkovatelov voci klientom,
povinnost posudzovat klienta z hladiska jeho po-
Ziadaviek, potrieb a tiez jeho skusenosti a znalosti.
Okrem toho bude finan¢ny sprostredkovatel a po-
radca musiet viest zdznamy o vykondvani svojej
¢innosti a zabezpecit vybavovanie staznosti.®

Novinkou pre finan¢nych sprostredkovatelov
a poradcov je podla P. Kubrického ,odkrytie provi-
Zie. Pred vykonanim sprostredkovania musi byt klient
jednoznacne, vycerpdvajucim, presnym a zrozu-
mitelnym spésobom informovany o existencii aké-
hokolvek periazného alebo neperiazného plnenia,
ktoré prijima agent za financné sprostredkovanie od
inej osoby ako je klient”

Podla D. Huttovej ma na zvysenie transparent-
nosti finan¢ného trhu a ochrany spotrebitelov
podstatnou mierou prispiet ,definovanie pravidiel
c¢innosti vo vztahu ku klientom. Zdsada poctivého
obchodného styku, odbornd starostlivost a konanie
v zdujme klienta tvoria elementdrne zdsady. Dopl-
na ich trvald starostlivost o odbornt pripravenost
sprostredkovatelov a ich viazanych agentov, ale aj
informacnd povinnost k zistenym nedostatkom, in-
formacnd povinnost agenta voci klientovi o ndkla-
doch finanénych produktov, o sprostredkovanom
produkte a jeho podstate a v neposlednom rade
posudzovanie klienta spésobom obdobnym, ako pri
obchodnikoch s cennymi papiermi na klientov pro-
fesiondlnych a neprofesiondlnych, so stanovenim
osobitnych pristupov starostlivosti o nich.”®

Zakon o ochrane spotrebitela pri
finan¢nych sluzbach na dialku

Tento zékon upravuje ochranu spotrebitela pri fi-
nanc¢nych sluzbach poskytovanych dodéavatelom
prostrednictvom elektronickej posty, telefénu,
faxu, adresného listu, na zéklade zmluvy na dialku
a uzavieranie zmluvy na dialku.
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Z&kon o ochrane spotrebitela pri finan¢nych
sluzbach na dialku obsahuje dalsie informacné
povinnosti dodavatela finan¢nych sluzieb voci
spotrebitelovi.

MoZeme ich rozdelit na tie, ktoré sa tykaju infor-
macii o doddvatelovi, o vlastnej financnej sluzbe,
o zmluve na dialku a na informéciu o existencii
garan¢nych fondov, ak su zriadené.? V zékone je
pre spotrebitela upravené aj $pecidlne pravo na
odstupenie od zmluvy bez zaplatenia zmluvnej
pokuty a bez uvedenia dovodu.

NAVRH ZAKONA O OCHRANE FINANCNEHO

SPOTREBITELA

Névrh zakona o ochrane finan¢ného spotrebitela

ma zmensit nevyhody spotrebitela z informacnej

a finan¢nej nerovnovahy medzi osobami, ktoré

poskytuju financné sluzby a spotrebite/mi tychto

sluZieb.

Novy pravny predpis uklada subjektom financ-
ného trhu poskytovat o produktoch a sluzbach
vratane zliav a vyhod informacie pravdivé a zro-
zumitelné. Zakon ma Celit nekalym obchodnym
praktikdm a posilfiovat poctivy obchodny styk
a dobré mravy v najlepsom zéujme spotrebitela.
VyZaduje ,rovnost zaobchadzania — zakazuje dis-
kriminaciu pri poskytovani finan¢nych sluzieb vo
vztahu k osobam so slabym ekonomickym posta-
venim alebo so zniZzenou schopnostou niektorych
skupin spotrebitelov domoct sa svojich prav”'°

Z3dkon predpoklada zavedenie komplexného
instituciondlneho systému ochrany spotrebite-
la na finan¢nom trhu. M4 za ciel zriadit Urad fi-
nan¢ného ombudsmana a Akadémiu financného
vzdeldvania a tiez zaclenit uz existujuce institu-
cii do tohto systému ochrany, a to najma Fond
ochrany vkladov a Garan¢ny fond investicii. Klient
sa bude mact obratit na finan¢ného ombudsma-
na a staznostou sa domoct svojich prav.

Navrh zakona predpoklada Upravu niektorych
prav spotrebitela na finan¢nom trhu, a to najma:
* prava na poskytnutie finan¢nej sluzby s nalezi-

tou odbornou starostlivostou,

* pravo navseobecnul ochranu pred nespravnym,
neetickym a nekalym postupom finan¢nych in-
stitucif,

* pravo stazovat sa na nespravny postup financ-
nej institucie ako aj prdvo na riesenie takejto
staznosti vratane prava na rychle Uc¢inné rie-
Senie sporu zo zmluvného vztahu — prédvo na
rovnaké zaobchadzanie,

* pravo na nadhradu skody, ktord preukézatelne
vznikla nespravnym, nevhodnym alebo neza-
konnym postupom finan¢nej institucie."!

