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NOVi CLENOVIA BANKOVEJ RADY NBS

doc. Ing. Jozef Makuch, PhD.

Doc. Ing. Jozef Makuch, PhD., sa
narodil 26. augusta 1953 v Podhajske;.

Po absolvovani SVS v Novych
Zamkoch pokracoval v Stddiu na
Vysokej Skole ekonomickej v Brati-
slave, Narodohospodarska fakulta,
$tudijny odbor financie. Studium
ukoncil Statnou zavere€nou skuskou
v roku 1976. Vedecku aSpirantdru
ukoncil v roku 1985, za docenta bol
vymenovany v roku 1989.

V juli 1976 nastupil do Statnej banky
Ceskoslovenskej, kde pracoval ako
uverovy inSpektor na pobocke Brati-
slava — mesto. Od jula 1978 pracoval na Katedre finan-
cii Narodohospodarskej fakulty VSE v Bratislave ako
asistent a odborny asistent, od septembra 1989 ako
docent. V rokoch 1991 — 1994 bol dekanom Narodo-
hospodarskej fakulty EU. Od januara 1993 do decem-
bra 1996 bol ¢lenom Bankovej rady NBS, od februara
1994 zastdval funkciu vrchného riaditela vyskumného
useku NBS. Od novembra 2000 pracoval ako predseda
Uradu pre finanény trh, od aprila 2002 do decembra
2005 ako predseda Rady Uradu pre finanény trh.

Ako predseda Rady UFT bol zodpovedny za riade-
nie a koordinaciu dohladu v sektoroch kapitalového
trhu, poistovnictva a déchodkového sporenia. Zastu-
puje SR vo vyboroch Eurdépskej komisie pre cenné

papiere a kolektivne investovanie
(CESR) a poistovnictvo a penzijné
fondy (CEIOPS). Taktiez je zastup-
com v medzinarodnych asociaciach
dohliadacich organov v tychto oblas-
tiach (IOSCO, IAIS).

Potas odbornej praxe absolvoval
viacero Skoleni a stazi z problematiky
bankovnictva a menovej politiky, ktoré
boli organizované medzinarodnymi
finanCnymi institdciami (Medzinarod-
nym menovym fondom, Svetovou
bankou) a zahrani€nymi centralnymi
bankami, vystupil s referatmi na via-
cerych konferenciach v SR a zahranigi.

Jozef Makuich je ¢lenom vedeckej rady Narodo-
hospodarskej fakulty Ekonomickej univerzity
a redakénych rad &asopisov Biatec, Ugtovnictvo,
auditorstvo, danovnictvo a vedeckého ¢&asopisu
Fakulty financii Univerzity Mateja Bela. Publikoval
desiatky odbornych prac (uebnice, monografie,
vyskumné prace a pod. v SR a zahranici).

Aktivne ovlada anglicky jazyk, pasivne ovlada
nemecky a rusky jazyk.

Doc. Ing. Jozef Makuch, PhD., je zenaty, ma tri
deti.

Dna 30. 11. 2005 ho vlada SR vymenovala za
¢lena BR NBS s tcinnostou od 1. 1. 2006.

Mgr. Ludovit Odor

Mgr. Ludovit Odor sa narodil 2. jila
1976 v Komarne.

Po absolvovani gymnazia v Ko-
marne Studoval na Univerzite Ko-
menského v Bratislave, na Matema-
ticko-fyzikélnej fakulte a na Fakulte
manazmentu, smer matematika —
manazment. Stidium ukong&il tatnou
zavere¢nou skuskou v roku 1999.

V aprili 1999 nastapil do CSOB,
a. s., ako analytik financnych trhov.
V m4dji roku 2001 sa stal ekonomom
a neskor zastupcom vykonného ria-
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ditela v Slovenskej ratingovej agen-
tare. Od roku 2003 pracoval ako riadi-
tel Institutu finangnej politiky a hlavny
ekoném na Ministerstve financii Slo-
venskej republiky.

Na MF SR zodpovedal predovset-
kym za analyzu a prognézu makro-
ekonomického vyvoja a vyvoja ve-
rejnych financii v SR. Aktivne spo-
lupracoval na kalkulaciach danovej
a déchodkovej reformy, ako aj na dal-
Sich dopadovych Studiach dolezitych
zmien v legislative. Je autorom a spo-
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luautorom niekolkych odbornych ¢&lankov, analyz
a kniznych publikacii.

Pocas pdsobenia na ministerstve mal na starosti aj
komunikéciu s Medzinarodnym menovym fondom,
ratingovymi agentirami a zodpovedal za vypracova-
vanie konvergenénych programov a sprav o Struktu-
ralnych reforméch uréenych pre Eurépsku komisiu.
Dalej sa zGi¢astfioval na priprave stratégie zavedenia
eura, Stratégie konkurencieschopnosti SR do roku
2010 alebo napriklad na priprave emisii Statnych
eurobondov.

Pravidelne sa zuc€astnoval na rokovaniach viace-
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rych institucii a organov Eurdpskej unie a Organiza-
cie pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD).
Bol &lenom Vyboru pre makroekonomické progndzy,
Vyboru pre dariové progndzy, Vyboru pre riadenie
dihu, riadiaceho vyboru Reformy riadenia verejnych
financii, poradného organu podpredsedu viady pre
ekonomiku a Klubu ekonomickych analytikov (KEA).

Aktivne ovlada anglicky a madarsky jazyk.

Mgr. Ludovit Odor je Zenaty, ma jedno diefa.

Dria 30. 11. 2005 ho vlada SR vymenovala za
¢lena BR NBS s uc¢innostou od 1. 1. 2006.

Ing. Slavomir Stastny, PhD., MBA

Ing. Slavomir Stastny, PhD., MBA, sa
narodil 20. jula 1961 v Humennom.

Po absolvovani gymnazia v Kosi-
ciach $tudoval na Ceskom vysokom
uceni technickom v Prahe, na Fakulte
jadrovej a fyzikalno-inzinierskej, ktoru
ukonCil Statnou zavereénou skuskou
v roku 1985. V roku 1992 ziskal titul
MBA, ktory mu po uspe$nom absolvo-
vani Studia udelil Rochester Institute of
Technology, Rochester, N.Y. v USA.
V tom istom roku obhajil dizerta¢nu
pracu a ukoncil aspirantské studium na
Slovenskej technickej univerzite, Mate-
rialovo-technickej fakulte so sidlom v Trnave.

Prax zacinal vo Vyskumnom ustave zvaracskom
v Bratislave, kde pracoval v rokoch 1985 — 1991.
V rokoch 1991 — 1992 pocas priprav prvej viny kupo-
novej privatizacie pdsobil v investicnej spoloCnosti
C.S. Fond v Prahe, v rokoch 1992 — 1995 bol ¢lenom
predstavenstva v investicnom fonde Slov Coupon.
V rokoch 1993 —1998 bol ¢lenom predstavenstva
Asociacie investiCnych spolo¢nosti a investicnych
fondov na Slovensku. V rokoch 1995 — 1999 pdsobil
ako spolumajitel' a Statutarny zastupca v poraden-
skej spolo¢nosti Empiria, a. s., Bratislava.

Od 16. septembra 1999 bol vymenovany za riadi-
tela Uradu $tatneho dozoru nad kapitalovym trhom,
po zruSeni tejto institucie pracoval od aprila do
oktébra 2000 ako riaditel odboru dozoru nad kapita-
lovym trhom na Ministerstve financii SR.

Od 1. novembra 2000 bol viadou Slovenskej
republiky vymenovany za ¢&lena Rady Uradu pre
finanény trh a od 3. aprila 2002 za podpredsedu

Rady Uradu pre finanény trh pre
dohlad nad kapitalovym trhom. Tuto
funkciu zastaval do 31. 12. 2005.

Slavomir Stastny zastupoval
Urad pre finanény trh vo Vybore
Eurdpskej komisie pre regulacné
organy v oblasti cennych papierov
(CESR), Medzinarodnej organizacii
organov dohladu v oblasti cennych
papierov (IOSCO) a Vybore pre
finan¢né trhy OECD. Je tiez pred-
sedom Rady Garan¢ného fondu
investicii. Po¢as odbornej praxe
absolvoval viacero Skoleni a Studij-
nych pobytov, najma v oblasti financii a malého pod-
nikania (1995 a 1998 Japonsko), kolektivneho inves-
tovania (1997 Velka Britania) a dohladu nad kapita-
lovym trhom (2000 USA).

Aktivne ovlada anglicky, nemecky a rusky jazyk,
pasivne francuzsky jazyk.

Ing. Slavomir Stastny, PhD., MBA, je Zenaty a ma
dve deti.

Dnia 30. 11. 2005 ho vlada SR vymenovala za
¢lena BR NBS s uéinnostou od 1. 1. 2006.
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KRATKODOBA PROGNOZA EKONOMICKEHO RASTU

Ing. Anna Vladova, Ing. Milan Donoval
Narodna banka Slovenska

Jednym z délezitych predpokladov menovopolitickych rozhodnuti je aktudlnost informécii o vyvoji reél-
nej ekonomiky, najma o vyvoji hrubého domaceho produktu (HDP). Statisticka prax publikovania tychto
informécii véak neumoZzriuje analyzovat udaje v realnom éase, ale vZdy s uréitym éasovym posunom.
V podmienkach slovenskej Statistickej praxe je prvy (flash) odhad HDP zverejneny do 45 dni od ukon-
éenia referenéného obdobia, ktorym je $tvrtrok. Prvy odhad poskytuje informéaciu o tempe ekonomické-
ho rastu bez struktiry HDP. Udaje o spresnenom tempe ekonomického rastu, ako aj o jeho Strukttre
z dopytového, ponukového a déchodkového hladiska v beznych cenach a z dopytovej a ponukovej
strany v stalych cendch su zverejnené do 70 dni, t. j. viac ako dva mesiace od ukoncéenia referenéného
obdobia. NemozZnost pracovat s tdajmi v realnom &ase je dévodom na hladanie inych indikatorov,
ktoré by ekonomicky rast predikovali alebo identifikovali s kratsim ¢asovym oneskorenim.

Cielom ¢lanku je zhrnut vysledky analyzy o moznos-
tiach vyuzitia dostupnych Statistickych udajov na odhad
vyvoja HDP v uplynulom $tvrtroku a jeho predikciu na
najblizsie Stvrtroky. Predmetom analyzy boli tdaje publi-
kované Statistickym tGradom SR (SU SR). Na testovanie
bolo vybranych spolu 94 vysvetfujucich premennych.
Kone¢nym vysledkom analyzy su regresné rovnice,
vysvetlujice vyvoj HDP a niektorych jeho sucasti
(domaceho dopytu, spotrebného dopytu, sukromnej spo-
treby, investitného dopytu). V dalSom podrobnejSie
uvadzame len pristupy k odhadu HDP ako celku.

Podla typu pouzitej vysvetlujicej premennej mozno
vysledky ziskanych regresnych rovnic rozdelit na pro-
gnoézy HDP, zaloZené na:

e tradi¢nych indikatoroch (tvrdych, kvantitativnych uda-
joch, Conventional indicators), ktoré meraju kvantifiko-
vatelné objemy (napriklad produkcie, trzieb),

¢ indikatoroch dévery (makkych, kvalitativnych udajoch,
Confidence indicators), ktoré meraju nazory (napriklad
na moznosti rozvoja podnikatelskych aktivit),

¢ kompozitnych indikdtoroch (Composite indicators),

e Specialnych indikatoroch (Special indicators).

1. Tradiéné indikatory

Tradiéné indikatory zverejiiuje SU SR mesaéne, a to
zvy€ajne do 40. dna od skonCenia referenéného obdo-
bia. Podkladom pre SU SR na ich vypocet su $tatistické
vykazy, predkladané podnikmi z jednotlivych ekonomic-
kych odvetvi.

1.1 Index priemyselnej produkcie

V trhovych ekonomikach sa za jeden z najdolezitejSich
konjunkturalnych ukazovatelov povazuje index priemy-
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selnej produkcie (IPP). Jeho vypocet podla nariadenia
Rady ES z roku 1998 vychadza zo Statistiky produkcie
priemyselnych vyrobkov a ma charakter indexu fyzické-
ho objemu. Je zalozeny na zmene objemu vybranych
vyrobkov pri dvojstupfiovom vahovom systéme. Index
charakterizuje zmenu priemyselnej produkcie v mesiaci
vo vztahu k priemernému obdobiu bazického roka.

Bazickym obdobim IPP za Slovensko je rok 1998. Poéi-
ta sa z vysledkov Statistickych zistovani v podnikoch
s prevazujlicou priemyselnou ¢innostou s poétom 20
a viac zamestnancov a vo vybranych podnikoch do 19
zamestnancov, resp. vo vybranych podnikoch bez ohladu
na odvetvovl prislusnost s vyraznym objemom priemy-
selnej produkcie. Vysledny IPP je vyjadrenim vyvoja
v priemysle, ktory ma priblizne tretinovy podiel na prida-
nej hodnote ekonomiky a takmer identicky podiel na
zamestnanosti. Priemysel je su€asne vyznamnym dovoz-
com a rozhodujucim producentom vyvozu, ktory predsta-
vuje viac ako 90 % HDP. Napriek jeho vyznamnému
postaveniu v ekonomike nemal IPP v doterajSom vyvoji
vysokU vypovedaciu schopnost vo vztahu k vyvoju HDP
a v roku 2004 ju v dosledku vyraznych zmien v jednom
z odvetvi (vyroba dopravnych prostriedkov) takmer Uplne
stratil. Vyplynulo to z jeho charakteru indexu fyzického
objemu, ktory len obmedzene dokazal vysvetlit tvorbu
pridanej hodnoty v ekonomike so Strukturdlnymi zmena-
mi a premenlivym podielom pridanej hodnoty na celkove;
produkcii. Z regresnej analyzy vyplynulo, ze IPP nie je
dostato€nou vysvetlujucou premennou HDP. Vyvoj IPP je
vSak potrebné monitorovat pre jeho pripadné vyuZitie na
predikovanie zlomov HDP v buducnosti.

1.2 Nové zakazky
Dalsim beznym konjunkturalnym ukazovatelom
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v trhovych ekonomikach su nové zakazky. V praxi slo-
venskej Statistiky su finanénym vyjadrenim objednévok
priemyselnych vyrobkov a prac vo vybranych priemysel-
nych odvetviach: textilnd a odevna vyroba, vyroba celu-
I6zy, papiera a vyrobkov z papiera, vyroba chemikalii
a chemickych vyrobkov, vyroba kovov a kovovych vyrob-
kov, vyroba elektrickych a optickych strojov a zariadeni,
vyroba motorovych vozidiel a ostatnych dopravnych
zariadeni. Vyber priemyselnych odvetvi zuzuje pokrytie
ukazovatela na 13 — 14 % pridanej hodnoty, vytvorenej
v slovenskej ekonomike. Zuzeny rozsah ukazovatela
a reStrukturalizatné posuny v priemysle su pravdepo-
dobnymi dévodmi, pre¢o ani tento tradi¢ny indikator
dostato¢ne nevysvetluje vyvoj ekonomického rastu slo-
venskej ekonomiky.

1.3 Trzby za vlastné vykony a tovar

Z analyzy vyplynulo, Ze z tradi¢nych indikatorov naj-
spolahlivejSie popisuje aktualny ekonomicky vyvoj na
Slovensku ukazovatel trzieb za vlastné vykony a tovar.
Trzby za vlastné vykony a tovar zahfaju trzby za vlast-
né vyrobky, trzby z predaja sluzieb a trzby za tovar,
ktoré podnik realizuje za v&etky svoje &innosti. Udaje su
agregované podla hlavnej ekonomickej ¢innosti podniku
a su bez dane z pridanej hodnoty a spotrebnej dane.
Ukazovatel trzby za vlastné vykony a tovar je harmoni-
zovany s normou EU pre kratkodobé ukazovatele
a s normou pre ro¢né Strukturalne
zistovania.
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kového ekonomického rastu. Ukazovatel trzieb za vlast-
né vykony a tovar mozno pouzif na odhad vyvoja HDP
za uplynuly Stvrtrok. Jeho vyuzitie na prognézovanie
vyvoja v nasleduijucich $tvrfrokoch je obmedzené.

1.4 Viaczlozkovy indikator trzieb

Na odhad HDP za uplynuly $tvrfrok interne pouZziva-
me vlastny viaczlozkovy indikator trzieb, ktory je vaze-
nym aritmetickym priemerom vysledkov vybranych jed-
noduchych regresii, uvedenych v Casti 1.3, kde vahami
su koeficienty determinancie jednoduchych regresii.
Vysledky odhadu HDP na zaklade viaczlozkového indi-
katora trzieb su k dispozicii:

a) do 45 dni od ukoncenia $tvrfroka, teda priblizne
mesiac pred zverejnenim udajov o HDP, a to v pripade
spracovania tdajov za Uplny Stvrtrok (vetky tri mesia-
ce); vyhodou je vacsia spolahlivost odhadu, nevyhodou
dih&i ¢asovy posun, ktory koreSponduje s publikovanim
prvého odhadu,

b) do 15 dni od ukonéenia $Stvrtroka, a to v pripade
spracovania Udajov za neuplny Stvrfrok (dva mesiace
$tvrfroka); vyhodou je véasnost odhadu HDP, s ktorym
mozno pracovat v predstihu 1 mesiac pred zverejnenim
prvého odhadu, nevyhodou mensia spolahlivost odhadu.

Vysledky odhadov vyvoja HDP na zaklade viaczloz-
kového indikatora trzieb netplného Stvrfroka zobrazuje
graf €. 1.

