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Strieborna zberatelska eurominca
k 150. vyrociu narodenia

Michala Bosaka

Pri prileZitosti 150. vyrocia narodenia Michala Bosdka vydala Ndrodnd banka Slovenska
striebornu zberatelski euromincu v nomindlnej hodnote 10 eur. Sldvnostné zacatie

jej predaja sa uskutocnilo 10. oktébra 2019 v Ndrodnej banke Slovenska v Bratislave.

Na podujati vystupil s tvodnym prihovorom guvernér Ndrodnej banky Slovenska Peter
Kazimir. Medzi hostami bol pritomny aj riaditel Mincovne Kremnica, $. p., Vlastimil Kalinec.

Michal Bosak (10. 12. 1869 — 18. 2. 1937), americky bankar zo Sarisa, patril medzi najvyznamnejsich
predstavitelov komunity americkych Slovakov. Po odchode do Ameriky sa cez rozne podnikatel-
ské aktivity dopracoval aZ k zaloZeniu vlastnej sukromnej banky Michal Bosak Privat Bank v meste
Olyphant. Zéroven sa podielal na budovani dalSich bank a pefaznych Ustavov v Pensylvanii. Pa-
ralelne s podnikanim sa angazoval v ndrodnom hnuti americkych Slovékov a bol aj signatarom
Pittsburskej dohody. Po skonceni vojny a vzniku CSR viackrat navstivil narodne oslobodené Slo-
vensko a finan¢ne podporil viacero projektov. V roku 1920 zaloZil v Bratislave Americko-slovensku
banku, ktoré postupne otvorila v Prahe a na ostatnom Uzemi CSR spolu 12 pobociek. V Presove
nechal pre banku postavit reprezentativne sidlo, dodnes zndme ako Bosakova banka.

Na vytvarny ndvrh striebornej zberatelskej euro-
mince v nominalnej hodnote 10 eur k 150. vyrociu
narodenia Michala Boséka vyhlasila Narodna banka
Slovenska v aprili 2018 verejnt anonymnu sutaz,
do ktorej bolo predloZenych jedenast vytvarnych

prac od 6smich autorov. Komisia na posudzovanie
vytvarnych navrhov pamdtnych minci a zberatel-
skych minciich hodnotila v oktébri 2018. Jej odbor-
nym poradcom v procese hodnotenia bol zéstupca
Historického Ustavu SAV, PhDr. Ludovit Hallon, DrSc.

(Pokracovanie na 3. str. obdlky)

Foto: Roman Benicky



Striebornd zberatelskd eurominca
k 150. vyrociu narodenia
Michala Bosaka

Odborna komisia odporucila udelenie prvej
ceny a na realizaciu vytvarny navrh autora Mgr.
art. Romana Lugdra. Ocenila najméa portrét, ktory
zaujal kvalitnym spracovanim. Na averze pozitivne
hodnotila odkaz na Bosakovu angazovanost pri
vzniku samostatného spolo¢ného $tatu Cechov
a Slovakov ako signatéra Pittsburskej dohody.

Druht cenu v sutazi ziskal Mgr. art. Peter Valach.
Na jeho vytvarnom navrhu komisia vyzdvihla naj-
ma vytvarné stvarnenie averzu ako celku. Domi-
nuje mu statny znak a pod nim prepis fragmentu
10-dolarovej bankovky s podpisom Michala Bosa-
ka. Reverzu dominuje portrét Michala Bosaka.

(Pokracovanie z 2. str. obdlky)

MICHAL BOSAK /2
1869-1937

Tretia cena bola udelend vytvarnemu navrhu
Asamata Baltaeva, DiS. Komisia kladne hodnotila
najma portrét, ktory velmi dobre vystihuje Bosa-
kovu podobu. Na averze je detail bo¢nej fasady
Bosdkovej banky v Presove.

Strieborna zberatelska eurominca v nominalnej
hodnote 10 eur ma priemer 34 mm a hmotnost
18 g. Bola vyrazena zo striebra s rydzostou 900/1000
v Mincovni Kremnica. Na hrane je uvedeny napis
do hibky ,AMERICKO-SLOVENSKY BANKAR’ Zo
schvéleného limitovaného poctu 11 000 kusov
eurominci bolo vyrazenych 3 000 kusov v beznom
vyhotoveni a 6 150 kusov vo vyhotoveni proof.

Hana Janikovd

Foto: Roman Benicky

Striebornd zberatelskd minca
realizovand podla ndvrhu
Magr. art. Romana Lugdra

2.cena
Magr. art. Peter Valach

3.cena
Asamat Baltaev, DiS.
Foto: Stefan Fréhlich
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1 Medzirocny sezénne neocisteny
rast HDP. Vzhladom na vyraznu
disproporciu medzi medzirocnym
rastom vypocitanym zo sezénne
ocistenych udajov (2,6 %) a sezénne
neocistenych Udajov je relevantnejsi
pohlad na sezénne neocisteny rast.
Ten by mohol indikovat vyraznejsiu
zmenu trendu medzistvrtrocnych
dynamik. Neistotu zdroveri zndsobuje
vysoky objem vykdzanych zdsob
vrdtane Statistickej diskrepancie.

Ocakavany makroekonomicky
vyvoj SR podla strednodobe;]
oredikcie NBS P3Q-2019

Ekonomika SR sa vplyvom vyvoja externého prostredia v prvom polroku znacne ochladila,
Co sa premietlo aj do celkového makroekonomického vyhladu. Rast hrubého domdceho
produktu by sa mal v tomto roku spomalit na 2,5 % a v dalSom roku na 2,4 %. Po obnoveni
zahrani¢ného dopytu sa md opdt zrychlit na 2,7 % v roku 2021. Situdcia na trhu prdce

by mala zostat priaznivd a stimulovat spotrebitelsky dopyt. Dynamika zamestnanosti

a miezd by sa vsak mala v strednodobom horizonte zmierriovat. Infldcia sa vplyvom
ndkladovych faktorov prechodne zvysi v tomto roku na 2,7 %. Po ich odzneni sa bude

spomalovat.

AKTUALNY VYVOJ AKO VYCHODISKO
STREDNODOBEJ PREDIKCIE
Rast eurozény sa v 2. Stvrtroku podla oc¢akavani
zmiernil. Ekonomika eurozony v 2. Stvrtroku rastla
00,2 %, ¢o bolo 0 0,2 percentudineho bodu me-
nej ako v 1. stvrtroku. Hospodarsky rast podporil
domaci dopyt a investicie a timil ho pokles Cisté-
ho exportu (s¢asti ovplyvneny aj predzasobenim
Spojeného krélovstva v 1. Stvrtroku). V rdmci vel-
kych krajin eurozény HDP kleslo v Nemecku, rast
sa spomalil v Spanielsku a Taliansku a nezmeneny
zostal v Holandsku a Francuzsku. Signaly z do-
stupnych kratkodobych a predstihovych indiké-
torov v eurozéne naznacuju timeny ekonomicky
rast aj v 3. Stvrtroku. Infldcia merand HICP zostala
v auguste bez zmeny na urovni 1,0 %, ked zrych-
lenie rastu cien potravin bolo kompenzované
slabsou dynamikou cien energii. Inflacia bez cien
energif a potravin zotrvala na Urovni 0,9 %.
Externy vyvoj brzdi slovenskd ekonomiku. Tem-
po jej rastu sa v 2. Stvrtroku vyrazne spomalilo
na 2,0 %' a zaostalo tak za ocakavaniami z pred-
chéddzajucej predikcie. Oslabenie zahrani¢ného
dopytu, najma nemeckej ekonomiky ako nasho
najvyznamnejsieho obchodného partnera a jeho
vyrazné problémy v priemyselnej vyrobe sa pre-
mietli do prepadu exportnej vykonnosti SR. Hlav-
né zameranie nasho priemyslu na automobilovy
sektor zvysuje volatilitu celkovej ekonomickej ak-
tivity. V prostredi pretrvavajicej neistoty sa zniZil
aj investi¢ny dopyt. V rdmci doméceho dopytu sa
spotreba domécnosti mierne zlepsila, no v pros-
tredf priaznivého vyvoja na trhu prace sa nenaplni-
li o¢akavania jej akceleracie. Vplyvom toho vzréstla
miera Uspor na najvyssiu Uroven od roku 2001.
Rast zamestnanosti sa v 2. stvrtroku mierne
spomalil. Prispel k tomu najma vyvoj v obchode,
kde slabsia tvorba pracovnych miest pravdepo-
dobne odzrkadluje efekt legislativnych zmien,
ktoré zamestnavatelom zvy3uju naklady na mzdy.
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Slabnuci globalny vyvoj sa premietol do zastave-
nia rastu zamestnanosti v priemysle, kde sa zazna-
menalo zniZenie objednavok, ¢o sa odrazilo aj vo
vyraznom spomalenf rastu odpracovanych ho-
din. Naopak, zamestnanost v sluzbach pokracuje
v rastovej trajektoérii vplyvom rasticeho spotrebi-
telského dopytu. Mzdy v 2. Stvrtroku akcelerova-
li, k Comu prispel najma verejny sektor. Zrychlilo
sa aj tempo rastu miezd v sukromnom sektore,
¢o do velkej miery sposobili legislativne zmeny
(presunutie trinasteho platu z dévodu vyhodnej-
sich danovo-odvodovych podmienok a zvysenie
priplatkov).

Inflacia v 2. Stvrtroku vzrastla na 2,6 % (2,4 %
v 1. Stvrtroku 2019). K rastu prispeli najma ceny
potravin, v ktorych sa premietli nakladové fakto-
ry. Globalne vyssie ceny agrokomodit sposobili
narast cien nespracovanych potravin. Rastlce
naklady préace zvysili ceny spracovanych potravin.
Aktudlna faza ekonomického cyklu a priazniva si-
tudcia na trhu prace by implikovali rastice doma-
ce inflacné tlaky. Domdcnosti vsak zvy3uju mieru
Uspor a dopytova inflacia je tak mierna.

MAKROEKONOMICKA PREDIKCIA
Zahrani¢ny dopyt by sa mal postupne ozivit, no
na nizsich Urovniach. Pokracovanie zhorsené-
ho vyhladu globalnej ekonomiky vyplyvajlce aj
z intenzifikdcie obchodného sporu medzi USA
a Cinou a tiez pretrvavanie oslabeného vyvoja
globalneho priemyslu a o¢akavany vyvoj importu
obchodnych partnerov SR (hlavne Nemecka) sa
prejavili v prehodnoteni predikcie zahrani¢ného
dopytu SR smerom nadol v horizonte progndzy.
V roku 2019 by mal vzrast o 2,6 %, v roku 2020
0 28 % (revizia o -04 percentudlneho bodu
v oboch rokoch) a v roku 2021 o 3,3 % (revizia
0 -0,3 percentudlineho bodu).

V tomto roku sa ocakdva vyrazné pribrzdenie
exportu, neskér jeho postupné oZivenie. V roku
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2019 by sa mal rast exportu takmer zastavit. Vy-
plyva to z aktudlneho vyvoja, ako aj z neistoty
suvisiacej s rastucim protekcionizmom a pripra-
vovanym brexitom. To sa prejavuje v poklese
nemeckej priemyselnej produkcie, ktory ma prav-
depodobne aj Strukturdlny charakter. Vzhladom
na vysoku previazanost slovenskych podnikov
v ramci globélnych hodnotovych retazcov sa
ocakava pretrvavanie negativneho $oku s perma-
nentnym vplyvom na exportnd vykonnost nasej
ekonomiky. V strednodobom horizonte sa sice
predpokladd zrychlovanie exportu vplyvom o7i-
venia zahrani¢ného dopytu, stratu trhovych po-
dielov vsak budeme dobiehat len velmi pomaly.

Sukromné investicie zostanu nadalej utime-
né. V prostredi pretrvavajlcej neistoty firmy od-
kladaju investicie, ¢o potvrdili aktudlne Udaje za
2. stvrtrok. Tento vyvoj by mal v nasledujucom
obdobf este pokracovat. Obnovenie vyraznejsej
investicnej aktivity v sukromnom sektore sa pred-
pokladd na konci horizontu predikcie. Slabsie
investicie v sukromnom sektore by mal nahradit
verejny sektor. O¢akava sa vyznamnejsf vplyv cer-
pania eurofondov a zvysenie infrastruktdrnych
investicif.

Domécnosti su opatrné vo vydavkoch, miera
uspor je vysokd. Rast disponibilného prijmu do-
macnosti by sa mal postupne zmierfovat. V roku
2020 by ho viak mali ovplyvnit prorastové ad-
ministrativne opatrenia (zvysenie rodicovského
prispevku a nezdanitelnej ¢asti zékladu dane, zni-
Zenie dane z prijmu pravnickych osoéb s obratom
do 100 tisic €, znizenie DPH na vybrané potravi-
ny). Napriek rastu spotrebnych vydavkov by mali
Uspory domacnosti zostat na aktudlne vysokej
urovni v celom horizonte predikcie. Finan¢né re-
zervy domacnosti by tak mohli stimulovat spotre-
bitelsky dopyt v pripade vyraznejsieho spomale-
nie disponibilného prijmu.

Tempo rastu slovenskej ekonomiky bude niZsie.
Najnovsie Udaje z redlnej ekonomiky a predpokla-
dy o zahrani¢nom dopyte signalizuju spomalenie
ekonomickej aktivity, ktord sa prejavi v slabej ex-
portnej vykonnosti. Spolu s nevyraznym doma-
cim dopytom sa ocakdva znacne nizsia dynamika
HDP v porovnani s rokom 2018. Ekonomika by
mala vzrast v tomto roku 0 2,5 % a 0 2,4 % v roku
2020. S priaznivejsim vyvojom externého prostre-
dia v dalsom obdobi by sa mal obnovit najma rast
exportu a nasledne by sa mala mierne zrychlit dy-
namika HDP v roku 2021 na 2,7 %.

Tvorba pracovnych miest bude utimend. Rast
zamestnanosti by sa mal v horizonte predikcie vy-
raznejsie spomalit. Bude to zodpovedat ochladzo-
vaniu ekonomickej aktivity v rdmci aktudlnej fazy
ekonomického cyklu a do istej miery nasytenosti
pracovného trhu v niektorych odvetviach. Kedze
priemysel je zna¢ne ovplyvneny negativnym vy-
vojom zahrani¢ného dopytu, pracovné miesta by
sa mali tvorit najmd v odvetviach naviazanych na
domaéci dopyt (sluzby, stavebnictvo).

Mzdovy vyvoj by sa mal postupne zmierrovat,
stale v3ak bude rychlejsi ako produktivita prace.
Aj ked tlaky na trhu prace mierne polavili, mzdy

Graf 1 Vyvoj prijmov, spotreby (medzirocny rast
v %, s. ¢.) a miery uspor domdcnosti (v %)
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Graf 2 Vyvoj priemernej mzdy v ekonomike

a prispevkov sikromného a verejného sektora
(medzirocny rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Verejny sektor predstavuje sekcie O, P a Q klasifikdcie
SKNACE Rev. 2.

rastd dynamicky. V tomto roku sa predpoklada
ich akcelerdcia, ku ktorej by mal prispiet okrem
verejného aj sukromny sektor. Viyrazny narast
miezd vo verejnej sprave v 2. Stvrtroku by sa mal
vplyvom politického cyklu udrzat aj v najblizSom
obdobi. K rastu miezd v sukromnom sektore by
mali prispiet administrativne zasahy. V horizonte
predikcie sa uvazuje s postupnym spomalovanim
mzdového rastu vplyvom slab3ej ekonomickej
aktivity. Naopak prorastovo by mal v roku 2020
posobit avizovany narast minimalnej mzdy a va-
lorizacia vo verejnom sektore.

Inflacia by sa mala v strednodobom horizonte
mierne spomalovat. V tomto roku by mali spot-
rebitelské ceny rast najrychlejsie od roku 2012.
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2 Nové fiskdlne predpoklady na rok
2020 zahfriaji najmd zvysenie rodi-
Covského prispevku, nezdanitelnej
Casti zdkladu dane z prijmu fyzickych
0s06b, znizenie DPH na vybrané po-
traviny a sadzby DPPO pre malych
dariovnikov. Celkovo sa v roku 2020
uvazuje s novymi opatreniami v ob-
Jjeme 500 mil. € (0,5 % HDP).

Graf 3 Rozklad salda verejnych financif
(v % HDP)
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Zdroj: SU SR a NBS.

Pozndmka: Jednorazové faktory zahfriaju necyklické efekty, ktoré
docasne menia saldo verejnej sprdvy, pricom v buddcnosti md
dojst k ich odburaniu.

V daldom obdobi sa bude inflacia zmiermovat.
Tohtoro¢ny rychly rast cien zohladnuje ndkladové
faktory, a to rastuce ceny potravinarskych a ener-
getickych komodit. V dal3ich rokoch by mal p6so-
bit spotrebitelsky dopyt, ktory by sa mal prejavit
najma v cenach sluzieb. Prispevok komponentov
vyplyvajuciz technickych predpokladov by sa mal
postupne znizovat.

Postupny obrat hospodarskeho cyklu a opat-
renia vlady vedu k vyssiemu deficitu. Deficit ve-
rejnych financii by mal v tomto roku vzrast o 0,2
percentudlneho bodu a dosiahnut 0,9 % HDP. Su-
visi to najma s dynamickym rastom kompenzacif
zamestnancov verejnej spravy, socialnych vydav-
kov, ako aj platieb za zdravotnu starostlivost. Tieto
faktory su ciastocne timené pozitivnym vyvojom
daniovych a odvodovych prijmov, ako aj pokle-
som Urokovych ndkladov. V horizonte progndzy
sa za predpokladu schvélenia avizovanych navr-
hov a absencie kompenzac¢nych opatreni’ pred-
poklada expanzivna fiskalna politika, ktord by sa
pretavila do narastu deficitu verejnych financii na
uroven 1,5 % v roku 2020 a 1,6 % HDP v roku 2021.
Na deficit verejnych financii by malo negativne
posobit postupné ochladzovanie ekonomiky. Na-
opak, mierne pozitivny vplyv ma nadalej pokra-
¢ujuci pokles urokovych nakladov. Verejny dlh by
mal v tomto roku klesnut o 1,1 percentudlneho
bodu na uroven 47,8 % HDP. Pokles by mal po-
kracovat aj v horizonte predikcie az na 47 % HDP
v roku 2021.
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Graf 4 Struktura rastu HDP
(medzirocny rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Struktdra rastu HDP je vypocitand ako prispevky
rastu jednotlivych komponentov HDP po odrdtani ich dovoznej
ndrocnosti. V nasom pripade sa vychddzalo z konstantnej
dovoznej ndrocnosti jednotlivych zloziek HDP (konecnd spotreba
domdcnosti 30 %, viddna spotreba 7 %, investicie 50 % a export
62,5 %). Zvysok dovozu bol zaradeny do zmeny stavu zdsob
a statistickej diskrepancie. V polozke ,zmena stavu zdsob a Statis-
tickd diskrepancia” je aj nerozdeleny import, ktory zostal po roz-
pocitani dovoznej ndrocnosti.

RizikA

V redlnej ekonomike prevladaju rizikd smerom
k nizSiemu rastu. Najvacsie riziko predstavuje
spomalenie globalnej ekonomiky v dosledku pro-
tekcionistickych opatrent. Dalsim rizikom su Struk-
turdlne zmeny v nemeckom a pravdepodobne
aj v nasom priemysle. Pretrvavajuce nejasnosti
okolo brexitu by mohli tiez prispiet k zhorseniu
vyhladu slovenskej ekonomiky. Pozitivne by viak
mal posobit prijaty balicek menovych opatreni
ECB. V cenovom vyvoji pochadzaju rizika vyssej
inflacie v tomto roku z nérastu cien ropy. V stred-
nodobom horizonte vyplyvaju riziké niz3ej inflacie
70 spomalenia ekonomickej aktivity.

POROVNANIE S PREDCHADZAJUCOU
PREDIKCIOU

V porovnani s predchadzajucou predikciou doslo
k zniZeniu rastu zahrani¢ného dopytu (kumula-
tivne priblizne o 0,7 percentudlneho bodu v ho-
rizonte predikcie). To sa spolu s nizsim domdacim
dopytom prejavilo v prehodnotenf rastu ekono-
miky k slabsim drovniam s negativnym dopadom
na trh prace a nepatrne nizsiu inflaciu.

Odbor ekonomickych a menovych analyz NBS
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Alternativne odhady (nowcasting)

rastu HDP

Michal Doliak
Ndrodnd banka Slovenska

Vécsina makroekonomickych predikcii je zaloZend na Standardnych indikdtoroch, ktoré
pravidelne publikuji prevazne Statistické drady. Existuju vak aj iné indikdtory, ktoré mézu
odrdZat ekonomicku aktivitu v krajine. Na Slovensku momentdlne existuji dva takéto
indikdtory, vyber elektronického myta a spotreba elektrickej energie, ktoré sa zverejriuju
dostatocne skoro a na mesacnej bdze. Tieto indikdtory mézu byt vyuzité pri rychlych
odhadoch HDP (nowcasting) za posledné, zatial nezverejnené obdobie. Pre Ndrodnu
banku Slovenska sa tu ponuka vytvorenie dalsich jednoduchych ndstrojov, ktoré mézu

doplnit doteraz overené a pouZivané pristupy.

Odhady rastu HDP su zvycajne postavené na me-
sacnych (pripadne Stvrtro¢nych) datach, ktoré
pravidelne publikuje Statisticky drad SR. Véacsinou
ide o indikdtory sentimentu, produkcie, indikdto-
ry vyvoja na pracovnom trhu, indikatory cenové-
ho vyvoja a podobne.

Existuju vsak aj indikatory, ktoré nie su publi-
kované statistickym uUradom, su k dispozicii na
mesacnej baze relativne skoro a mali by dosta-
toc¢ne indikovat ekonomicku aktivitu. Patri k nim
cena ropy, produkcia cementu, objem nakladnej
dopravy alebo spotreba elektrickej, a vyuZivaju sa
na odhad rastu aj v inych krajinach. V slovenskych
podmienkach su takymito indikdtormi spotreba
elektrickej energie a vyber elektronického myta
za pouZzivanie ciest.

Graf 1 Porovnanie objemu HDP (s. c., sezonne
neocistené, v mld. EUR) a mnozstva spotrebova-
nej elektriny (v GWh)
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Zdroj: SU SR, SEPS, vypocty NBS.

Postupne si rozoberieme, ako uvedené indi-
katory pouzivame na odhad (nowcasting) rastu
HDP, pricom pod tymto odhadom sa mysli me-
dzistvrtrocny sezénne ocisteny rast redlneho HDP.
Rovnako je dobré mat aj odhad medzirocnej
dynamiky sezénne neocisteného realneho HDP.
Vytvoril sa preto jednoduchy nastroj, aby bolo
mozné vyuzivat aj tieto data na nowcasting HDP.