OBCIANSKY ZAKONNIK
Obciansky zakonnik md charakter zakladného
sukromnopravneho koédexu. Upravuje niektoré
zmluvy, ako Specidlne zmluvné typy bezne vyu-
Zivané v obchodnom styku na kapitdlovom trhu.
Spotrebitelskd zmluvu do Obcianskeho zékonnika
zaviedla jeho novela zakonom ¢. 150/2004 Z. z.
Implementovala sa tak smernica ¢. 93/13/EHS
0 neprimeranych podmienkach v spotrebitel-
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skych zmluvach.” Do tejto skupiny zmllv patria
vietky zmluvy, v ktorych vystupuje na jednej stra-
ne dodavatel a na druhej strane spotrebitel, ktory
nemohol individudlne ovplyvnit obsah dodava-
telom vopred pripraveného navrhu na uzavretie
zmluvy.” Podla Obcianskeho zakonnika je spot-
rebitelskou zmluvou ,kazdd zmluva bez ohladu na
prdvnu formu, ktor( uzatvdra doddvatel so spotre-
bitefom.™*

Dodavatel je ten, ktory pri uzavierani a plnenf
spotrebitelskej zmluvy kond v ramci predmetu
svojej obchodnej alebo inej podnikatelskej ¢in-
nosti. Spotrebitelom bude vzdy osoba, ktord pri
uzavierani tejto zmluvy nekonéd ako podnikatel.

Spotrebitelské zmluvy vyuzivané na kapitélo-
vom trhu su adhézne zmluvy, do ktorych spotre-
bitel — klient m6ze doplnit len niektoré nevyhnut-
né udaje, ktoré z povahy veci nemozno vopred
vyplnit (napr. oznacenie zmluvnych stran, datum
uzatvorenia zmluvy, mnozstvo, doba plnenia
a pod).

Zakladnym principom, resp. zékladnou zasa-
dou spotrebitelskych zmliv je, Ze nesmu obsa-
hovat neprijatelnd podmienkuy, t. j. ustanovenie,
ktoré spdsobuje znacnu nerovnovéhu v pravach
a povinnostiach zmluvnych strdn v neprospech
spotrebitela, a to pod sankciou absolUtnej neplat-
nosti takejto podmienky. Znacnu nerovnovéhu je
mozné vysvetlovat ako pravne postavenie spot-
rebitela, ktoré mu nedovoluje alebo znacne ob-
medzuje uplathovanie narokov, prostrednictvom
ktorych sa domaha riadneho plnenia zo zmluvy,
napravy uz prijatého plnenia, alebo ktoré sa tykali
moznosti odstupenia od zmluvy.”

Zmluvné podmienky upravené spotrebitelskou
zmluvou sa nemo6zu odchylit od Obcianskeho za-
konnfka v neprospech spotrebitela. Spotrebitel sa
najma nemdze vopred vzdat svojich prdv, ktoré
mu tento zdkon priznava, alebo siinak zhorsit svo-
je zmluvné postavenie, pricom v pochybnostiach
0 obsahu spotrebitelskych zmlav plati vyklad, kto-
ry je pre spotrebitela priaznivejs.

ZAKON O OCHRANE SPOTREBITELA

Ide o relativne novy zdkon, kedZe bol prijaty v ro-
ku 2007. Gestorom tohto zékona je Ministerstvo
hospodarstva SR a s ohladom na rozdelenie po-
sobnosti jednotlivych ministerstiev v kompetenc-
nom zékone (zakon ¢. 575/2001 Z.z. 0 organizacii
¢innosti viady a organizacii Ustrednej Statnej spra-
vy) je jasné, Ze tento zékon sa nevztahuje na po-
skytovanie finan¢nych sluzieb.

V tomto kontexte pdsobi rozporuplne komisia
na posudzovanie podmienok v spotrebitelskych
zmluvéch zriadend novelou zakona o ochrane
spotrebitela. T& ma podla tohto zakona pravo po-
7adovat od predavajuceho vseobecné zmluvné
podmienky, ktoré bude posudzovat. Ma pravo
obrétit sa s podnetom na uplatnenie prav. Avsak
zakon neriesi problematiku finan¢ného trhu, takze
ani akykolvek orgén, zriadeny podla tohto zakona,
nemdze mat dosah na financny trh.'

(Druht ¢ast materidlu uverejnime
v nasledujucom cisle, Biatec, 6/2011.)
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