Graf 1 Prognéza vyvoja HDP na zaklade kvantitativnych ukazovatelov
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v priemyselnej vyrobe (24 % HDP),

e trzby v stavebnictve (4 % HDP),

e trzby v trhovych sluzbach (40 % HDP),

e trzby za predaj a udzbu motorovych vozidiel a v malo-
obchode (spolu s velkoobchodom 13 — 14 % HDP),

e trzby v doprave a skladovani (okolo 7 % HDP),

e trzby v hoteloch a reStauraciach (necelé 1 % HDP),

e trzby v nehnutelnostiach, prenajme, obchodnych &in-
nostiach a ostatnych sluzbach (do 11 % HDP),

e trzby v postach a telekomunikaciach (do 3 % HDP).
Napriek tomu, Ze niektoré odvetvia, napriklad staveb-

nictvo, maju na celkovom HDP nizky podiel, dokazu

pomerne spolahlivo vysvetlif smerovanie aj troven cel-

2. Indikatory dovery

Indikatory dévery zverejiiuje SU SR mesaéne, pri¢om
Udaje za Uplny $tvrtrok si k dispozicii 2 — 3 dni pred
skonc¢enim referenéného Stvrtroka. Podkladom na ich
vypocet su kvalitativne vyjadrenia, nazory respondentov
z vybranych odvetvi alebo sektorov. Respondenti, ktory-
mi su manazéri nefinancnych korporacii a spotrebitelia,
hodnotia stav alebo o¢akavania ako priaznivé, neutralne
alebo nepriaznivé. Vzhladom na citlivé posudzovanie
ekonomickych a inych podmienok, na zaklade ktorych
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manazment rozhoduje o ekonomickych aktivitach pod-
niku a spotrebitel o pouziti svojho prijmu, ich odpovede
mozu vystinnut smerovanie ekonomiky. Podl'a zahranic-
nych &tudii maju indikatory dévery prednostnu funkciu
v uréovani bodov zvratu vyvoja — dno/vrchol na vyvojo-
vej krivke. Mesacne spracovavané indikatory dovery
v stiGasnosti poskytuju zdroj najaktualnejSich informacii
o diani v odvetviach a sektoroch.

2.1 Odvetvové a sektorové indikatory dovery

SU SR zverejiivje jednak kvalitativne vysledky za
odvetvia a jednak za sektor obyvatel'stva. Z konjunktural-
nych prieskumov pocita hodnoty indikatorov dévery vo
vybranych odvetviach: v priemysle, stavebnictve, malo-
obchode a sluzbach. Sektorovym zdrojom je spotrebitel-
sky barometer, skimany na reprezentativnej vzorke oby-
vatelov. Obidva zdroje spractvaju odpovede na dva typy
otazok. Jeden typ otdzok je zamerany na manazérske
a spotrebitel'ské hodnotenie aktualneho vyvoja, o mbéze
sluzit ako odhad o¢akavanej skutoénosti. Druhy typ ota-
zok je zamerany na zistenie o¢akdvani na najblizSie tri
moze byt podkladom prognézy. Vysledky su vyjadrené
pomocou konjunkturalneho salda, ktoré predstavuje roz-
diel pozitivnych a negativnych hodnoteni v percentach.
Ciastkovymi vysledkami v spotrebitelskom barometri st
podiely pozitivnych a negativnych odpovedi na pocte
celkovych odpovedi pri kaZzdej otazke.

Ako vysvetlujuce premenné boli testované nielen
vysledky indikatorov dovery, ale aj odpovede na otazky
v jednotlivych odvetvovych a sektorovych indikatoroch.
PovaZovali sme za vhodné testovat aj jednotlivé otazky,
aby sme overili kvalitu zavislosti medzi odpovedami
manazérov a skutoénym vyvojom
v odvetviach. Testovali sme 55 kvali-
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lacii s vyvojom celej ekonomiky z dévodu multiplikag-
nych uc€inkov odvetvia stavebnictva.

2.2 Zlozeny kvalitativny ukazovatel’ SU SR

SU SR vyéisluje aj zlozeny kvalitativny ukazovatel
indikator ekonomického sentimentu (IES), ktory je
suhrnnym ukazovatelom aktudlnych oCakavani ekono-
mickych subjektov v priemysle, stavebnictve, maloob-
chode a o€akdavani spotrebitefov. Publikuje sa vo forme
trojmesaénych kizavych priemerov. IES sme testovali
ako daldiu moznu vysvetlujucu premennd HDP. Regres-
na analyza potvrdila prijatelnd spofahlivost odhadova-
nia a predikovania HDP na zaklade IES.

2.3 Viaczlozkovy kvalitativny ukazovatel

Spolahlivost odhadov a predikcii HDP na zaklade indi-
katorov dévery sa zvy$i, ak sa k Indikatoru ekonomicke-
ho sentimentu priradi dal§ich pat kvalitativnych ukazo-
vatelov, uvedenych v Casti 2.1 (indikator dovery v sta-
vebnictve a odpovede na urover dopytu v stavebnictve,
ekonomicku situaciu v stavebnictve, trend stavebnej akti-
vity a zasoby tovaru v maloobchode). Vybranych Sest
kvalitativnych indikatorov vchadza do viaczlozkového
kvalitativneho ukazovatela, ktory pouzivame na internu
progndzu aktudlneho $tvrfroka a nasledujiceho $tvrtro-
ka. S dlhdim ¢asovym posunom spolahlivost prognézy
klesa. Vysledky odhadu HDP na zaklade viaclozloZkove-
ho kvalitativneho ukazovatefa mozu byt k dispozicii kon-
com referenéného Stvrfroka. Ak predpokladame repre-
zentativnu vyberovu vzorku a dostatoCne reprezentativ-
ne nazory respondentov, potom vysledky spracovania
indikatorov dévery poskytnu informaciu o ekonomickych
aktivitach v redlnom Case.

Graf 2 Prognéza vyvoja HDP na zaklade kvalitativnych ukazovatelov

tativnych ukazovatelov. Z regresnej

analyzy vyplynulo, Zze vyvoj HDP zo 107
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— Uroven dopytu v stavebnictve,
— ekonomicka situacia v stavebnic-

=== HDP rcilny

—O— viaczlozkovy kvalitativny ukazovatel

tve,
— trend stavebnej aktivity,
— zasoby tovaru v maloobchode.
Podobne ako pri tradiCnych ukazovateloch, aj v okru-
hu indikatorov dévery malo stavebnictvo uréujucu vypo-
vedaciu schopnost pre budtci ekonomicky rast. Posilfio-
vanie alebo brzdenie stavebnej aktivity je v silnej kore-
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3. Kompozitné indikatory

Na hodnotenie a prognézovanie ekonomickej reality si
zvyknu jednotlivé institlicie konstruovat viastné kompo-
zitné indikatory, ktoré obsahuju udaje z r6znych zdrojov.
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Okrem vystupov z konjunkturalnych prieskumov to
mdzu byt tradi¢né indikatory realnej ekonomiky, financ-
né ukazovatele, menové agregaty, ceny a dalSie ukazo-
vatele z externého prostredia podla Uvah a potrieb insti-
tucie. Matematicka forma a zlozenie kompozitnych indi-
katorov nie je pevne uréena normami, je v kompetencii
spracovatela a uzivatela. Medzi najpouzivanejSie pat-
ria: OECD composite leading indicator, Handelsblatt
indicator, Euroframe indicator, EuroCoin indicator, Euro
area GDP indicator of the European Commission.

N&jst vyhovujlicu kombindciu zloZiek indikatora tak,
aby dostato¢ne presne predikoval rast slovenskej eko-
nomiky predpoklada ur€itu uroven stabilizacie ekono-
miky s rozvinutymi finanénymi trhmi, Standardizovanymi
sektormi so stabilizovanym spravanim, s minimalnym
rozsahom administrativnych zdsahov do ekonomiky
a pod. V tejto etape povazujeme za vhodné testovat dva
kompozitné indikatory. Kompozitny indikator pridanej
hodnoty a dani, ktory je ureny na prognézu HDP,
a kompozitny indikator o€akavani spotrebitefov a mzdy,
vysvetlujuci koneénu spotrebu domdcnosti. Najdené
kompozitné ukazovatele si vyzaduju dihSie testovacie
obdobie.

Kompozitny indikator pridanej hodnoty a dani vycha-
dza z vypoctového postupu HDP ako sucétu vytvorenej
pridanej hodnoty a nepriamych dani bez subvencii. Je
zloZeny z udajov z dvoch zdrojov. Z kvantitativnej Statis-
tiky (SU SR) &erpa tdaje o objeme trzieb a zo $tatneho
rozpoCtu (Ministerstvo financii SR) Cerpa udaje o obje-
me vybranych domacich dani na tovary a sluzby.
Vysledky odhadu za uplynuly $tvrfrok a progndzy na
nasledujuci Stvrfrok mézu byt k dispozicii:

a) 45 dni od ukonéenia $tvrfroka, teda priblizne me-
siac pred zverejnenim udajov o HDP, a to v pripade vyu-
Zitia Gidajov za Uplny $tvrtrok (v8etky tri mesiace);

b) 15 dni od ukonéenia $tvrtroka, a to v pripade vyu-
Zitia Udajov za nelplny $tvrtrok (dva mesiace $tvrtroka).

Na odhad sukromnej spotreby mozno z mnozstva
vyskuSanych kombin&cii ukazovatelov za najspolahli-
vej$i povazovat kompozitny indikator oéakavani spotre-
bitefov a mzdy, ktorého zlozky tvori:

« index redlnej mzdy (z kvantitativnej $tatistiky SU SR),
» oéakavania spotrebitelov (z kvalitativnej Statistiky SU

SR):

1. oCakavania finanénej situacie, vyjadrené podielom
pozitivnych odpovedi na celkovom pocte odpovedi,

2. otakavania celkovej hospodarskej situacie, vyjad-
rené saldom kvalitativnych vyjadreni (pozitivne, neutral-
ne, negativne),

3. predpoklad finanénych vydavkov do buducnosti,
vyjadrené podielom pozitivnych odpovedi,

4. predpoklad investiCnych vydavkov do buducnosti,
vyjadrené podielom pozitivnych odpovedi.

Vysledky odhadu za uplynuly $tvrfrok a progndzy na
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nasledujlci $tvrfrok mézu byt k dispozicii 45 dni od
ukoncenia $tvrfroka. Jednym z Ciastkovych zisteni po
analyze spotrebitelského barometra je nesulad medzi
vyjadreniami o oCakavanych fixnych investiciach a ich
skuto€nym vyvojom. Pomerne jasné vymedzenie ota-
zok, ktoré by mali dokumentovat vyvoj fixnych investicii
v domacnostiach (auto, dom, chata, chalupa, vacsie
Upravy bytu alebo domu) nepreukazali vyznamny vztah
k skutoéne zaznamenanym fixnym investiciam v sekto-
re domacnosti, ale k spotrebe.

4. Specialne indikatory

V niektorych krajinach sa vyuzivaju Specialne indika-
tory, ktoré dokazu nepriamo indikovat vyvoj HDP, napri-
klad prostrednictvom spotreby elektrickej energie, inde-
Xu cien letov, predajov automobilov, prepravnych cien.
Ako vhodny Specidlny indikdtor na odhad a predikcie
ekonomického rastu v SR sa ukazuje indikator poctu
novozaevidovanych motorovych vozidiel.

Zavery

1. Na odhad HDP za uplynuly $tvrfrok v ramci inter-
ného prognostického procesu mozno pouzit nasleduiju-
ce ukazovatele, zoradené podla ¢asovej dostupnosti:

e viaczlozkovy kvalitativny ukazovatel na nelplnom
Stvrtroku: mesiac pred skonc¢enim referenéného obdo-
bia,

* viaczlozkovy kvalitativny ukazovatel na dplnom $§tvrt-
roku: koncom referenéného obdobia,

* viaczlozkovy indikator trzieb na netplnom stvrtroku: do
15 dni od ukonéenia referenéného obdobia,

e viaczlozkovy indikator trZieb na Uplnom Stvrtroku: do
45 dni od ukoncenia referenéného obdobia, ¢o kores-
ponduije s terminom publikovania prvého odhadu Sta-
tistickym dradom SR,
pricom spresneny odhad HDP publikuje Statisticky

urad SR do 70 dni po skonceni Stvriroka.

2. Jednotlivé Ciastkové odhady, vychadzajuce z vysSie
uvedenych ukazovatelov, je nutné povazovat za indi-
kacie, ktoré nadobudnu jednoznaénu ekonomicku hod-
notu len s dostatoéne odévodnenou ekonomickou in-
terpretaciou. Vzhladom na Strukturalne posuny v slo-
venskom hospodarskom priestore, reformy a externé
vplyvy na mali otvorent ekonomiku musia byt vysledky
prognéz doplnené ddslednou ekonomickou interpreta-
ciou.

3. Dalsie etapy rozvoja internych pristupov ku kratko-
dobej prognéze ekonomického rastu by mali byt zame-
rané na konstrukciu kompozitnych ukazovatelov, zloze-
nych z viacerych informacnych zdrojov.

BIATEC, rognik 14, 1/2006
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1. Zistovanie cien nehnutelnosti uréenych
na byvanie v eurozéne

Sucastou analyz cenového vyvoja a financnej stability
v eurozdne, ktoré vypracuva ECB, su aj poznatky o zme-
nach nefinanénych aktiv v jednotlivych krajinach. Tyka sa
to aj Statistiky cien nehnutelnosti uréenych na byvanie
(residential property), ktoré vyznamne vplyvaju na vydav-
ky a zadlZzenost domdcnosti, hypotekarny trh, rozvoj
investicii a v kone¢nom désledku aj na finanénu a meno-
vU stabilitu v strednodobom a dlhodobom horizonte.

Z pohladu menovej stability ma vyvoj cien nehnutel-
nosti uréenych na byvanie zna¢ny dopad na ekonomicku
aktivitu a na zmeny cien ako celku. Rast cien bytov pris-
pieva k zvySovaniu ekonomickej aktivity tak prostrednic-
tvom rastu investicii do byvania, ako aj zvySovania spo-
treby domacnosti prostrednictvom efektov vlastnictva
spojenych so zhodnocovanim nehnutelnosti uréenych
na byvanie. Intenzita vplyvu tychto efektov sa vSak v roz-
nych krajinach zna¢ne odliSuje a zavisi od miery sukrom-
ného vlastnictva domov a bytov.

Z hladiska finan¢nej stability je nehnutefny majetok
jednou z moznych hlavnych foriem ruéenia za ziskané
uvery. Preto pokles cien nehnutelnosti uréenych na
byvanie spojeny so zhorSenim schopnosti domacnosti
splacat Uvery moze ohrozovat stabilitu bankového systé-
mu so zavaznymi makroekonomickymi dopadmi.

V sucasnosti hodnoti Rada guvernérov ECB vyvoj cien
nehnutefnosti v polro€nych intervaloch. Index cien
nehnutelnosti ur¢enych na byvanie sa zostavuje za euro-
zénu z neharmonizovanych narodnych udajov, ziskanych
v spolupraci s narodnymi centralnymi bankami. V Mesac-
nom bulletine ECB sa popri Uvahach tykajucich sa zdro-
jov udajov o cenach nehnutelnosti postupne publikovali a;
porovnania vyvoja cien nehnutelnosti uréenych na byva-
nie a HICP za eurozdnu a neskér aj podrobnejsie porov-
nania podla vybranych aspektov. Od juna 2005 je agre-
govany index cien nehnutelnosti ur¢enych na byvanie za
eurozonu zaradeny do rozSirenej tabulky v &asti Ceny,
avSak najaktualnejSie udaje su za rok 2004.

1.1 Aktualne metodické otazky

Rada guvernérov ECB nastolila potrebu zberu porov-
natelnych Udajov o cenach nehnutelnosti uréenych na
byvanie pre rbézne porovnavacie analyzy a vytvorenie
agregatov za eurozénu. ECB zadefinovala nasledujice
poziadavky na zisfovanie a spracovanie Udajov, ako aj
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na konstruovanie indexov o cendch nehnutelnosti urce-
nych na byvanie:

« Stvrtro¢n4 periodicita zistovania tdajov a ich dostup-
nost do 90 dni od referenéného obdobia.

* Pri spracovani tdajov pouZit odpord¢ant harmonizo-
vanu metodiku pre kvalitativnu Upravu ziskanych tdajov
v¢itane pouzitia primeranych vahovych schém na zabez-
pecenie Statistickej reprezentativnosti ziskanych udajov.

* Konstruovat celkovy index vyvoja cien nehnutelnosti
urenych na byvanie, ako aj Ciastkové indexy podla nasle-
dujucich troch aspektov nehnutelnosti ur¢enych na byva-
nie: 1. nové a existujlice obytné nehnutelnosti, 2. obytné
nehnutelnosti v mestskych a mimomestskych oblastiach,
3. obytné nehnutelnosti v ¢leneni na domy a byty.

Aj MMF povaZzuje trh nehnutelnosti za potenciélny zdroj
finanénej nestability. Preto zaradil ceny nehnutelnosti do
skupiny primeranych finanénych ukazovatefov (Financial
Soundness Indicators — FSI) a v spolupraci so zaintere-
sovanymi medzinarodnymi a ndrodnymi organizaciami
v roku 2004 ukongil prace na prirucke obsahujucej zaklad-
nu filozofiu, metodiku konstrukcie, analyzovania a zverej-
novania navrhnutych finanénych ukazovatelov.

Problematike cien nehnutelnosti sa venuje ¢oraz vac-
8ia pozornost hlavne z dévodu potreby skimania ich
mozného vplyvu na cenovu stabilitu v eurozéne. Priemer-
né ceny nehnutelnosti uréenych na byvanie v eurozéne
po vyraznom naraste v druhej polovici 80. rokov (v roku
1990 o zhruba 12 %) zaznamenali relativne stabilny vyvoj
v 90. rokoch (rast okolo 2 %), avSak po roku 1998 doslo
k ich vyraznejSiemu postupnému medzirocnému narastu
(0 7,2 % v roku 2004). Diferencovany je vyvoj cien nehnu-
tefnosti urenych na byvanie v jednotlivych &lenskych
krajinach EU, pri¢om v pripade niektorych krajin odborni-
ci pripustaju znatné nadhodnotenie cien nehnutelnosti
(napr. v Spanielsku ide o rast o takmer 20 %).

Snahou ECB je okrem samotného zisfovania cien
nehnutelnosti rozSirenie pokrytia HICP aj o spotrebné
vydavky spojené s byvanim vo vlastnych domoch
a bytoch, pretoZe v sucasnosti vacsina Clenskych krajin
EU nezahffia tito polozku do indexu spotrebitelskych
cien a tie, ktoré s danou polozkou uvazuju, pouzivaju pri
jej vypocte rozdielnu metodiku. Jednym z dévodov dote-
rajSieho nezohladfovania tychto vydavkov v HICP je aj
znacny rozdiel medzi podielmi vlastnikov domov a bytov
a podielmi potencidlnych vydavkov na najomné v ramci
HICP v jednotlivych krajinach (napr. v Spanielsku je tento
pomer 84,3 % : 2,6 % a v Nemecku 42,6 % : 10,9 %).
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ECB podporuje pévodny plan Eurostatu, podla ktorého
malo dojst k zohladriovaniu spotrebnych vydavkov spoje-
nych s byvanim vo vlastnych domoch a bytoch v rdmci
HICP od roku 2007. Z r6znych dévodov vSak doslo ku
sklzu pri plneni pbévodného harmonogramu. Kedze zo-
vSeobecnené vysledky pilotného overovania tejto proble-
matiky, ktoré momentalne prebieha v ramci pokracujuce-
ho projektu Eurostatu (jednym z ciefov je aj konstrukcia
$tvrtrotného cenového indexu nehnutelnosti uréenych na
byvanie v sektore domacnosti), mozno otakavat zhruba
0 2 — 3 roky, pévodny zamer rozsirit pokrytie HICP o spo-
trebné vydavky spojené s byvanim vo vlastnych domoch
a bytoch od roku 2007 vyznieva podla nasho nazoru pri-
li8 optimisticky. Aj napr. podla ndzoru ECB, zverejneného
v tohtoro¢nom julovom Mesacnom bulletine, v roku 2008
sa oCakava len rozhodnutie o zacleneni spotrebnych
vydavkov spojenych s byvanim vo vlastnych obydliach do
HICP a nie zacatie samotného zistovania. Preto redine
spustenie harmonizovaného zistovania cien nehnutel-
nosti ur€enych na byvanie mozno podla zainteresova-
nych institdcii o¢akavat najskor od roku 2010. V sllade
s podpisanym Memorandom o dohode o ekonomickych
a finanénych Statistikdch medzi generalnym riaditelstvom
Statistiky ECB a Eurostatom su za tito agendu zodpo-
vedné oficidlne Statistické institucie.