SPOTREBA ELEKTRICKEJ ENERGIE

Elektrickd energia je ,chrbtovou kostou” kazdej
ekonomiky. Cely priemysel, poskytovatelia slu-
Zieb, ale aj domacnosti potrebuju elektrinu na
svoje fungovanie. Ak sa ekonomike dari (priemys-
lu, sluzbdm, domacnostiam), tak spotreba elek-
trickej energie rastie.

Graf 2 Porovnanie rastu HDP (s. c., sezénne
neocistené) a rastu spotreby elektriny
(medzirocny rast v %)
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Graf 3 Porovnanie rastu HDP (s. c., sezénne neo-
Cistené) a rastu spotreby elektriny (medzistvrtroc-
ny rastv %)
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Zdroj: SU SR, SEPS, vypocty NS.

Zdrojom Udajov o spotrebe elektrickej energie
je Slovenska elektriza¢nd a prenosova sustava, a. s.
(SEPS), ktord na svojej webovej stranke tieto data
zverejhiuje zvycajne v druhej polovici bezného
mesiaca, a to za spotrebu v predchadzajucom
mesiaci. Data su dostupné od roku 2009. Suma
mesacnych udajov je Udaj za dany stvrtrok (napr.
sucet mnozstva spotrebovanej elektrickej energie
za mesiace oktdber, november a december pred-
stavuje spotrebu elektrickej energie za 4. Stvrtrok
daného roka). V pripade potreby odhadu v prie-
behu Stvrtroka sa na odhad za chybajuci mesiac,
pripadne chybajice dva mesiace modze pourzit
jednoduchy ARIMA model.

KedZe spotreba elektrickej energie je redlna
veli¢ina (mnoZstvo spotrebovanych MWh, resp.
GWh), da sa pouzit na odhad redlneho HDP. Pri
pohlade na udaje je zrejmé, Ze existuje casovy ne-
sulad medzi spotrebou elektrickej energie a tvor-
bou HDP priblizne dva stvrtroky. Takyto posun bol
potvrdeny aj ekonometricky, ked premenna spot-
reby elektrickej energie posunuta o dva Stvrtroky
dozadu dosahovala $tatistickd vyznamnost.

Pre vypocet odhadu (nowcasting) Stvrtrocné-
ho rastu redlneho, sezonne ocisteného HDP na
zéklade spotreby elektrickej energie je potrebné
postupovat v dvoch krokoch.

Prvym krokom je odhad objemu redlneho HDP.
Tu sa pouziju dva jednoduché OLS modely od-
hadnuté na medzistvrtro¢nych zmenach (dlog)
v obdobf od 1. tvrtroka 2015 do sucasnosti:

Y,=a+ BEC,+VEC,,+ 6D, + €D, +eD; + 6Y,,

kde Y, predstavuje objem redlneho, sezénne ne-
ocisteného HDP, a je konstanta, £EC, je mnozstvo
spotrebovanej elektriny v danom obdobi (t a t-2),
D, su sezbnne dummy premenné pre dané ob-
dobia.

6
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Graf 4 Porovnanie objemu HDP (b. c.,, sezonne ne-
ocistené, vmld. EUR) a objemu vybraného elektro-
nického myta (sezénne neocistené, v mil. EUR)
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Zdroj: SU SR, SkyToll, a. 5., vypocty NBS.

Druhy model je jednoduchsi, zohladruje len
spotrebu v aktudlnom mesiaci a sezobnne dummy
premenné, a tieZ je odhadnuty na medzistvrtroc-
nych zmenach (dlog) v obdobf od 1. Stvrtroka
2015 do sucasnosti:

Y,=aEC,+ D, +yD,+ 6D,

Vysledky (objem redlneho, sezénne neociste-
ného HDP) z obidvoch modelov sa jednoducho
spriemeruju. Z vysledného objemu je mozné
vypocitat medziro¢nt zmenu (doélezity udaj, pre-
toze je to hlavny indikator zverejiiovany Statistic-
kym Uradom SR).

Takto vypocitany objem sa pouzije v druhom
kroku, kde sa cely ¢asovy rad (vratane odhadnu-
tého stvrtroka) objemu redlneho, sezénne neocis-
teného HDP ocisti od sezonnych vplyvov. Tento
postup umozni vypocet vyslednej odhadovanej
hodnoty, teda medzistvrtro¢ného rastu sezonne
ocisteného redlneho HDP.

ELEKTRONICKE MYTO

Druhym pouZitelnym indikdtorom na odhad
(nowcasting) HDP su udaje o mesacnych prij-
moch z elektronického myta. Tu by v pripade ras-
tu ekonomickej aktivity malo dochadzat k vacsie-
mu vyuzivaniu ndkladnej automobilovej dopravy.
V tomto pripade su dostupné len Udaje o objeme
vybraného myta a nie o prejazdenych kilomet-
roch. Preto sa tento indikator pouzije na odhad
objemu nominélneho, sezénne neocisteného
HDP.

Tieto Udaje zverejiiuje mytna spolo¢nost
SkyToll, a. s, na mesacnej baze a su publikované
priblizne v polovici bezného mesiaca (data za
predchadzajici mesiac). Udaje za vyber myta su
dostupné od 3. stvrtroka 2010. Rovnako ako v pri-
pade elektrickej energie sa suma mesacnych uUda-
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Graf 5 Porovnanie rastu HDP (b. c., sezénne
neocistené) a rastu vyberu elektronického myta
(medziro¢ny rast v %)
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Zdroj: SU SR, SkyToll, a. 5., vypocty NBS.

jov spocita, aby sa dostal Udaj za Stvrtrok. V pri-
pade potreby odhadu v priebehu Stvrtroka sa na
odhad za chybajuci mesiac, pripadne chybajuice
dva mesiace mdze pouZit jednoduchy ARIMA
model.

Aj v pripade elektronického myta je pre vypo-
¢et odhadu (nowcasting) Stvrtro¢ného rastu real-
neho, sezbnne ocisteného HDP potrebné postu-
povat v dvoch krokoch.

Prvym krokom je odhad objemu nominalne-
ho, sezénne neocisteného HDP. V pripade vybe-
ru elektronického myta je len jeden OLS model
odhadnuty na medzisvrtro¢nych zmenéch (dlog)
v obdobf od 1. tvrtroka 2014 do sucasnosti:

Y =a+ BEM,+yD, + 6D, + €D;

kde Y/ predstavuje objem nominélneho, sezénne
neocisteného HDP, a je konstanta, EM, je objem
vybraného elektronického myta v danom obdo-
bi (t), D, su sezénne dummy premenné pre dané
obdobia.

Vysledkom modelového odhadu je objem no-
minalneho, sezénne neocisteného HDP pre dané
odhadované obdobie (Stvrtrok). Takto vypocitany
objem sa pouZije v druhom kroku, kde sa nomi-
nalny objem odhadnutého $tvrtroka prepocita na
redlny objem pri pouziti odhadnutého deflatora
(pomocou jednoduchého ARIMA modelu). Tento
postup umozni vypocitat odhadovanu medziroc-
nu dynamiku sezénne neocisteného HDP. Po ocis-
tenf od sezénnych vplyvov dostaneme vyslednu
odhadovanu hodnotu, medzistvrtro¢ny rast se-
zénne ocisteného redlneho HDP.

Graf 6 Porovnanie rastu HDP (b. c., sezénne
neocistené) a rastu vyberu elektronického myta
(medZzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: SU SR, SkyToll, a. s., vypocty NBS.

Graf 7 Porovnanie odhadov rastu HDP
(b. ¢, sezénne neocistené, medzistvrtrocny rast
v %)

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q 1.Q 2.Q
2018 2019

= Flash HDP @ Elektrina ¢ Myto

Zdroj: Vyjpocty NBS .

Zaverom je potrebné spomenut, ze Narodna
banka Slovenska uz v sU¢asnosti pouziva mode-
lovy nastroj na rychly odhad rastu HDP v danom,
este nezverejnenom Stvrtroku, ktory je pravidel-
ne na mesacnej baze zverejiiovany na jej webo-
vej stranke'. Tieto dva pristupy mézu dopliat uz
teraz pouzivané nastroje a poskytnut pohlad na
aktudlnu ekonomicku aktivitu prostrednictvom
nestandardnych indikatorov.

1 https.//www.nbs.sk/sk/menova-poli-

tika/modelovy-odhad-hdp-nowcas-

ting
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Ceny potravin na Slovensku
nerastu najrychlejsSie

Branislav Karmazin
Ndrodnd banka Slovenska

Na Slovensku ceny potravin bez alkoholu a tabaku od mdja 2009 rastu rychlejsie ako
medidn vsetkych krajin EU (bez Spojeného krdlovstva), ale nerastu najrychlejsie. Slovensko
ma rychlejsi rast v porovnani s medidnom krajin EU 27 pravdepodobne v désledku
vdcsieho vplyvu vyvoja cien agrokomodit a nomindlnych jednotkovych ndkladov prdce.

Graf 1 Kumulativny ndrast cien potravin bez
alkoholu a tabaku za krajiny EU
(v %, august 2018 az august 2019)

Graf 2 Kumulativny ndrast cien potravin bez
alkoholu a tabaku za krajiny EU
(v %; mdj 2009 az august 2019)
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Ceny potravin bez alkoholu a tabaku na Sloven-
sku v auguste 2019 medzirocne stupli o 5,2 %.
Slovensko je tak na piatom mieste s najvyssim
medziro¢nym rastom v rdmci 27 krajin EU (bez
Spojeného kralovstva).

Od maja 2009 (od vstupu do eurozény) do au-
gusta 2019, teda za poslednych viac ako 10 rokov
narastli ceny potravin bez alkoholu a tabaku (da-
lej len potravin) na Slovensku o 24,5 %. Slovensko
je rovnako na piatom mieste s najvy3sim rastom
cien potravin spomedzi vietkych 27 krajin EU (bez
Spojeného kralovstva). Rychlejsi rast dosiahli su-
sedné Cesko a Madarsko a naopak, mierne nizsi
rast zaznamenalo Polsko. Vyznamnu cast spotre-
by potravin a nealkoholickych ndpojov dovazame
prave zo susednych krajin. Postavenie Slovenska
tak nie je prekvapenim.

Z pohladu na grafy je badatelny koresponduju-
ci prenos cien polnohospodarskych komodit do
cien potravin az do zaciatku roka 2015. V nasle-
dujucom obdobi az po sucasnost je pravdepo-
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Graf 3 Vyvoj indexu cien agrokomodit a potravin
bez alkoholu a tabaku (index 05/2009 = 100)
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Graf 4 Vyvoj nomindlnych jednotkovych ndkla-
dov prdce - ULC (index 05/2009 = 100)
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Graf 6 Rast cien potravin bez alkoholu a tabaku
za poslednych x mesiacov k augustu 2019
(v %)
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Zdroj: Eurostat a vypocty NBS.

dobne hlavnym faktorom rychlejsieho rastu cien
potravin na Slovensku rast nakladov prace.

Pri porovnani rastu cien potravin s ostatnymi
krajinami je objektivnejsie brat do Uvahy vietky
mozné bazické obdobia za poslednych desat ro-
kov'. Na zaklade takého postupu by sa Sloven-
sko, ¢o sa tyka rastu cien potravin bez alkoholu
a tabaku, od maja 2009 (od vstupu do eurozény)
v priemere nachddzalo na 6smom mieste spo-
medzi vietkych 27 krajin EU (bez Spojeného kra-
lovstva).

Graf 5 Rast cien potravin bez alkoholu a tabaku
za poslednych x mesiacov k augustu 2019 (v %)
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Graf 7 Poradie krajin (od 1 po 27) s najvyssim
rastom cien potravin bez alkoholu a tabaku za
poslednych x mesiacov k augustu 2019
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Zdroj: Eurostat a vypocty NBS.

Slovensko na zéklade porovnania vietkych ba-
zickych (vychodiskovych) obdobi za poslednych
desat rokov nie je z dlhodobého hladiska krajinou
s najvy3sim rastom cien potravin spomedzi 27
krajin EU (bez Spojeného kralovstva). Pri relativ-
nom pohlade je Slovensko krajinou s rychlejsim
rastom cien potravin v porovnani s medianom
krajin EU 27 pravdepodobne v désledku vyssieho
vplyvu vyvoja cien agrokomodit na findlnej spot-
rebitelskej cene, ako aj nominalnych jednotko-
vych nékladov prace.

1 Na Slovensku boli takéto bdzické
obdobia najmd od mdja 2016 do jula
2017, v ktorych Slovensko dosahova-
lo zvdcsa treti az druhy najvyssi rast
cien spomedzi 27 krajin EU. Naopak,
ak si definujeme ako bdzické obdobie
napriklad jul 2013, Zistili by sme, Ze
ndrast cien potravin na Slovensku by
bol az Sestndsty najvyssi spomedzi 27
krajin £U.
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What's New? The Banking Package'

(Part 1)

Dana Kravecovd,? Lucia Orszdghovd,’ Lubos Sestdk?

Proposed by the European Commission in No-
vember 2016, the package of banking reforms
(The Banking Package) covers both prudential
regulation and resolution. It comprises extensive
amendments to Capital Requirements Regula-
tion and Directive (CRR>/CRD V%) as well as to the
Bank Recovery and Resolution Directive (BRRD)
and the Single Resolution Mechanism Regulation
(SRMR®). The first part of this paper published in
August 2019°, described the main changes to the
microprudential policy framework. This second
part discusses changes to the macroprudential
policy and resolution frameworks.

CHANGES REGARDING MACROPRUDENTIAL
POLICY

The Commission proposed in November 2016
only a single change regarding macroprudential
supervision —to remove the macroprudential use
of Pillar 2.1° After a public consultation' on the
review of the EU macro-prudential framework,
the Commission concluded that only targeted
improvements to the existing macroprudential
framework were needed; however, the Commis-
sion did not envisage any further legislative pro-
posals at this stage.!” The European Parliament
and Council were only willing to accept to con-
fine Pillar 2 to microprudential purposes if this
would be balanced by greater flexibility for the
remaining macroprudential tools.”® The Banking
Package aims at increasing flexibility of the instru-
ments, while avoiding overlaps between instru-
ments addressing similar risks, in line with the
ESRB proposal. ™

Removal of the macroprudential use of
Pillar 2

CRD V removes references to the assessment of
systemic risk and strenghtenes the institution-
specific nature of Pillar 2. This change aims to
enhance the separation of microprudential and
macroprudential tools and the respective roles
of microprudential and macroprudential authori-
ties. It should serve as a safequard against dou-
ble-counting of risk and further streamline the
activation procedures for macroprudential tools.
The main advantage of Pillar 2 was its great flex-
ibility in terms of addressable risks and potential
measures which allowed authorities to fine-tune
the instrument to a specific risk. On the other
hand, Pillar 2 decisions are often not public, which
could reduce the risk-signalling aspect of macro-
prudential measures and might be operationally
burdensome to be implemented across multiple
banking groups with cross-border presence in a
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coherent way. In short, the new regime would
provide a more transparent macroprudential
framework albeit with less flexibility in fine-tuning
macroprudential tools to specific exposures.

Increased range for buffers for other
systemically important institutions (O-Slls)
Under the existing framework, the O-SII buffer
rates are severly limited in the CRD at a 2% maxi-
mum and even stricter limit applies for subsidiar-
ies of other EU institutions which are designated
as O-Slls or global systemically important institu-
tions (G-Slls). For the subsidiary, the O-SII buffer
rate must not be higher than 1% or the O-SlI or
G-SlI buffer rate applied for the parent institution,
whichever is higher. Several authorities have seen
these limits as too restrictive and had applied the
systemic risk buffer and/or Pillar 2 measures to set
higher buffers for O-Slls within their jurisdiction.”

Under CRD V, these limits are substantially in-
creased. The overall limit is raised to 3% with the
possibility for national authorities to set O-SII buf-
fer rates exceeding 3% with the approval of the
Commission taking into account the opinions of
the ESRB and the EBA. The cap for subsidiaries is
also raised and corresponds to the lower of (i) The
higher of the O-Sll and G-SlI buffer rate applicable
at the parent institution level plus 1%; and (i) 3%
or a higher O-SI buffer rate that had been author-
ised for the parent institution.

These changes should allow all national au-
thorities to use the dedicated instrument — the
O-SIl buffer — to address the risks posed by O-Slis.
At the same time, the caps and the authorisation
procedure will ensure a level-playing field for EU
banks and ensure greater homogeneity of capi-
tal requirements within banking groups and their
subsidiaries. In addition, the EBA is required to
report to the Commission by 31 December 2020
on the appropriate methodology for the design
and calibration of O-SII buffer rate to further har-
monise the application of O-SI buffers within the
EU.16

Increased flexibility of the systemic risk
buffer (SyRB)

Under the CRD IV, the SyRB is a flexible instrument
that can prevent and mitigate long term non-
cyclical systemic or macroprudential risks not
covered by the CRR or by other macroprudential
instrument. CRD V further increases this flexibility
by allowing its application to sectoral exposures.
In addition to the current possible SyRB applica-
tion to all exposures, domestic exposures, expo-
sures located in third countries and exposures


https://www.nbs.sk/_img/Documents/_PUBLIK_NBS_FSR/Biatec/Rok2019/04-2019/02_04Aug_Kravecova.pdf
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_PUBLIK_NBS_FSR/Biatec/Rok2019/04-2019/02_04Aug_Kravecova.pdf
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-16-3731_en.htm?locale=en
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-16-3731_en.htm?locale=en
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-16-3731_en.htm?locale=en
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/macroprudential-framework/index_en.htm
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/macroprudential-framework/index_en.htm
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/macroprudential-framework/index_en.htm
https://ec.europa.eu/commission/commissioners/2014-2019/dombrovskis/announcements/speech-vice-president-dombrovskis-european-financial-integration_en
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2018/05/25/banking-council-agreement-on-measures-to-reduce-risk/
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2018/05/25/banking-council-agreement-on-measures-to-reduce-risk/
http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-8-2018-0242_EN.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180626_stricter_measures.en.pdf?2824263054b194b3e276282227c404f3
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180626_stricter_measures.en.pdf?2824263054b194b3e276282227c404f3
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180626_stricter_measures.en.pdf?2824263054b194b3e276282227c404f3
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180626_stricter_measures.en.pdf?2824263054b194b3e276282227c404f3
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180227_macroprudentialinstruments.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180227_macroprudentialinstruments.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion180227_macroprudentialinstruments.en.pdf
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located in other Member States, the SyRB can be
applied also to residential real estate exposures,
commercial real estate exposures, exposures to
non-financial corporations excluding real estate,
exposures to households excluding real estate
and subsets of these four exposure classes. The
EBA should issue guidelines specifying the appro-
priate subsets of exposures by 30 June 2020 after
consulting the ESRB.

This will allow the SyRB to target specific sys-
temic risks stemming from sectoral develop-
ments, which are one of the major sources of
systemic risks stemming from the real economy."”
Although it is theoretically possible to target sec-
toral risks already within the “old” SyRB framework,
the revised framework substantially improves
risk-sensitiveness of the SyRB calibration, trans-
parency and reciprocity. To target sectoral risks by
the“old” SyRB the designated authority needed to
calibrate the SyRB rate on the total risk exposure
amount. Consequently, it required to calibrate the
SyRB rate individually for each institution taking
into account the share of the targeted exposures
in the portfolios of institutions and regularly up-
date the calibration. This poses communication
challenges for designated authorities and re-
duces transparency of the SyRB. Within the new
framework, the designated authority needs only
to communicate the systemic risk the SyRB ad-
dressed, the SyRB rate and the subset of expo-
sures to which the SyRB applies.

The transparency of the SyRB is further
strengthened by allowing multiple SyRB applica-
tion targeting distinct systemic risks. The overall
SyRB requirement is simply a sum of all individual
SyRB requirements. When Member States recipro-
cate the SyRB activated in another Member State,
they should assess whether the systemic risk is al-
ready addressed by their own SyRB. If the risks are
distinct, the reciprocated SyRB is cumulative with
the domestically set SyRB. If the buffers address
the same risk, only the higher SyRB rate applies.

CRD V also removes the requirement that the
SyRB applies to ‘long-term non-cyclical risks’ In
practice it is often difficult to separate structural
and cyclical components of the systemic risk.
Such requirement could induce authorities not
to act, if they could not sufficiently prove the
structural characteristic of systemic risk. In order
to avoid the double-counting of risks, the CRD
V specifies that the SyRB should not cover risks
addressed by the CCyB — i.e. the risks stemming
from the excessive credit growth in the whole
economy. Nevertheless, the SyRB could replace
a sectoral CCyB, which has not yet been agreed
by the Basel Committee on Banking Supervision
(BCBS).'™®

However, the procedural requirements for SyRB
activation had only been simplified to some ex-
tent. On one hand the ‘pecking order® had been
removed and the activating authority needs only
justify why the SyRB is considered likely to be ef-
fective and proportionate to mitigate the system-
ic risk and whether there are any overlaps with

the O-SIl or G-SII buffer. In addition, only a notifi-
cation is required when the SyRB decision results
in a decrease or no change from the previously
set SyRB rate. On the other hand, the cumber-
some process with multiple thresholds and differ-
ent procedures remain and is in some cases even
less clear than its CRD IV version:

® The thresholds apply to the cumulative SyRB
rate applicable to any of the subsets of expo-
sures and any single credit institution the SyRB
is imposed on.

e If the cumulative SyRB rate is below 3%, the
activating authority only needs to notify the
ESRB one month before publication of the de-
cision. The reciprocated SyRB set by another
Member State is not counted only towards this
threshold.

e |f the cumulative SyRB rate is between 3%
and 5% the activating authority should requ-
est Commission’s Opinion and comply with
the Opinion or give reasons for not doing so.
However, if the SyRB applies to a subsidiary of
an EU institution from another Member State,
the activating authority should request a re-
commendation from the Commission and the
ESRB. If the authorities of the subsidiary and pa-
rent disagree on the SyRB rate applicabel to the
institution and in the case of a negative recom-
mendation from the Commission and the ESRB,
the matter could be submitted for mediation®
to the EBA.

¢ If the cumulative buffer rates is above 5% the
authorisation by the Commission is required
after the ESRB provides its opinion on the SyRB.
The EBA may also provide its opinion to the
Commission.

Although these procedures are the same as
under CRD IV, their application to the cumula-
tive rate applicable to any subset of exposures
will have substantial impact on triggering these
procedures. To date, no authority have set the
SyRB above 3%.2" However, to generate sufficient
buffer requirements, it is likely that higher SyRB
rates would be applied to sectoral exposures,
which would trigger the approval procedures at
the EU level. In Member States where subsidiaries
of EU banks are located, it is also likely the specific
procedure requiring an ESRB recommendation
will be triggered. Moreover, the introduction of
the combined threshold of 5% for the SyRB rate
cumualted with the O-SII or G-SII buffer applica-
ble to any subset of exposures is likely to trigger
additional approval procedures. While it is under-
stood that the EU approval procedures aim to
preserve the single market by reviewing higher
buffer requirements by EU institutions, the legisla-
tors failed to simplify the procedure, for example
by introducing only a single threshold and only a
single type of procedure.