Vo vSeobecnosti sa ECB a Eurostat zhoduju v otazke
nevyhnutnosti harmonizovat metodiku zistovania porov-
natelnych udajov o cenach nehnutefnosti v ramci celej
eurozony. DoterajSie poznatky ukazuju, ze v tomto
smere treba prekonat isté rozdiely, vyplyvajlce z dote-
rajSej miery rieSenia a z rbznych narodnych Specifik pri
realizacii zberu a spracovania udajov, ako aj pri konstru-
ovani indexov o vyvoji cien nehnutelnosti. Plati to aj pre
ziskavanie porovnatelnych udajov o cenach pozemkov.

Véetky stiGasné aktivity a iniciativy v oblasti zistovania
porovnatelnych Udajov o cenach nehnutelnosti uréenych
na byvanie a cenach pozemkov ¢asovo zaostavaju za
aktualnymi potrebami. Navy$e pouzivanie znacne roz-
dielnych metodik pre zber potrebnych udajov o cenach
nehnutelnosti uréenych na byvanie a cenach pozemkov
v jednotlivych krajindch vyvolava potrebu uvedomit si
vypovedaciu hodnotu agregovanych ukazovatelov za
eurozonu, konstruovanych z takychto pomerne hetero-
génnych udajov. Aj ECB zastava nazor, ze agregovany
index vyvoja cien nehnutelnosti uréenych na byvanie je
vhodny skor na charakterizovanie urcitych vSeobecnych
trendov, ako na porovnavanie podrobnejSich suvislosti
vyvoja tychto cien medzi krajinami eurozony.

1.2 Ziskavanie udajov o cenach nehnutelnosti
uréenych na byvanie v krajinach EU
Podla poznatkov ECB su zdroje udajov o cenach
nehnutelnosti ur€enych na byvanie v pévodnych 15 kra-
jinach EU znaéne réznorodé a zabezpeduiju ich:
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e narodné Statistické urady — Dansko, Luxembursko,
Nemecko, Svédsko,

* ministerstvd — Spanielsko (Ministerstvo infrastruktury
a urbanistického planovania), irsko (Ministerstvo Zivot-
ného prostredia),

* hypotekarni veritelia — Anglicko,

e realitné agentury — Belgicko, Finsko, Francuzsko, Por-
tugalsko, Rakusko, Taliansko,

e katastralne registre — Holandsko,

* narodna banka — Grécko.

V zaujme ziskania spofahlivych udajov dochadza
v mnohych pripadoch ku kombinovaniu viacerych zdrojov.
Spolahlivost Udajov o cenach nehnutelnosti ovplyviiuji
popri rdznorodosti ich zdrojov aj dalSie faktory, ako:

* nejednotnost Udajov, pokial ide o ich geograficky
aspekt, resp. pokrytie,

* nedostato¢nd a rozdielna $truktirovanost Udajov podla
typov bytov,

» rozdielnost realizacie predaja nehnutefnosti (za hoto-
vost, resp. na pbzicku),

e pouzitie vahovych schém v zaujme dosiahnutia repre-
zentativnosti pédvodnych tdajov,

* rozdielna periodicita zistovania a pod.

Konstrukcia agregovaného $tvrfrotného indexu cien
nehnutelnosti uréenych na byvanie v ECB za eurozénu
(zatial hlavne z udajov pévodnych 12 krajin EU-15 okrem
Danska, Svédska a Anglicka) je podmienena dostupnos-
tfou narodnych Udajov za minimalne 80 % krajin (zvycaj-
ne nie su k dispozicii udaje za Belgicko a Luxembursko,
kde je spracovanie oneskorené voci referenénému Stvrt-
roku o 8, resp. 19 mesiacov). Za chybajuce krajiny sa
dopifiaju priemerné hodnoty z tdajov za tie krajiny, v kto-
rych su udaje dostupné. Pre Upravu agregovaného inde-
xu cien nehnutelnosti uréenych na byvanie za eurozénu
sa pouzivaju vahy zohl'adiujice podiely jednotlivych kra-
jin na HDP eurozény. Takto vypoditany index je vhodné
pouzif len na analyzu urcitych v8eobecnych trendov
vyvoja cien nehnutelnosti uréenych na byvanie za
eurozonu. Ani ECB nepouZiva tieto znacne heterogénne
udaje na podrobnejSie analyzy réznych aspektov vyvoja
cien nehnutefnosti medzi jednotlivymi krajinami.

V zaujme zvySovania kvality agregovaného indexu
cien nehnutelnosti uréenych na byvanie za eurozénu je
snaha, aby narodné udaje dosledne odrazali redlny trh
s tymito nehnutefnostami, ¢oho predpokladom je vyber
vhodnych zdrojov a pouzivanie odpord¢anych metdd na
kvalitativnu Upravu zistovanych tGdajov.

V roku 2004 ECB nastolila otazku potreby ziskavania
udajov o cenach nehnutelnosti uréenych na byvanie aj
za nové &lenské krajiny EU.

V jednotlivych krajinach je nasledujuca situacia
v dostupnosti tychto udajov:

CR — prostrednictvom narodného Statistického

Uradu ma dostupné Stvrfrotné Udaje za

BIATEC, rognik 14, 1/2006
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domy a byty za celd krajinu od roku 2001
a rocné udaje od roku 1999,

Esténsko — prostrednictvom néarodného Statistického
Uradu ma dostupné Stvrfrocné Udaje za
hlavné mesto od roku 1997,

Madarsko — prostrednictvom narodného Statistického
Uradu ma dostupné Stvrfrocné Udaje za
hlavné mesto od 4. Stvrtroku 2001,

— prostrednictvom narodného Statistického
uradu ma dostupné ro¢né udaje za celu
krajinu od roku 2003,

LotySsko - prostrednictvom narodného Statistického

uradu ma dostupné roCné udaje za nové
a existujuce nehnutelnosti uréené na byva-
nie za celu krajinu od roku 2002,

Pol'sko

Litva — predpokladana dostupnost potrebnych tida-
jov za nové a existujuce nehnutelnosti
uréené na byvanie od jula 2005 prostred-
nictvom katastra nehnutelnosti,

Malta —dostupné su $tvrfrotné Udaje za domy

a byty za celu krajinu od roku 1980 pro-
strednictvom inzertnych zaznamov transak-
cii s nehnutelnostami,
Slovensko — prvé Udaje prostrednictvom Narodnej aso-
ciacie realitnych kancelarii boli ziskané za
1. Stvrtrok 2005,
Slovinsko — uvazuje so ziskavanim potrebnych udajov
prostrednictvom darovych uradov,
— zatial neujasnené moznosti zistovania
potrebnych udajov.

Aj v novych &lenskych krajinach EU st v stéasnosti
zdroje udajov o cenach nehnutelnosti pomerne réznoro-
dé. Podla ziskanych informécii sa jednotlivé narodné
centralne banky najc¢astejSie dostavaju k udajom
o cenach nehnutelnosti prostrednictvom narodnych Sta-
tistickych Uradov a realitnych kanceldrii. V CR ide napr.
0 spolupracu Statistického Uradu a finanénych uradov,
ale v zaujme ziskavania aktualnych udajov je snaha spo-
lupracovat aj s realitnymi kancelariami.

Cyprus

Graf 1 Stvrtroény vyvoj cien obytnych nehnutelnosti
v Cechach, Estonsku a Mad’arsku (medziroéna zmena)
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Mozno konstatovat, Ze v novych &lenskych krajinach
EU sa vo vSeobecnosti prejavuje snaha ziskat Udaje
z akéhokolvek dostupného zdroja prostrednictvom
metodiky, operativhe prispdsobenej narodnym pod-
mienkam.

2. Moznosti ziskavania udajov o cenach
obytnych nehnutelnosti v SR

So zadlenenim Slovenska do EU je spojené aj pinenie
dohodnutych zavazkov vodéi jednotlivym celoeurépskym
indtiticiam. Jednou z poziadaviek ECB voéi narodnym
bankam ¢lenskych krajin je poskytovanie $tvrfro¢nych
udajov o cenach nehnutelnosti.

Rozvoj trhu nehnutelnosti v SR (aj ked’ zna¢ne regio-
nalne diferencovany) je v su€asnosti spojeny hlavne so
zaujmom hlavnych aktérov transakcii s nehnutelnostami
o informacie o stave a vyvoji cien nehnutelnosti. Udaje
0 cenach jednotlivych nehnutelnosti sa stavaju predme-
tom zaujmu realitnych developerov, komerénych bank, aj
NBS. Takto sa postupne formuje komplexna spolo¢enska
objednavka na informacie o cenach nehnutelnosti.

Statisticky trad SR v rdmci narodnych Gétov v stlade
s odporutéanou metodikou ESA 95 zistuje s roénou peri-
odicitou agregované informacie o nefinan¢nych aktivach
za celu ekonomiku, ako aj za hlavné sektory a odvetvia.
Udaje o cendach jednotlivych nehnutelnosti véak zatial
nie s predmetom periodického Statistického zistovania
a neexistuje na tento Ucel ani ziadny oficialny adminis-
trativny zdroj udajov.

Jednou z avizovanych aktivit v oblasti zistovania cien
nehnutelnosti je napr. priprava pilotného projektu: ,Moni-
torovanie cien stavieb a stavebnych pozemkov“ v gescii
Stavebnej fakulty STU v Bratislave v spolupraci so SU SR
a s Uradom geodézie, kartografie a katastra SR.

Poziadavka NBS, aby SU SR zahrnul zistovanie
o cenach nehnutelnosti do Programu $tatnych Statistic-
kych zistovani na roky 2006 — 2008 nebola akceptovana.
SU SR to zdévodnil nedostatkom finanénych a ludskych
zdrojov v projektovanom rozpoéte SU SR. Zavaznym
dévodom je podra SU SR zatial tiez absencia metodiky
zistovania, ktora by mala vzniknit ako vysledok pilotné-
ho overovania praktickych moZnosti zistovania cien
nehnutelnosti ur€enych na byvanie v ramci prebiehaju-
ceho projektu Eurostatu.

' Do projektu Eurostatu (HICP-OOH), na ktorom od roku 2000
participovalo 5 krajin (Nemecko, Spanielsko, Polsko, Finsko
a Anglicko), sa maju od roku 2006 zapojit daldie krajiny. Projekt
pozostava zo 7 modulov a podla informacii SU SR Slovensko
ma zaujem o modul €. 1 — Ceny obydli, ktorého realizacia je
rozlozend na 16 krokov v ¢asovom horizonte 18 mesiacov. Cel-
kovo by malo na tomto module participovat 11 krajin. Koncom
roku 2005 sa podpisala zmluva medzi SU SR a Eurostatom.
Uspesnost celého projektu vSak zavisi od rozbehnutia mo-
dulov, ktoré sa tykaju koordinacie c&innosti pri overovani
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NBS v snahe prispiet k hfadaniu moznosti zistovania
cien nehnutelnosti uréenych na byvanie podpisala
s Narodnou asociaciou realitnych kancelarii Slovenska
(NARKS) zmluvu na zabezpecenie spracovania Udajov
o0 cenach nehnutelnosti. Predmetom zmluvy je zavazok
NARKS spracovat databazu udajov o cenach nehnutel-
nosti za jednotlivé Stvrtroky v roku 2005 v takej Struktu-
re a regionalnom ¢leneni, ktoré vychadzaju z poziada-
viek ECB.

2.1 Charakteristika tidajov o cenach nehnutelnosti
z databazy NARKS

Databaza NARKS o cenach domov a bytov obsahuje
Udaje len za urditi cast zrealizovanych transakcii
s nehnutelnostami, nakolko asocidcia zdruzuje len zhru-
ba desatinu subjektov, ktoré sa zaoberaju sprostredko-
vanim kupy a predaja nehnutelnosti.

Vystupné zostavy o cendch existujucich bytov a rodin-
nych domov su realizované z inzertnych zdznamov a pri
jednotlivych nehnutelnostiach ponika pouzity softvér
okrem poctu transakcii s jednotlivymi typmi nehnutel-
nosti aj nasledujuce mozné varianty cien:

— priemerna ponukova cena (aritmeticky priemer vSet-
kych cien prislusného typu nehnutelnosti z inzertnych
zaznamov) v SK,

— priemerna ponukova cena v Sk/im2,

— reprezentativna priemerna ponukova cena (aritmeticky
priemer cien prisludného typu nehnutelnosti z inzert-
nych zaznamov po vylu¢eni extrémnych cien) v Sk,

— reprezentativna priemerna ponukova cena v Sk/m2,

— reprezentativna priemerna predajna cena.

Za prvé dva Stvrfroky 2005 boli z vystupnych zostav
(v Eleneni podfa okresov a za jednotlivé typy bytov
a domov) realne pouzitelné len Udaje o priemernej
ponukovej cene v Sk. Ziskané vystupné zostavy praktic-
ky neobsahovali udaje o priemernych predajnych
cenach, pretoze Zivotny cyklus inzertnych zaznamov
o ponukanych nehnutelnostiach obsahuje v suc¢asnosti
len v ojedinelych pripadoch aj doplnenie informéacie
o tom, za aku cenu sa predaj zrealizoval.

Miera suladu medzi ponukovymi a realizaénymi cena-
mi zavisi od stupia vyvoja trhu s nehnutefnostami. Ak st
v ponukdch niektoré byty napr. rok, je pravdepodobné,
ze pri predaji bude ich cena nizSia o priblizne 10 — 15 %.
Z hladiska spolahlivosti zovSeobecnenych poznatkov zo
ziskanych neuplinych tdajov je vSak menej podstatné, &i
vychadzame z udajov o ponukovych alebo predajnych

moznosti zistovania cien obydli, renovécii a zasadnych rekonstruk-
cii nehnutelnosti ur¢enych na byvanie, ako aj cien stavebnych
pozemkov. Délezitym krokom je tiez priprava technického manualu
na postupnu realizaciu krokov v ramci prvych troch modulov. Ide
teda o moduly 4 — 7, na ktoré nie je podla aktudlnych informacii
zatial prihlaseny Ziadny zaujemca, ¢o moze sposobif dalsi casovy
sklz v rieSeni pilotného projektu.
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cenach, ako zohfadnenie maximalne realneho poctu
uskutoénenych transakcii s nehnutelnostami v jednotli-
vych regiénoch.

Z vyhodnotenia poskytnutych udajov z databazy
NARKS za prvé dva Stvriroky 2005 vyplyva niekolko
poznatkov:

¢ Databaza neobsahuje vSetky pozadované atributy
¢lenenia nehnutelnosti, ktoré zodpovedaju poziadavkam
ECB.

« Udaje o cenach bytov a rodinnych domov nie st $pe-
cifikované pre nové a existujuce nehnutelnosti.

* Udaje o rodinnych domoch nie su truktirované
podla poéetnosti izieb, ale su v ¢leneni na rodinné domy
a rodinné vily.

¢ Databaza obsahuje zna¢ny pocet malopocetnych
transakcii za jednotlivé nehnutelnosti v ramci jednotli-
vych okresov, ¢o zvySuje riziko mozného skreslenia
informdcii o redlnych cenach transakcii s nehnutelnosta-
mi (napriklad v pripade okresu Poprad sa do databazy
dostali iba udaje o drah$ich predajoch).

* Od 3. stvriroku 2005 sU k dispozicii aj lidaje o cenach
za 1 m2 stavebného pozemku.

¢ Metodika zberu a prvotného spracovania udajov
o cenach nehnutelnosti je viazana na pouzivany softvér
a jej pripadna zmena v zaujme doslednejSieho zohlad-
nenia kritérii a poziadaviek NBS je pomerne zloZita.

Napriek skutoCnosti, Ze databdza NARKS o cenach
nehnutefnosti sa vytvara na iny ucel, ako su poZiadavky
ECB a nespifia ani niektoré &tatistické naleZitosti vybero-
vého suboru, nateraz je jednym z mala dostupnych zdro-
jov Udajov, pomocou ktorého je mozné ziskat orientatné
informécie o stave a vyvoji cien nehnutelnosti v SR.

Vzhladom na to, Ze celoeurdpske systémové rieSenie
zistovania a zverejiiovania Udajov o cenach nehnutel-
nosti prostrednictvom narodnych Statistickych uradov
mozno podla doterajdieho vyvoja oc¢akavat najskédr po
roku 2010, povazujeme doteraj$i zdroj udajov o cenach
nehnutelnosti v SR za prechodné riedenie. Priebezné
poznatky pri spracuvani a zovSeobecfiovani udajov
z databazy NARKS mozu posluzit v dalSom obdobi aj pri
overovani a vybere vhodného zdroja udajov pre oficialny
systém Stvrfroéného zistfovania cien nehnutefnosti podia
harmonizovanej metodiky v rdmci eurozény.

2.2 Metodika spracovania udajov z databazy
NARKS

V ramci prvotného spracovania Udajov ziskanych
z databazy NARKS sme prevzali z vystupnych zostav uz
vypocitanu reprezentativnhu priemernd ponukovu cenu
v Sk/im? za jednotlivé typy existujticich bytov v prislugnych
okresoch. Co sa tyka existujlicich domov, vo vystupnych
zostavach nie su k dispozicii reprezentativne priemerné
ponukové ceny v Sk/m2 za jednotlivé typy domov a treba
ich dopocitat. Pri vypoCte sme postupovali tak, Ze repre-
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zentativnu priemernd ponu- Tab. 1

NARODNA BANKA SLOVENSKA

kovu cenu za jednotlivé typy BA T ™ NR 7A BB PO | KE SR
domov v”kazdom okrese Podiel zaznamenanych

sme vydelili zvolenou hodno- | transakcii v % 9599 | 223 | 0,06 | 092 | 023 | 027 | 0,09 | 021 | 100,00
tou priemernej rozlohy ich | podiel predpokladanych

uzitkovej plochy (pri rodin- | realnych transakcii v %, | 52,00 | 14,00 | 4,00 | 8,00 | 7,00 | 6,00 | 3,00 | 6,00 | 100,00
nych domoch 150 m2 a pri | eSP- (k) v %

rodinnych vilach 250 m2).