Finally, it is not clear how reciprocated SyRB ap-
ply towards the calculation of these thresholds.
Article 133(10) of the CRD V states that recipro-
cated SyRBs should not count towards the initial
3% threshold; however this is not the case for par-

15 For a detailed analysis see the Spe-
cial feature C of the ESRB' Review of
macroprudential policy in the EU in
2017.

16 At present, only the identification
of O-SlIs is harmonised through the
EBA guideline EBA/GL/2014/10 on
the criteria to determine the condi-
tions of application of Article 131(3)
of Directive 2013/36/EU (CRD) in
relation to the assessment of O-Sls.

17 See Section 3.3 of Chapter 4 of the
ESRB Handbook on operationali-
sing macroprudential policy in the
Banking Sector. Such risks include,
for example, foreign exchange risks
of unhedged borrowers, risks in the
residential real estate risks, concen-
tration of exposures to a particular
economic sector, persistently high
levels of indebtedness of the private
non-financial sector.

18 See BCBS Working Paper 36:
“Towards a sectoral application of
the countercyclical capital buffer’,
3 April 2019, available online.

19 The ‘pecking order’ denotes the CRD
IV requirement to justify why other
instruments had not been used
instead of the SyRB.

20 Article 19 of Regulation (EU) No

1093/2010 establishing a European
Supervisory Authority (European
Banking Authority).

21 See Section 2.6 of the ESRB's Review

of macroprudential policy in the EU
in 2018, April 2019 and the overview
of national capital-based measures
published by the ESRB online.
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22 Under CRD IV, the SyRB was
cumulative with the O-SIl or G-SII
buffer when it applied to domestic
exposures, but the higher of the
buffers applied when the SyRB was
targeting all exposures.

23 Article 133(11) of the CRD IV.

24 See BCBS: Basel lll: Finalising post-
-crisis reforms, December 2017.

25 According to Article 511(1)a) of
the CRR 2, the Commission shall
by 31 December 2020 submit a
report to the European Parliament
and to the Council on this issue.

26 See Section 3.1 of the ESRB
Handbook on operationalising
macroprudential policy in the
Banking Sector for the G-Sll score
methodology.

27 Measures concerning the leverage
ratio would be under Article 458(2)
(d)(i) and measures concerning the
NSFR under Article 458(2)(d)(v) of
the CRR.

28 For discussion on the benefits and
drawbacks of their macropruden-
tial use, see the ESRB Handook, in
particular Chapter 5 of the ESRB

Handbook on operationalising mac-

roprudential policy in the banking
sector and the Addendum regarding
macroprudential use of leverage
ratios.

agraphs 11 and 12. This could be an ommission
by the legislator, as the economic reasoning why
the reciprocated SyRB should not count towards
one threshold but not the other thresholds is not
clear. Nevertheless, this creates an issue which of
the procedures should be activated, if the recip-
rocated SyRB makes the difference whether the
threshold is exceeded or not. For example, if a
country wants to reciprocate a 2% SyRB from a
different Member State and has already activated
its own SyRB of 2% should it apply the notifica-
tion procedure pursuant to paragraph 10 or re-
quest the opinion pursuant to paragraph 117 In
addition, itis not clear, if reciprocated SyRBs count
towards the 5% threshold applicable to the SyRB
rate cumulated with the O-SIl or G-SlI buffer. Clari-
fication by the Commission is needed in this re-
gard and further simplification of the procedures
is waranted during the next review of the macro-
prudential toolkt.

Delineation of the systemic risk

buffer (SyRB) the O-SlI buffer and the
countercyclical capital buffer

The scope of the SyRB is narrowed, as described
above, to remove the overlaps with the O-SII buff-
er, the G-SII buffer and the countercyclical capital
buffer (CCyB). So far, the SyRB could be used also
for these purposes, which had blurred transpa-
rency of the macroprudential toolkit.

Such a clear delineation of instruments have
a clear advantage for the transparency and ef-
ficiency of the framework. First, the SyRB will
be cumulative with the O-SII buffer or the G-SlI
buffer as these instruments now address different
risks.”? Second, the legislation no longer requires
the activating authority to justify why none of the
existing measures in the CRD and CRR, excluding
Articles 458 and 459 of the CRR, alone or in com-
bination, will be sufficient to address the identi-
fied macroprudential or systemic risk taking into
account the relative effectiveness of those meas-
ures. It now only requires the activating author-
ity to justify why the SyRB is not duplicating the
functioning of the O-SII buffer where the SyRB
applies to all exposures. This will simplify the acti-
vating procedure for the SyRB.

However, one interaction between the SyRB
and the O-SII buffers remains, which could sub-
stantially increase the procedural requirements
for the SyRB in the future. The new legislation
introduces an overall 5% cap on the sum of the
SyRB and O-SlI buffer or the G-SII buffer applica-
ble applicable to any subset of exposures. If the
combined rate would be above 5% for a single
institution, the activating authority would need
to receive an approval from the Commission after
an ESRB and EBA opinion. This might incentivise
activating authorities to calibrate buffer rates in a
suboptimal way to avoid the more stringent ap-
proval requirements. Furthermore, as the overall
cap applies to any subset of exposures to which
the SyRB applies, it is much more likely that the
threshold would be exceeded than if the overall
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cap would apply to total exposures. The proce-
dural requirments for activating capital buffers
could overall increase substantially.

Changes related to the G-Sll score
methodology and the G-Sll leverage ratio
buffer

Together with the introduction of the leverage
ratio, G-Slls are required to comply also with
the G-SII leverage ratio buffer requirement. This
amounts to 50% of ther G-SII buffer (applied to
the risk-weighted total risk exposure amount) in
line with the December 2017 BCBS agreement.*
The leverage ratio buffer should ensure that the
leverage ratio buffer continues to act as an appro-
priate backstop to the risk-based capital require-
ments including a G-SlI buffer. The leverage ratio
buffers will currently apply to G-Slls only, but its
extension to include O-Slls will be considered by
31 December 20202 Such leverage ratio buffer
requirement could be considered also for other
capital buffer requirements.

The EU introduced an additional G-SII score
specific for the EU which excludes group’s activi-
ties across banking union Member States in the
cross-jurisdictional activity indicator of the overall
G-SlI score.”® The relevant authority may use this
additional indicator to allocate a G-Sll into a lower
bucket through supervisory judgment; however
it cannot be used to avoid designating the institu-
tion as a G-SI. Consequently, the stricter monitor-
ing of the institution still applies.

The additional methodology is intended to re-
flect the increased efficiency in bank resolution
within the banking union. Competent and reso-
lution authorities cooperate together as part of a
common resolution mechanism. The spillover ef-
fects from cross-border resolution are expected to
be lower and resolution less complex. This means
that the cross-jurisdictional activity within the
banking union would no longer be a good proxy
for the systemic importance of EU-based G-Slls.

National flexibility measures now include
leverage ratio and the NSFR (Article 458
CRR)
The Banking Package introduced a binding lever-
age ratio and the net stable funding ratio (NSFR)
to EU legislation applicable from 28 June 2021.
Both instruments fall within the scope of meas-
ures addressing macroprudential or systemic risk
identified at the level of a Member State?” The
leverage ratio and the NSFR could be an useful
tool to mitigate excessive credit growth and leve-
rage or liquidity and maturity transformation.”®
Furthermore, the procedural elements for ac-
tivating national flexibility measures have been
simplified. The notification of the measures
should be submitted only to the ESRB, which
forwards the notification to all other relevant au-
thorities. The activiating authority does not need
to consider whether Pillar 2 would be suitable
and effective to address the systemic risk in line
with the redefined aim of Pillar 2. The activating
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authority can also extend the measure for two
years instead of one year and review the situation
every two years.

Finally, it was clarified that other Member States,
when reciprocating the measure, may apply it to
domestically authorised institutions which have
branches or have exposures located in the Mem-
ber State authorised to apply the measure.”

Responsibilities of authorities regarding
real estate measures (Article 124 and 164
of the CRR)

CRR allows competent authorities to set a higher
preferential risk weights in the standardised ap-
proach for exposures secured by mortgages on
immovable property and to apply stricter criteria
for the eligibility of such preferential risk weights®.
The legislation also allows competent authori-

ties to set higher minimum values of exposure
weighted average LGD for the IRB approach for
retail exposures secured by residential or com-
mercial immovable property. However, the ap-
plication for the IRB approach remains limited to
retail exposures and does not include corporate
exposures unlike provisions with respect to the
standardised apprach, which applies to all expo-
sures secured by immovable property.

The application of these powers is based on
loss experience and taking into account forward-
looking markets developments and financial sta-
bility considerations. Consequently, under the
new rules, Member States will be able to entrust
these powers either to the competent author-
ity or to the designated authority. Member State
should also adopt the necessary provisions to
ensure proper coordination and exchange of in-

Figure 2 Activation process for macroprudential instruments

Threshold
2.5% 3%

Notification — automatic reciprocity does not apply

29 Article 458(5) of the CRR.

30 The preferential risk weigh is 35%
for exposures secured by mortgages
on residential property referred
and 50% for exposures secured on
commercial immovable property.

5%

* ESRB (and possibly EBA) opinion to the Commission
* Commission act authorising the measure

Notification — up to 3% (or the

Instrument
0%

Countercyclical capital buffer Notification
G-Sll buffer Notification

fora group or

standalone Notification

institution
O-SlI buffer

for subsidiary of
an G-Sltor O-SlI

rate authorised by the Com-
mission at the consolidated
level) or the buffer applicable
at the consolidated level + 1%,

whichever is lower

O-SlI buffer + SyRB

Systemic risk buffer — rate is

maintained or decreased Notification

fora group or

standalone
institution

Systemic risk

buffer - rate is

increased or a new

SyRB is activated threshold
for subsidiary of

an EU institution

Risk weights for real estate exposures
in the standardised approach

LGD floors for real estate exposures in
the IRB approach

National flexibility measures
(Article 458 CRR)

Source: Authors.

No procedure

* Commission opinion to the Member
State concerned

* Member State should comply with

a negative opinion or explain reasons
for not doing so

Notification - reciprocated
SyRB from other Member States
are not counted towards the

* ESRB and Commisison recommenda-
tion to the Member State concerned

* in case both opinions are negative
and the authorities of the parent and
subsidiary disagree on the SyRB rate,
the matter may be referred to the EBA
for mediation (Article 19 of Regulation
1093/2010)

ESRB and EBA Opinion to the Member State concerned

ESRB and EBA Opinion to the Member State concerned

Not possible to set the O-SlI buffer higher than the buffer applicable
at the consolidated level +1% or above 3% or above the rate
authorised by the Commission at consolidated level

* ESRB (and possibly EBA)
opinion to the Commission
* Commission act authori-
sing the measure

* ESRB (and possibly EBA)
opinion to the Commission
* Commission act authori-
sing the measure

* ESRB and EBA opinion to the Commission, Council and Member State concerned
* the Commission may propose to the Council an implementing act rejecting the measure
* the Council may reject or not the draft measure
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31 Cf Recital 25 of CRD V.

32 Donnay, M., De Temmerman, T. and
Pranckevicius, A.: The EU Banking
Package, Presentation for Florence
School of Banking and Finance,

26 June 2019, http.//fbfeui.eu/
wp-content/uploads/2019/06/
Online.seminar_FBF_Banking.

Package_DG.FISMA_.pdf
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formation between the competent authority and
the designated authority for the proper applica-
tion of these Articles.

The scope of these Articles is also made more
flexibile — they can be applied to one or more
property segments located in one or more parts
of a Member State’s territory. The extension of
the granularity to take into account also different
parts of territory is important as real estate deve-
lopments often vary in different parts of Member
States, for example in large cities.

The coordination requirements for these po-
wers are also streghtened. Up to now, competent
authorities were required to consult the EBA on
the application of these powers. According to the
new rules, the EBA and the ESRB should issue an
opinion on the measures within one month fol-
lowing the notification by the relevant authority.
More guidance on the application of these po-
wers will be provided by EBA regulatory technical
standards or an ESRB recommendation.

Streamlining EU coordination procedures
The ESRB is expected to play a key role in the co-
ordination of macroprudential measures as well
as the transmission of information on planned
macroprudential measures in Member States’
First, the ESRB becomes a central hub for noti-
fications regarding macroprudential measures.
Member States will only be required to submit
their notifications of macroprudential measures to
the ESRB, which will then be responsible for trans-
mitting the notification, where applicable, to the
Commission, the EBA, competent and designated
authorities of other Member States concerned and
supervisory authorities of third countries. How-
ever, this procedure does not apply to all macro-
prudential tools - relevant authorities should send
their notifications regarding the application of real
estate measures, to the ESRB and the EBA. Second,
the ESRB should become an information hub for
national macroprudential measures by publish-
ing on its website the list of G-SlIs and O-Slls, CCyB
rates and real estate measures.

Third, while designated authorities are still re-
quired to assess the CCyB rate quarterly, they
should only send a formal notification to the ESRB
when the buffer rate is effectively changed. With
regard to the SyRB, only a notification is required
when the SyRB rate is maintained or reduced
and no formal approval process is initiated. The
mandatory review period for the application of
national flexibility measures is extended from
one year to two years as is the case for the SyRB.
The'pecking order’is removed completely for the
SyRB and Pillar 2 is removed from the ‘pecking or-
der’for national flexibility measures.

However, the approval procedures for the ap-
plication of the SyRB, the O-SlI buffer and national
flexibility measures remain complex and there
is further scope for their simplification (see Fig-
ure 2). While it is important that EU institutions
review national measures above certain thresh-
old to safeguard the single market, the number

14
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of thresholds and different approval procedures
just adds complexity. In particular, the special
procedure for subsidiaries of EU institutions in the
specific case when the SyRB is set between 3%
and 5% seems redundant. Next, the ESRB and the
EBA have six weeks to provide their opinion for
the SyRB and O-SlI buffer, but only one month for
the application of measure inthe CRR.

CHANGES To THE EU BANK RESOLUTION
FRAMEWORK

Resolvability is together with resilience one of the
overarching goals of the existing bank regulation.
While micro- and macro-supervisions are primar-
ily tasked with ensuring that credit institutions
are sufficiently resilient (thus preventing financial
crises from occurring), the resolution framework
is primarily tasked with managing the financial
crises that may still occur.

A comprehensive EU bank recovery and resolu-
tion framework has been in place since 2015.The
proposed changes in the Banking Package large-
ly concern the incorporation of the outstanding
elements finalised at international level (by the Fi-
nancial Stability Board — FSB) as well as some im-
provements to the existing framework, following
experience with the application of the rules over
the past years.

BRRDII introduces a distinction between three
different types of banks, namely global systemi-
cally important banks (G-SlIs), top tier banks (TTB)
and all other banks (see also Figure 3). Top tier
banks is a new category of credit institutions,
which represent resolution entities other than
G-Slls with total assets of above EUR 100 billion.
Additional banks, so called “fished banks”* could
be also subject to the same treatment as TT8Bs,
upon decision of the resolution authority, if such
a bank is reasonably likely to pose a systemic risk
in case of failure. In line with proportionality prin-
ciple, these different categories of credit institu-
tions are subject to different requirements and
timelines.

The majority of resolution-specific changes in
the Banking Package are related to the Minimum
Requirement for own funds and Eligible Liabili-
ties (MREL), a requirement imposed on all banks
in the EU with the objective of ensuring effective
and credible resolution in case of a banking crisis.
The MREL requirement has been originally set as
a bank-specific requirement, with no minimum
level. The Banking Package introduces a mini-
mum Pillar T MREL requirement for G-Slls and
TTBs (see Box 2). With this minimum requirement,
the EU framework incorporates the internatio-
nal standards on Total Loss Absorbing Capacity
(TLAQ) for G-SllIs, developed by the FSB. Pillar 2
MREL requirement continues to be bank-specific.
It can be imposed to G-SlIs and TTBs on top of Pil-
lar 1 MREL requirement while it represents the full
MREL requirement for all other banks.

The legislation requires banks to comply with
MREL at all times by holding easily ‘bail-inable’in-
struments, so as to ensure that losses are absorbed


http://fbf.eui.eu/wp-content/uploads/2019/06/Online.seminar_FBF_Banking.Package_DG.FISMA_.pdf
http://fbf.eui.eu/wp-content/uploads/2019/06/Online.seminar_FBF_Banking.Package_DG.FISMA_.pdf
http://fbf.eui.eu/wp-content/uploads/2019/06/Online.seminar_FBF_Banking.Package_DG.FISMA_.pdf
http://fbf.eui.eu/wp-content/uploads/2019/06/Online.seminar_FBF_Banking.Package_DG.FISMA_.pdf
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Figure 3 Comparison between BRRD and BRRD Il
Dimension BRRD | BRRD II
Scope All banks G-SllIs Top Tier Banks Other banks
Calibration bank-specific Pillar 1 (common minimum) + Pillar 2 (bank-specific) Pillar 2 (bank-specific)

Subordination Case-by-case Required

90% of G-SlI Pillar 1
requirement for material
subsidiaries

Case-by-case

No detailed rules,

Internal MREL Case-by-case

Detailed rules with strict exemptions

Deduction for instru-

Treatment of holdings ments of other G-Slls

No requirement No requirement

At least semi-annually and

Disclosure '
quarterly for key metrics

No requirement At least annually

Own funds and total

Denominator TRE amount or Leverage ratio exposure measure

liabilities
Breaches Not defined Specific powers, M-MDA regime with potential 9-month grace period
Third-country bail-in recognition gggtgfacjseal recognr Possibility of a waiver if not impeding resolvability

Source: Authors

and banks are recapitalised once they get into a fi-
nancial difficulty and are subsequently placed in a

Pillar 2 MREL requirement (see Box 2). For material
subsidiaries of 3 country G-Slls, a 90% internal

33 Under certain conditions, 3.5% of
RWA may be unsubordinated, if the
subordinated part of MREL equals

resolution. The application of no creditor worse of
principle (NCWO), however, could be breached in

MREL requirement is foreseen.
The combined buffer requirement (CBR) stacks

at least 8% of banks TLOF (total
liabilities including own funds).

34 The reference level for market
confidence buffer is based on com-
bined buffer requirement (CBR) less
countercyclical buffer. In contrary to
the existing legislation, the Banking
Package uses the market confiden-
ce buffer only once in the formula

a situation where liabilities eligible for bail-in rank
equally with liabilities that are not eligible for bail-
in. This risk could be reduced if liabilities which are
contributable to loss absorbency, are subordinat-
ed. In order to achieve a credible bail-in tool, the

on top of MREL expressed as RWA. This means
that such set-up could easily result in a breach
of the CBR before the breach of MREL. In a risk-
weighted framework, a CBR breach automati-
cally triggers the maximum distributable amount

Banking Package tightens the rules on the subor-
dination of MREL instruments. The subordination,
either contractual or structural, is imposed for Pil-
lar T MREL requirements for both G-Slls and TTBs,*
while the subordination of Pillar 2 MREL require-
ment remains at the discretion of the resolution
authority, based on the NCWO principle.

To improve the resolvability of banking groups,
resolution authorities should be able to upstream
the losses of subsidiaries to the resolution entities,
without placing that subsidiary into resolution
itself. For this purpose, an internal MREL require-
ment is foreseen for all banks that are subsidiaries
of EU-based resolution entities (non-resolution
entities) at 100% of formula applied to calculate

(MDA) regime. If a breach of CBR is present in
the MREL framework only, the resolution author-
ity has some flexibility: for the first nine months,
restrictions might be applied only under certain
conditions; after nine months, the presumption
is that restrictions must be applied, but can be
waived subject to market conditions and the
broader financial stability considerations. Further-
more, resolution and supervisory authorities have
been provided with a vast toolkit to address MREL
breaches, and they are required to take at least
one of the measures, e.g. in the form of applying
the power to address or remove impediments to
resolvability, or of regular supervisory or early in-
tervention measures.

MREL calibration

Pillar 1 MREL calibration
G-Slls:
TTBs:

Pillar 2 MREL calibration
G-Slils & TTBs:
Other banks:

16% RWA (18%) and 6% leverage ratio (6.75%) from 2019 (2022)
13.5% RWA and 5% leverage ratio from 2022

formula below, but Pillar 1T MREL requirement as a floor
Loss absorption amount + Recapitalisation amount

(prudential Pillar 1 + Pillar 2R) + (post-resolution prudential Pillar 1 + Pillar 2R +

market confidence buffer1)*

for Pillar 2 MREL calibration.
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35 The European Commission origi-

nally proposed also a supervisory
moratorium, which was planned

to be applied by supervisory
authorities when assessing whether
a bank meets the conditions for
early intervention or whether it is
failing or likely to fail. Only a single
moratorium power to resolution
authorities was retained.

36 ISDA refers to International Swaps

and Derivatives Association.

37 To prevent contagion within the

financial system, all G-Slls are
required to deduct their holdings of
their own eligible liabilities instru-
ments and holdings of liabilities
instruments of other G-Slls.

The BRRD currently provides the possibility for a
resolution authority to suspend a bank’s payment
obligations for a maximum of two days when a
bank is in resolution. The banking package sup-
plements this power by an additional moratorium
power in the pre-resolution phase. The resolution
authority could trigger it after the bank has been
declared “failing or likely to fail" and when this is
necessary to assess whether resolution action is
in the public interest or to choose the appropriate
resolution actions.® The scope of this new power
is broader than the existing moratorium power,
since it also covers covered deposits. The mora-
torium powers are however not cumulative and
could also be imposed for a maximum duration
of two days, in line with the ISDA agreements.*

In addition, the banking reform package in-
cludes various other changes, e.g. it introduces
disclosure requirements, MREL holdings deduc-
tions for G-Slls* stricter criteria on eligible li-
abilities for G-Slls, or requirements to prevent
misselling of MREL instruments to retail creditors.
Furthermore, it relaxes conditions on contractual
recognition of bail-in powers and of resolution
stay powers (see also Figure 3).

CONCLUSIONS

The Banking Package represents an extensive set
of amendments to the prudential and resolution
framewaorks, following the finalisation of interna-
tional standards and experience gained in the
EU with the application of the existing legislative
acts. It comprises extensive amendments to CRR/
CRD IV as well as to BRRD and SRMR. The amend-
ed regulatory framework addresses several out-
standing challenges to financial stability, while it
ensures that banks can continue to support the
real economy. It strengthens the resilience and
resolvability of banks, makes the financial system

more stable as well as reduces the administra-
tive burden for smaller and less complex banks.
The framework, however, will be introduced only
gradually over coming years, given the extensive
set of transitional provisions.

Moreover, the work on the implementation of
Basel Il reforms into the EU regulatory framework
remains ongoing. A number of revised interna-
tional standards were only finalised in December
2017 and January 2019, after the Commission’s
proposal on the Banking Package from 2016. Only
selected elements of the revised Basel Il frame-
work have been incorporated into the Banking
Package, namely the revised rules on the lever-
age ratio and the new rules on the leverage ratio
buffer. Other elements, including those regarding
the credit and operational risk, are yet to be in-
corporated into EU legislation, after providing an
impact study evaluating its consequences for EU
banks and the EU economy.

One of the objectives of the Banking Package
was to introduce a separation between micropru-
dential and macroprudential rules. At the same
time, the amended text introduced a binding
minimum leverage ratio and binding minimum
MREL requirements for selected banks (in the
form of Pillar 1 MREL), which are both character-
ised with an overlap, in terms of the use of capi-
tal, with the risk-based capital requirements and
macroprudential capital buffers (see Figure 4).
The existence of parallel requirements represents
a profound change in the regulatory framework.
It follows that the interaction between minimum
requirements, which have to be fulfilled at all
times, and risk-weighted capital buffers expected
to be released in times of stress, needs to be mon-
itored going forward, in particular the materiality
of the overlap in different phases of the financial
cycle and for different types of institutions.

Figure 4 Interaction between leverage ratio, MREL, and risk-based capital requirements

[ Pillar 2 guidance ] [ Pillar 2 guidance

A
} Combined buffer

Systemic risk

SyRB to domestic
buffer - CET1

exposures — CET1

requirement if MREL is
based on total risk

and O-SlI buffer - CET1 O-SlI buffer - CET1

] exposure amount

Countercyclical

Countercyclical
buffer - CET1

buffer - CET1

requirement

Capital conservation

[ Higher of SyRB, G-SII ]
I buffer - 2.5% CET1

Combined buffer

-

[ Higher of G-SIl and
l

[

buffer - 2.5% CET1

Capital conservation

G-Sll leverage ratio
buffer

=

)

Fl“ar! requirement I

Fl"ar E requirement

Pillar 2 requirement

Current requirement
based on TRE
amount

New requirement
based on TRE
amount

Source: Authors’ compilation.

Leverage ratio based MREL based on TRE
on total exposure amount or total
measure exposure measure

Notes: The CET1 capital used to meet combined buffer requirement must not be used to meet MREL, if based on total risk exposure

amount (TRE).
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Vyznam a prinos zavedenia krytych
dlhopisov pre slovensky trh

Matej Krcmdr

Ndrodnd banka Slovenska

Slovensko v roku 2017 a 2018 vyznamne inovovalo legislativny ramec v oblasti
zabezpecenych dlhopisov a pévodné hypotekdrne zdlozné listy boli nahradené

novymi krytymi dlhopismi. Kryty dlhopis vydany na Slovensku podla nového rdmca je
vysokokvalitny a vysokolikvidny financny ndstroj, vyvoldvajuci velky dopyt vyznamnych
investorov, redlne podporujuci hypotekdrny trh i ekonomiku a v neposlednom

rade stabilitu bank, ktoré kryté dlhopisy vyddvaju.

Do 31. decembra 2017 banky na slovenskom
trhu emitovali bankové cenné papiere nazyvané
hypotekarne zalozné listy (HZL). V urcitom ob-
dobf vyvoja hypotekdrneho trhu na Slovensku
sa v3ak o nich diskutovalo v spojitosti s vysokymi
urokovymi sadzbami na hypotekdrnych tveroch
s ¢iastocnym vysvetlenim ich vzdjomnej zavislosti.
Dovodom boli vysoké naklady na ich emitovanie
suvisiace s vysokou rizikovou priraZkou. Od janugd-
ra 2018 boli HZL nahradené novym legislativnym
ramcom pre kryté dlhopisy, tzv. programom kry-
tych dlhopisov, vdaka ¢omu ziskali vyssiu kvalita-
tivnu hodnotu a obchodovatelnost aj na medzi-
narodnych trhoch. Rédmec programu pozostava
z dvoch etép. V prvej boli zmenené navzajom su-
visiace zékony, ako napr. zékon o bankdach, zékon
o dlhopisoch, zakon o konkurze a restrukturaliza-
cii' a dalsie?. Nasledne v priebehu roka 2018 bolo
prijatych pat opatreni Narodnej banky Slovenska.
Ide v podstate o vykondvacie predpisy, z ktorych
najzévaznejsie sU opatrenia o registri krytych dl-
hopisoch, o zasielani vykazov z registra a o zverej-
novani informacii pre investorov?,

Neslo viak o implementéciu eurdpskej smerni-
ce, ako to byva zvykom, ale o vlastnu slovensku
cestu. V definovanych ciefoch reguldcie NBS bolo
zlepsenie finan¢ného nastroja a jeho atraktivnosti
pre redlne obchodovanie, v Iinii eurdpsky Stan-
dardov a odporucani Eurdpskeho orgénu pre
bankovnictvo (EBA). Tieto zmeny pristupu vyvo-
lavali otazky nedovery, kedze v tom &ase Eurdp-
ska komisia ohlasila zdmer harmonizacie krytych
dlhopisov na eurépskom kapitalovom trhu. Dnes
mozno konstatovat, Ze zvoleny smer bol spravny,
pretoze, okrem iného, harmonizované pravidla
v smernici meskaju a ich Ucinnost sa este odsuva.
Pozitivnym prekvapenim celého procesu radikal-
nych zmien je ich ocenenie trhom. Na medzina-
rodnom fore sa Slovensko dava za priklad hodny
nasledovania s priviastkom ,success story” a stava
sa lidrom v krajindch CEE. To vietko prispieva
k otvaraniu medzindrodnych trhov s velkymi in-
vesticnymi bankami a jednoduchsim a lacnejsim
predajom emisii nasich emitentov.

VPLYV KRYTYCH DLHOPISOV NA ZDROJE
FINANCOVANIA UVEROV

V prvom rade kryty dlhopis nie je to isté, ¢o bol
hypotekarny zalozny list. HZL pren sice pripravili
priestor a emitenti ziskali isté skisenosti, ale kry-
ty dlhopis charakterizuju iné klucové prvky, kto-
ré mozno zhrnut do toch kategdrii — dodatocné
a sprisfujuce poziadavky na kvalitu podkladovych
aktiv s rozsfrenym procesom pre dvojitd ochranu
investora, tzv. dual recourse?, prisnejsi verejny do-
hlad a Uplne nové poziadavky na transparentnost.
Po splneni tychto poZiadaviek sa kryty dlhopis
stava kvalitnou a bezpecnou investiciou v dlho-
dobom horizonte.

Z dévodu nesuladu splatnostf aktiv a pasiv je
poskytovanie hypotekarnych Uverov z dlhodobé-
ho hladiska komplikovanym finan¢nym riadenim
a vystavuje banku rizikdm likvidity. Model finan-
covania Uverov prostrednictvom vkladov (prio-
ritne klientskych) je do istej miery mozny a bez-
pecny len pri nizkom ukazovatelovi LTD?, teda pri
velkom objeme vkladov, najlepsie s dlhodobou
splatnostou, ale aj tak je dlhodobo neudrzatelny.
Pre obozretnu banku je najlepsi ¢o najuzsi sulad
splatnosti (tzv. maturity matching), ked dlhodobé
aktiva su financované dlhodobymi zdrojmi. Tieto
zdroje poskytuju kryté dlhopisy, ktoré zéroven pri-
nasaju benefit v zmierneni rizika likvidity a vy3siu
stabilitu banke a jej klientom. Vplyv HZL a krytych
dlhopisov vo vybranych bankich emitujucich
kryté dlhopisy ilustruje graf 1.

Zaroven treba vziat do Uvahy, Ze dlhodobé in-
vesticie su spojené s vysSou pravdepodobnostou
vzniku kreditnej alebo inej negativnej udalosti
emitenta, ktord ohrozi navratnost investicie. Tieto
rizikd st minimalizované jedine v pripade krytych
dlhopisov prostrednictvom dual recourse.

SKUSENOSTI A SITUACIA NA TRHU

S KRYTYMI DLHOPISMI

V sUi¢asnosti je poskytovanie hypotekarnych Gve-
rov oddelené od emitovania dlhopisov, ale vyda-
vanie krytych dlhopisov je predsa len obmedzené.
Banky a pobocky bank mézu poskytovat rézne hy-

1 Zdkon ¢.483/2001 Z. z. o bankdch
aozmene a doplneni niektorych zd-
konov v zneni neskorsich predpisov;
zdkon ¢. 530/1990 Zb. o dlhopisoch
v zneni neskorsich predpisov; zdkon
¢.7/2005 Z. z. o konkurze a restruk-
turalizdcii a 0 zmene a doplneni
niektorych zdkonov.

2 Podrobnejsie v ¢ldnku Kr¢mdr, M.: Hy-
potekdrne zdloZné listy verzus kryté
dihopisy Il. Aktudlny stav legislativne-
ho rdmca a dévody jeho novelizdcie.
Biatec ¢. 5, 2017, Ndrodnd banka
Slovenska.

3 Opatrenie NBS ¢. 2/2018 zo 6. febru-
dra 2018, ktorym sa meni a doplfa
opatrenie NBS ¢. 6/2010, ktorym
sa ustanovuju ndleZitosti Ziadosti
o0 predchddzajtci suhlas NBS podla
§ 28 ods. 1 zdkona o bankdch; opat-
renie NBS ¢. 3/2018 zo 6. februdra
2018, ktorym sa meni opatrenie NBS
¢. 16/2011 o ndlezitostiach Ziadosti
a sposobe preukazovania splnenia
podmienok na udelenie bankového
povolenia pre banku a zahranicnej
banky; opatrenie NBS ¢. 13/2018 zo
6. novembra 2018 o registri krytych
dlhopisov; opatrenie NBS ¢. 14/2018
20 6. novembra 2018 o predkladani
hldsenia z registra krytych dlhopisov
azregistra hypoték na ucely
vykondvania dohladu; opatrenie
NBS ¢ 15/2018 zo 6. novembra 2018,
ktorym sa meni a dopliia opatrenie
NBS €. 16/2014 o uverejnovani
informdcif bankami a pobockami
zahrani¢nych bdnk v zneni opatrenia
NBS ¢ 13/2015.

4 Dual recourse - dvojitd ochrana
investora, poskytuje mu vyssiu
bezpecnost a istotu ndvratu zdrojov
ajv pripade insolvencie. Vdaka tomu
md investor ndrok na uspokojenie
pohladdvky v prvom rade voci
emitentovi a vdruhom rade priamo
z podkladovych aktiv, ako aj z ich
zabezpecenia. Podrobnejsie v ¢ldnku
Krémdr, M.: Hypotekdrne zdlozné listy
verzus kryté dlhopisy. Vychodiskd har-
monizdcie legislativneho rdmca pre
kryté dlhopisy. BIATEC, ¢. 3, Ndrodnd
banka Slovenska.

5 Ukazovatel LTD - Loan To Deposits -
Jje pomer vsetkych tverov ku vkladom
v bilancii banky.
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6 Podrobnejsie v ¢ldnku Kr¢mdr, M.: Hy-

potekdrne zdlozné listy verzus kryté

dlhopisy Il. Aktudlny stav legislativne-

ho rdmca a dévody jeho novelizdcie.
Biatec ¢. 5, 2017, Ndrodnd banka
Slovenska.

7 Referencnd emisia krytych dlhopisov
EUR (covered bonds benchmark
issuances EUR ) — verejnd emisia
v hodnote najmenej 500 mil. € so
splatnostou najmenej jeden rok, kto-
rd emitent preddva tretim strandm
prostrednictvom minimdlne dvoch
renomovanych investicnych bdnk.

Graf 1 Vyvoj ukazovatela LTD v pdtici bdnk
emitujucich kryté dlhopisy (v %)
105 7
1001
951
901

85

80

75 T T 1
2017 2018 2019

— LTD = LTD s HZL/KD

Zdroj: Udaje NBS a vlastné spracovanie.

potekarne Uvery na zdklade ich vSeobecnej ban-
kovej licencie, vdaka zruseniu Specialnej hypote-
kérnej licencie®. Emitovanie krytych dlhopisov je
viak vyhradené len pre banky, nie pre pobocky
bank, ani pre podniky ¢i iné subjekty na financ-
nom trhu. Bankou sa tu rozumie Uverova institucia
- materska spolo¢nost a jej dcérske spolo¢nosti
(dalej sa pouziva pojem banka v zmysle oboch
spolo¢nosti). Na druhej strane ale vydavanie kry-
tych dlhopisov je podmienené ziskanim predcha-
dzajuceho suhlasu NBS na vykondvanie ¢innostf
spojenych s programom krytych dlhopisov. Banky,
ktoré chcu emitovat kryté dlhopisy, musia prejst
urcitym povolovacim konanim. V tomto procese
sa posudzuje, ¢i Ziadajuca banka je persondlne,
technicky, procesne a vedomostne pripravena na
¢innosti spojené s programom krytych dlhopisov
podla legislativneho rdmca (napr. proces schva-
[ovanie Uverov, oddelenie registra od ostatnych
aktiv a pasfv banky, vytvorenie samotného regis-
tra, predkladanie hldseni z neho, zabezpecenie
spravcu programu krytych dlhopisov atd.). Tymto
procesom museli prejst aj tie banky, ktoré mali
predtym hypotekarnu licenciu a vydavali HZL.

Napriek tomu, Ze vydavanie krytych dlhopisov
je oproti HZL dobrovolné, do tohto programu
vstupili vietky banky s predchadzajucou hypo-
tekdrnou licenciou. Zo sucasnych bank pdsobia-
cich na slovenskom trhu tento suhlas ziskali uz
styri (Slovenska sporitelia, Vseobecna Uverova
banka, Tatra banka, Prima banka) a jedna banka je
v procese posudzovania. Kedze OTP banka ohlé-
sila v tychto tyzdnoch zédmer predat jej slovensku
dcéru, na bankovom trhu zostava este maximalne
jeden potencidlny subjekt, ktory by mohol vstupit
do programu krytych dlhopisov.

V roku 2018 bolo vydéavanie novych emisii po-
zvolné a zdrzané postupnym prijimanim sekun-
déarnej legislativy k programu krytych dlhopisov,
ako aj samotnym procesom ziskavania predcha-
dzajuceho suhlasu NBS pre program. UZ druha
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Graf 2 Vlyvoj stavu nesplatenych HZL a krytych
dlhopisov (v mld. EUR)
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Zdroj: NBS a viastné spracovanie.

emisia v3ak priniesla prekvapenie v podobe ziska-
nia najvyssieho ratingového stupna Aaa od agen-
tury Moody's (Aaa — hodnotenie najvyssej kvality
s minimalnym rizikom). Ziskala ho Slovenska spo-
ritelfa na svoju prvd emisiu v objeme 250 mil. €.
Toto hodnotenie emisie, ktoré je vy3sie ako ra-
miery nezavislost programu od samotnej banky,
a to vdaka dvom faktorom: kvalite podkladovych
aktiv (stranka banky) a poziadaviek regulacie da-
nych v legislativnom rdmci. Ziskanie troch A bolo
prvym uspechom zmien.

Druhou bankou z hladiska objemu emisif v roku
2018 bola Vseobecna Uverova banka, ktord emi-
tovala svoje prvé kryté dlhopisy v dvoch emisiach
s ratingom Aa2 v objeme 300 mil. €. Objem emisif
novych krytych dlhopisov v roku 2018 tak dosia-
hol hodnotu 800 mil. € s vynosmi od 0,5 % aZ po
1,5 % a so splatnostou od 5 do 9 rokov.

Rok 2019 priniesol dalsie pozitivne udalosti, ked
VUB banka emitovala svoju prvd a na slovenskom
trhu historicky prvd emisiu v objeme 500 mil. € so
splatnostou 5 rokov. Nasledne prisla na trh prva
tzv. benchmarkova emisia’ v objeme 500 mil. €
z ponuky Slovenskej sporitelne. V priebehu na-
sledujucich dvoch tyzdnov ponukla dalsiu ben-
chmarkovi emisiu VUB banka s 10-ro¢nou splat-
nostou, ¢o je na trhoch krajin CEE vynimocné.
Treti Stvrtrok 2019 uzatvorila ponuky Prima banka,
taktieZ s benchmarkovou emisiou s ratingom Aaa,
ale na nasich trhoch s prekvapujucim zapornym
vynosom. Stav krytych dlhopisov za 1,5-ro¢né
obdobie ich existencie tak dosiahol hodnotu
2,55 mld. €, ¢o znamend 70 % podiel na stave HZL
(graf 2).

Ako vidiet z grafu 3, objem emitovanych kry-
tych dlhopisov tak za tri stvrtroky 2019 dosiahol
hodnotu 1,75 mld. € Tieto prvé emisie krytych
dihopisov daleko presahuju doterajsie trhové
skusenosti s vydavanim HZL a potvrdzuju spravny
trend zmien. Ponuky emisii HZL ani raz v priebehu
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Graf 3 Vyvoj novych emisii HZL a krytych zervativny pristup je zvyrazneny moznostou vkla- 8 Delegované nariadenie Komisie (EU)
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roka nedosiahli také velkosti jednotlivych alebo
celkovych novych emisii krytych dlhopisov v sek-
tore. Boli nizsie a ojedinele v objeme 250 mil. €,
ale zvycajne bez ratingu a predavané prioritne na
domacom trhu s vyssimi nakladmi na poZi¢ané
zdroje.

Z hladiska likvidity sa nové kryté dlhopisy kva-
lifikuju do najvyssej urovne likvidnych aktiv, ¢o
znamena, Ze aj v krizovych situdcidch na trhu
budu aktivami s mimoriadne vysokou likviditou.
Investorovi tak ponukaju aj moznost ich vyuZitia
v repo operdciach s minimalnou zrazkou. Na roz-
diel od HZL davaju tuto moznost aj samotnému
emitentovi, ktory ich v pripade odkupenia na
vlastny ucet modZe vyuzit na ziskanie potrebnej
likvidity na medzibankovom trhu.

Od zaciatku roka 2018 banky nemé7u emitovat
predchadzajuce HZL. Z hladiska manazmentu
portfolia HZL vsak bola dand bankdm moznost
v horizonte jedného roka pretransformovat exis-
tujuce HZL do krycieho suboru (registra krytych
dlhopisov), ak splnia dodatocné podmienky pre
kryté dlhopisy a postavenie ich vlastnikov sa
nezhorsf. Tuto moznost prevadzkovania dvoch
typov cennych papierov vyuZili tri banky. Jedna
zostala pri vedeni osobitného registra HZL a zvys-
né hypotekarne banky na trhu (pdvodne ich bolo
osem) mali bud uz splatené HZL, alebo zostatko-
va doba splatnosti ich portfélia bola velmi blizko.
V sticasnosti uz len Styri banky a jedna pobocka
zahrani¢nej banky (Unicredit Bank) maju vo svo-
jich bilanciach pévodné HZL v zostatkovej hod-
note 3,62 mld. € ktorych splatnost v prevaznej
vadsine nastane v obdobi nasledujiceho desat-
rocia.

FUNDAMENTY LEGISLATIVNEHO RAMCA
PROGRAMU KRYTYCH DLHOPISOV

Na Slovensku bol zatial implementovany prvy
typ krytych dlhopisov so zékladnym aktivom rezi-
dencnych hypoték pre retailovych klientov. Kon-

dat do krycieho suboru len tie hypotéky, ktorych
zalozend nehnutelnost sa nachddza na Uzemf
Slovenska, hodnota Uveru nie je vyssia ako 80 %
z hodnoty nehnutelnosti a v pripade jej prekro-
Cenia musf byt takato hypotéka vynata z krycieho
sUboru. Zarovers musi ist o kvalitné aktiva, ktoré
zabezpecia pravidelny tok finan¢nych zdrojov —
anuitnych splatok Uveru, ¢o v pripade nesplaca-
nia hypotéky znamend povinné vynatie z registra
krytych dlhopisov.

Hypotéky nie su jedinym zabezpecenim kry-
tych dlhopisov a uz nepostacuje ich krytie len na
urovni 100 % aktivami v krycom subore. Nové po-
Ziadavka je stanovend minimalne na 105 % z hod-
noty pasiv v registri. Povinnych je 5 % vyssieho
zabezpecenia (overcollateralisation), emitent sa
vsak moze rozhodnut pre este vyssie dobrovol-
né zabezpecenie, ktoré sa zaviaze drzat v regis-
tri, a jeho vysku investorom uvedie v prospekte.
Nasledne je na tuto hodnotu navyseny cely kryci
sibor a emitent ju musi zachovévat v kazdom
okamihu. Dalsou zlozkou krycieho suboru mézu
byt doplfiujuce aktiva v objeme 10 % z hodnoty
povinného zabezpecenia, ktorymi mozu byt len
kvalitné financné nastroje clenskych statov EHP.
Ak emitent potrebuje zmiernovat Urokové alebo
menové riziko prostrednictvom derivétov, aj tie
musia byt sucastou krycieho suboru a protistrana
tohto derivatového obchodu musf byt zmluvne
informovang, Ze dany derivat sa tyka krytych dl-
hopisov. Teda kreditnd udalost emitenta nezna-
mend automatické ukoncenie obchodu.

Poslednou kategoriou aktiv tvoriacich kryci su-
bor su likvidné aktiva. Ide o Specifikum novych po-
Ziadaviek pre kryté dlhopisy, ktoré je implemen-
tované len v niekolkych krajinach EU. Banka musi
v registri sledovat kladné a zaporné finan¢né toky
v horizonte 180 dni a v pripade, Ze nie su kladné
toky dostatocné na krytie zapornych tokov, je po-
vinna tento nedostatok likvidity pokryt likvidnymi
aktfvami. Pripustné likvidné aktiva su presne defi-
nované podla poziadaviek likvidity? a musi ist o ak-
tiva Urovne 1 alebo 2A. Ide o opatrenie, ktoré ma
zabezpecit dostatok likvidity prave v prvych me-
siacoch insolvencie emitenta a zaroven zabranit
zrychleniu poZiadaviek na Uhradu dihopisov od
ich vlastnikov. Aj tieto aktiva, resp. ich primerana
Cast, musia byt sucastou krycieho suboru a banka
ich nemoze pouzit na iné Uhrady zavazkov.

Dalsou novinkou je zaclenenie operacnych
nakladov suvisiacich s programom krytych dlho-
pisov v horizonte nasledujucich 12 mesiacov do
jeho zabezpecenia, ¢im sa tiez navysi poziadavka
na krycf subor. Zatial je to relativne Siroko defi-
nované a limitované malou skusenostou, ale ide
o néklady, ktoré este len budu vynaloZené. Tren-
dom novej harmonizacie pre kryté dlhopisy je de-
tailné definovanie a pokrytie vsetkych nékladov
sUvisiacich s programom.

Likvidné aktiva, operacné néklady ¢iiné konzer-
vativne poziadavky maju za ulohu chranit maji-
telov dlhopisov, ako aj dlZznikov z hypotekarnych
Uverov. Preto v krizovej situdcii emitenta nemoz-

sa doplia nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) & 575/2013,
pokial ide o poZiadavku na krytie
likvidity pre verové institdcie.
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9 Tvorba vykazov bola inspirovand aj
tzv. HTT vykazmi (the Harmonised
Transparency Template), ktoré tvorf
Eurdpska asocidcia krytych dlhopisov
(ECBC) prostrednictvom The Covered

Bond Label.