V druhom kroku sme prostrednictvom vazeného arit-
metického priemeru vypocitali priemerné ceny za 1 m2
jednotlivych typov bytov a rodinnych domov za jednotlivé
kraje. Ako vahy sme pouzili celkové poéty transakcii
s jednotlivymi typmi bytov a domov v okresoch prislus-
ného kraja.

V trefom kroku sme vypoditali tzv. objektivizovanu
priemernd ponukovl cenu za 1 m2 jednotlivych typov
bytov a rodinnych domov za SR. Vyslednud hodnotu sme
vypocitali pomocou vazeného aritmetického priemeru
tak, Ze sme sucet nasobkov cien za 1 m2 jednotlivych
typov bytov a rodinnych domov za jednotlivé kraje
(vypotitané v druhom kroku) a zvolenych vahovych koe-
ficientov (v %) za jednotlivé kraje2 vydelili ¢islom 100
(sucet relativnych podielov jednotlivych krajov na pred-
pokladanych readlnych transakciach s bytmi v ramci celej
SRV %), t.j.:

ECON,(. vg. 100
k=1
CONsw = 100 ’

kde:

CONgg — objektivizovana priemerna ponukova cena za
1 m2 jednotlivych typov bytov a rodinnych domov za Slo-
vensko,

CON, - priemerna ponukova cena za 1 m?2 jednotlivych
typov bytov a rodinnych domov za jednotlivé kraje,

v — zvolené vahové koeficienty za jednotlivé kraje, ktoré
orientatne zodpovedaju skutoénému podielu krajov na
transakciach s bytmi v ramci celej SR,

k — jednotlivé kraje.

Uvedenym vaZenim sa vypocita priemerna cena za 1 m2
prislusnej nehnutelnosti za celt SR, v ktorej je Ciastocne
zredukovana disproporcia medzi zaznamenanymi a real-
nymi transakciami s obytnymi nehnutelnostami v jednot-
livych regidnoch, zrejma z tab. &. 1.

Vazenim by mal byt zohladneny reéiny podiel jednotli-
vych krajov na vytvarani agregovanej priemernej ceny
danej obytnej nehnutelnosti za celé Slovensko. Tento
krok je dblezity v zaujme dosiahnutia objektivizovanych
zovSeobecneni vypotitanych charakteristik z nedpinych
(vyberovych) udajov.

2 Po konzultacii so zastupcom NARKS boli pouzité nasledujice
vahové koeficienty: BA — 0,52, TT — 0,14, TN — 0,04, NR - 0,08,
ZA - 0,07, BB - 0,06, PO - 0,03 a KE — 0,06.
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Aj pri vypocte priemernej ceny mesacnych prenajmov
za jednotlivé kraje a celu SR bol pouzity podobny postup
ako pri vypotte priemernej ceny za 1 m2 nehnutelnosti.

2.3 Predbezné vysledky vyvoja cien nehnutelnosti
v SR za 1. a 2. §tvrtrok 2005

Prehl'ad o poéte zrealizovanych transakcii s vybranymi
nehnutefnostami, predbezné priemerné hodnoty cien za
1 m2 jednotlivych nehnutelnosti uréenych na byvanie aj
priemerné hodnoty cien mesaénych prenajmov za prvé
dva $tvrtroky 2005 su v tab. 2.

Pocetnost aj Struktira transakcii s nehnutelnostami bola
v prvych dvoch Stvrfrokoch roku 2005 relativne podobna.
Za 1. tvrtrok je v databéze 50 608 transakcii s nehnutel-
nostami (necelych 41 tisic s existujlicimi bytmi a takmer 10
tisic s existujlicimi rodinnymi domami). Za 2. tvrtrok je
v databdze menej transakcii ako za 1. tvrfrok, ich $truktu-
ra v8ak zostala prakticky rovnaka. Okolo 80 % zo vSetkych
transakcii s obytnymi nehnutefnostami pripadalo na pre-
daje bytov a zhruba 20 % na predaj rodinnych domov a vil.
Najviac obchodovanymi su trojizbové byty.

V sulade s pouZzitou metodikou vypoCtu dosiahla prie-
merna ponukova cena za 1 m2 bytov v prvych dvoch $tvrt-
rokoch 2005 takmer 25 tisic Sk. Okrem 5-izbovych a vaé-
Sich bytov sa priemerné ponukové ceny ostatnych typov
bytov v porovnavanych Stvrirokoch zmenili len minimaine.

Ceny nehnutelnosti su vyrazne diferencované podla
regionov. Znaény rozdiel je v ponukovych cenach bytov
a domov medzi Bratislavskym krajom (napr. okolo 33 tisic
Sk za 1 m2) a ostatnymi krajmi (od zhruba 11 tisic Sk za
1 m2 po 19 tisic Sk za 1 m2). Pomerne vysoka je napr.
zistena priemerna ponukovéa cena za 1 m2 bytu (okolo 22
tisic Sk) v PreSovskom kraji.

Priemerna ponukova cena za 1 m2 existujucich rodin-
nych domov bola mierne vyssia ako cena za 1 m2 bytov
a v prvych dvoch $tvrtrokoch 2005 sa vyrazne nemenila
(pohybovala sa okolo 27 tisic Sk za 1 m2).

Uhrnnéa priemerna ponukova cena za 1 m2 bytov a do-
mov spolu, ako aj priemerna cena mesacného prenajmu
tychto nehnutelnosti zostala v oboch $tvrfrokoch na tak-
mer rovnakej Urovni.

Priemerné mesacné najomné za byty predstavovalo
v prvych dvoch $tvrfrokoch 2005 hodnotu necelych 16 tisic
Sk a pri v&etkych typoch bytov bolo nizSie ako priemerna
ponukova cena za 1 m2 pri ich predajoch. V pripade rodin-
nych domov bolo priemerné mesacné najomné v 1. Stvrt-
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Tah. 2 Zakladné Gdaje o predaji a prenajmoch nehnutelnosti za prvé dva Stvrtroky 2005
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nych ponukovych

cien nehnutelnosti

Druh nehnutelnosti Predaj Najom urdenych na byva-
Podet Cena za Potet Mesatné . ..

transakeii 1m2v Sk transakeii ndjomné v Sk nie za dihsie obdo-

10 | 20 1.0 20 | 10 | 20| 1a | 20| bie sme metodiku

Existujice byty: 40882 | 37824 | 24565 | 24506 | 8319 | 7975 | 15579 | 16283 | VYPOCtu porovnatel-

v tom: — 1-izbovy 7928 | 7337 (25203 | 25192 | 1201 | 1235 | 8264 | ge27 | Nychciennehnutel-

~ 2-izbovy 10826 | 9231 |24930 | 24977 | 2382 | 2354 | 12474 | 12698 ”?S“' _Uféen&"cf_‘_ na

- 3-izbovy 15426 15389 | 24327 | 24033 | 3290 | 2982 | 16886 | 18161 | Pyvanie pouzili aj

— 4-izbovy 6239 | 5371 |23436 |23278 | 1211 | 1051 | 23479 |23414 | M@ prepocet do-

— 5 a viacizbovy 463 | 496 | 27940 35120 | 235 | 353 | 25449 29885 | Stupnych rocnych

Existujice rodinné domy: | 9726 | 8671 | 26819 |27139 | 2307 | 2076 |54670 | 56065 | Udajov o cenach

v tom: — domy 9425 | 8499 | 26248 | 26809 | 2249 | 2017 | 39338 |40286 | nehnutelnosti urce-

- vily 301 | 172 | 44692 | 43445 58 59 | 70002 | 71844 | NYCh na byvanie za

Spolu: 50608 | 46495 | 24998 | 25014 10626 |10051 | 24066 |24500 | roky 2002 — 2004

Zdroj: Databaza NARKS a vypodty NBS.

Graf 2 Vyvoj ponukovych cien jednotlivych typov bytov v 1. a 2.

$tvrtroku 2005
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Zdroj: Databédza NARKS a vypocty NBS.

Graf 3 Ceny nehnutelnosti uréenych na byvanie v 2. $tvrfroku
2005 podra regiénov
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Zdroj: Databédza NARKS a vypocty NBS.

roku takmer 55 tisic Sk a v 2. $tvriroku sa zvysilo o zhruba
2,6 %. Priemerné mesacné najomné za byty je podstatne
nizSie ako priemerné mesacné najomné za domy.

2.4 Zhodnotenie vyvoja cien nehnutefnosti urce-
nych na byvanie v SR od roku 2002
V zaujme orientatného porovnania vyvoja priemer-

z databazy NARKS
(8tvrfro¢né Udaje za
uvedené roky nie su k dispozicii).

Z hladiska vyvoja cien jednotlivych typov bytov mozno
konstatovat, Ze od roku 2002 do roku 2004 sa nadprie-
merne zvySovali hlavne ceny za 1 m2 jedno- a dvojizbo-
vych bytov a po roku 2004 (zvlast v 2. Stvrfroku 2005)
vyrazne vzrastli ceny za 1 m2 vacésich bytov.

Z uskutoénenych prepoctov mozno zovSeobecnit, ze
ceny nehnutelnosti uréenych na byvanie v podmienkach

Graf 4 lyvoj ponukovych cien za 1 m2 jednotlivych typov bytov od

roku 2002
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Zdroj: Databéza NARKS a vypocty NBS.

Graf 5 lyvoj cien za 1 m2 bytov a domov v SR od roku 2002 v Ele-
neni podla regionov
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Zdroj: Databdza NARKS a vypocty NBS.
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Slovenska od roku 2002 do roku 2004 pomerne prudko
vzrastli (o takmer 60 %) a v prvych dvoch Stvrtrokoch
2005 doslo k ich poklesu v porovnani s priemerom za rok
2004 o zhruba 13 %. Uroveri cien nehnutelnosti uréenych
na byvanie sa v roku 2005 vratila zhruba na hodnoty dosa-
hované v roku 2003 (v priemere okolo 25 tis. Sk za 1 m2).

Vytvorenie &asovych radov o cenach nehnutelnosti
uréenych na byvanie na zaklade dostupnych (nejednotne
vymedzenych) Gdajov za jednotlivé krajiny poskytuje moz-
nost len orientaéného medzinarodného porovnania vyvo-
ja cien daného segmentu v poslednych rokoch. Z grafu
¢. 6 je zrejmy znacne diferencovany vyvoj cien nehnutel-
nosti uréenych na byvanie za posledné dva roky na Slo-
vensku v porovnani s niektorymi &lenskymi krajinami EU.

Graf 6 Orientaény vyvoj cien nehnutelnosti uréenych na byvanie
vo vybranych krajinach (medziroéna zmena)
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Zdroj: Databdza NARKS, pracovny materidl ECB WGGES/2005/03-1
Residential Property Price Statistics a vypoCty NBS.

Udaje o cenadch nehnutelnosti z databazy NARKS
a metodika ich spracovania poskytuju zatial len orientac-
né informécie o cenach vybranych druhov nehnutelnosti.
Dostupné tdaje za prvé dva $tvrtroky 2005 sa spracova-
li tak, aby bolo mozZné podobny postup aplikovat aj pri
spracovani dostupnych ro€nych udajov od roku 2002. Pri
volbe postupov sa zohladhovali aj vyjadrenia expertov
tykajuce sa sucasného vyvoja cien nehnutelnosti urce-
nych na byvanie v podmienkach Slovenska. Cielom je
ziskat ¢asovy rad rovnako vecne vymedzenych a spraco-
vanych udajov za jednotlivé Casové obdobia. PouZita
metodika predstavuje jeden z moznych pristupov k vyuzi-
tiu udajov o cenach nehnutelnosti z databazy NARKS.
Ziskané poznatky je nevyhnutné vyhodnotit za dihsie
obdobie, pripadne skonfrontovat s dal§imi dostupnymi
zdrojmi Udajov o cenach nehnutelnosti, aby sa overilo,
ako spofahlivo odrazaju skutogny stav na trhu s nehnutel-
nostami. Zaroven treba zovSeobecnit a prijaf metodické
opatrenia na skvalitnenie ich zisfovania v d'alSom obdobi.

Zaver
Kroky, ktoré NBS uskutocnila v oblasti zistovania cien
nehnutelnosti ur€enych na byvanie v SR, su sprevadza-

né rovnakymi fazkostami, aké majui v tejto oblasti tak
staré, ako aj nové ¢lenské krajiny EU. Zakladnym problé-
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mom je absencia jednotnej metodiky a oficialneho
narodného gestora zistovania cien nehnutelnosti.

Vyznamnym prispevkom k harmonizacii postupov pri
zistovani cien nehnutelnosti vo vSetkych ¢lenskych kra-
jindch su konkrétne definované poziadavky ECB na
obsah a $truktiru zistovanych (dajov. DoleZity je tiez
pokradujuci pilotny projekt Eurostatu k moznosti rozSire-
nia konstrukcie HICP o spotrebné vydavky spojené
s byvanim vo vlastnych domoch a bytoch, na ktorom
zagina participovat viacero ¢lenskych krajin EU. Doteraj-
&i vyvoj rieSenia otazky jednotného zisfovania cien
nehnutelnosti signalizuje, Ze redlny zaciatok oficidlneho
narodného zisfovania cien nehnutefnosti mozno predpo-
kladat po roku 2010.

Napriek tomu, Zze udaje z databazy NARKS nezodpo-
vedaju plne poziadavkam ECB a zatial neposkytuju ani
Statisticky dostatoéne reprezentativny a medzinarodne
porovnatelny obraz o redlnych cenach nehnutelnosti na
Slovensku, pre NBS predstavuju zatial dlezity, resp. jedi-
ny dostupny zdroj poznatkov o stave a vyvoji cien nehnu-
tefnosti uréenych na byvanie v SR.

Poznatky zovSeobecnené z udajov o cenach nehnu-
telnosti v SR treba povaZovaf zatial len za orienta¢né.
Su poznaéené postupnym vyvojom obsahu poskytnu-
tych udajov a tym aj prispésobovanim pouzitej metodiky
spracovania ziskanych udajov o cenach nehnutelnosti
uréenych na byvanie pre operativne potreby NBS. Inten-
zivnej§im vyuzivanim tychto udajov vznikaju v8ak aj zo
strany NBS r6zne podnety na zlepSovanie postupov pri
napifiani a celkovom skvalitfiovani vytvaranej databazy.
Tieto poznatky treba postupne odborne konfrontovat
a jednoznacnejSie zavery bude mozné urobit az v roku
2006 po spracovani a vyhodnoteni véetkych Stvrfrokov
roku 2005.
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JUDr. FrantiSek HetteS, Narodna banka Slovenska

Pravne akty Eurdpskych spoloCenstiev a Eurdpskej
Unie maju obdobnu povahu ako narodné pravne akty.
Treba im v8ak pripisat vy$s$iu pravnu silu, a to z dovodu
ich nadradenosti a prednosti pred narodnym pravom.
Toto konstatovanie mozno opriet aj o ¢l. 7 ods. 2 druh
vetu Ustavy Slovenskej republiky, ktory ustanovuje:
.Prdvne zavazné akty Eurdpskych spoloenstiev
a Eurdpskej Unie maju prednost pred zakonmi Sloven-
skej republiky.“ V koneénom désledku to znamena, ze
slovenské narodné pravo musi byt s nimi v stlade.

V suvislosti s principom prednosti treba spomedzi
pravnych aktov ES/EU uviest predovéetkym nariadenie.
Podrla ¢&l. 249 Zmluvy o zaloZeni Eurdpskeho spoloCen-
stva (Amsterdamské znenie) nariadenie ako zakladny
pravny nastroj sekundarneho komunitarneho prava ma
véeobecnu platnost. Je zavazné ako celok vo vSetkych
Castiach a priamo pouzitelné vo vSetkych Elenskych sta-
toch.! Nariadenie spravidla vydéva Rada ako hlavny roz-
hodovaci organ Eurdpskej unie.

Podra élanku 110 (1) prvej zarazky Zmluvy o zalozeni
Eurépskeho spoloéenstva (Amsterdamské znenie) je aj
Eurdpska centralna banka opravnena vydavat nariadenia
v rozsahu potrebnom na plnenie uloh definovanych v ¢&l.
3.1 prvej zarazke, v ¢l. 19.1, 22 a 25.2 Stattitu Eurépske-
ho systému centralnych bank a v pripadoch, ktoré vyme-
dzia akty Rady uvedené v ¢&l. 107 ods. 6.2

Nariadenie, ktoré mozeme oznadit aj ako eurdpsky
zakon, je rozhodujucim pravnym nastrojom zabezpeduju-
cim jednotnu aplikaciu prava ES/EU vo véetkych &len-
skych Statoch.

Nariadenie ma tieto zakladné atributy:

— v8eobecnu platnost (general application),

— zavaznost ako celok (binding in its entirety),

— priamu pouzitelnost (directly applicable).

Nariadenie musia dodrziavat tie subjekty, ktorym je urée-
né, t. j. sukromné osoby, Clenské Staty, institlicie Eurdpskej
Unie. M6Ze byt uréené len niektorym ¢lenskym Statom.

Nariadenia sa platfuju priamo v Elenskych Statoch bez
potreby vydania narodného pravneho aktu na ich transpozi-
ciu. Postaduje ich uverejnenie v Uradnom vestniku Eurdp-

1 “A regulation shall have general application. It shall be binding

in its entirety and directly applicable in all Member States.”

2 ...make regulations to the extent necessary to implement the
tasks defined in Article 3.1, first indent, Articles 19.1, 22 and
25.2 of the Statute of the ESCB and in cases which shall be laid
down in the acts of the Council referred to in Article 107(6).”

skej unie (Official Journal of the European Union), a to vo
vSetkych uradnych jazykoch Eurdpskej unie. Pred 1. februa-
rom 2003 to bol Uradny vestnik Eurépskych spologenstiev
(Official Journal of the European Communities). Uverejne-
nie nariadenia predpisanym spdsobom je podmienkou jeho
zavaznosti voCi tretim stranam. Nariadenie nadobuda plat-
nost dilom, ktory je v nich stanoveny, alebo ak takyto defi
nie je uvedeny, dvadsiaty defi potom, ¢o bolo uverejnené.
Nariadenia podpisuje predseda Eurdpskeho parlamentu
a predseda Rady Eurdpskej unie (€l. 254 ods.1 Zmluvy
o0 zaloZeni Eurdpskeho spolo¢enstva — Amsterdamské zne-
nie). Okamihom nadobudnutia ich platnosti sa stavaju
stcastou pravneho poriadku ¢lenského $tatu. Sucasne bra-
nia pouZzitiu ndrodnych pravnych aktov, ktoré nie st v sula-
de s obsahom nariadenia. Clensky $tat neméze vylucit plat-
nost nariadenia vnutri svojho pravneho poriadku.