NASTR O E

no Ziadat predcasné ¢i okamzité splatenie Uverov
(tzv. zosplatnenie) na splatenie zavazkov voci ma-
jitelom krytych dlhopisov. Cielom je pokracovat
v programe dalej tak, aby splatnost dlhopisu bola
v povodnych lehotéch alebo mierne predizena.

REGISTER, DVOJITY DOHLAD

A TRANSPARENTNOST

Vsetky aktfva i pasiva programu krytych dlhopisov
musi banka viest v podrobnom registri krytych
dlhopisov a oddelit ich elektronicky aj fyzicky od
ostatnych obchodov banky. V ktoromkolvek ¢ase
musi byt schopnéd ¢o najrychlejsie tieto aktiva
a pasiva preukazat a v pripade nutnosti aj pre-
viest. Struktdra a polozky minimalnych udajov
v registri krytych dlhopisov su definované opatre-
nim NBS tak, aby sa dosiahla sektorova a technic-
ka harmonizécia Udajov, ich lepsia a jednoduchsia
dostupnost pre dohlad i verejnost.

S novou legislativou sa posilnuje aj dohlad na
dvoch urovniach. Prvou je spradvca programu
krytych dlhopisov (PKD) vykonavajici dozor nad
registrom a druhou je vieobecny bankovy do-
hlad. Banka je povinnd mat nezavislého spravcu
programu  krytych dlhopisov a jeho zastupcu.
Nérodnd banka Slovenska ho vymenuje bud na
navrh banky, alebo z vlastného podnetu. Jeho
ulohou je vykondavat dozor nad programom, kon-
trolovat plnenie poZiadaviek legislativy, okrem
iného ndhodnym vyberom zdkladnych aktiv,
spolupracovat a osvedcovat krytie pri vydavani
emisie a v pripade negativnych zisteni ich ozna-
mit organu dohladu nad finan¢nym trhom (NBS).
Dalou novinkou stvisiacou aj s transparentnos-
tou je povinnost spravcu vypracovat rocnu spra-
vu, v ktorej kvantitativne i kvalitativne opise stav
i vyznamné zmeny v programe za ostatny rok.
Tuto spravu spravca PKD predkladé najskor orga-
nu dohladu NBS a nésledne ju banka publikuje na
svojom webovom sidle.

Dohlad nad prislusnou bankou monitoruje
stav programu krytych dlhopisov na zéklade za-
sielanych mesacnych vykazov z registra. Tieto
vykazy obsahuju podrobné Udaje na agregova-
nej a individudinej Urovni za cely register. Indi-
vidudlne poskytuju detailny obraz za jednotlivé
typy aktiv, emisif krytych dlhopisov i operacnych
nakladov. Predkladané vykazy ponukaju obraz
registra z roznych hladisk, ako napr. podla meny,
objemu, skupin splatnosti, typov a obdobi fixacif
urokovych sadzieb, regiondlnej distriblcie podla
umiestnenia zaloZzenej nehnutelnosti a pod.® Ich
ciefom je harmonizacia Udajov trhu krytych dlho-
pisov a zvysovanie transparentnosti Udajov o kry-
tych dlhopisoch pre investorov. Zo slovenskych
emitentov krytych dlhopisov pristupila k dobro-
volnému zverejriovaniu Udajov cez zdruzenie eu-
ropskych emitentov krytych dlhopisov ako prva
Prima banka, ¢im si vyznamne posilnila transpa-
rentnost programu.

Z hladiska zverejiovania udajov o krytych dI-
hopisoch podla narodnych poZiadaviek mé emi-
tujUca banka povinnost so stvrtro¢nou periodi-
citou zverejrovat zakladné agregované data pre
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investorov aj na svojom webovom sidle v predpi-
sanom jednotnom formulari.

Nemenej vyznamnou novou povinnostou
banky je vykondvat raz ro¢ne stresové testovanie
na celom programe krytych dlhopisov, aby aj za
vyrazne zhorsenych trhovych podmienok banka
dokdzala plnit ukazovatel krytia a vietky poZia-
davky programu na stanovenej urovni.

KONKURZ A POSILNENA OCHRANA
INVESTORA | DLZNIiKA

Z dévodu zabezpecenia realizacie dvojitého za-
bezpecenia a elimindcie dosahu inych veritelov
banky je cely program krytych dlhopisov samo-
statnou oddelenou majetkovou podstatou aj pre
pripady konkurzu ¢i nutenej spravy alebo rezoluc-
ného konania. V tejto linii je upraveny aj legislativ-
ny ramec, ktory riesi, o sa stane a ako bude fun-
govat program v krizovom rezime, od insolvencie
az po ukoncenie ¢innosti banky.

Zacatim konkurzu este nedochédza k tzv. zo-
splatneniu Uverov alebo zrychlenému plneniu na-
rokov investorov. Posilnenie ochrany oboch stran
(investora i dlznika podkladovych aktiv) je v pravo-
moci spravcu programu krytych dlhopisov v spo-
luprdci's prislusnym spravcom (podla typu udalosti
nuteny spravca alebo spravca konkurznej podsta-
ty) predat cely program bud ako celok, alebo po
Castiach inej banke, ktord vedie program krytych
dlihopisov. Samozrejme, tento predaj je podmiene-
ny suhlasom NBS. Pocas procesu predaja sa posiva
zmluvna splatnost tych krytych dlhopisov, ktorych
splatnost ma nastat v obdobf predaja, maximalne
0 12, resp. 0 24 mesiacov podla zdkonnych pod-
mienok. Program krytych dlhopisov sa méze pre-
dat len Uverovej institdcii, ktord ma program kry-
tych dlhopisov a vykonava svoju ¢innost na Uzemi
SR. To ale nevyluCuje vstup zahrani¢nej banky,
neetablovanej v SR, ale za splnenia vietkych Speci-
fickych podmienok ziskania bankového povolenia,
ako aj predchadzajuceho suhlasu NBS na program
krytych dlhopisov pre ¢innost na Uzemf SR.

Ak by bol predaj netspesny a zlyhali by vietky
ostatné moznosti, ndrok na aktiva v krycom suibo-
re si moézu uplatnit aj ostatni konkurzni veritelia.
Toto pravo je mozné uplatnit aZz po prednostnom
uspokojeni pohladavok vlastnikov krytych dlho-
pisov, ak v registri zostali nejaké aktiva na spena-
Zenie. Pravo prihlasit sa do vseobecnej podstaty
plati aj v opacnom pripade, po nedostato¢nom
uspokojenf samotnych majitelov dlhopisov.

Na zéver treba povedat, Ze prijatie narodnej
legislativy pred Ucinnostou harmonizovanej
smernice pre kryté dlhopisy v linii eurdpskych
standardov sa ukdzalo ako sprdvny krok ocene-
ny trhom. Proaktivny pristup regulécie, ziskava-
nie skusenosti z eurdpskych pracovnych skupin
a dobrd spolupréaca zucastnenych stran v sekto-
re su prinosom pre zlepsenie nasho finan¢ného
a bankového sektora. Vysledky potvrdzuju stano-
veny ciel'a hodnotenia i zadujem investorov o ten-
to finan¢ny nastroj mézu byt dobrym Startom pre
dalSie pokracovanie v rozvoji nasho trhu s krytymi
dlhopismi v inovativnych produktoch.
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SPRAVANIE PRIEMERNEHO SPOTREBITELA
VO VYBRANYCH ROZHODNUTIACH
SLOVENSKYCH A CESKYCH ORGANOV
APLIKACIE PRAVA

Rozhodnutie Narodnej banky Slovenska

vo veci €. 100-000-084-4477

Predmetnym rozhodnutim bola ucastnikovi
konania uloZend sankcia za nekalt obchodnu
praktiku spocivajucu v nevhodnom a nejasnom
sposobe  poskytnutia  podstatnych  informécif
tykajucich sa zrusenia prava na vykonanie ho-
tovostnych operacii v cudzej mene v doésledku
jednostrannej zmeny vieobecnych obchodnych
podmienok k existujucim zmluvam o vedeni U¢-
tov v cudzej mene. Po vykonanej zmene si mohli
spotrebitelia previest penazné prostriedky z tych-
to Uctov v cudzej mene alebo v mene euro na
iné ucty, pripadne si mohli dat vyplatit pefazné
prostriedky v hotovosti v mene euro. Vietky tieto
moznosti vsak boli pre spotrebitela hospodarsky
nevyhodné, resp. menej vyhodné, nez zrusena
moznost vyberu finan¢nych prostriedkov v hoto-
vosti v cudzej mene.

V tomto rozhodnuti Narodnd banka Sloven-
ska (dalej len ,NBS") posudzovala typicku reakciu
priemerného spotrebitela vo vztahu k sposobu
a obsahu ozndmenia tejto jednostrannej zmeny.
Vzhladom na charakter produktu NBS vychéddzala
z predpokladu, Ze legitimnym ocakdvanim prie-
merného spotrebitela, ktory si uzatvdra zmluvu
o vedenf Uctu v cudzej mene, je, Ze bude mat
moznost vybrat si penazné prostriedky v tejto
cudzej mene. Ide o charakteristickd ¢rtu tohto
produktu, ktord je zaroveri dévodom, pre kto-
ry si spotrebitelia takyto typ uctu dojednavaju.
Informdciu o zmene tejto zakladnej vlastnosti
Uctu v cudzej mene preto NBS vyhodnotila ako
podstatnu informéciu o produkte. V pripade, ak
jednostrannd zmena obmedzuje jednu zo zéklad-
nych vlastnosti produktu pocas existencie prav-
neho vztahu, musia byt spotrebitelia na takuto
zmenu upozorneni, a to s osobitnym dérazom.
Dole7ité je pritom dbat jednak na spdsob doruce-
nia tejto informacie, a jednak na jej obsah.

Z oddvodnenia rozhodnutia vyplyva, Ze Ucast-
nik konania v posudzovanom pripade nezabez-
pecil, aby sa tdto podstatnd informécia reédlne
dostala do sféry dispozicie jej adresatov. Medzi

Jana Sykorovd, Lubos Simon¢ic’
Ndrodnd banka Slovenska

pouzité sposoby informovania patrilo neadresné
zverejnenie nového znenia zmluvnych podmie-
nok a neadresné umiestnenie tlacovej spravy na
internetovej stranke Ucastnika konania. Oba tieto
sposoby NBS vyhodnotila ako nevhodné.

Dalej NBS podrobne argumentuje, Ze od prie-
merného spotrebitela nie je mozné spravodlivo
ocakavat, Ze bude pravidelne sledovat zverejiio-
vanie novych vseobecnych obchodnych pod-
mienok alebo tlacovych sprav svojej banky. Na-
opak, priemerny spotrebitel moze od financ¢nej
institUcie opravnene ocakavat, ze ho o podstat-
nych zmenédch obchodnych podmienok bude
informovat adresne a s dostatoc¢nym c¢asovym
predstihom tak, aby mohol na zaklade ozndme-
nia urobit informované a zodpovedné rozhod-

nutia. Aj v pripade, ak by si priemerny spotrebitel

novu verziu obchodnych podmienok zverejnenu
tymto spésobom bez upozornenia na podstatné
zmeny vsimol, nie je dévodné predpokladat, Ze si
predmetné obchodné podmienky tak podrobne
prestuduje, aby si uvedomil relevantné dopady
tychto zmien na sluzby, ktoré vyuZiva.

Ako nevhodny spdsob informovania oznacila
NBS aj obrazovku prihldsenia do sluzby Online
banking. Dévodom bola jednak skutocnost, Ze
nezanedbatelnd cast spotrebitelov nemala tdto
sluzbu k dotknutym produktom zriadenu. Na-
vyse vzhladom na vysoky vyskyt réznych reklam
a ponuk zverejhiovanych na internetovych stran-
kach nie je moZné od priemerného spotrebitela
ocakavat, Ze si kazdu z nich vsimne a vyhodnoti
hospodarske dosledky vo vztahu k sluzbam, ktoré
vyuziva.

Ako nedostatoc¢ny vyhodnotila NBS aj obsah in-
formacie o zmene obchodnych podmienok, ktory
upozornoval na ,ukoncenie hotovostnych opera-
cif v cudzich menach”. Argumentovala tym, Ze od
priemerného spotrebitela nemozno ocakavat ve-
domost o tom, aké dosledky ma takato informa-
Cia na uz existujuce pravne vztahy Uctov v cudzej
mene. NemozZno ocakavat, Zze priemerny spotre-
bitel na zéklade predmetnej formulacie dospeje
k zaveru, Ze druhd zmluvna strana jednostranne
zmenila zmluvné podmienky spdsobom, ktorym
sa zmeni samotnd, pévodne dojednané podstata
produktu (moznost vybrat si financné prostriedky
v mene, v ktorej boli finan¢né prostriedky na tcet
vloZené a v ktorej je Ucet vedeny).

1 Tento prispevok vyjadruje ndzory
a postoje autorov a nemusi sa

zhodovat s oficidlnymi stanoviskami

Ndrodnej banky Slovenska.

2 Rozhodnutie NBS zo dria 24. janudra

2018, ¢. z. 100-000-084-447, sp. zn.

NBS1-000-011-394 v spojeni

s rozhodnutim BR NBS zo dna

11. decembra 2018, sp. zn. NBS1-000-

023-793.
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3 Rozhodnutie NBS zo dria 3. augusta
2018, ¢.z. 100-000-120-169, sp.
zn. NBS1-000-014-925 v zneni
rozhodnutia BR NBS zo dria 23. jula
2019, sp. zn. NBST1-000-030-800.

4 Rozhodnutie NBS zo dria 24. aprila
2018, ¢. z. 100-000-101-932, sp.
zn. NBS1-000-009-089 v zneni
rozhodnutia BR NBS zo dria 28. mdja
2019, sp. zn. NBS1-000-032-614.

5 Vtejto suvislosti poukazujeme tiez
na dalsie rozhodnutia v obdobnych
veciach: rozhodnutie NBS zo dria
2.marca 2018, ¢. z. 100-000-091-
528, sp. zn. NBS1-000-006-558
v zneni rozhodnutia BR NBS zo
dna 28.mdja 2019, sp. zn. NBS1-
000-030-869; rozhodnutie NBS zo
dnia 13. marca 2018, & z. 100-000-
093-825, sp. zn. NBS1-000-006-542
v zneni rozhodnutia BR NBS zo dria
28. mdja 2019, sp. zn. NBST1-000-
030-878; rozhodnutie NBS zo dria
19.marca 2018, ¢. z. 100-000-094-
981, sp. zn. NBST-000-009-116
v zneni rozhodnutia BR NBS zo dria
28.mdja 2019, sp. zn. NBST1-000-
028-079; rozhodnutie NBS zo dria
18.juna 2018, ¢. z. 100-000-111-937,
sp.zn. NBS1-000-015-114 v zneni
rozhodnutia BR NBS zo dria 28. mdja
2019, sp. zn. NBS1-000-030-876.

6 Konkrétne podla ustanovenia §
27cods. 10 zdkona ¢. 483/2001 Z. z.
0 bankdch a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov v zneni i¢innom
k18.02.2016 azk 9. marcu 2016
(dalejlen ,zdkon ¢. 483/2001
Z.2") v spojeni s ustanovenim
§ 2 vyhldsky Ministerstva financif
Slovenskej republiky ¢. 41/2016
Z.z.0zdkladnom bankovom
produkte a podla ustanovenia
§27d ods. 15 zdkona ¢. 483/2001
Z.z.vspojeni's ustanovenim §

2 vyhldsky Ministerstva financif
Slovenskej republiky ¢. 42/2016 Z. z.
o platobnom tcte so zdkladnymi
funkciami.

7 Rozhodnutie CNB zo dia 25. augusta
2016, ¢.j. 2016/99647/570, sp. zn.
Sp/2014/250/573.

8 Pozri tiez rozhodnutie CNB
zo dria 14. decembra 2011,
¢.J.2011/14136/570, sp. zn.
Sp/2010/110/573 v zneni
rozhodnutia BR CNB zo diia 23.
februdra 2012, ¢.j. 2012/564/110,
sp.zn. Sp/2010/110/573.

Z uvedenej formuldcie navyse nie je zrejmé ani
to, Ze sa tato zmena vztahuje aj na uz existujice
zmluvné vztahy. Ak nie su dopady tejto zmeny
podrobnejsie vysvetlené, priemerny spotrebitel si
nemusi byt vedomy toho, aké dosledky ma tato
zmena na jeho existujuci zmluvny vztah. Na zé-
klade takejto strohej informéacie nemusi byt ani
schopny posudit pravne a hospodéarske dosledky
dalSieho zotrvania v prdvnom vztahu Uctu v cu-
dzej mene.

Rozhodnutie Narodnej banky Slovenska
¢. 100-000-120-1693
Ucastnik konania bol sankcionovany za pouZiva-
nie natlaku na spotrebitelov a ich obtazovania,
ktoré pouzival pri vymahani pohladdvok zo zmldv
o spotrebitelskych Uveroch. Agresivna obchodna
praktika spocivala v zasielani upomienok spotrebi-
telom, ktori s Gcastnikom konania neboli v zmluv-
nom vztahu, ale boli v spotrebitelskej zmluve me-
dzi Gcastnikom konania a dlznikom uvedené ako
kontaktné osoby. V upomienkach tcastnik kona-
nia okrem iného apeloval na kontaktnu osobu,
aby v sucinnosti s diznikom zabezpecila Uhradu
dihu, a hrozil podniknutim dostupnych pravnych
krokov na uspokojenie naroku zo zmluvy v pripa-
de, ak dlh nebude uhradeny v lehote stanovenej
v upomienkach. Zaver listov adresovanych tymto
spotrebitelom, ktori neboli s U¢astnikom konania
v zmluvnom vztahu, obsahoval nasledujucu for-
mulaciu: ,Vds dlh mézZete spldcat vkladom na Ucet
alebo prevodom na niektory z tychto uctov: (...)"
Takéto jednanie kvalifikovala NBS ako agresivnu
obchodnu praktiku, ktord méze u priemerného
spotrebitela vzbudit dévodnu obavu, Ze je spoloc-
ne s dlznikom zaviazany na plnenie zavazku uve-
deného v upomienke, alebo Ze je povinny ako-
kolvek zabezpecit splnenie zévazku uvedeného
v upomienke. V dosledku tejto obchodnej prakti-
ky by teda podfa NBS mohol ucinit rozhodnutie
uhradit dlh alebo jeho ¢ast, dostavit sa na kontakt-
né miesto urcené Ucastnikom konania, alebo vy-
vijat tlak na dlznika, aby dlh splatil, prip. svoj Gver
refinancoval. Podla NBS je nétlakovd povaha po-
sudzovaného konania umocnend aj tym, Ze kon-
taktné osoby su prednostne vyberané spomedzi
0s6b blizkych diznikovi. U tychto oséb je dovodny
predpoklad, Ze budu citlivejsie reagovat na vyzvy
uvedené v predmetnych upomienkach.

Rozhodnutie Narodnej banky Slovenska
¢.100-000-101-932*

V tomto konanf uloZila NBS Ucastnikovi konania
sankciu za nekalé obchodné praktiky zistené pri
dohlade na mieste pod utajenou identitou vo
viacerych pobockach ucastnika konania, v rdmci
ktorych bolo simulované spravanie priemerného
spotrebitela zaujimajuceho sa o poskytnutie in-
formacii o ¢o najvyhodnejsom osobnom platob-
nom Ucte. Cielom dohladu bolo o. i. overit posky-
tovanie tzv. legislativnych uctov, t. j. zakladného
bankového produktu alebo platobného Uctu so
zékladnymi funkciami podla v tom ¢ase platnej
pravnej Upravy.” Organ dohladu zistil, Ze Ucastnik
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konania ¢lenovi dohliadacieho timu vykonavaju-

cemu tento kontrolny nakup poskytol nespravne

informacie:

* vo vztahu k existencii produktu; konkrétne
o tom, Ze neposkytuje Ziadny produkt platob-
ného Uctu s mesacnym poplatkom vo vyske
do 3 eur, pricom podlfa zékona bol povinny ta-
kyto produkt poskytovat,®

* vo vztahu k hlavnym znakom produktu; kon-
krétne o tom, Ze internetbanking nie je su-
Castou produktu, alebo nespravnu informa-
ciu o podmienkach, ktoré musia byt splnené
na poskytnutie tohto produktu,

* vo vztahu k cene produktu; konkrétne o spo-
platnenf sluzby internetbanking a o celkovej
cene produktu.

/0 spravnej Uvahy organu dohladu je zrejmé,
7e uvedenie tychto nepravdivych informacii je
sposobilé ovplyvnit spravanie priemerného spot-
rebitela v tom smere, Zze by Ziadost o zriadenie
produktu (tzv. legislativneho Uctu) nepodal. Od
priemerného spotrebitela, ktory je v rozumnej
miere informovany a obozretny, nemozno legi-
timne ocakavat, Ze bude neddvercivy voci infor-
macidam poskytnutym Ucastnikom konania (t. j.
bude predpokladat nepravdivost, nedplnost i
nespravnost informécii), a z tohto dévodu si bude
tieto informacie sam aktivne overovat aj inym
spdsobom.

Rozhodnutie Ceskej narodnej banky
¢.2016/99647/5707

Uvedenym rozhodnutim ulozila Ceské narodnéa
banka (dalej len ,CNB") finan¢nému sprostredko-
vatelovi pokutu o. i. za pouZivanie nekalych ob-
chodnych praktik pri sprostredkdvani produktu
investicného Zivotného poistenia (dalej len ,|ZP").
Tieto spocivali jednak v tom, Ze Ucastnik konania
pri sprostredkovévani IZP nepravdivo prirovnaval
tento typ produktu k sporeniu, a jednak v tom, ze
nedostatocne informoval klientov o nakladoch
suvisiacich s uzatvorenim a ukoncenim existuju-
cej poistnej zmluvy o 1ZP,

Prezentaciu IZP ako sporenia povazuje CNB
za nepravdivl, pretoze Zivotné poistenie spojené
s investovanim do fondov nie je sporiacim pro-
duktom, ale kombinéciou investicie a poistenia.
Vzhladom na tuto prezentéciu sa klienti v okami-
hu uzatvarania poistnej zmluvy o IZP mohli mylne
domnievat, Ze ide o produkt sporenia a nie o pro-
dukt kombinujtci poistenie a investovanie, pri
ktorom nie je navratnost investovanej ciastky ni-
jako zarucena a ktory je navyse spojeny so vstup-
nymi poplatkami, ktoré ma poistnik hradit po
celt dobu poistenia a predpléca siich na zaciatku
zmluvného vztahu. Tento rozdiel vyraznym spo-
sobom ovplyviuje ocakdvanie klienta o vyske
(hodnote) penaznych prostriedkov, ktoré moézu
byt klientovi spatne vyplatené v pripade ukonce-
nia poistnej zmluvy. Finan¢ny sprostredkovatel je
povinny konat s odbornou starostlivostou a dodr-
Ziavat zékaz klamania spotrebitela. PInenie tychto
povinnosti je neoddelitelne spojené s tym, aby
klientovi dostatocne jasne, zrozumitelne a ne-
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skreslene vysvetlil podstatu a fungovanie IZP, jeho
poplatkovu struktdru, vznik néroku na odkupné
a dalsie parametre tohto produktu, a prezentoval
tento produkt takym sposobom, aby si ho klient
nemohol zamenit so sporiacim produktom.