Narodné pravo sa pouZije iba vtedy, ak je to uvedené
v nariadeni alebo je to inak nevyhnutné pre jeho efektivnu
implementdciu. Narodné implementujice ustanovenia
nesmu menit alebo rozsirovat rozsah a G¢innost nariadenia
(6. 10 Zmluvy o zaloZeni Eurépskeho spoloCenstva —
Amsterdamské znenie). V pravnej tedrii sa poukazuje na to,
ze ak by Clensky stat transponoval nariadenie do vnutro-
tatneho prava, moze sa zastrief skuto¢nost, Zze dané usta-
novenie bolo ustanovenim prava spolo¢enstva. Okrem toho,
ak Clensky stat transponuje nariadenie v pozmenenej forme,
je tu riziko, Ze sa pozmeni jeho obsah.

Napriek uvedenému vs$ak nariadenie moze obsahovat
splnomocriujuce ustanovenie, na zaklade ktorého ¢len-
sky &tat EU prijme opatrenie majtice vykonavaci alebo
doplnujlci charakter.

Na druhej strane treba uviest, Ze na pripady (oblasti
spologenskych vztahov), ktoré nie st upravené nariade-
nim, mozno aplikovat narodné pravo &lenského $tatu EU.
Rovnako v pripade potreby vytvorenia pravnych alebo
institucionalnych podmienok na fungovanie (aplikaciu)
nariadenia mozno prijat, zmenit, doplnif alebo zrusit
pravne predpisy danej krajiny.

Nariadenie vSak méZze obsahovat ustanovenie, na
zéklade ktorého spinomocnené institticia EU (napr. Komi-
sia) je opravnena vydaf vykondavacie nariadenie (imple-
menting Regulation). Ako uz bolo uvedené, zakladné
nariadenie upravujuce hlavné principy spravidla vydava
Rada. Vykonavacie nariadenie vydava Komisia na zékla-
de delegovanej pravomoci.

Co sa tyka nariadeni Eurdpskej centrainej banky, priji-
ma ich Rada guvernérov a podpisuje prezident Eurdp-
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skej centralnej banky. Podla ¢&l. 17.3 Rokovacieho po-
riadku ECB (rozhodnutie ECB z 19. februara 2004 ¢.
ECB/2004/2, 2004/257/ES) moze Rada guvernérov ECB
preniest ¢ast svojej normativnej pravomoci tykajlicej sa
vykonania nariadenia ECB na Vykonnu radu ECB. Také-
to delegovanie musi obsahovat obmedzenia a rozsah
delegovanej pravomoci. Ak je to vhodné, zverejnia sa
detaily delegovanej pravomoci. V pripade, ze zélezitost
ma pravny dopad na tretie osoby, tieto osoby musia byt
o delegovani informované. Rada guvernérov ECB musi
byt ihned' informovana o vydani pravneho aktu na zakla-
de delegovania. Kazdé nariadenie obsahuje dévody na
jeho vydanie.

Rada guvernérov ECB prijala nasledujluce nariadenia:

a) nariadenie (ES) 2157/1999 Eurépskej centralnej
banky z 23. septembra 1999 o pravomoci ECB ukladat
sankcie (ECB/1999/4) v zneni nariadenia (ES) 985/2001
z 10. maja 2001 (ECB/2001/4),

b) nariadenie (ES) 2548/2000 Eurdpskej centralnej
banky z 2. novembra 2000 tykajuce sa prechodnych
opatreni v oblasti minimalnych rezerv ECB po zavedeni
eura v Grécku (ECB/2000/11),

¢) nariadenie (ES) 2423/01 Eurdpskej centralnej banky
z 22. novembra 2001, ktoré sa tyka konsolidovanej suva-
hy sektora pefiaznych finanénych institucii (ECB/2001/13)
v zneni neskorsich nariadeni,

d) nariadenie (ES) 63/2002 Eurdpskej centralnej banky
z 20. decembra 2001, ktoré sa tyka Statistiky urokovych
sadzieb uplatriovanych finanénymi intituciami na vklady
prijimané od fyzickych os6b a nefinanénych spolo¢nosti
a na uvery poskytované fyzickym osobam a nefinanénym
spolo¢nostiam (ECB/2001/18),

e) nariadenie (ES) 1745/03 Eurdpskej centralnej banky
z 12. septembra 2003 o minimalnych rezervach
(ECB/2003/9).

V zédsade mozno konstatovat, Ze nariadenie sa
netransponuje (neprenasa) a ani sa nekonkretizuje alebo
nedopifia pravnym aktom ¢lenského &tatu EU.

Nariadenie zaklada prava a uklada povinnosti subjek-
tom, ktorym je urCené. Jednotlivec sa mdze dovolavat
nariadenia rovnako ako predpisov narodného prava. Rov-
naké pravne désledky sa v8ak dosiahnu len tam, kde su
rovnaké podmienky na jeho aplikaciu.

Problematiky aplikdcie a interpretacie nariadenia sa
tykaju mnohé rozsudky Sudneho dvora Eurépskych spo-
loGenstiev, ktoré dokresluju a spresfiuju povahu, znaky
a pouzitie nariadenia. Ide napr. o nasledujuce rozsudky:

Vec 6/68 Zuckerfabrik Watenstedt GmbH vs. Coun-
cil, podla ktorého nariadenie mozno pouZzit na objektivne
urCené situdcie a zahffia pravne dosledky pre kategdrie
0s6b videnych vSeobecnym a abstrakinym spésobom.

Vec 39/70 Norddeutsches Vieh-und Fleischkontor
GmbH vs. Hauptzollamt Hamburg — St. Annen — jed-
notna aplikacia pravidiel Spolo¢enstva neumozriuje prijat
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narodné pravidla. Je to mozné iba v rozsahu nevyhnut-
nom na vykonavanie nariadeni.

Vec 43/71 Politi s. a. s. vs. Ministerstvo financii Ta-
lianskej republiky — vSetky nariadenia maju priamy uci-
nok a zakladaju individualne prava a narodny sud je
povinny ich chranit.

Vec 93/71 Leonensio vs. Ministero dellagricoltura
e foreste — pravne predpisy ¢lenského Statu nesmdu bra-
nif priamej aplikovatelnosti ustanoveni Spolotenstva
a nasledne vykonu individudlnych prav zalozenych tymi-
to ustanoveniami.

Vec 18/72 NV Granaria Graaninkoopmaatschappij
vs. Produkschap voor Veevoeder — ¢lenské Staty nesmu
prijaf pravne akty, ktoré by mohli modifikovat aplikaciu
nariadenia, a to ani v pripade chybajliceho ustanovenia
prava SpoloCenstva. Rozsudok sa zaroven zmiefiuje
0 poziadavke sucasnej a jednotnej aplikacie nariadenia.

Vec 20/72 Belgicko vs. NV Cobelex — ustanovenia
nariadenia su okamzite aplikovatelné vo vSetkych sta-
toch a su zavézné pre dotknutych bez potreby dodatoc-
ného ozndmenia ¢lenskym Statom.

Vec 34/73 Fratelli Variola S.p.A. vs. Amministrazio-
ne italiana delle Finanze — ustanovenia narodného
prava nemdzu pdsobit proti priamej aplikovatelnosti na-
riadeni, ktora je nevyhnutnou podmienkou subezného
a jednotného uplatfiovania nariadeni SpoloCenstva
v celom SpoloCenstve.

Vec 50/76 — Amsterdam Bulb BV vs. Produkshap
voor Siergewassen — v pripade nedostatku ustanoveni
v prave Spoloenstva ustanovujucich osobitné sankcie,
ktoré maju byt ulozené subjektom za nedodrzanie tychto
pravidiel, st lenské Staty prislugné prijaf sankcie, ak sa
im to javi vhodné.

Vec 94/77 Fratelli Zerbone Snc vs. Amministrazione
delle finanze dello Stato — ani v pripade pochybnosti
a problémov s vykladom nariadenia nemdze narodna
autorita vydat véeobecne zavazné vykladacie pravidla.

Vec 128/78 Komisia vs. Velka Britania (Re Tacho-
graphs) — vydané nariadenie ur€ilo, Ze ur¢ité ustanove-
nia maju implementovat narodné autority.

Vec 272/83 Komisia vs. Talianska republika — podla
nazoru sudu za osobitnych okolnosti nemozno povazovat
za porusenie prava Spolo¢enstva skuto¢nost, Ze do regi-
onalnych zakonov sa pre Uplnost a zrozumitefnost oso-
bam, na ktoré sa vztahuiju, zaclenia niektoré prvky naria-
deni Spologenstva.

Vec 72/85 Komisia vs. Holandsko — kazdy Clensky
§tat je povinny vybrat si a prijat osobitné opatrenia
(zakonné upravy), ktoré umoznia vykon prav danych na-
riadenim, t. j. prijat potrebné opatrenia na zabezpedéenie
aplikacie nariadenia.

Vec 403/98 Azienda Monte Arcosa vs. Regione
Autonoma della Sardegna — nariadenie moze vyzadovat
od Clenskych Statov, aby prijali vykonavacie opatrenie.
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JUDr. Jozefina Zakova, Allianz — Slovenska poistoviia, a. s.

Mozno je dobré v suvislosti s hodnotenim aktual-
neho stavu legislativy si pripomenut, Ze esSte na
zadiatku 90. rokov platil v Ceskoslovensku zékon
o poistovnictve ¢. 82/1966 Zb., podla ktorého patrilo
pravo vykonavat zmluvné a zakonné poistenie
vyluéne $tatnej poistovni. Poistoviia bola povinna
vytvarat iba zakladny rezervny fond a fond rezerv
poistného na krytie zavazkov z poistenia o0sbb
a minister financii mohol uloZit poistovni, aby tvorila
dalSie obdobné fondy. Ministerstvo tiez urcovalo
vSeobecno-technické zasady pre urenie sadzieb
poistného na zmluvné poistenia a sadzby poistného
na zakonné poistenie zodpovednosti za S$kody
spOsobené prevadzkou motorovych vozidiel. Poistna
zmluva pre fyzické osoby bola upravovana v Ob-
Cianskom zdkonniku a bola zahrnuté do Casti zako-
na o sluzbach ob&anom, pre pravnické osoby bola
upravena v Hospodarskom zakonniku a v Zakonniku
medzinarodného obchodu pre poistné vzfahy so
zahrani¢nym prvkom. Poistné podmienky boli nor-
mativne upravované vyhlaskami, ktoré vydavalo
ministerstvo financii.

Po roku 1989 nastali prudké zmeny v celej spo-
lo¢nosti a vo sfére poistovnictva sa to prejavilo pri-
jatim zadkona SNR o poistovnictve ¢. 24/1991 Zb.,
ktory mal zékladny ciel — demonopolizéciu a otvore-
nie trhu. V roku 1991 boli zruSené aj vyhlasky, kto-
rymi boli ustanovené poistné podmienky a zakonni-
ky medzinarodného obchodu a hospodarsky zakon-
nik. Zakonom ¢&. 509/1991 Zb. bola vykonana rela-
tivne velka novelizacia zakona €. 40/1964 Zb., ktora
zjednotila pravnu Upravu poistnej zmluvy pre vsetky
subjekty do jedného kdédexu — do Obcianskeho
zakonnika.

V dal$ich rokoch vS§ak vyvoj pokra¢oval uz iba jed-
nym smerom, a to vo sfére verejného prava, do kto-
rého si dovolim zahrnut zéakon o poistovnictve, prav-
nu Upravu sprostredkovania a pravnu Upravu dohla-
du. Sukromnopravna Uuprava, t. j. pravna Uprava
poistnej zmluvy zostala prakticky na mftvom bode.

Poistovnictvo

Mozno konstatovat, Ze slovenska legislativa drzi
relativne uspeSne krok so smernicami upravujucimi

poistovaciu ¢innost, a to prijatim zakona ¢. 95/2002
Z. z. o poistovnictve a neskdr jeho noviel, zakonov
€. 430/2003 Z. z., 186/2004 Z. z., 645/2004 Z. z.,
580/2004 Z. z., 340/2005 Z. z. Tento zékon obsahu-
je (napriek vSetkym vyhradam voCi jeho kvalite
a prehladnosti) prakticky v&etko to, o smernice EU
vyzaduju pre umoznenie vstupu poistovne na trh,
organizaciu poistovne, riadenie poistovne a vykona-
vanie ¢innosti Upravy aj spésobov zaniku poistovne.
Najdeme tu aj ustanovenia a niektorych vztahoch
slvisiacich s pdsobenim poistovni z inych ¢lenskych
$tatov a ich pobociek a zahrani¢nych poistovni a ich
pobociek. Délezité je pripomenif aj to, Ze v tomto
zéakone treba hladat aj ustanovenia o obsahu dohla-
du nad poistovnictvom.

Domnievam sa, ze mdzem nahlas vyslovit pre-
svedcCenie, ze tak ako ucCastnici slovenského pois-
tného trhu, takisto MFSR ako regulator a dnes aj
NBS ako dohlad, si uvedomuju, ze tento zakon si
zasluzi rychlu a efektivnu inovaciu, pretoze nespo-
Cetnymi novelizaciami sa stal neprehfadnym. Okrem
toho treba priznat, Ze mnohé veci, ktoré mohol riesit,
neriesi (fakultativne zaistenie medzi poistovriami,
outsourcing) a niektoré veci, ktoré by nemal riesit, sa
snazi riesit, ale nie velmi Uspedne (spolupoistenie,
rozhodné pravo, poistenie pravnej ochrany).

Sprostredkovanie

Od 1. septembra roku 2005 je ucinny zakon
€. 340/2005 Z. z. o sprostredkovani poistenia a zais-
tenia, ktorym bola transponovana smernica
2002/92/ES o sprostredkovani poistenia. Pri tvorbe
tohto zakona sa zakonodarca snazil dosledne apli-
kovat poziadavky smernice na kategorizaciu sprost-
redkovatelov, aj ked smernica priamo poziadavku na
kategorizdciu neobsahuje, pretoze uz nepouziva
jednoduché delenie sprostredkovatelov na agentov
a maklérov, ale rozliSuje sprostredkovatelov podla
inych kritérii (cit. smernica v ¢€l. 12, ods. 1 pism. i), ii),
iii)):

1. sprostredkovatel, ktory poskytuje nestrannu
analyzu, t. j. je povinny poskytnit poradenstvo na
zaklade analyzy dostatocne velkého poctu zmluv
dostupnych na trhu, ktora mu umozni urobit odporu-
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Canie v sulade s odbornymi kritériami o tom, ktora
poistna zmluva bude primerana potrebam zakaznika
(podla slov. zakona maklér).

2. sprostredkovatel, ktory je zmluvne zaviazany
vykonavat obchodnu ¢innost sprostredkovania po-
istenia vyhradne s jednou alebo viacerymi poistov-
nami, neposkytuje nestrannu analyzu, ale je povinny
oznamit zdakaznikovi nazvy poistovni, s ktorymi
moze vykonavat obchodnu ¢innost (podra slov. zako-
na agent — vyhradny).

3. sprostredkovatel, ktory nie je zmluvne zaviaza-
ny vykonavat obchodnu ¢innost sprostredkovania
poistenia vyhradne s jednou alebo viacerymi pois-
tovilami a neposkytuje poradenstvo na zaklade
povinnosti poskytnlt nestrannt analyzu. Je tiez
povinny poskytnut na ziadost zakaznika nazvy pois-
tovni, s ktorymi méze vykonavat a vykonava obchod-
nu ¢innost (podfa slovenského zakona agent — nevy-
hradny).

Citovana smernica trva tiez na tom, ze kazdy
sprostredkovatel v EU musi podliehat registracii.
Slovensky zakon sa s touto poziadavkou vyrovnal
relativne jednoducho tak, Ze uz spominané kategé-
rie sprostredkovatelov — agenti a makléri — sa regist-
ruju sami a dalSie dve kategdrie je mozné registro-
vat sprostredkovane, a to vyluéného sprostredkova-
tela cez poistovnu, a podriadeného sprostredkovate-
la cez agenta, resp. makléra. Dévodom na takuto
pravnu Upravu bola dovtedajSia prakticky bezproblé-
mova prax, ked poistoviia zodpovedala za svojho
agenta a viedla si o hiom vSetku dokumentéciu a tiez
to, aby organ dohl'adu nebol zahlteny tisicami Ziado-
sti o registraciu, skuSkami a vydavanim osvedceni
a pod. Odstrasujucim prikladom v SR bolo licenco-
vanie sprostredkovatelov starobného déchodkového
sporenia.

Dohfad

Pokial ide o dohlad, za pripomenutie stoji fakt, ze
za velmi kratke obdobie piatich rokov sa na tejto
dolezitej pozicii vyskytuju tri roznorodé institucie —
MF SR, UFT, NBS.

* Ministerstvo financii posobilo ako dozor nad pois-
tovnictvom az do roku 2000. Jeho rola bola zaujima-
va v tom, Ze popri svojej Ulohe ustredného organu
Statnej spravy posobilo ako zakladatel, neskér akci-
onar, byvalej monopolnej $tatnej poistovne (Sloven-
ska poistovna, a. s., ktord sa v roku 2003 po privati-
zAcii zIucila s Allianz, a. s.). Osobitost tejto situacie
bola v tom, ze MF SR malo vykonavat dozor podra
vtedy platného zakona o poistovnictve &. 24/1991
Zb. vyhradne vo verejnom zaujme. Aj s odstupom
¢asu mozno vazne pochybovat o tom, ¢i bolo mozné
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efektivne vykonavat voéi jednému subjektu naraz
vlastnicke prava, prava a povinnosti vyplyvajuce
z vykonu $tatneho dozoru, aj ulohu regulatora.

e Urad pre finanény trh (UFT) bol zriadeny zako-
nom €. 329/2000 Z. z. a bol definovany ako ,organ
§tatnej spravy pre oblast kapitalového trhu a pois-
tovnictva“. Neskoér bolo toto vymedzenie zmenené
zédkonom ¢&. 96/2002, ktory jednak zmenil pojem
dozor za pojem dohlad a jednak ho definoval ako
spravnickd osobu, ktorej sa v oblasti verejnej spravy
zveruje vykonavanie dohladu®. Pévodna koncepcia
zakonodarcu, ze tento urad bude v buduicnosti dohli-
adat aj na banky, sa nenaplnil .

* Narodna banka Slovenska sa stane od 1. 1. 2006
historicky tretim subjektom dohfadu nad poistov-
nictvom, a to na zaklade zakona ¢&. 747/2004. Za
zmienku stoji fakt, ze po prvykrat v novodobej histo-
rii slovenského poistovnictva tento zakon jasne
vymedzuje aj ciel dohladu nad finanénym trhom,
ked' v § 1 hovori, ze ,ciefom dohladu nad finanénym
trhom je prispievat k stabilite finan¢ného trhu ako
celku, ako aj k bezpe¢nému a zdravému fungovaniu
finan¢ného trhu v zaujme udrziavania déveryhod-
nosti finan&ného trhu, ochrany klientov a reSpekto-
vania pravidiel hospodarskej sufaze“.

Sukromné poistné pravo — Poistna zmluva

V SR stale plati pravna uUprava poistnej zmluvy,
zalozena zakonom €. 40/1964 Zb. Napriek mnohym
novelizaciam zostal tento kddex stat na zakladoch
minimalistickej (az nihilistickej) pravnej upravy, ktora
v Gase vzniku tohto zakona bola stc¢astou ideoldgie
zalozenej na principe, ze zékladom obcianskoprav-
nych vztahov je socialistické spolo¢enské zriadenie.
Po novele tohto kddexu z roku 1991, ktora samotnu
Upravu poistenia nijako vyznamnejSie nezmenila,
predsa nastal urcity krok vpred v tom, ze zjednotila
pravnu upravu poistnej zmluvy pre vsetky subjekty
do jedného kdédexu — do Obcianskeho zakonnika
(OZ). Vychadzalo sa z poznania, ze poistna zmluva
je absolutnym neobchodom, a preto patri do sféry
obcianskopravnych vztahov, a to aj napriek tomu, ze
na strane poisteného (poistnika) méze byt pravnicka
osoba, alebo pravnicka osoba so zahraniCnym prv-
kom.

Poistné vztahy vyrazne ovplyvnilo hned ustanove-
nie § 2 ods. 3 zakona, ktoré prinieslo popularnu
zésadu ,Co nie je zakdzané, je dovolené®. Prakticky
to znamenalo, Ze ucastnici poistenia sa mohli
v poistnych zmluvach odchylovat od zakona vo vset-
kych pripadoch, ked to zakon vyslovne nezakazoval.
Dodnes sa vSak pravnici malokedy zhodnu v tom,
ktoré ustanovenia v patnastej hlave su podla tejto
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zasady kogentné a ktoré dispozitivne. Domnievam
sa, ze nedorozumenia vznikaju hlavne z toho, ze
v mnohych pripadoch zakon odkazuje na poistné
podmienky, a teda sa da povedat, ze takyto odkaz
ma kogentnu povahu v tom, Ze iba poistné podmien-
ky sa mbzu odchylit od zékona. Podla tohto vykladu
nemdze byf v takomto pripade dojednanie odchylné
od z@kona urobené priamo v zmluve.

Zasadnou zmenou bolo aj to, Ze poistné vztahy
boli zaradené medzi zavazkové vztahy do Osmej
Casti zakona, hlavy pétnastej, ktora dostala nazov
,Poistné zmluvy“. Tento nazov je tam napriek tomu,
Ze patnasta hlava upravuje aj vztahy vzniknuté na
zaklade inej skuto€nosti ako je poistna zmluva, t. j.
zakonné poistenie. Vlastnych noviniek je v poisteni
podla tejto novely relativne malo, na prvy pohlad je
jasné, ze zakonodarca sa v prvom rade snazil dostaf
do obcianskeho zakonnika minimalne to, ¢o bolo
predtym upravené v hospoddarskom zakonniku,
zdkonniku medzindrodného obchodu a vo vyhlas-
kach, ktorymi boli stanovené poistné podmienky.

Vydavanie poistnych podmienok vyhlaSkami MF
SR v8ak bolo v tomto istom roku zruSené a bola
zavedend povinnost poistovni daf si ich schvalovat
organu dozoru nad poistovnictvom (tak ako tomu
bolo v roku 1934 !). Tym dostali poistné podmienky
trochu inu pravnu povahu, napriek tomu sa prakticky
nezmenili miesta, kde zakon na ne odkazuje tak, ako
tomu bolo v ¢asoch normativne stanovovanych
poistnych podmienok.

Co véak povazujem za najpodstatnejsie je fakt, ze
zruSenim vyhlaSok o poistnych podmienkach sa
Uplne stratila v SR stopa veduca aspori k hmlistému
vyjadreniu poistnych odvetvi, ktoré boli dovtedy
v tychto vyhlaskach (napr. podla vyhl. 13/1983 Zb. —
poistné podmienky pre poistenie majetku boli
v tomto druhu poistenia ,odvetvia“: poSkodenie
alebo zni¢enie veci Zivelnou udalostou, po$kode-
nie/zni¢enie veci vodou z vodovodnych zariadeni,
poskodenie, znienie, odcudzenie alebo strata veci
pri vnutrostatnej doprave, odcudzenie veci, umysel-
né poskodenie alebo Umyselné zniCenie veci, posko-
denie, zniCenie alebo odcudzenie motorového vozid-
la, uhynutie, nutné zabitie alebo zmarnenie hospo-
darskeho zvierafa, alebo zvierata pre pripad trvalej
straty plemenitby).

Dal$ia vyznamnej$ia novela OZ bola prijatd aZ
zakonom ¢&. 526 v roku 2002, a snazi sa prisposobit
sa smerniciam EU; ale tento pokus bol s ohfadom na
existujicu Struktiru OZ a obsah pétnastej hlavy dost
nestastnym pokusom, pretoze existujlica obciansko-
pravna Uprava neberie vobec do Uvahy fakt, ze uz
v roku 2000 bola do zakona o poistovnictve v¢lene-
na priloha, ktora stanovovala poistné odvetvia
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a druhy poistenia v sulade s klasifikdciou druhov poi-
stenia podra poistnych odvetvi platnych v EU.

Navyse zakon o poistovnictve z roku 2002 v suila-
de so smernicami EU Uplne zrusil povinnost pois-
fovni davat na schvalenie vSeobecné poistiné pod-
mienky. Vzhladom na to, ze okrem poistenia 0s0b,
majetku, zodpovednosti a pravnej pomoci nie je
ziadne odvetvie v zakone definované, prakticky to
znamena, ze obsah poistenia v ostatnych poistnych
odvetviach moze byt v kazdej poistovni principialne
Uplne iny. Mozno preto pochybovaf, ¢i slovenska
Uprava poistnej zmluvy zabezpecuje takto ochranu
spotrebitela, resp. ,, vSeobecné dobro” tak, ako to
vyzaduji smernice EU. Zo smernic EU boli tiez pre-
vzaté nové povinnosti pre poistovatefa v suvislosti
s obsahom a povinnymi nalezitostami poistnej zmlu-
vy, smerujuce k lepSej informovanosti toho, kto uza-
viera poistnd zmluvu, ale bez dalSieho sa prevzali
pojmy, ktoré v nasom pravnom poriadku zatial nebo-
li definované a v poistfovacej praxi sa pouzivajl
v inom vyzname (napr. bonus). Takisto sprisnenie
rezimu zéniku poistenia pre neplatenie nebolo upra-
vené celkom vhodnym spésobom. Nesystémovo bol
ustanoveny novy, deviaty oddiel o poisteni pravnej
ochrany, ale bolo tak u¢inené bez ohfadu na to, ze
inak bolo ponechané zakladné ¢lenenie poistnych
druhov — poistenie majetku, oséb a zodpovednosti.
Pritom Uplne bez povSimnutia boli ponechané dalSie
poistné odvetvia podla klasifikacie rizik, ktoré
nemozno subsumovat ani pod majetok, ani pod
osoby alebo zodpovednost. Napr. poistenie Uveru,
kaucie, roznych finanCnych strat, poistenie pomoci
osobam v nudzi pofas cestovania alebo pobytu
mimo miesta svojho trvalého pobytu.

Odbornej verejnosti je iste zname, Zze ministerstvo
spravodlivosti pripravilo navrh samostatného zakona
o poistnej zmluve, pretoze usudilo, Zze nie je mozné
¢akat s nevyhnutnou pravnou Upravou poistnych
vztahov az do vytvorenia nového Obcianskeho
zakonnika. Uvedomilo si totiz, ze je nevyhnutné
vysporiadaf sa nielen s hriechmi nagej minulosti spo-
menutymi vySSie, ale aj s novymi institutmi, pojmami
a pravnymi vztahmi, ktoré otvoreny eurépsky trh pri-
niesol na Slovensko. Slovenska asocidcia poistovni
vytvorenie tohto zakona podporuje, a preto spolu-
pracovala na jeho priprave. Je na odbornej verejnos-
ti, aby podporila urychlenie legislativneho procesu,
a teda jeho ¢o najskorSie prijatie.
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GLOBALNY FINANCNY SYSTEM

prof. Ing. Irena Hlavata, PhD., Ing. Roman Feranec*

Globalizacia predstavuje vo svete jeden z najdominant-
nejSich trendov v su€asnych spolo¢enskych a ekonomic-
kych medzinarodnych vztahoch. Globalizacia neovplyv-
nuje len svetové hospodarstvo a subjekty v fiom pdsobia-
ce, jej vplyvy su prirodzene znatelné i v socialno-spolo-
¢enskom a politickom kontexte. Vysledkom globaliza¢-
nych procesov nie je iba hospodarsky rast a napredova-
nie svetového hospodarstva, ale i vznik novych problé-
mov, konfliktov a sporov, ktoré sa neprejavovali pri strikt-
nejsie oddelenych narodnych a ekonomickych uzemiach.
| preto je potrebné, aby spolo¢nost dobre chapala vplyv
globalizacie na jednotlivé oblasti zivota krajin a ich oby-
vatelov, posiliiovala pozitiva, eliminovala negativa a mini-
malizovala rizika.

Tendencie globalizécie sa prejavili asi najmarkantnejSie
v oblasti medzindrodnych finanénych trhov. Najma
v poslednych rokoch minulého storocia nabral tento pro-
ces na intenzite, a to predovSetkym vdaka liberalizacii
a deregulacii hospodarskych procesov podporovanych
znacnym vedecko-technickym pokrokom v oblasti infor-
macénych a komunikacnych technoldgii.

Za poslednych dvadsatpat rokov vzrastla hodnota medzi-
narodného pohybu kapitalu viac ako tridsatnasobne. Naj-
Vaesi podiel na uvedenom naraste malo zvySenie objemu
portfdliovych investicii, najmé akcii, ako aj rast objemu pria-
mych zahrani¢nych investicii. Naproti tomu, obrat v medzi-
narodnom obchode s tovarom a sluZzbami sa v rovnakom
¢ase zvysil "len" 0 320 % a svetovy hruby doméaci produkt
vzrastol 0 140 %. Je zrejmé, Zze medzinarodné toky kapita-
lu uz davno nenadvazuju len na medzinarodny obchod
s tovarom a sluzbami, ale vytvaraju viac-menej samostatny
trh. Medzinarodné finan¢né trhy sa postupne osamostatiuju
a zvySenou mierou sa vymykaju narodnému riadeniu a kon-
trole. Ich vplyv na narodnu ekonomiku vSak zostava znacny.

V priebehu 90. rokov postihlo svet viacero velkych
finanénych kriz, ktoré mali negativne ddsledky na zivoty
mnohych obyvatelov, a to nielen v krajinach, v ktorych krizy
vypukli. KedZze nebolo mozné sa zmierit s tym, Ze finan¢né
krizy st nevyhnutnou cenou za integraciu hospodarstva do
medzinarodnych finanénych S$truktir, zacali sa vo svete
intenzivne diskusie ohladne fungovania a smerovania me-
dzinarodnych finanénych trhov, i v ich ramci neexistuju
zavazné problémy a vady, ktoré tieto krizy vyvolali.

Zacalo sa hovorit o tzv. novej architektire finan¢nych
trhov. Tato zahffa hlavné navrhované zmeny v ramci exis-
tujuceho finanéného systému, aby sa situacia s krizami

*Autor je doktorand Fakulty managementu UK, $kolitelka: prof. Ing. Irena Hlavata, PhD.
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v buducnosti uz neopakovala, resp. aby sa vznik finané-
nych kriz eliminoval. Opatrenia je mozné rozdelit do troch
hlavnych skupin: opatrenia obmedzujuce nadmerny pri-
lev, resp. odlev kapitalu, opatrenia na vacSie zapojenie
stukromného sektora do rieSenia finanénych kriz, opatre-
nia na reformu verejného sektora a verejnych institdcii
pdsobiacich nad medzindrodnym finanénym trhom.
V rémci kazdej skupiny existuje mnoho navrhovanych
opatreni, niektoré viac, iné menej realistické. V3Setky
Z nich maju svojich zastancov i odporcov.

V najbliz8ej budlcnosti vSak nie je prili$ realistické oCa-
kavaf dramatické a rychle zmeny vo fungovani medzina-
rodného finanéného systému. Nedad sa ani ocakavat
zastavenie, resp. obrat, v trende liberalizacie a deregula-
cie tokov medzinarodného kapitélu. Treba si uvedomit, ze
trend postupnej liberalizacie pohybu medzinarodného
kapitalu je v suCasnosti pohanany nie¢im ovela silnej§im
ako ,len“ ideoldgiou volného trhu, a to technologickym
pokrokom, ktory robi efektivnu kontrolu jeho pohybu stale
viac nékladnou a menej ucinnou. Je tiez zrejmé, Ze ¢im
viac krajin bude pohyb medzinarodného kapitalu liberali-
zovat, tym obtiaznej$ie bude pre ostatné krajiny jeho
pohyb obmedzovat.

Je pre krajiny dobré deregulovat a liberalizovat finané-
né transakcie, a tym sa viac integrovat do globalnych
finanénych Struktur?

Medzi ekonémami panuje konsenzus, Ze rozvinuty
finanény systém priaznivo vplyva na rast hospodarstva
krajiny. Deje sa to najmé prostrednictvom jeho pozitivne-
ho vplyvu na akumulaciu kapitdlu a na technologicky
pokrok, a teda i na produktivitu prace ekonomickych sub-
jektov. Tento vSeobecny konsenzus sa vSak neda pozoro-
vat v otdzke liberalizacie narodného finanéného systému
a jeho integracie do globalneho finanéného systému
a vplyvu tychto faktorov na ekonomicky rozvoj krajiny.

Vacésina ekondmov sa zhoduje v tom, ze otvorenie
finanéného systému krajiny a jeho efektivnejsie prepoje-
nie s finanénymi systémami inych krajin, resp. celosveto-
vym (globalnym) finanénym systémom pozitivne vplyva
na vysSiu efektivitu funkcii finanéného systému.
Liberalizaciou a naslednou integraciou sa zlepSuju moz-
nosti riadenia a diverzifikacie rizika, zefektiviiuje sa glo-
balna alokécia kapitélu a investicii a integracia tiez nuti
narodné institlcie zodpovedné za makroekonomicku poli-
tiku k vécSej discipline. Na druhej strane v8ak odporcovia
liberalizacie finanéného systému dodavaju, ze vSetky
vyhody plynice z liberalizacie finanéného systému su
vykompenzované volatilitou rastu a rizikom hospodar-
skych kriz, ktoré liberalizacia so sebou prinda a ekono-
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miky sa stavaju ovela zranitelnejSie voci nahlemu a eko-
nomicky destabilizujicemu odlivu kapitalu.

Je finanéna liberalizacia pre krajinu
prospesna?

Pri skimani vplyvu integrécie krajiny do medzinarod-
nych finanénych Struktir na jej redlne hospodarstvo je
vhodné skumat vyvoj hlavnych makroekonomickych uka-
zovatelov. Analyzou vztahu intenzity finanénej integracie
krajiny a rastu jej HDP zistime, Ze integracia krajiny do
globalneho finanéného systému nie je ur€ujucim faktorom
rastu hospodarstva, aj ked v ramci urcitych predpokladov
moze na rast nepriamo pozitivne vplyvat. Znamena to, ze
finanéna integracia sama o sebe nezabezpedi rast hos-
podarstva.

Obdobnym sposobom je mozné pozrief sa na vplyv
finannej integracie krajiny na volatilitu jej hospodarskeho
vyvoja. Vysledky nasvedCuju, Ze finanéne viac integrované
krajiny maju stabilnejsi rast hospodarstva ako krajiny malo
integrované, resp. krajiny neintegrované. To &iastoCne vyvra-
cia pretrvavajlice nazory o negativnom vplyve finan¢nej
integrécie krajiny na stabilitu rastu jej HDP. Aj ked’ pripadné
finanéné krizy v pripade otvorenych ekonomik negativne
vplyvaju na vykyvy vo vyvoji ich hospodarstva, toto riziko
zvykne byt vykompenzované dihodobym stabilnej$im ras-
tom, ktory finanéne integrované ekonomiky dosahuju. Jed-
nou z pri¢in by mohli byt lepSie, doslednejSie a spravnejsie
makroekonomické politiky realizované viadnymi instituciami
prave pod hrozbou vyvolania samotnych finanénych kriz.

Tvrdenie o kvalitnejSich hospodarskych politikach
mozno tiez potvrdit v ramci skiimania vzfahu finanéne;
integracie krajiny a vyvoja jej inflacie. Vysledky ukazuiju,
Ze viac finanCne integrované krajiny maju inflaciu niz8iu
ako krajiny menej integrované.

Pri podobnych analyzach je mozné dokazat pravdivost
tvrdenia o vyraznom naraste kratkych foriem kapitalovych
investicii prudiacich do liberalizovanych krajin. Skimania
ukazuju, Ze do finanéne integrovanych krajin pradi vyssi
objem kratkodobého i dihodobého kapitalu a tiez, ze vply-
vom integrécie sa Struktura kapitalu ¢iastoéne meni v pro-
spech jeho kratkodobych foriem.