V konanf bolo dalej preukézané, Ze o naklado-
vosti produktu IZP informoval Ucastnik konania
svojich klientov nedostatocne, pripadne tieto
informéacie zamlcoval. Klienti neboli informovani
o tom, Ze s dojedndvanym produktom su okrem
poistného spojené aj dalsie poplatky. Ak by podla
nazoru CNB klienti vedeli, Ze si po¢iatocné poplat-
ky predplacaju na celt dobu trvania poistného
dopredu a 7e v pripade vypovedania alebo zru-
Senia takého produktu im nebudu tieto poplatky
(aniich alikvotna ¢ast) vratené spat, mnohi z nich
by si produkt nedojednali. Vo svojom rozhodnu-
ti CNB vychadzala jednak zo staznosti klientoy,
ako aj zo zaznamov o poziadavkach a potrebach
klientov, kde neboli zaznamenané konkrétne do-
vody pre odporucenie produktu IZP, pripadne
pre prepoistenie, ako aj z vnutornych predpisov,
v ktorych absentovala povinnost informovat o na-
kladovosti tohto produktu.

Rozhodnutie Ceskej narodnej banky
¢.2017/163117/570°

V' posudzovanom pripade bol dohliadany sub-
jekt sankcionovany za viacero poruseni. Jednym
z nich bola podobne ako v predchadzajucom pri-
pade ¢. 2016/99647/570 nekald obchodna prak-
tika spocivajlca v prezentovani IZP ako sporenia.
V tomto pripade boli navyse klienti informovant,
Ze si mozu nasporené finan¢né prostriedky podla
potreby vybrat,

Sucasne bolo zistené, ze dohliadany subjekt
sa prostrednictvom svojich podriadenych fi-
nancnych sprostredkovatelov dopustal aj tzv.
prepoistovania, ked spotrebitelom odporucal
spolu s uzatvorenim novej poistnej zmluvy o 1ZP
vypovedanie uz existujucej poistnej zmluvy s po-
dobnymi parametrami. Pritom v rozpore s po-
Ziadavkami odbornej starostlivosti  podriadent
finan¢ni sprostredkovatelia nezaznamenavali do-
vody takéhoto odporucania, neposudzovali, aké
negativne doésledky bude mat pre spotrebitelov
vypovedanie pdvodnej zmluvy (napr. nizka vyska
odkupného, povinnost dodato¢ného zdanenia
v pripade danového odpoctu v pdvodnych zmlu-
vach, mozné zhorsenie zdravotného stavu pois-
teného a pod.) a neinformovali spotrebitelov, aké
negativa so sebou nesie uzatvorenie novej zmlu-
vy o produkte IZP (napr. nové karencné doby,
nové pociatocné naklady a pod.).

Aj v tomto pripade dospela CNB k zéveru, ze
takéto obchodné praktiky su sposobilé ovplyvnit
ekonomické spravanie priemerného spotrebi-
tela v tom smere, Ze by v désledku poskytnutia
nepravdivych informacii, resp. opomenutia pod-
statnych informécif o produkte 1ZP, mohol jednak
uzatvorit novu zmluvu a jednak pévodnu zmluvu
vypovedat.

\V odévodneni rozhodnutia CNB o. i. uviedla, Ze
v pripade pouZivania pojmu sporenie” v spojenti

s produktom IZP méZe u priememného spotrebi-
tela dojst k zdmene tohto produktu so sporiaci-
mi produktmi a vyvolat v fiom mylny dojem, ze
tento finan¢ny produkt vykazuje urcité osobitné
charakteristické znaky, ktoré v skuto¢nosti nema.
Pojem ,sporenie” si totiz beZny spotrebitel spaja
s beznymi bankovymi produktmi a jeho pouZiva-
nie v spojeni s inymi produktmi finan¢ného trhu
posobi zavadzajuco.

Rozsudok Najvyssieho stidu Slovenskej
republiky ¢. 3 Szf 83/2008™

Podstatou sporu bolo uvadzanie cien sluZieb bez
DPH v cennikoch urcenych pre spotrebitelov.
Upozornenie, Ze ceny st uvadzané bez DPH, bolo
umiestnené na zadnej strane cennika. Najvyssi
sud Slovenskej republiky (dalej len,NS SR") sa sto-
toznil s prédvnym nazorom prvostupnového sudu,
7e cena uvedend bez DPH je nelplna a vobec ne-
predstavuje jednoznacnu informéciu o cene pre-
davanych vyrobkov alebo poskytovanych sluzieb.
KedZe bezny spotrebitel nie je dariovnikom DPH,
tovary ¢i sluzby nakupuje za cenu vratane DPH.
Pre svoje rozhodnutie o klipe preto potrebuje ve-
diet konec¢nu cenu tovaru alebo sluzby, ktorou je
cena vratane DPH. Vy¢islenie DPH teda tvorf ne-
oddelitelnt sucast informéacie o konec¢nej cene
produktu adresovanej spotrebitelovi. Vzhladom
na to je podla NS SR irelevantné, Ze cenniky ob-
sahovali na zadnej Casti upozornenie na sposob
uvadzania ceny. Ako prvotnd informdcia o cene sa
totiz k spotrebitelovi dostéva cena bez DPH, ktoru
je potrebné vzhladom na vyssie uvedené pova-
7ovat za nelplInt informdciu. Z tohto dévodu NS
SR dospel k zaveru, Ze neexistuje Ziadny relevant-
ny dovod na to, aby informacia o cene urcenej
konecnému spotrebitelovi obsahovala Udaje len
0 Casti ceny, teda cenu bez DPH ako prvotnu in-
formaciu. Cena uvedend bez DPH neposkytuje
spotrebiteflovi dostato¢nu informéciu o konecnej
cene, naopak vzbudzuje v iom dojem, Ze cena je
nizsia, ako je tomu v skutocnosti.

Rozsudok Krajského stdu v Trenéine
¢.13S/29/2015™

Predmetom sporu bolo rozhodnutie o uloZeni
pokuty vydané Slovenskou obchodnou inSpek-
ciou pre Trenciansky kraj ¢. P/0155/03/2014 zo
dra 11. augusta 2014. U¢astnik konania bol sank-
cionovany za nekalt obchodnu praktiku vo for-
me klamlivého opomenutia, ktorého sa dopustil
v suvislosti so zverejiiovanim inzerdtov s ponu-
kou prace. Zdujemcovia mali moznost ziskat bliz-
Sie informéacie na telefonickom ¢isle uvedenom
v spornych inzeratoch. Telefonické hovory viak
boli spoplathované vy3sou sadzbou, nez je bez-
na. Informacie o cene hovoru boli pritom uvede-
né vo farebnych kombindciach a velkosti pisma,
7e ich nebolo mozné bez grafickych uUprav (zvac-
Senie pfsma, pripadne farebnd Uprava inzerdtu
pre zvysenie kontrastu) riadne precitat. Niektoré
inzeraty obsahovali pri telefonnych ¢islach aj in-
forméciu v znenf,Orange’, alebo ,z pevnej linky”
¢i, 02"

9 Rozhodnutie CNB zo dfia 8.

decem-

bra 2017, ¢.j.2017/163117/570,
sp.zn. Sp/2017/56/573 potvrdené
rozhodnutim BR CNB zo dia
21.marca 2018, ¢.j. 2018/40709/
CNB/110, sp. zn. Sp/2017/56/573.

10 Porovnaj rozhodnutie CNB
zo dria 14. decembra 2011,
¢.J.2011/14136/570, sp. zn.

Sp/2010/110/573 v zneni rozhod-
nutia BR CNB zo dria 23. februdra
2012, ¢.j.2012/564/110, sp. zn.

Sp/2010/110/573.

11 Rozsudok NS SR zo dria 9. oktobra

2008, sp. zn. 3 Szf 83/2008.

12 Rozsudok Krajského sudu v Tren-
¢ine zo dna 29. jina 2016, sp. zn.

135/29/2015.
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Blizsie pozri subkapitolu 2.5 usmer-
nenia k vykondvaniu/uplatriovaniu
Smernice 2005/29/ES o nekalych
obchodnych praktikdch zo dria
25.mdja 2016, SWD (2016)163,
ktory je sprievodnym dokumentom
k ozndmeniu Komisie Eurépskemu
Parlamentu, Rade, Eurépskemu
hospoddrskemu a socidlnemu
vyboru a vyboru regiénov Com
(2016)320. In: EUR-Lex. Eurdpska
unia. 2019.

Blizsie pozri MAK, Vanessa. TISCO
Working Paper Series on Banking,
Finance and Services No. 04/2010:
Standards of Protection: In Search
of the Average Consumer’ of EU
Law in the Proposal for a Consumer
Rights Directive [online]. Tilburg :
Tilburg university, Faculty of law,
Tilburg Institute for Interdisciplinary
Studies of Civil Law and Conflict
Resolution Systems, s.6.a 16.

Takdto prdvna Uprava by pre
prislusné orgdny (¢i uz stdne

alebo sprdvne) znamenala nielen
extrémnu casovu zdtaz, ktord by ich
c¢innost vyrazne spomalila aZ pa-
ralyzovala, ale aj vyrazné zvysenie
financ¢nych ndkladov spojenych s
vykonanim Statistického zistenia.
Tieto dva instituty je mozné v pripa-
de jednocinného subehu aplikovat
vedla seba. Blizsie v ONDREJOVA,
Dana: Poruseni zdvazkového prdva
Jjako nekald obchodni praktika nebo
nekald soutéz. Praha: C. H. Beck,
2016.5226-227.

Spravny organ oznacil pouzity spdsob infor-
movania o cene hovoru za necitatelny a nevhod-
ny z viacerych dévodov. Velkost pisma pouZitd
pri tejto informécii bola podstatne mensia v po-
rovnani s velkostou pisma ostatnych informacif
uvedenych v skimanych inzerdtoch. Vo viacerych
pripadoch bola tiez nevhodne zvolend farba pis-
ma informécie vo vztahu k farbe pozadia. Aj sa-
motné umiestnenie informdcie o cene hovoru
bolo vyhodnotené ako nevhodné. Spravny organ
konstatoval nevhodnost aj pri informacii pouZitej
nad telefénnymi ¢islami, pretoze bola sposobila
vyvolat dojem, Ze ide o telefonne ¢islo bezného
operatora, a teda neplatf sa zar zvysena tarifa.

Krajsky sud sa stotoznil so zavermi spravneho
organu. V odévodneni rozsudku oznacil informa-
ciu o cene za hovor (konkrétne zvysenej tarife)
za vyznamnu informaciu, ktord ma mat spotrebi-
tel'k dispozicii vopred, a to v jasnej a zrozumitelnej
forme, aby mohol zvaZit vietky okolnosti a roz-
hodnut sa, ¢i takyto hovor uskutocni alebo nie.
Zobrazenie ceny hovorov a telefénnych ¢isel po-
uzité Ucastnikom konania nepovazoval za jasné,
transparentné a zrozumitelné podanie informdcie
0 cene za sluzbu. Dospel k zaveru, Zze poziadav-
ka na jasné, zrozumitelné vyjadrenie podstatnej
informacie v sebe zahfia aj poziadavku na jej
vyobrazenie v takej velkosti a takym spdsobom,
aby bola viditelna. Postup Ucastnika konania bol
v rozpore s touto poziadavkou, a preto bol vyhod-
noteny ako pouZitie nekalej obchodnej praktiky.

ZAVERECNE ZHRNUTIE

Uvedené rozhodnutia implicitne potvrdzuju, Ze
pojem priemerny spotrebitel sa nemé vykladat
takym sposobom, Ze ide o niekoho, kto potrebuje
iba mall ochranu a kto si je vzdy schopny ziskat
dostupné informacie sam, ale ani o niekoho, kto
je velmi doévercivy, povrchny ¢i az naivny.” Ako je
z tychto kazuistik zrejmé, aj koncepcia priemer-
ného spotrebitela sa d& charakterizovat mottom
Eurdpskej Unie in varietate concordia, teda jednota
v rozmanitosti."

Priemerny spotrebitel je mnohotvarnym mode-
lom spravania, ktorého jednotné charakteristické
¢rty v konkrétnych pripadoch kreuje Sudny dvor
EU. Rozmanitost predstavuju socidlne, kultirme
a jazykové faktory, ktorych postdenie je pone-
chané v diskre¢nej pravomoci vnutrostatnych
organov. Za pouzitia argumentu a simili sa d& vy-
vodit, Ze obdobne, ako maju spolo¢né a rozdielne
charakteristické ¢rty spravania priemerny nemec-
ky obcan a priemerny Cesky obcan, tak maju spo-
lo¢né i rozdielne charakteristické ¢rty spravania aj
priemerny nemecky spotrebitel a priemerny ces-
ky spotrebitel.

Daldia rovina mnohotvarnosti tohto abstrakt-
ného modelu je zrejma tieZ z toho, Ze spolo¢né
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aj rozdielne charakteristické ¢rty priemerného
spotrebitela je vzdy potrebné posudzovat vo
svetle konkrétnych okolnosti a specifik daného
pripadu. Pre Uplnost este treba uviest Stvrtd ro-
vinu, ktorou je aj v tomto pripade ¢asovy rozmer.
KedZe koncept priemerného spotrebitela je vel-
mi mlady, nebola tdto rovina v ndm znamych
rozhodnutiach doposial pomenovana. Vzhla-
dom na progresivny vyvoj technoldgii, ako aj na
zvysujuci sa doraz kladeny na finan¢né vzdelava-
nie, sa da, podla nasho nazoru, oc¢akévat, Zze cha-
rakteristické ¢rty spravania priemerného spot-
rebitela sa aj v skutkovo obdobnych pripadoch
budu generaciu od generacie v urcitej miere
diferencovat.

Na zdklade predchddzajuceho treba konsta-
tovat, Ze hoci charakteristické ¢rty priemerného
spotrebitela obsiahnuté v rozhodnutiach vnut-
rostatnych organov aplikacie prava nemaju a ani
nemozu mat normativnu povahu, su relevant-
nym pramenom prava, z ktorého sa dozvedame,
aké spravanie je charakteristické pre priemerného
spotrebitela v konkrétnych pripadoch so zohlad-
nenim vsetkych relevantnych faktorov a okolnos-
ti. Znalost spravania sa priemerného spotrebitela
v tychto uz rozhodnutych pripadoch moéze vyraz-
ne prispiet k predvidatelnosti rozhodovania v po-
dobnych pripadoch.

Nazdavame sa, Ze prijaty koncept je vhodnym
pravnym ramcom pre zabezpecenie efektivnej
ochrany spotrebitelov pred nekalymi obchodny-
mi praktikami, pretoze dalSie alternativy, o ktorych
sa da uvazovat v teoretickej rovine, ako napr. nor-
mativne zadefinovanie typickych reakcif priemer-
ného spotrebitela vo vietkych do Uvahy pricha-
dzajucich situaciach ¢i vykonavanie Statistickych
zistovani v rdmci kazdého jedného konania,"” su
v pravno-aplikac¢nej praxi nepredstavite/né.

V tejto suvislosti povazujeme za potrebné tiez
poznamenat, Ze cielom pravnej Upravy nekalych
obchodnych praktik v sulade s oddévodnenim
¢. 8 smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
2005/29/ES z 11. méja 2005 o nekalych obchod-
nych praktikdch podnikatelov voci spotrebitelom
na vnutornom trhu, a ktorou sa meni a doplﬁa
smernica Rady 84/450/EHS, smernice Eurépskeho
parlamentu a Rady 97/7/ES, 98/27/ES a 2002/65/
ES a nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady
(ES) ¢. 2006/2004, nie je iba poskytnutie priame;
ochrany spotrebitelom, ale taktiez poskytnutie
nepriamej ochrany opravnenych zdujmov pod-
nikatelov pred ich konkurentmi, ktorf sa neriadia
pravidlamitejto smernice. Prostrednictvom ochra-
ny spotrebitela je teda nepriamo zabezpecovana
poctivd hospodérska sutaz a ochrana vsetkych
zakaznikov podnikatelov v oblastiach upravenych
touto smernicou, a je tak vyznamnym doplnkom
vo vztahu k Uprave nekalej sutaze.'s
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Uvadzanie falSovanych,
pozmenenych a neopravnene
vyrobenych penazi do obehu

Viliam Ponist
Ndrodnd banka Slovenska

Prispevok sa venuje problematike uvddzania falzifikdtov a napodobenin periazi do
hotovostného obehu. Definuje takéto konanie z trestnoprdvneho hladiska a analyzuje
trestny Cin uvddzania falosnych, pozmenenych alebo neoprdvnene vyrobenych penazi
a cennych papierov. Rozoberd znaky skutkovej podstaty predmetného trestného cinu
a spbsoby jeho pdchania. V najvicsej miere sa venuje analyze konania osoby, ktord

v rdmci platby prijala falzifikdty a snaZi sa ich uviest do obehu. Z dostupnych stidnych
rozhodnuti rozoberd spdsoby nadobudnutia falzifikdtov a tiez pokusy o uvedenie, resp.
uvedenie falzifikdtov do obehu. Ide o konanie, pri ktorom sa z obete stdva pdchatel.

Je nespochybnitelné, ze peniaze hybu svetom.
Dokézu ovplyvnovat rozhodnutia od kazdoden-
nych, zdanlivo nepodstatnych, az po tie na naj-
vyssej politickej a medzinarodnej drovni. Objem
penazi v hotovostnom obehu je pritom enorm-
ny, ved len hodnota hotovosti, ktord emitovala
Narodna banka Slovenska (kumulovand distd
emisia), sa pohybuje na drovni 13,5 mld. €, ¢o
predstavuje 192 990 474 bankoviek a 778 756 056
obehovych minci, a 478 800 zberatelskych mincf.'
Nésledne je potom na mieste otdzka ochrany ho-
tovostného penazného obehu pred falzifikadtmi
a napodobeninami zékonnych penazi - eura. Stat
chréni rézne oblasti spolo¢nosti, nevynechava pri
tom ani ochranu meny. Spolo¢nost je potom (ale-
bo by aspon mala byt) chranend aj pred takymi
¢innostami, akymi je uvadzanie falzifikatov penazi
do obehu. Uvédzanie falosnych, pozmenenych
alebo neopravnene vyrobenych penazi? do behu
je postihované aj na trestnopravnej Urovni.

UVADZANIE FALZIFIKATOV DO OBEHU
Hotovostny systém a vo svojej podstate aj hos-
podarstvo krajiny sa chrani aj cestou trestného
prava. Mozno teda pripustit, ze rovnaka ochrana
sa tyka aj Uspor obyvatelstva, kedZe pri zabavenf
falsSovanych penazi vznikd skoda priamo osobe,
ktord ma takéto peniaze u seba, kedZe sa jej odo-
berd bez ndhrady. Zakon ¢ 300/2005 Z. z. Trestny
zékon v zneni neskorsich pravnych predpisov (da-
lej iba ,TZ" alebo ,Trestny zékon") upravuje v ust.
§ 271 trestny ¢in ,Uvéadzanie falodnych, pozme-
nenych alebo neopravnene vyrobenych penazi
a cennych papierov”. V tomto prispevku sa vsak
zameriame iba na peniaze. Trestny ¢in uvadzania
falzifikdtov do obehu upravuje ¢iastocne aj § 270
ods.2TZ3

Trestny ¢in uvadzania falosnych, pozmenenych
alebo neopravnene vyrobenych penazi zahfha

dve skutkové podstaty s odlisnou konstrukciou.
V ust. § 271 ods. 1 TZ je upravend zakladnd skut-
kové podstata a v ust. § 271 ods. 2 TZ je uprave-
na privilegovana skutkova podstata, t. j. skutkova
podstata, na zaklade ktorej méZzeme vyhodnotit
uvadzanie falzifikdtov do obehu za urcitych, vo-
pred danych okolnosti ako menej nebezpecné
a aj trest odnatia slobody je mozné uloZit iba
v nizsich medziach.

Vzmysle ust. § 271 ods. 1 TZ je mozné potrestat
pachatela trestom odnatia slobody na sedem az
desat rokov v pripade, ak dovezie, vyvezie, pre-
pravi, prijme alebo ziska falSované, pozmenené
a neopravnene vyrobené peniaze s cielom uviest
ich do obehu. Ako je zrejmé, ide o zlocin, hovori-
me o Umyselnom trestnom ¢ine, za ktory Trestny
zakon v osobitnej Casti ustanovuje trest odnatia
slobody s hornou hranicou trestnej sadzby pre-
vysujucou pdt rokov. Treba povedat, Ze trestna
sadzba pohybujica sa v rozmedzi sedem az de-
sat rokov je suladnéd aj so smernicou Eurépskeho
parlamentu a Rady 2014/62/EU z 15. maja 2014
0 trestnopravnej ochrane eura a ostatnych mien
proti falSovaniu, ktorou sa nahradza ramcové roz-
hodnutie Rady 2000/383/SVV (dalej iba ,smerni-
ca"). Smernica za dovoz, vyvoz, prepravy, prijatie
alebo ziskanie falsovanej meny s cielom uviest ju
do obehu s vedomim, Ze ide o falzifikdty, poza-
duje, aby clenské Staty takéto konanie povazovali
za trestny ¢in a trestali najvyssou sadzbou trestu
odnatia slobody v trvani najmenej piatich rokov.

Pokial' ide o naplnenie objektivnej stranky skut-
kovej podstaty, t. . konkrétneho konania pacha-
tela, je zrejmé, Ze sa vyzaduje aktivne konanie
(komisivne). To spociva v prvom rade v transporte
falsSovanych, pozmenenych a neopravnene vyro-
benych penaz, ktorym sa rozumie dovoz, vyvoz
a preprava. Dovozom rozumieme premiestnenie
predmetnych penazi na Uzemie Slovenskej re-

1 Vyro¢nd sprdva za rok 2018. Bratisla-
va: Ndrodnd banka Slovenska, s. 38
—39; ISBN 978-80-8043-241-6.

2 Kvykladu predmetnych pojmov pozri
napriklad: Ponist, V.: Falsovanie, po-
zmeriovanie a neoprdvnend vyroba
periazi, Biatec, roc. 21, 3/2019, 5. 26
anasl.