Uvedené vysledky potvrdzuju prevahu prinosov finan¢-
nej integracie nad negativami vplyvmi, resp. rizikami, aj
ked'to nemusi priamo suvisiet s rastom hospodarstva kra-
jiny. Finanénou integraciou evidentne straca S$tatna
finantna politika Cast akéného priestoru pre riadenie
domacej ekonomiky. Medzinarodné toky kapitdlu tak
zuzuju priestor na vykon hospodarskej politiky, avsak ich
vplyv jej uCinky vyrazne akceleruje. Relativne malé opat-
renie hospodarskej politiky tak méZe mat vyrazné dosled-
ky pre celu ekonomiku. V raste u¢innosti je zrejme potreb-
né hladat hlavny prinos financnej integracie krajin.
Finanénd integracia totiz nuti Statne institucie, najma
vlady a centralne banky, k vykonavaniu lepSej a dosled-
nejSej hospodarskej politiky. Uvazena a zodpovedna hos-

GLOBALNY FINANCNY SYSTEM

podarska politika je tiez zakladom efektivneho vyuzivania
potencidlu integracie do medzinarodného finanéného
systému, vyuzivania potencialu inStrumentov a funkcii
finanéného trhu a zaroven je hlavnym predpokladom pre
obmedzenie vzniku finanénych kriz.

V obdobi pred uplnou liberalizaciou medzinarodnych
tokov kapitalu je vSak pre krajinu dolezité, dobre sa na
tento krok pripravit. Kritickd je predov§etkym pripravenost
domaceho finanéného sektora. Dolezité je najmé dosled-
né riadenie rizika, ako aj transparentnost financnych
tokov, transparentnost majetkovopravnych Struktir
a v neposlednom rade dostato€ny objem rezerv a kapitalu
na pokrytie pripadnych rizik. V opaénom pripade je hos-
podarstvo krajiny vystavené zvySenym rizikam finanCnej
krizy. Samozrejme, pre celkové ekonomické prostredie
krajiny su dolezité aj dalSie faktory, ku ktorym patri vyspe-
lost ingtitucionalneho prostredia, stav pravneho prostredia
a sudneho systému, vyméahatelnost prava, ochrana prav
veritefov, vyspelost Skolského systému a stuperi vzdela-
nosti obyvatelstva, a mnohé iné. Ich drovenl do velkej
miery spoluur€uje intenzitu a prinos finanénej liberalizacie.

Uvedené tiez znamend, Ze fungovanie a odolnost medzi-
narodného finanéného systému ako takého uréuje predov-
Setkym stav narodnych finanénych systémov jednotlivych
krajin. Je to ako povestna retaz, ktord je tak siln4, ako jej naj-
slabsi ¢lanok. Preto by do buducnosti snaha o zlepSenie
a ozdravenie medzindrodného finanéného systému nemala
viest cez zavedenie regulaénych opatreni a inych obmed-
zeni, ale mala by sa sustredit najméa na kvalitativnu troven
jednotlivych narodnych finanénych systémov a najma na
posilnenie dosledného a narodnei medzinarodne koordino-
vaného dohladu nad celym finanénym trhom a jeho inétitu-
ciami. K hlavnym atribltom by malo patrit zabezpecenie
prostredia, urCenie pravidiel a désledného dohladu zamera-
ného na identifikaciu a potieranie rizik, zabezpecenie dosta-
to€nych rezerv a kapitalu, zabezpecenie transparentnosti
v majetkovo pravnych vztahoch a v transakcidch na akcio-
vom trhu, zabezpecenie transparentnych a stabilnych pravi-
diel pre Uctovnictvo a audit a zabezpecenie ich doslednej
kontroly, zabezpeCenie efektivnych procedur pre bankrot
a vyrovnanie a v neposlednom rade zabezpecenie osobnej
zodpovednosti manazmentu podnikov (corporate governan-
ce). S prispenim uvedeného moze efektivny a dosledne ria-
deny nérodny financny systém vo velkej miere obmedzit
sprievodné rizika finanénej integracie a maximalizovat vyho-
dy medzinarodnych tokov kapitalu.

V tejto suvislosti tvori aj v pripade Slovenska krok
spravnym smerom pripravovana aplikacia riadenia kapita-
lovej primeranosti bank podla Novych Bazilejskych kritérii
— Bazileja II, ktoré prindSaju ovela citlivejSi pristup pri
hodnoteni rizik suvisiacich s podnikanim bank a tiez
zavadzaju novu formu rizika — operativne riziko. Zaroven
nemozno opomenlt obdobné pripravované opatrenia
v sektore poistovnictva — Solvency 2, ako aj zjednotenie
dohlfadu nad celym finanénym trhom pod pravomoc
Narodnej banky Slovenska.
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VYVOJ ROZHODUJUCICH MAKROEKONOMICKYCH
UKAZOVATELOV A KOMERCNEHO POISTOVNICTVA
V KRAJINACH V4 V ROKOCH 1995 — 2004

POLSKA REPUBLIKA

Ing. Eva Kafkova, PhD. - Ing. Darina VoloSinova, Ekonomicka univerzita v Bratislave
Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach
Ing. Anna Szkarlat, Akademia Ekonomiczna v Krakowie

Ciel'om tohto prispevku je na pozadi zmien makroekonomického prostredia sledovat vyvoj rozhodujtcich
ukazovatel'ov komeréného poistovnictva v rokoch 1995 — 2004 v Pol'skej republike. Zaroveri je tymto
prispevkom ukonceny prehlad vyvoja makroekonomickych ukazovatelov a komeréného
poistovnictva v krajindch V4.

Makroekonomické prostredie
Pol'skej republiky

Vybrané makroekonomické ukazovatele Pol'skej repub-
liky za sledované obdobie 1995 — 2004 su uvedené
v tabulke 1.

Na zaciatku sledovaného obdobia patrila pol'ska ekono-
mika spolu so slovenskou k najrychlejSie rasticim ekono-
mikam v priestore krajin V4. Az do roku 1997 dynamika
prirastku redlneho HDP presahovala 6 %. Rozhodujuce
impulzy pre ekonomicky rast v Polsku vytvaral domaci
dopyt a pozitivom bolo aj opatovné zvySenie zahraniéného
dopytu. PokraCovala aj tendencia znizovania dynamiky
rastu cien, av8ak vzhfadom na kurzovy rezim, ktory,
podobne ako v Madarsku, bol postaveny na priebeznej
devalvacii meny, miera inflacie vykazovala dvojciferné hod-
noty. Zaroven od roku 1997 nastal pokles miery neza-
mestnanosti. Velky rozsah prihraniéného obchodu v Pols-
ku, ktory nebol zachyteny v oficidlnych tdajoch, relativizo-
val vy$ku deficitu obchodnej bilancie. Menej Uspesna bola
krajina v redukcii rozpoétovych deficitov.

V roku 1998 doslo k spomaleniu dynamiky rastu eko-
nomiky pod 5 %, pri¢om rozhodujuci impulz rastu vytvaral

Tab. 1 Makroekonomické ukazovatele

domaci dopyt. Vyvoj priemernej ro¢nej inflacie pokracoval
v miernejSom tempe, priaznivy vyvoj produkcie sa pre-
mietol do poklesu miery nezamestnanosti a deficit bezné-
ho uétu sa zvysil na uroven, ktora je eSte akceptovatelna
vzhladom na bilanciu kapitalového uétu. Finanéné krizy
najma v Rusku postavili do centra pozornosti problém
finanénej stability. Vlada akcentovala skutoénost, Ze hos-
podarstvo by malo byt v konkurencieschopnej Strukture,
v ktorej existuje zdravy finanény sektor.

Dalsie spomalenie dynamiky rastu v roku 1999 bolo
vyvolané poklesom domaceho dopytu, napomohlo timit
inflacné tlaky. Menej Ziaducim sprievodnym znakom spo-
malenia ekonomickej aktivity a Strukturalnych zmien eko-
nomiky bol rast miery nezamestnanosti. Deficit bezného
Uctu sa vyrazne zvysil.

Pol'sko vstupilo v roku 2000 do fazy korekcie hadmerne
expanzivneho rastu z druhej polovice 90. rokov, ktord sa
naplno prejavila v roku 2001. Vyrazne poklesol domaci,
predovSetkym investi¢ny dopyt, takze rast sa podarilo udr-
zat len vdaka pozitivnemu prispevku Cistého exportu. Spo-
malenie hospodarskeho rastu sa prejavilo v nizSej miere
inflacie a znizeni vonkajsej nerovnovahy, ale na druhej stra-
ne aj v naraste miery nezamestnanosti. Bilancia bezného

Ukazovatel 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
HDP v b.c.

(v mld. PLZ) |308,1 387,8 4274 553,6 615,6 690,4 722,3 769,4 804,7 8842 | 963.2*
Rast (v %) 7,0 6,0 6,9 438 41 40 1,1 1,3 3,7 53 4.4**
Inflacia (v %) | 21,6 18,5 13,2 8,6 98 8,5 3,6 0,8 1,7 44 2,1
Nezamestna-

nost (v %) 16,0 14,9 13,2 10,5 13,0 15,0 17,5 18,1 18,0 19,1 18,3**

*odhad linedrnym trendom, **odhad Nérodnej banky Pol'ska (NBP)
Zdroj informécii: Viyrotné spravy NBP, Pol'sky Statisticky rad (PSO).
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Uctu vykazovala miernejsi deficit ako v roku 2000 a vzhla-
dom na dostato¢né zdroje financovania s vysokym podie-
lom zahraniénych investicii a na perspektivu ¢lenstva v EU
si krajina udrzala déveru investorov. Situacia na trhu prace
bola nepriazniva vplyvom prebiehajucej restrukturalizacie
podnikovej sféry.

Ekonomicky vyvoj v roku 2002 bol dotknuty oslabenou
ekonomickou aktivitou v EU a osobitne Nemecka, ktoré je
hlavnym obchodnym partnerom Pol'ska. Nizka inflécia zod-
povedala slabym dopytovym tlakom v spodnej faze cyklu
ekonomiky, zarover doslo k mzdovej restrikcii vo verejnom
sektore. Pol'skd ekonomika po prudkom poklese v roku
2001 zaznamenala mierne ozivenie a rast HDP dosiahol
1,3 %. Stimulom rastu bola stkromnd spotreba a Cisty
vyvoz, prudko az o 7,2 % sa vSak znizili fixné investicie.
Prebiehajuca restrukturalizacia podnikov, osobitne v polno-
hospodarstve, banskom priemysle, oceliarstve a na zelez-
niciach bola sprevadzana zna¢nou redukciou pracovnych
prilezitosti a spolu s demografickymi faktormi je hlavnou
pri¢inou vysokej nezamestnanosti, ktora dosiahla 20 %.
Hlavnou pri¢inou medziroéného zvysenia fiSkalneho defici-
tu bola slaba uroven ekonomickej aktivity a relativne uvo-
Inenie fiSkalnej politiky. VonkajSiu nerovnovéhu polskej
ekonomiky sa v podmienkach oslabeného rastu v rokoch
2001 — 2002 podarilo dostat pod kontrolu.

Rast ekonomiky Polska sa po vyraznom spomaleni
v predchadzajucich dvoch rokoch v roku 2003 zrychilil.
Pol'sko dosiahlo vysoku exportnd vykonnost, ktorému pod-
statne pomohla deprecidcia zlotého voci euru. Slaby rast
realneho déchodku udrziaval sikromnu spotrebu na nizkej
Grovni a sukromné investicie sa treti rok v poradi opét zni-
zili. K rastu HDP naopak prispela akomodativna fikalna
politika a priaznivé menové podmienky vytvorené uvolne-
nim menove;j politiky. Nizka urovert domaceho dopytu a iba
mierny rast miezd sa odzrkadlili v nevyraznom naraste
cien. Oslabené podmienky doméceho dopytu nevyvolava-
li tlak na rast dovozov, €o pri rychlom raste vyvozu udrza-
lo deficit bezného uctu platobnej bilancie na nizkej drovni.

Miera nezamestnanosti dosahuje dlhodobo vysoku uro-
ven a ani v roku 2003 napriek zrychleniu rastu HDP nedo-
$lo k jej poklesu. Vzhladom na prebiehajuci proces rest-
rukturalizacie v priemysle aj v polnohospodarstve bol rast
zamestnanosti brzdeny stale vysokym poctom zanikaju-
cich pracovnych miest. Mierne uvolnenie fiskalnej politiky
sa prejavilo v medzironom zvyseni, nie v8ak dramatic-
kom, deficitu verejnych financii.

Rok 2004 bol rokom rozsirenia EU. Rast redlneho HDP
v Polsku dosiahol v roku 2004 5,3 %. Podobne ako
v predchadzajucich rokoch bol hybnou silou rastu ekono-
miky export, ktorého vykonnost neoslabilo ani vyrazné
zhodnocovanie polského zlotého v priebehu roka. Doma-
c¢i dopyt po troch rokoch poklesu zaznamenal silné ozive-
nie investicii, naopak spotreba domacnosti rastla iba
mierne, vzhladom na slaby rast redlnych déchodkov
a pretrvavajlcu vysoku nezamestnanost.

PoISTOVNICTVO
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Fiskalny deficit za rok 2004 predstavoval 4,8 % HDP, ¢o
je podstatne menej nez predpokladal rozpocet. Inflacia
spotrebitelskych cien viedla v juni k prekro¢eniu hornej
hranice ciefového intervalu centrainej banky (2,5 +1 %)
a nad touto hranicou sa udrzala do konca roka. Na elimi-
naciu sekundarnych efektov rastu inflacie zvysila pol'ska
centralna banka v kratkom rozmedzi od juna do augusta
svoju klu¢ovu referenénu sadzbu o 125 bazickych bodov
na vyslednych 6,5 %.

Pre rok 2005 predpokladala Narodna banka Polska
znizenie tempa rastu HDP na 4,4 %, redukciu priemernej
miery inflacie na 2,1 % a dalie zlepSenie vyvoja miery
nezamestnanosti. Hlavnym rizikovym faktorom makroeko-
nomickej stability zostava vyvoj verejnych financii vzhla-
dom na expanzivne tendencie vo fiSkalnej politike a ako
problémovy ukazovatel aj miera nezamestnanosti.

Vybrané ukazovatele poistovnictva

Autor M. Theil uvadza dva spolocné ukazovatele pre
popis rozsahu narodného poistovacieho priemyslu?. Hus-
tota (density) je indikator, ktory meria hrubé predpisané
poistné v jednotlivych ekonomikach ku populacii. Je
reprezentovany Giastkou, ktoru vynakladaju ob&ania na
poistnd ochranu na 1 obyvatela. Poistenost (penetration)
je ukazovatel pomeru hrubého predpisaného poistného
(predpisaného poistného bez zohladnenia zaistenia) ku
hrubému domacemu produktu. Z toho dévodu, tak ako
v predchadzajucich prispevkoch (BIATEC, roénik 13, €. 8,
9, 11 a 12) uvadzame hrubé predpisané poistné spolu,
v Zivotnom poisteni, v nezivotnom poisteni za cely pois-
tovaci priemysel, ako aj na 1 obyvatela v tab. 2.

Z tabulky 2 je zrejmé, ze agregovany ukazovatel hrubé
predpisané poistné spolu, v Zivotnom i nezivotnom poi-
steni v sledovanom obdobi rastlo. Predpisané poistné
spolu vzrastlo o 281,28 percentualneho bodu, v Zivotnom
poisteni 0 390,80 a v neZivotnom poisteni 0 226,94 per-
centualneho bodu.

Poistenost v sledovanom obdobi dosiahla najvy$siu
hodnotu 3,4 % v zékladnom roku 1995. V roku 2004
poklesla v porovnani s rokom 1995 o 7,94 percentualne-
ho bodu. Z uvedeného vyplyva, Ze tempo rastu HDP bolo
v analyzovanom obdobi rychlejSie ako tempo rastu pred-
pisaného poistného.

Koncentracia pol'ského poistného trhu

Koncentraciu poistného trhu sme zistovali prostrednic-
tvom Herfindal — Hirschmanovho (HHI) indexu za roky
2000 — 2004. Na hodnoty HHI ma vplyv najmé pocet pois-
tfovni operujtcich na sledovanom poistnom trhu a hrubé

T THEIL, M.: The Coming of Insurance in Future EU Member
Countries in Eastern Europe. In Pojistné rozpravy. Praha : CAP.
2001.s.119 — 132. ISBN 0862-6162
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Tah. 2 Vlyvoj predpisaného poistného
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Ukazovate | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005*
Predpisané poistné v mid. PLZ
Spolu 9,83 | 12,04 15,72 17,80 20,82 21,66 22,05 22,40 24,00 27,65 29,10
- Zivotné 3,26 4,09 518 6,14 7,81 8,66 9,12 9,58 10,79 12,74 13,20
- nezivotné 6,57 7,95 10,54 11,66 13,01 13,00 12,93 12,82 13,21 14,91 15,90
Predpisané poistné na 1 obyvatela v PLZ

Spolu 254,43 | 311,69 | 406,65 | 460,54 | 538,68 | 560,52 | 570,87 | 585,86 | 628,38 | 724,03 | 760,56
- Zivotné 84,39 | 105,86 | 134,09 | 158,89 | 202,03 | 22420 | 236,17 | 250,62 | 282,53 | 333,63 | 345,12
- nezivotné 170,04 | 205,83 | 272,56 | 301,65 | 336,65 | 336,32 | 334,70 | 33524 | 34585 | 390,40 | 41544
Zdroj informacii: Roéné sprava PIU, 2004 a vlastné vypocty. Pozn.: rok 2005 progndza linearnym trendom.
Tab. 3 Vyvoj poistenosti

Ukazovatel 1995 | 1996 1997 1998 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 Indexogoa/a5
Poistenost (v %) 340 | 3,12 3,33 3,22 3,38 3,16 3,05 2,91 2,98 3,13 92,06

Zdroj informdcii: PIU, Polish Chamber of Insurance, 2004.

predpisané poistné, prostrednictvom ktorého sa vyjadruje
percentudlny podiel jednotlivych poistovni na poistnom
trhu. Hodnoty HHI uvadzame v tabulke 4 len za obdobie
2000 — 2004.

Tab. 4 Vyvoj Herfindal-Hirschmanovho indexu

Ukazovatel 2000 2001
HHI 1788 1755

Zdroj informdcii: PIU, Polish Chamber of Insurance, 2001 - 2004.

2002
1652

2003
2535

2004
2298

V rokoch 2000 — 2002 bol poistny trh v Pol'skej republi-
ke nizko koncentrovany, v rokoch 2003 — 2004 dosiahol
hodnoty vy$sie ako 1800, ¢im vykazuje opat stredne silnu
koncentraciu.

V Pol'sku posobilo v roku 1995 uz 40 poistovni, z toho
13 v zivotnom a 27 v nezivotnom odvetvi. V roku 2004
posobilo na polskom poistnom trhu 71 registrovanych
poistovni v Pol'skej komore poistovnictva. Z toho bolo 33
Zivotnych poistovacich spoloénosti a 38 spolo¢nosti sa
$pecializuje na oblast ostatného osobného a majetkového
poistenia. Narast poétu poistovni, zvySovanie kvality
i kvantity pondkanych produktov, tym aj narast predpisa-

Tah. 5 Vyvoj nakladov na poistné plnenia

ného poistného pozitivne vplyvali na znizovanie koncent-
racie poistného trhu.