3 Podla tohto trestného cinu je moZné
potrestat pdchatela v rovnakej
sadzbe trestu odriatia slobody po-
dobne ako v pripade trestného cinu
podla ust. § 271 ods. 1 TZ za to, Ze
falSované, pozmenené alebo neo-
prdvnene vyrobené peniaze dal ako
pravé. K uvedenému trestnému cinu
uz bol poskytnuty vyklad v inom cisle
casopisu Biatec (Ponist, V.: FalSovanie,
pozmeriovanie a neoprdvnend
vyroba penazi, Biatec, roc. 21, 3/2019,
s.26 anasl).
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CENTES, J. akol.: Trestny zdkon

s komentdrom. Eurokédex: Ziling,
2006, s. 382.

Ust.§100ds. 1TZ

V tejto suvislosti méZzeme po-
dotknut, Ze prichddza do dvahy
aplikdcia materidlneho korektivu.
Vsulade s ust. § 100ds. 377
nepdjde o precin, ak vzhladom

na spbsob vykonania ¢inu a jeho
ndsledky, okolnosti, za ktorych bol
¢in spdchany, mieru zavinenia a po-
hndtku pdchatela je jeho zdvaznost
nepatrnd. Aj ked jeho aplikdcia je
moznd, v praxi je spornd (a to nielen
v tomto konkrétnom pripade, ale aj
pri ostatnych precinoch).

Podla: SAMAL, P.— PURY, F. - RIZ-
MAN, S.: Trestni zdkon, 6. vyd. Praha:
C.H. Beck, 2004, 5. 861.

Ale iba za predpokladu, Ze osoba,
ktord platila takymito peniazmi,
vedela o tom, Ze su falSované,
pozmeriované alebo neoprdvnene
vyrobené.

Napriklad Rozsudok Okresného
sudu Trebisov sp. zn. 3T/17/2017 zo
dria 16.1.2018, Trestny rozkaz Okres-
ného sudu Liptovsky Mikulds sp.

zn. 2T/105/2017 zo dria 4.12.2017

Ci Trestny rozkaz Okresného stdu
Ruzomberok sp. zn. 81/7/2019 zo
dria 1.2.2019.

10 Trestny rozkaz Okresného stdu

Kosice I sp.zn. 8T/17/2015 zo dia
17.8.2015.

11 Rozsudok Okresného stidu

Malacky sp. zn. 21/49/2011 zo dna
28.11.2011.

12 Rozsudok Okresného sudu Galanta

sp.zn. 3T/59/2013 zo dria 21.8.2013
¢i Trestny rozkaz Okresného stdu
Galanta sp. zn. 2T/270/2011 zo dia
24.11.2011.

13 Rozsudok Okresného stidu

Presov sp.zn. 4T/136/2015 zo dna
15.12.2015.

14 Sudna prax v Ceskej republike
dospela k rovnakému zdveru. Z roz-
hodnutia R 31/2011 vyplyva, Ze pre
naplnenie uvedeného precinu nie
Jje rozhodujtice, ¢i bolo pdchatelovi
platené falzifikdtmi za také sluzby
alebo veci, ktoré st predmetom
legdIneho obchodu. Preto nie je
vylicené, aby islo o uvedeny trestny
¢in aj vtedy, ak pdchatel takéto
falzifikaty ziskal za neoprdvneny
predaj omamnej a psychotropnej
Idtky inej osobe.

15 Aj ked je pravda, Ze pojem posko-

deny Trestny zdkon v suvislosti

s trestnym cinom podla ust. § 271
ods. 2 sice explicitne nespdija, ale

7 jeho znenia je zrejmé, Ze bez

toho, aby bol pdchatel najskér
poskodeny, nie je mozné naplnit
vsetky znaky skutkovej podstaty.
Pojem poskodeny Trestny zdkon

vo svojich ustanoveniach pouZiva,
no nevysvetluje ho. Preto je nutné
obrdtit sa na zdkon ¢. 301/2005 Z. z.
trestny poriadok v zneni neskorsich
prdvnych predpisov. ktory tento
pojem upravuje vo svojich usta-
noveniach. Podla ust. § 46 ods. 1
trestného poriadku je pod pojmom
,poskodeny” nutné rozumiet osobu,
ktorej bolo trestnym cinom ubliZené
na zdravi, spésobend majetkovd,
mordina alebo ind $koda alebo boli
porusené ¢j ohrozené jej iné zdko-
nom chrdnené prdva alebo slobody.

publiky, vyvozom premiestnenie takychto penazf
z ndsho Uzemia na iné Uzemie, a to akymkolvek
sposobom dopravy (cestnou dopravou, letecky,
lodou a pod.). Prepravou sa potom rozumie iba
transfer cez Uzemie SR, ¢iZze pachatel sa nemusi
podielat na celej doprave, ale iba na urcitom Use-
ku. Ziskanim a prijatim sa rozumie ,nadobudnutie
falsSovanych, pozmenenych alebo neopravnene
vyrobenych penazi alebo cennych papierov od
tretej osoby K ziskaniu alebo prijatiu v zésade
moZze dojst akymkolvek spésobom, a to aj ta-
kym, ktory predpoklada pravny poriadok — napr.
darovanim, kiipou a pod. Casto sa stava, ze prave
falosné peniaze su akymsi vedlajsim obchodom
pri obchodovani so zbranami ¢i drogami. Ked
predajcovia ako ,bonus” kupujicim pridavaju aj
falosné peniaze.

Je zrejmé, Ze pachatel si musi byt vedomy toho,
7e prevéza, ziskava alebo prijima falosné peniaze,
pricom musi byt zrejmy aj jeho Umysel uvadzat
ich do obehu. Iba v pripade, Ze by nekonal s ta-
kymto Umyslom, mozno povedat, Ze by doslo
k naplneniu trestného ¢inu podfa ust. § 270 ods. 1
TZ, resp. podla ust. § 270 ods. 2 TZ, ak by k tomu-
to Umyslu dospel az po tom, ako takéto peniaze
ziskal. Dolezitou sucastou skutkovej podstaty pre-
to zostava Umysel pachatela, bez ktorého by islo
o Uplne iny trestny ¢in.

PRIVILEGOVANA SKUTKOVA PODSTATA

Zaujimavejsou moze byt privilegovana skutkova
podstata podfa ust. § 271 ods. 2 TZ, ktord zmier-
nuje dopad na pachatela v pripade, ak on sdm
prijal falosné peniaze bez toho, aby o tom ve-
del, a zistil to az po ich prijati. Pri tejto skutkovej
podstate je mozné potrestat pachatela odnatim
slobody v rozsahu do dvoch rokov. Oproti pred-
chadzajucej skutkovej podstate uz nejde o zlocin,
ale,iba” o precin. Pre¢inom sa rozumie® trestny ¢in
spachany z nedbanlivosti (¢o nie je tento pripad)
alebo Umyselny trestny ¢in, za ktory Trestny zakon
v osobitnej Casti umoznuje ulozit trest odnatia
slobody s hornou hranicou trestnej sadzby ne-
prevysujucou pat rokov.® Uvedend skutkova pod-
stata je tzv. privilegovanou skutkovou podstatou
nielen k tej, ktord je upravend v ust. § 271 ods. 1
TZ (ale iba ak poéjde o pokus trestného ¢inu podla
ust. § 271 ods. 2 T2), ale aj k tej podla ust. § 270
ods. 2 alinea druha TZ (ktoré znie: kto falSované,
pozmenené alebo neopravnene vyrobené penia-
ze alebo cenné papiere da ako pravé”). Pri privi-
legovanych skutkovych podstatach je tu snaha
zékonodarcu zjemnit dopad Trestného zakona na
pachatelov ¢inov s nizsou mierou zavaznosti. Ci
bude pachatel trestany podla konkrétneho usta-
novenia, zavisi od toho, akym sposobom ziskal
falzifikaty. Pokial ich prijal ako odplatné plnenie
a az potom zistil, e ide o falzifikaty, a nasledne ich
uviedol do obehu, naplnil znaky privilegovanej
skutkovej podstaty. No pokial vedel o tom, Ze su
to falzifikdty, a napriek tomu ich prijal s Umyslom
dat ich do obehu, resp. tento Umysel aj zrealizo-
val, naplInil znaky trestného ¢inu podla ust. § 271
ods. 1 TZ (uvadzanie falSovanych, pozmenenych
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a neopravnene vyrobenych penazi a cennych pa-
pierov), resp. podla ust. § 270 ods. 2 alinea druha
TZ (falSovanie, pozmenovanie a neopravnena vy-
roba penazi a cennych papierov).

Pachatela je moZné potrestat odnatim slobody
az na dva roky, ak falsované alebo pozmenené,
alebo neopravnene vyrobené peniaze, ktorymi
mu bolo platené ako pravymi, da do obehu ako
pravé. Teda z pohladu ¢asovej postupnosti je pa-
chatel najskor obetou uvadzania falosnych penazi
do obehu, kedZe mu nimi bolo platené ako pra-
vymi bez toho, aby vedel, Ze ide o falzifikity. Ob-
jektivna stranka spociva teda v prijati falSovanych,
pozmenovanych alebo neopravnene vyrobenych
penazi, o ktorych si osoba mysli, Ze su pravé, na-
sledne zisti Ze pravé nie sy, pricom nasleduje ich
uvedenie do obehu. Tieto falosné, pozmenené
alebo neopravnene vyrobené peniaze moze pri-
jat roznymi spdsobmi. Trestny zékon v prvom
rade predpokladd, ze pachatel prijme uvedené
peniaze ako pravé, t. j. v domnienke, Ze su aj na-
0zaj pravé. MoéZe k tomu prist sposobom, ktory
pravne predpisy predpokladajd, napriklad - za-
platenim za tovar, Uhradou sluzieb &iinym odplat-
nym plnenim, pricom podla judikdtu Najvyssieho
sudu SR uverejneného ako R 39/1998 nemusi byt
toto plnenie v sulade s pravom alebo sa moze
priecit dobrym mravom (napr. odplatné poskyt-
nutie sexualnych sluZieb a pod.). Teda plnenie
moZe vyzerat rozne, no zékladom pre objektivnu
stranku skutkovej podstaty je, ze pachatel v tom-
to momente dobromyselne nadobtda peniaze,
o ktorych je presvedceny, ze su pravé. Pachatel
v ¢ase, ked mu bolo platené, teda nesmel vediet,
7e dostéava falSované alebo pozmenené peniaze.
Tuto okolnost sa musel dozvediet az po prijati
penazi.” Vzhladom na to, Ze pravny poriadok ne-
pozna zékonnu platbu falSovanymi, neopravnene
vyrobenymi ¢i pozmenenymi peniazmi, uz tymto
konanfim doslo k spachaniu trestného ¢inu.® Teda
0soba, ktorej bolo platené takymito peniazmi,
je poskodena trestnym ¢inom (podlfa ust. § 270
a§27172), aj ked o tom v danom momente este
nevie. Je jedno, akym spdsobom sa poskodend
osoba dozvie o tom, Ze peniaze, ktorymi jej bolo
platené a ktoré prijala v dobrej viere, su falzifikat-
mi. Z dostupnych sudnych rozhodnutf je zrejmé,
7e Casto pachatel ziskal falosné peniaze pre svoju
dobromyselnost a ochotu pomoéct (tato skutoc-
nost plati iba za predpokladu, ak mézeme verit
tymto pachatelom). I5lo o pripady, ked nezndmej
osobe rozmenili falosnu bankovku (¢o vtedy, ked
ju prijimali, este nevedeli) na drobnejsie peniaze.’
FaloSné peniaze prijali pachatelia aj ako splatku
pozicky'” ¢i za predaj pneumatik,' ale aj napriklad
ako platbu za predaj neznamej susenej rastliny'?
alebo aj za sexudlne sluzby'®. Ako je zrejmé, ne-
musf ist vzdy iba o legélny spbsob nadobudnutia,
resp. o legélny spdsob obchodu.™

KED SA Z POSKODENEHO'® STANE PACHATEL
V dalSom s$tadiu osoba, ktord prijala takéto penia-
ze (poskodeny) zisti, Ze nie sU pravé. V zadsade ma
na vyber niekolko moZnosti, ako sa zachovat. Naj-
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prijatelnejSou a najbezpecnejSou cestou je ozna-
menie tejto skutocnosti prislusnym organom.
V tomto pripade jej budu falzifikdty odobraté bez
ndhrady."® Utrpend majetkovd Skodu si potom
moze uplatiiovat v trestnom konanf (alebo v civil-
nom konani) od pachatela, samozrejme, za pred-
pokladu, Ze ¢in bude objasneny a pachatel zisteny.
No Trestny zékon pocita s tou alternativou, ze po-
skodeny neozndmi tuto skutocnost prislusnym or-
ganom, ale pokusi sa takéto peniaze dat do obe-
hu. V takom pripade napliia znaky trestného ¢inu
podla ust. § 271 ods. 2 TZ v $tadiu pripravy. A prave
v tom momente sa z poskodeného stava pacha-
tel”. Ked falzifikdty skuto¢ne uvedie do obehuy, je
pachatefom dokonaného trestného ¢inu uvadza-
nia falSovanych, pozmenenych a neoprdvnene
vyrobenych penazi a cennych papierov. Tymto
spdsobom sa ich chce zbavit a eliminovat svoju
skodu. Pachatelom v podstate moze byt ktokolvek
za predpokladu, ze mu bolo platené falsSovanymi,
neopravnene vyrobenymi, ¢i pozmenenymi pe-
niazmi ako pravymi.'® Zaroven je nutné dodat, Ze
pojde vzdy o ind osobu a nie o tu, ktord falsovala,
pozmenila ¢i neopravnene vyrobila peniaze."”

Subjektivna stranka skutkovej podstaty vyza-
duje vzdy Umyselné zavinenie, t. j. z nedbanlivos-
ti nie je mozné tento precin spachat. Umysel tu
spociva v tom, Zze ,pachatel sa zbavuje falzifikdtov
po zisteni, Ze nie su pravé? Otdzka potom znie,
kde ich uvadza do obehu, resp. kde sa snazf uviest
ich do obehu. Z dostupnych sudnych rozhodnuti
vyplyva, Ze pachatelia sa zbavuju falzifikdtov na
miestach, ako je predajha potravin ¢i kvetinar-
stvo, ale v oblube boli aj postové novinové stan-
ky, rozne predajne i bary’! a za tieto peniaze sa
snazia nakupit tovar (najma cigarety?). Vyskytol sa
aj pripad, ked pachatel pouril tieto peniaze ako
splatku dlhu.”® Casto sa stava, ze niekoho poveria,
aby falzifikdty uviedol do obehu, pricom vie, ze
ide o falzifikaty (napriklad si aj dohodnu odmenu
za takéto konanie).** Vo vseobecnosti mozeme
povedat, Ze uvadzanim falSovanych penazi sa
rozumie akékolvek posuvanie falzifikdtu do obe-
hu, teda akékolvek sukromnopravne relevantné
konanie, ktorym sa falzifikdty dostavaju z drzby
jednej osoby do drZby osoby inej.?

MOTIVACIA PACHATELA

Ked uvazime, ze poskodeny zistil, ze peniaze, kto-
rymi mu bolo platené, nie su pravé, ale ide iba
o falzifikdty a vie (ale nemusi vediet), Ze falo3né,
pozmenené alebo neopravnené vyrobené ban-
kovky a mince sa odoberaju bez nahrady, ¢asto
moze dospiet k zaveru, Ze ni¢ horsie sa mu ne-
moze stat. Vznikla mu Skoda, ktord sa pohybuje vo
vyske nomindlnej hodnoty falzifikdtov, a chce sa
ich zbavit. A to nie z dévodu, aby na tom profito-
val a mal zisk, ale aby neutrpel Skodu. V domnien-
ke, Ze uz to prenho horsie nebude, sa snazf uviest
falzifikaty do obehu.V pripade, ak by sa mu to ne-
podarilo, stale ma moznost predstierat, Ze nevie,
7e predlozené peniaze nie su pravé. Tato taktika

je pritom oblubena aj v pripade, ak si falzifikity
zaobstaral Umyselne, alebo priich prijimani vedel,
Ze ide o falzifikdty s tym, Ze ich chcel uviest do
obehu (v danych pripadoch mu hrozi podstat-
ne vys3si trest). Do akej miery bude jeho taktika
Uspesnd, vyhodnotia organy ¢inné v trestnom
konani, pripadne sud.

Z uvedeného je zrejmé, ze z poskodeného
(obete) sa stadva pachatel. Teda, ak by sa posko-
deny rozhodol neuviest do obehu falosné, po-
zmenené alebo neopravnene vyrobené peniaze,
vznikla by mu $koda.

ZAVEROM

V nasom pravnom poriadku nendjdeme vela pri-
kladov, ked sa z obete méze stat pachatel, a este
k tomu pri jednom druhu trestnej ¢innosti. Fak-
ticky sa predpokladd, Ze k danej situdcii ani ne-
dochédza. Ako vynimka moéze posluzit okolnost
vylucujuca protipravnost, ktorou je nutna obrana,
a to vtedy, ak sud neposudi konanie osoby ako
nutnu obranu, ¢im sa prakticky z obete stane pa-
chatel. Treba v3ak zdéraznit, Ze situacia pri trest-
nom c¢ine uvadzania falSovanych, pozmenenych
a neopravnene vyrobenych penazi je od tej nacrt-
nutej velmi odlisna.

Ide o privilegovanu skutkovu podstatu, pri ab-
sencii ktorej by sme trestali pachatelov pomerne
prisnymi trestami za skutky, ktoré nie su natolko
nebezpecné. Aj ked sa dnes hovori o zbytocnej
kriminalizacii trestného prava, uvadzany trestny
¢in je prave akymsi ndprotivkom a zmiernuje do-
pad trestného prava na osobu, ktord sa dostala do
pomerne zlozitej situdcie. Pri zisteni, Ze jej bolo
zaplatené falzifikdtmi penazi sa rozhodla vratit
ich do obehu, tak aby neutrpela $kodu na svo-
jom majetku.,A ak sa rozhodne postupit falzifikat
dalej — aby Skodu znasal radsej niekto iny — ma
vo vyhlade, Ze utrpi dvojndsobnu stratu: penaz
a zaroven aj slobody!”® Treba zohladnit aj dalsi
faktor. Smernica EU ndm v tomto pripade uklad
minimalnu hornU trestnd sadzbu pre uvedeny
trestny ¢in. Na mieste je preto otdzka, ¢i nedocha-
dza k porusovaniu legislativy EU. Aj predmetnd
smernica ustanovuje vynimku pri podvodnom
uvadzani falSovanej meny do obehu. V ¢l. 5 ods.
5 tejto smernice je ustanovené, Ze Clenské Staty
moZu v sUvislosti s uvedenym konanim ustanovit
iné Ucinné, primerané a odradzajuce trestné sank-
Cie, nez je trest najvyssou sadzbou trestu odnatia
slobody v trvani najmenej piatich rokov, vratane
pokut a odnatia slobody, ak bola falSovana mena
prijatd bez vedomia, ale poskytnutad s vedomim,
7e ide o falzifikat.

Trestny zakon priamo predpoklada, ze toh-
to trestného cinu sa dopusti poskodeny ¢inom,
ktory predchadzal. Nasledne sa z poskodeného
stdva pachatel, ktory uvadza falzifikdty do obehu.
Takéto konanie je chdpané ako menej skodlivé
pre spolo¢nost, ¢o predznacuje aj moznost ulozit
trest odnatia slobody ,iba” do dvoch rokov. Tato
skuto¢nost je pritom v stlade aj s pravom EU.

16 Podla ust. § 17e ods. 2 zdkona
¢.566/1992 Zb. o Ndrodnej banke
Slovenska falsované bankovky
a mince alebo pozmenené ban-
kovky a mince v akejkolvek mene
abankovky a mince, pri ktorych
vznikne podozrenie, Ze st falSované,
pozmenené alebo neoprdvnene
vyrobené, predkladatelom priich
predloZeni odoberd bez ndhrady
Ndrodnd banka Slovenska, banky,
iné prdvnické osoby a fyzické osoby,
ktoré st podnikatelmi.

17 Na okraj mozno uviest, Ze poskode-
ny méze svojim konanim naplinit
znaky aj dalsieho trestného cinu,
konkrétne neozndmenia trestného
¢inu podla ust. § 340 ods. 1 TZ.
Samozrejme, tento trestny cin
ide o mnoZstvo informdcif, ktoré
mal pdchatel mat k dispozicii, ale
v zdsade nie je mozZné vylucit, Ze
by mohlo déjst aj k naplneniu tejto
skutkovej podstaty.

18 Obdobne: NOVOTNY, O. - VOKOUN,
R - SAMAL, P.a kol.: Trestni prdvo
hmotné. Zvidstni cdst. 6. vyd. Praha:
Wolters Kluwer CR, 2010, s. 263.

19 Podla: JELINEK, J. a kol. Trestni prdvo
hmotné. 2. vyd. Praha: Leges, 2010,
5.641.

20 MINARIK, S. a kol.: Trestny poriadok.

Stru¢ny komentdr. Bratislava: IURA
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Pavel Varsik — slovensky legionar
a bankar (1891 - 1939)

Zora Vlypustdkovad
Ndrodnd banka Slovenska

Patranie po predkovi Pavlovi Varsikovi, ktory pracoval pred viac ako osemdesiatimi rokmi
na vyznamnych pozicidch v bankovom sektore, som zacala minuly rok. Pdtranie viak
nebolo jednoduché. V archive Ndrodnej banky Slovenska som si preStudovala jeho osobny
spis a kedZe véi¢sina dokumentov bola v Prahe, archivdri NBS oslovili kolegov z Ceskej
ndrodnej banky. Ani dokumenty z archivu CNB vak neposkytovali kompletny obraz

o tom, ako Pavel Varsik konanim zo svojej pozicie ovplyvnil Zivoty inych ludi. A tak bolo
nutné pozriet sa aj do Stdtneho archivu v Bratislave a jeho pracoviska Archivu v Skalici.

Pavel Varsik sa narodil v r. 1891 na Myjave v rodine
majstra pytlikarskeho cechu Pavla Varsika a Anny
rodenej Dingovej. Vzdelanie ziskal na Evanjelic-
kom lyceu v Bratislave, na Gymnaziu v Nagy Koro-
sia v Nemeckej akadémii v Linzi.Vr. 1910 a 1911
zacal pracovat v Novej banke na Myjave. V. 1911
a 1912 absolvoval vojenskd prezen¢nu sluzbu
a pred prvou svetovou vojnou v r. 1912 a7z 1914
pracoval tieZ v Uvernej banke v RuZzomberku. Po-
Cas prvej svetovej vojny ho odvelili na vychod-
ny front. Vo februdri 1915 sa dostal do ruského
zajatia. V aprili 1916 vstupil do 1. srbskej dobro-
volnickej divizie a zUc¢astnil sa na tazkych bojoch
v kraji Dobrudza proti Bulharom. Bol povy3eny na
hodnost porucika srbskej armady. Koncom roku
1916 ho premiestnili do Voznesenska. Dna 2. au-
gusta 1917 utrpel zranenie a Crepiny granatu mu
prenikli hiboko do hlavy. Dve operécie absolvoval
na fronte — v polnej nemocnici vo Voznesensku
a potom v Odese. V novembri 1917 sa mu poda-
rilo s pofnou nemocnicou Cerveného kriza odist
do Murmanska a odtial do Anglicka, kde mu v ne-
mocnici v Newcastli vybrali z hlavy ¢repiny. Jedna
vsak predsa len zostala a neskér robila zdravotné
problémy.V roku 1918 sa stal prislusnikom 22. ¢es-
koslovenského streleckého pluku vo Francuzsku.
Posobil v Ceskoslovenskej narodnej rade v Parfzi.
Domov do Ceskoslovenska sa vrétil az v decembri
1918. Dria 6. marca 1920 sa ozenil v evanjelickom
kostole na Myjave so Zorou rodenou lIzakovou,
dcérou Eleny Izakovej rod. Stefanikovej, sestry Mi-
lana Rastislava Stefanika.

Za z&sluhy pocas vojny dostal viacero ocenent.
Bol vyznamenany ¢sl. vojnovym krizom, srbskou
Karadjordjevovou hviezdou s mecmi, ruskym Ra-
dom sv. Anny a Radom rumunskej koruny s mec-
mi. Dosiahol hodnost kapitdna 22. pluku ¢&sl. 1égif
vo Francuzsku a neskér dokonca podplukovnika.
Vrokoch 1918 az 1920 p6sobil na zaklade vymeno-
vania Ministra s plnou mocou pre spravu Sloven-
ska Dr. Vavra Srobéra ako vladny referent pre vo-
jenské veci Ministerstva s plnou mocou pre spravu
Slovenska az do jeho zrusenia v r. 1920 a kratko aj
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Pavel Varsik, 1918

vo funkcii armadneho inspektora pre Slovensko.
Jeho hlavna Uloha spocivala v realizacii vojenskych
zélezitosti na Slovensku v spolupraci s tamojsimi
politickymi a verejnymi orgdnmi a v spractvani si-
tuacnych hldsenf vojensko-politického charakteru
70 Slovenska, ktoré prevazne adresoval Generdlne-
mu inspektoratu ¢s. brannej moci v Prahe.

P6soBENIE v LEGIOBANKE

Civilnd kariéra Pavla Varsika bola spojend s ban-
kovnictvom, najma s Bankou ceskoslovenskych
légif v Prahe (dalej len Legiobanka). Do sluzieb
Legiobanky bol prijaty 1. aprila 1921, pricom do

Foto: archiv autorky



26. februara 1925 posobil ako riaditel jej pobocky
v Bratislave a sucasne ako ¢len miestneho pred-
stavenstva. Od roku 1925 do roku 1939 bol ¢le-
nom riaditelstva Legiobanky v Prahe, kde pdsobil
ako expert pre Slovensko a Podkarpatsku Rus. Bol
riaditelom afila¢cného a eskontného oddelenia
a popritom sa v roku 1936 stal jednym z riaditelov
uverového oddelenia a riadil Uverové zélezitosti
Slovenska a Podkarpatskej Rusi. V' rokoch 1931
az 1939 bol ¢lenom spravnej rady Legiobanky.
Po vzniku Slovenského $tatu sa vratil do Bratisla-
vy, kde pdsobil od 1. jdla 1939 ako hlavny riaditel
Slovenskej vieobecnej Uvernej banky v Bratislave
az do svojej necakanej smrti 23. septembra 1939.
Z ostatnych funkcif treba uviest aspor zvolenie za
dovernika Kuratéria Vseobecného fondu penaz-
nych Ustavov od 21. 12. 1932.

Legiobanka bola pévodne financ¢ny Ustav,
Uzko zamerany na poskytovanie Uverov legiona-
rom a ich pozostalym ¢i pribuznym. Neskorsie sa
preorientovala na banku uskutocriujucu klasické
bankové obchody. V polovici dvadsiatych rokov
sa zacala vyraznejsie exponovat na Slovensku,
¢im sa sledovala aj nacionalizacia tunajsich ma-
darskych a nemeckych bank. Prevzatim a likvi-
déciou penaznych Ustavov si vytvorila siet filidlok
a afilacif, pricom medzi najvyznamnejsie patrili
Americko-slovenska banka v Bratislave a Sloven-
skd vieobecnd Uvernd banka v Bratislave. Uvery
povolované afilovanymi Ustavmi musel schvalit
tzv. cenzUrny vybor vymenovany spravnou radou
Legiobanky. Za eskontné oddelenie bol do vybo-
ru delegovany prave Pavel Varsik.

Pavel Varsik sa vyznamne podielal na centraliza-
cii slovenského penaznictva. Legiobanka predlo-
Zila na jesen roku 1932 ministerstvu financif ndvrh,
aby sa do Slovenskej vseobecnej Uvernej banky
zaclenilo viacero bank, konkrétne Americko-slo-
venskd banka, Bratislava, Novozamocka fudova
banka, Spisskonovoveska Uverna banka, Hospo-
darska Uvernd banka, Tornala, Hontianska ludova
banka, Sahy, Nitrianska vieobecné banka, Nitra.
Do Legiobanky sa mala zaclenit Prva prievidzska
banka, Ruzomberska vseobecnd banka, Trnavska
. banka, Ustrednd fudové banka Zitného ostrova,
Dunajské Streda, Zemplinska eskontné a fudova
banka, Michalovce, Zlatomoravecka agrarna ban-
ka a Zilinské obchodnd banka.

Legiobanka nakoniec svoj plan v modifikovanej
forme realizovala v rokoch 1932 aZ 1935, ked Slo-
venska vieobecnd Uvernd banka v Bratislave afilo-
vala Nitriansku véeobecnu banku, Prvd prievidz-
skU banku, Trnavsku I. banku, Vseobecnu Gvernu
banku, Komarno. Na prikaz Legiobanky prevzala
Slovenska vseobecnd Uverna banka fuziou Ame-
ricko-slovensku banku, Spisskonovovesku banku,
Novozamocku ludovi banku a Ustrednd ludovi
banku Zitného ostrova, Dunajskd Streda. Z pla-
novanych fuzii boli nakoniec na valnej hroma-
de Legiobanky schvélené v marci 1933 len fuzie
s Ruzomberskou vseobecnou bankou, so Zem-
plinskou eskomptnou a l'udovou bankou, Micha-
lovce, Zlatomoraveckou agrarnou bankou a Zilin-
skou obchodnou bankou.

Pavel Varsik, 1932

Pri rokovaniach o uvedenych afiliaciach a fuzi-
ach hral vyznamnu Ulohu prave Pavel Varsik ako
expert Legiobanky pre Slovensko a Podkarpatsku
Rus. Zéaroven bol delegovany do riadiacich orga-
nov afilovanych podnikov, ako napriklad do Ame-
ricko-slovenskej banky, kde v rokoch 1927 a7z 1933
posobil ako ¢len spravnej rady. Podla financ¢nej
rocenky Compass Cechoslovakei 1936 bol Pavel
Varsik ¢lenom riaditelstva a spravnej rady Banky
¢sl. 1égii v Prahe, ¢lenom spravnych rad Slovenskej
vseobecnej a Uvernej banky v Bratislave, Komar-
nanskej korunovej banky v Komarne, Nitrianskej
vseobecnej banky, Trnavskej I. banky, firmy Slo-
venka, tovéren na pleteny a tkany tovar, Martin,
Tatranskej elektrickej vicindlnej drahy, Stary Smo-
kovec, ako aj v podniku Legiolom, Bratislava.

V roku 1938 sa vedenie Legiobanky rozhodlo
uskutocnit druhti fazu svojho planu na koncentra-
ciu bankovnictva na Slovensku. Na 48. riaditelskej
porade Legiobanky v r. 1938 vrchny riaditel Khyn
vyzval, aby zacali aktivne konat viaceré pracovné
komisie, konkrétne stavebna komisia, komisia pre
Slovensko a komisia jubilejna. Za predsedu komi-
sie pre Slovensko vymenoval prave Pavla Varsika.

Planovana fuzia Slovenskej vseobecnej tvernej
banky v Bratislave s Legiobankou sa viak nako-
niec neuskutocnila z dévodu zasadnych politic-
kych a ekonomickych zmien, ktoré v marci 1939
vyvrcholili rozpadom Ceskoslovenska.

VpPLYV LEGIOBANKY NA VZNIK FABRIKY

NA MyJAve

Aj ked Pavel Varsik patril dlhé roky medzi obltbe-
né osobnosti prazského spolo¢enského Zivota,
nezabudol ani na svoj rodny kraj a slovensky po-

Foto: Archiv CNB
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vod. Svojim pdsobenim v Legiobanke sa okrem
centralizovania slovenského bankovnictva vy-
razne pricinil o vybudovanie priemyslu na Myja-
ve. Historik Branislav Varsik v knihe O ¢om micia
archivy pise: ..na Myjavu sa po prevrate roku 1918
zabudlo a nevznikol tu nijaky priemyselny podnik,
aby myjavski roddci uz nemuseli hladat prdcu za
hranicami. Myjava leZala v kopcovitom kraji a v star-
Sich casoch vznikli tu remesld, ktoré vsak od konca
19. storocia zacali upadat. Upadilo staré pytlikdrske
remeslo a po roku 1918 aj iné remesld.”

Prvy priemyselny podnik na Myjave — Tausova
fabrika, predchodkyna Slovenskej armaturky My-
java —tak vznikol v mimoriadnych pomeroch, ked
sa Ceskoslovenska republika dostala do tazkej si-
tudcie pre narastanie moci Hitlera a fasizmu.

Taudova fabrika, pévodne fabrika Taus & Spe-
vacek, ktord v pomerne jednoduchych podmien-
kach zacala vyrdbat lustre a tzv. silnosvetelné
petrolejové lampy pre Zeleznice, vznikla v r. 1921,
Firma neskor rozsirila vyrobu o mosadzné staveb-
né kovanie a zamestnavala pri striedavej konjunk-
ture 80 aZ 250 zamestnancov. Postupne rozsirila
vyrobu aj na jemné niklované a chromované ar-
matury. V désledku krizy a mozno aj nedobrého
vedenia sa firma dostala pod sprdvu Legiobanky.
Od r. 1936 na zaklade intervencii Ministerstva na-
rodnej obrany dostavala zakazky priamo od Zbro-
jovky Brno. Ministerstvo Ziadalo presidlit zbrojné
oddelenie do vnutrozemia. Uvazovalo sa o via-
cerych miestach, kde by mal byt novy zdvod po-
staveny. Na vyber bolo Nové Mesto nad Véahom,
Svaté Sidénia, Myjava, Vrbové a Vldre. Pavel Varsik
presvedcil veducich predstavitelov tovarne Taus,
ktord pdsobila do roku 1921 v Petrzalke, Ze jej pre-
miestnenie na Myjavu je pre republiku bezpec-
nejsie ako uvazované sidlo vo Vrbovom.

Neskor sa Pavel Varsik vyraznym spdsobom za-
sluzil o to, Ze firma Taus nemusela v zloZitych po-
litickych a ekonomickych podmienkach na prelo-

me rokov 1938 a 1939 zastavit vyrobu a prepustit
robotnikov, o ¢om svedci koreSpondencia firmy
Taus o vojnovej vyrobe v r. 1938 — 1941, ktord je
ulozend v Statnom archive v Bratislave. Pavel Var-
sik ako byvaly legiondr osobne intervenoval na
Ministerstve narodnej obrany a ako riaditel Legio-
banky dozeral na chod podniku.

SKORY KONIEC
Ulomok z ru¢ného granétu, ktory mu sposobil zra-
nenie pocas jeho vojenskej kariéry, sa ozyval sta-
le Castejsie, no operdciu odporucanu anglickymi
lekarmi stale odkladal. V septembri 1939 sa jeho
hospitalizacia na klinike profesora Carskeho sta-
la nutnou. Na zasadnuti riaditelstva Legiobanky
11. septembra 1939 referoval vrchny riaditel Josef
Khyn o situdcii na Slovensku a o zhorSenom zdra-
votnom stave Pavla Varsika, ktory sa musel podro-
bit operacii a jeho stav vyvolaval obavy. Operacia
vsak nebola Uspesna a nasledkom starého zrane-
nia podlahol.V nekrolégu uverejnenom v Ceskom
slove sa pise: S vichnim reditelem Varsikem odchd-
Zi ¢lovék velmi dobrého srdce. Pro tuto vlastnost té-
sil se znacné oblibé, nebot nikdy nedoved! odepfiti
nikomu potfebnému svoji pomoc. Mlady Slovensky
stdt ztrdci v ném vyznacnyho odbornika z oboru
peneznictvi, Praha dobrého pritele, ktery by byl pro-
kdzal neocenitelné sluzby pfi navazovani v novych
pomeérech, tak potrebné Ucinné spoluprdce mezi
hospoddrstvim Protektordtu a Slovenskym stdtem.”
Pavel Varsik bol legionar v prvej svetovej vojne,
popredny predstavitel odboja a vlastenec, aktivny
prislusnik ¢sl. 1égif v Rusku a tGcastnik vojnovych
bitiek. Bol vyznamnym predstavitelom slovenské-
ho bankovnictva tej doby a prispel k jeho centra-
lizacii. Utrpel zranenie v désledku vybuchnutého
granatu a po dvadsiatich rokoch na jeho nésled-
ky zomrel. Pochovany je na starobylom cintorine
na Kozej brane v Bratislave, kde nasli odpocinok
mnohé vyznamné osobnosti nasich dejin.

Autorka prispevku JUDr. Zora Vlypustdkovd je vnuckou profesora historie
PhDr. Branislava Varsika, ktory bol bratom Pavla Varsika.
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Prehlad vzdeldvacich podujatf Institdtu bankového
vzdelavania NBS, n. 0., od 21. oktdbra do 20. decembra 2019

NAZOV PODUJATIA DATUM
Zakladné kurzy
Zé&klady bankovnictva a poistovnictva pre zamestnancov s neekonomickym vzdelanim VI 24.10.2019
Riadenie aktiv a pasiv, rizik a financné riadenie
Controlling vs. Lean v banke 13.11.2019
ERM alebo riadenie rizik na celopodnikovej Urovni 20.11.2019
Néklady a vynosy v banke 21.11.2019
Riadenie kreditného rizika 19.11.2019
Riadenie likvidity banky 11.11.2019
Solvency Il v praxi 6.11.2019
Finan¢né trhy
Finan¢nad matematika 11.-12.12.2019
Z&klady tedrie portfélia 4.-5.12.2019
Periazné a kapitalové trhy | 22.-24.10.2019
Penazné a kapitdlové trhy |l 5.-7.11.2019
Platobny styk
Back Office (Treasury Back Office) 2.12.2019
Cenné papiere — domace a zahrani¢né (Back office a spracovanie cennych papierov) 5.12.2019
Eurdpska reguldcia a suvisiace pravidld v oblasti platobného styku — PSD2 30.10.2019
SEPA a NON SEPA platby (Z&kladny sposob vykonavania platobného styku) 10.12.2019
SWIFT 3.12.2019
Z&kon o platobnych sluzbach a eurépska legislativa, dopady na platobné sluzby 28.11.2019
Poistovnictvo
Standardy aktuarskej prace 4.11.2019
Vedenie vysetrovania podvodov v poistovnictve 14.11.2019
U¢tovnictvo, vykaznictvo a danovnictvo
IFRS 9 Finan¢né néstroje 28.10.2019
IFRS 9 a kreditny scoring 14.11.2019
Zéklady Uctovnictva pre nedctovnikov 25.11.2019
Zmeny v IFRS - novinky, komentare a priklady 29.11.2019
Vnutrobankovy audit a kontrola, bezpe¢nost
Interné a externé podvody vo finan¢nych institicidch, spdsob ich vysetrovania a dokazovania 26.11.2019
Poznaj svojho klienta (KYC) 4.12.2019
Riadenie bezpecnostnych rizik vo finan¢nych institicidch 18.11.2019
Pravne aspekty bankovnictva a financnictva
Alternativne riesenie spotrebitelskych sporov (ARS) 5.12.2019
Co prindsa ePrivacy? 25.10.2019
Pracovné pravo | 29.10.2019
Pracovné pravo ll 30.10.2019
Pracovné pravo |l 12.11.2019
Pracovné pravo IV 26.11.2019
Prevencia korupcie, ochrana oznamovatelov 7.11.2019
Stratégia boja proti legalizacii prijmov z trestnej ¢innosti — zaciato¢nici 22.11.2019
Stratégia boja proti legalizcii prijmov z trestnej cinnosti — pokrocilf 29.11.2019
Uzatvdranie zmluv a $pecifikd zmluvnych typov 8.11.2019
Uvery
Uverova analyza 3D — Modul | 27.-28.11.2019
Manazérske vzdelavanie/Manazérsky rozvoj
Ako vytvarat motivujucu a vykonnu pracovnu klimu 21.11.2019
Osobnostna typoldgia DiSC 20.11.2019
Rozvoj socialnych kompetencii a zru¢nosti
FOCUS: Ako si zlepsit pozornost a lepsie sa sustredit 19.11.2019
Mind Maps: Myslienkové mapy v praxi 23.10.2019
Osobna produktivita a timemanagement 22.10.2019
Tajomstvo reci tela v business komunikdcii 3.12.2019
Informacné systémy pre financny sektor
Uvod do Data Science v Pythone 29.10.2019
Skolenie ICM TARGET2 6.11.2019
Jazykové vzdeldvanie
Communication and conflict management 27.-28.11.2019
Communication with a Foreign Business Partner 21.10.2019
Practical Legal English 22.10.2019
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MACROECONOMIC PROJECTIONS FOR SLOVAKIA
ACCORDING TO NBS’s SEPTEMBER 2019
Mepium-Term Forecast (MTF-2019Q3)

NBS Economic and Monetary Analyses Department

The latest overall macroeconomic outlook for Slovakia reflects the
domestic economy’s substantial cooling in the first half of the year,
which stemmed from developments in the external environment.
Annual GDP growth is projected to decelerate to 2.5% in 2019 and
to 2.4% in 2020, before picking up in 2021, to 2.7%, on the back of
recovering foreign demand. The labour market situation is expected
to remain favourable and to stimulate consumer demand. Even
so, growth rates for both employment and wages are projected
to moderate over the projection period. Annual HICP inflation is
expected to blip up to 2.7% this year due to cost factors, before easing
thereafter. (p. 2)

ALTERNATIVE ESTIMATES (NowcAsTs) oF GDP
GROWTH
Michal Doliak, Ndrodna banka Slovenska

Most macroeconomic projections are based on standard indicators
published at regular intervals, typically by statistical offices. There are,
however, indicators not published by statistical offices which may
reflect the state of economic activity in a country. In Slovakia there are
currently two such indicators (electronic toll revenues and electricity
consumption), which are released sufficiently early and on a monthly
basis. These indicators can be used for GDP flash estimates (nowcasts)
for the most recent period for which data have still not been released.
This offers additional simple tools that could complement the
validated approaches used up to now. (p. 5)

FOOD PRICE INFLATION IN SLOVAKIA IS NOT THE
HIGHEST
Branislav Karmazin, Narodna banka Slovenska

Slovakia’s food price inflation (excluding alcohol and tobacco) since
2009 has been higher than the EU median (excluding the United
Kingdom), but it has not been the highest in the EU27. The probable
causes of Slovak food inflation being higher than the EU27 median
are the greater impact of developments in agricultural commodity
prices and in nominal unit labour costs. (p. 8)

WHAT's NEw? THE BANKING PACKAGE
(Part Il)

Dana Kravecovd, Lucia Orszaghova, Lubos Sestak

Proposed by the European Commission in November 2016, the
package of banking reforms (The Banking Package) covers both
prudential regulation and resolution. It comprises extensive
amendments to Capital Requirements Regulation and Directive
(CRR/CRD IV) as well as to the Bank Recovery and Resolution Directive
(BRRD) and the Single Resolution Mechanism Regulation (SRMR). The
first part of this paper published in August 2019 described the main
changes to the microprudential policy framework. This second part
discusses changes to the macroprudential policy and resolution
frameworks. (p. 10)
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THE IMPORTANCE AND BENEFITS TO THE SLOVAK
MARKET OF THE INTRODUCTION OF COVERED BONDS
Matej Kr¢mar, Narodnda banka Slovenska

The current legal and financial situation in the covered bond market
is the subject of this article, which includes a look at related secondary
legislation (decrees) issued by Ndrodnd banka Slovenska (NBS) on
the basis of statutory amendments adopted in 2017. The author
provides information on the gradual involvement of banks in the
new covered bond programme and on their first issues of covered
bonds over the past year. On the basis of economic data, he describes
the international market response to the new Slovak covered bonds
as very positive, while also noting the bond issues’ significant
contribution to the stability of the issuing banks themselves. The
second part of the piece explains the main requirements of the new
regulatory framework for covered bonds, which is contributing to
economic fundamentals. (p. 17)

THE ‘AVERAGE CONSUMER’ NOTION IN PRACTICE
FROM A LEGAL PERSPECTIVE (2ND PART)
Lubos Simonci¢, Jana Sykorovd, Narodna banka Slovenska

The second part of the article deals with selected decisions of
authorities in regard to the application of the relevant law in the
Czech and Slovak environment, and then a concluding analysis of the
issue. (p.21)

THE PUTTING INTO CIRCULATION OF MONEY THAT
HAS BEEN COUNTERFEITED, ALTERED, OR PRODUCED
WITHOUT AUTHORISATION

Viliam Ponist, Narodna banka Slovenska

This article looks at the issue of counterfeit or imitation money being
put into circulation. It defines such activity from a criminal perspective,
analyses the crime of “putting into circulation money or securities
which has or have been counterfeited, altered, or produced without
authorisation’, and explores the facts of particular crimes of this type.
Most of the article focuses on the situation where someone realises
they have unwittingly received counterfeit money and then tries to put
the counterfeit(s) back into circulation. Drawing on available court
decisions, the article examines how people come to acquire counterfeits
as well as how they (attempt to) put counterfeits into circulation. These
are cases where the victim becomes the perpetrator. (p. 25)

PAVEL VARSIK — SLOVAK LEGIONNAIRE AND BANKER
Zora Vypustakova, Narodnd banka Slovenska

This issue’s “In the past” section features a piece on Pavel Varsik (1891—
1939), who after serving as a legionnaire in the First World War and
fighting on the frontline, became a leading figure in the struggle for
Czechoslovak independence and then played an important role in
the Slovak banking sector, in particular through his contribution to
its centralisation. Varsik was injured by a grenade during the war and
died 20 years later from the effects of that injury. The article focuses
mainly on his activities at the Czechoslovak Legion Bank (Legiobank)
in Prague and later at its branch in Bratislava, where he held several
key positions. Besides helping to centralise the Slovak banking sector,
his banking activities had a major impact on the development of
industry in Myjava. (p. 28)
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