Poistné pinenie a $kodovost

Vyvoj nakladov na poistné plnenia v absolutnom vyjad-
reni je uvedeny v tabulke 5. Naklady spolu vzrastli
0 252,69 percentudlneho bodu. V Zivotnom poisteni
vzrastli o 368,68 a v nezivotnom poisteni o 204,35 per-
centudlneho bodu. Vzrast nakladov na poistné pinenia
koreSponduje s narastom predpisaného poistného v jed-
notlivych odvetviach.

Skodovost je ukazovatel, vyjadrujlci pomer medzi vys-
kou poskytnutych poistnych pineni a vySkou predpisané-
ho poistného. V8eobecne sa povazuje za ekonomicky
vyrovnané poistenie situacia, ak sa dosiahnuta $kodovost
blizi 60 %, teda netto poistnému. V pripade, ze $kodovost
dosahuje dihodobo vyssie hodnoty ako 60 %, poistenie sa
stava ekonomicky nevyrovnané.

Z udajov, popisujucich vyvoj Skodovosti — tabulka 6, na
pol'skom poistnom trhu je zrejmé, Zze v odvetvi zivotného
poistenia boli hodnoty Skodovosti v celom analyzovanom

Skodovost * 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | Indexogos/es

— Zivotné 1,67 1,85 1,99 2,17 2,45 2,78 3,45 4,31 5,15 6,15 368,68
- neZivotné 4,00 4,58 6,51 6,77 8,21 8,19 7,98 7,80 7,66 8,18 204,35
spolu 5,67 6,43 8,50 8,93 10,65 10,97 11,43 12,11 12,81 14,33 252,69
Zdroj informacii: PIU, 1995 — 2004 a vlastné vypocty. *Poznamka — v mld. PLZ
Tab. 6 Vyvoj Skodovosti

Skodovost (v %)| 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | Indexpgga/gs
- Zivotné 51,17 47,32 38,49 35,29 31,32 32,09 37,81 44,99 47,75 48,27 -2,90
- neZivotné 60,93 57,56 61,78 58,03 63,10 62,98 61,71 60,86 57,98 54,86 - 6,07
spolu 57,69 53,40 54,10 50,18 51,18 50,63 51,82 54,07 53,38 51,83 - 5,86

Zdroj informacii: PIU, 1995 — 2004 a vlastné vypocty.
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Tab. 7 Vlyvoj objemu technickych rezerv

PoISTOVNICTVO

VYV0J ROZHODUJUCICH MAKROEKONOMICKYCH UKAZOVATELOV ...

Technické rezervy 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | Indexogoa/05

— Zivotné 1,916 3,113 5,060 7,753 10,784 | 14,395 | 21,605 26,855 (31,6023 | 37,255 1944
- nezivotné 1,885 2,931 4,962 7,055 8,848 | 10,424 | 12,219 14,005 | 15,205 | 16,314 865
spolu 3,801 6,044 | 10,022 14,808 | 19,632 | 24,819 | 33,825 40,860 | 46,808 | 53,569 1409
Zdroj informdcii: KNUIFE bulletins for the years 1998 — 2004 (Pozn.: Gdaje st v mld. PLZ)
Tab. 8 Vyvoj objemu investicii a investitnej aktivity

Ukazovatel 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | Indexogos/es
Investicie (v mid. PLZ) 7,04 9,78 14,17 19,91 28,35 35,24 42,45 50,42 | 58,52 | 68,46 972
TR (v mid. PLZ) 3,80 6,04 10,02 14,80 19,63 24,82 33,83 40,86 |46,318 | 53,569 1409
A (v %) 185,21 | 161,81 141,39 134,45 (144,41 141,99 | 12550 |123,40 |125,02 | 127,80 69

Prameri: KNUIFE bulletins for the years 1998 — 2004

obdobi pod 60 %. V neZivotnom poisteni bola Skodovost
v rokoch 1995, 1997, 1999 — 2002 nad 60 %, z ¢oho vyply-
va, Ze ¢innost niektorych poistovni bola v uvedenych rokoch
ekonomicky nevyrovnand. V odvetvi Zivotného poistenia
dosahovali poistovne i tzv. dodatkovy zisk — zisk plynlci
z rozdielu kalkulovanych hodnét (najmé technicka trokova
miera a pouzité umrtnostné tabulky) a skutoénych hodnét.

Na vyvoj Skodovosti, ktora sa zniZzovala v zivotnom
i v nezivotnom poisteni pozitivne vplyvalo najma zvySo-
vanie konkurencieschopnosti poistného trhu a zvySovanie
podielu zahrani¢ného kapitélu. Podiel zahrani¢ného kapi-
talu na zékladnom imani v roku 1995 bol 14,6 %, avSak
v roku 2004, ked sa pol'sky poistny trh povazuje za pine
liberalizovany bol podiel zahraniéného kapitalu az 72,1 %
(zékladné imanie poistovacich spolognosti v roku 1995
bolo 839,11 mil. PLZ a v roku 2004 dosiahlo hodnotu
4,24 mid. PLZ).

Technické rezervy

Technické rezervy (TR) komertnych poistovni, ako
docasne volné penazné prostriedky sa musia tvorif
v stlade so zakonom, su ur€ené na uhradu poistnych
plneni v ¢ase vzniku poistnej udalosti.

Vo v8etkych krajinach V4 je tvorba technickych rezerv,
vzhlfadom na ich podstatu a vyznam v celom procese poi-
stenia, striktne regulovana, pravidelne kontrolovana, vra-
tane kontroly portfélia investicii, ktoré musi byt v sulade
s formami a limitmi pre umiestfiovanie pefaznych pros-
triedkov technickych rezerv.

Z hodnét Udajov za analyzované obdobie 1995 — 2004
rezultuje, ze objem technickych rezerv rastol v celom
obdobi v zivotnom i nezivotnom poisteni, pri¢om v Zivot-
nom poisteni (rezervotvornom) vzrastli az o 1944 perc.
bodu a v nezivothom poisteni vzrastli o 865 percentual-
neho bodu.

Délezitym ukazovatefom zhodnocovania pefiaznych
prostriedkov technickych rezerv je investicna aktivita
(pomer investicii ku technickym rezervam), ktorej hodno-

(Pozn.: IA je investitnd aktivita)

ta vypoveda o miere zhodnocovania technickych rezerv.
Objem investicii a investi¢na aktivita poistovni je uvedeny
v tabulke 8.

Investi¢na aktivita dosiahla najvy$Siu hodnotu 185,21
v roku 1995 a najnizSiu hodnotu v roku 2003 — 125,02.
V podstate v priebehu rokov 1995 — 2004 sa znizovala
hodnota ukazovatela investiénej aktivity, avSak i napriek
tomu dosahovala vzdy hodnoty nad odpord¢anou hrani-
cou 100. Hodnoty tohto vyznamného ukazovatela, ktory
je aj sucastou hodnotenia finanénej situacie poistovni
ratingovou agenturou Standard & Poor's v priebehu celé-
ho analyzovaného obdobia presahovali odporu¢anu uro-
ven. Najvy$Siu hodnotu dosiahla investiCna aktivita
v rokoch 1994 — 1996, od roku 1997 postupne klesala az
do roku 2002, kedy pokles vystriedal opat mierny narast.
Na zaklade vypocitanych indexov v nédraste objemu tech-
nickych rezerv, investi¢nej innosti, ako aj investi¢nej akti-
vity mozno konétatovat, Zze v tejto oblasti sa prejavili
vyrazné disproporcie. Narast investicii — o 972 perc.
bodov, nekopiroval narast technickych rezerv o 1409
perc. bodu, a investi¢na aktivita zaznamenala vyrazny
pokles. Tento negativny vyvoj bol v ddsledku restruktura-
lizacie investiného portfdlia, ako aj zmien v ohodnocova-
ni aktiv, ktoré kryli technické rezervy poistovni.

Zaver

Komparacia vyvoja makroekonomickych ukazovatelov
a komeréného poistovnictva krajin V4 bude uverejnena
v nasledujucom ¢isle.
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200. VYROCIE UZAVRETIA BRATISLAVSKEHO MIERU
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3. cena
Miroslav Ronai

3. cena
Hieronym Balko

Vojny, ktoré Napoleon Bonaparte viedol v rokoch 1796 az
1815, zasiahli aj zapadnu cast Uzemia Slovenska, v tom
Case sucast habsburskej monarchie. Po prvykrat sa napo-
leonské vojska dostali na Slovensko v suvislosti s pripravou
na bitku, zndmu ako bitka troch cisarov, ktord sa odohrala
2. decembra 1805 pri Slavkove. Napoleonova armada v nej
zvitazila nad vojskami rakuskeho ciséra FrantiSka I. a ruské-
ho cara Alexandra |. Spojenci utrpeli zna¢né straty a Rakus-
ko bolo donutené ku kapitulacii.

Zavere¢né rokovania rakuskych a francuzskych diploma-
tov o mieri sa konali koncom decembra 1805 v Bratislave
(vtedajSi PreSporok). Mierova zmluva bola podpisana 26.
decembra 1805 v klasicistickej rezidencii ostrihomského
arcibiskupa, dnes znamej ako Primacialny palac. Obsahova-
la pre Rakusko tvrdé podmienky a pozmenila politicki mapu
Eurdpy. Rakusko priSlo o svoj vplyv v Nemecku a stratilo
vSetky uzemia v Taliansku, Dalméciu, Tirolsko a Vorarlber-
sko. UZ v nasledujicom roku sa vSak odohrali dalSie bitky,
po ktorych sa mapa Eurdpy opat menila. Koniec koali¢nych
vojen a nasledné usporiadanie eurdpskych pomerov zna-
menal az Viedensky kongres v roku 1815.

Narodna banka Slovenska vyhlasila na vytvarny navrh
pamétnej mince k 200. vyroCiu uzavretia Bratislavského
mieru verejnt anonymnu sutaz. Zucastnilo sa na nej len pat
autorov, ktori predloZili $est diel. PretoZe Ziadne z nich nebo-
lo schvalené na realizéciu, bola vyhldsend opakovana verej-
na anonymna sutaz, do ktorej dorucili jedenasti autori dva-
nast sttaznych préc.

Odborna komisia na posudzovanie vytvarnych névrhov
slovenskych minci odporucila na realizaciu névrh kremnic-
kého vytvarnika Pavla Karolyho, ktory ziskal prvu cenu.
Navrh zaujal kvalitnym socharskym spracovanim a vyjadre-
nim zadanej témy. Na averze autor zobrazil Primacialny
palac, miesto podpisu mierovej zmluvy, a vojensku Standar-
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du napoleonskych vojsk. Orlica v jej hornej ¢asti je symbo-
lom Napoleona |. Kompoziciu dotvoril pecatou Bratislavy
a nadol skrizenymi Sablami porazenej rakuskej a ruskej
arméady zviazanymi stuhou. Na reverze stvarnil portrét Napo-
leona |. a vojenské motivy — po boji zloZzené zbrane v spod-
nej Casti a cvalajuceho vojaka v hornej Casti mincového
pola. Po uritych vyhradach k podobe reverznej strany
vytvarného ndvrhu sa Narodna banka Slovenska dohodla
s Pavlom Karolym na jeho prepracovani. Na novom vytvar-
nom rieSeni su zobrazené portréty oboch cisarov, ktorych
krajiny uzatvorili Bratislavsky mier — francuzskeho cisara
Napoleona I. a rakuskeho cisara Frantiska I.

Druhu cena komisia udelila autorovi Karolovi Li¢kovi za
vystihnutie zadanej témy a kompoziény sulad medzi aver-
zom a reverzom navrhu. Na averze autor pouzil motiv Pri-
macialneho palaca a vojenskej Standardy, na reverze vyjav
z napoleonskych vojen doplneny zobrazenim meca.

V sutazi boli udelené dve znizené tretie ceny. Navrh auto-
ra Hieronyma Balka oslovil komisiu dobre zvolenymi motiv-
mi a pozoruhodnou plasticitou zobrazenia. Na averze je Pri-
macidlny palac, na reverze scéna z napoleonskych vojen
s bubenikom v popredi. Na navrhu autora Miroslava Ronaia
komisia pozitivne hodnotila vyber charakteristickych archi-
tektonickych dominant Bratislavy na averze a najmé vybor-
né zobrazenie Napoleona |. na koni na reverze.

Pamatna minca v hodnote 200 Sk s priemerom 34 mm
a hmotnostou 18 g bola vyrazena zo striebra s rydzostou
900/1000 v Mincovni Kremnica v pocte 5 100 kusov v bez-
nom vyhotoveni a 3 400 kusov vo vyhotoveni proof. Na razbu
mince je stanoveny limit maximalne 10 000 kusov v beZznom
a 5 000 kusov v proof vyhotoveni. Na hrane je napis ¢ 26
DECEMBER ¢ 5 NIVOSE AN 14. Narodna banka Slovenska
mincu vydala 23. decembra 2005.

Ing. Dagmar Flaché, foto: Ing. Stefan Fréhlich
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SEREDSKA UDOVA BANKA

SEREDSKA LUDOVA BANKA

Seredska ludova banka so
sidlom v Seredi bola zalozena
27.augusta 1911 na ustanovu-
jucom valnom zhromazdeni. _

O rok neskor bola zaloZena jej I ?'r
filidlka v Trnave. Prva G¢astinna 5—: ol
istina bola stanovena na 50 000 }-__-.:.P-'*'f

korin, a to vydanim 1 000

UCastin znejucich na meno

v hodnote 50 kortin. Na mimo-

riadnom valnom zhromazdeni

23. juna 1912 bola u¢astinng istina zvySena na 150 000
korun; dalSie zvySenie istiny na 300 000 K¢ nasledovalo
v roku 1921 a v roku 1923 doslo k navy$eniu kapitalu na
500 000 K¢.

Prvé stanovy banky boli vydané v den jej zaloZenia
a schvalené 15. oktébra 1911. Podla nich ué¢elom spolo¢-
nosti bolo vykonavanie sporitelfiovej, bankovej a obchodnej
¢innosti. Banka sa zameriavala najmé na prijimanie vkla-
dov, poskytovanie hypotekarnych Uverov na nehnutelnosti,
preberanie zaintabulovanych pohladavok, vydavanie zaruk
pri verejnych dodavkach. V neposlednom rade poskytovala
preddavky na otvorené dediCstva a ich vybavovanie.
Zucastiovala sa na zakladani fabrik a obchodnych spolo¢-
nosti, podielala sa na predaji a kiipe cennych papierov, sku-
povala a dalej predavala nehnutelnosti, zabezpetovala
vystavbu budov na nasledny predaj, pripadne prenajom.
Medzi jej vedrajsie ¢innosti patril nékup a predaj hospodar-
skych strojov, uhlia, dreva, umelych hnojiv a pod.

Podl'a § 38 stanov mal Gisty zisk slizit na dotaciu veo-
becného rezervného fondu a dalSie aktivity: 4 % zo zisku
mali byt pouZité na dobro¢inné tcely, 3 % na odmeny Cle-
nov spravnej rady, 10 % pre riaditelstvo. ZvySok Cistého
zisku sa mal pouZit na vyplatenie dividend, ktoré sa potas
existencie banky pohybovali v rozpéti 4 az 12 %. Za nevy-
zdvihnuté dividendy sa Uroky neplatili. Dividendy nevy-
zdvihnuté do 6 rokov po splatnosti prepadli v prospech
rezervného fondu.

Zakladatelmi Seredskej fudovej banky boli Ferdinand
Juriga, Floridn Tomanek, Emil Sky¢ak, Jozef Godaly, Ste-
fan Palenik, Michal Sisak a dal$i. Prvym predsedom riadi-
telstva sa stal rimsko-katolicky kfiaz Florian Tomanek,
podpredsedom Stefan Pélenik, pokladnikom Emil Sky&ak
a Uctovnikom Jozef Selecky. V dozornej rade pdsobili
FrantiSek SkyCak, poslanec, a Vaclav Kunz, riaditel brati-
slavskej filidlky Uvernej banky Ruzomberok. Narodnostna
prislusnost funkcionarov bola slovenska a len Ciastotne
madarska. V Seredi pdsobila aj Seredska vSeobecna spo-

ritelfa, pricom jej vedenie bolo

LA MLA, zlozené z madarskych a zidov-
skych obchodnikov, statkarov
a tovarnikov. Preto ako protiklad
pre Siroké vrstvy obyvatelstva
vznikla  Seredska [udovd
banka.

Obdobie prvej svetovej vojny
banke velmi neuskodilo, ale
potas povojnovych  rokov
musela odolavat najma neu-

Ze finan¢né prebytky ukladala do inych bank. V roku 1927
bola v banke vykonana revizia, a to tak na Ustredi, ako aj
vo filidlke v Trnave. V sprave sa kon$tatovalo, Ze revizia
dopadla dobre a vSetky revidované €innosti boli v poriad-
ku. Dia 9. jula 1930 sa konalo mimoriadne valné zhro-
mazdenie, pricom doSlo k zmene nazvu spolo¢nosti na
-Krajska fudova banka, U¢. spolok v Trnave®, pri¢om sid-
lom spoloénosti sa stala Trnava a Sered' sa stala sidlom jej
filialky. Od tohto roku bola Krajska ludova banka v Trnave
afilaciou Dunajskej banky v Bratislave a predsedom sprav-
nej rady sa stal opat Florian Tomanek. Vo vyroénej sprave
za obchodny rok 1934 sa uvadza: ,hospodarska kriza so
v8etkymi jej nepriaznivymi nasledkami trvala, ale i napriek
tomu sme sa usilovali vyhoviet potrebdam nasej klientely
a bedlive sme dbali o zachovanie mobility nasho ustavu,
stic podporovany nasim patrondtnym dstavom Dunajskou
bankou, ¢omu nasvedCuje, Zze nas Cisty zisk bol v obnose
K¢ 3920,45". V désledku bankovej koncentracie nariade-
nej dekrétom Ministerstva financii zo dfha 22. decembra
1941 vstupila Krajska ludova banka v Trnave, ako aj jej fili-
alka v Seredi diiom 1. janudra 1942 do likvidacie. Likvida-
ciou banky bola poverena Sedliacka banka v Bratislave
a za jej prvych likvidatorov boli vymenovani zamestnanci
Sedliackej banky Jozef Rybar, Ing. Jan Havlik, Arnost
Bella, Dr. Andrej Pazmén, Andrej Cizmarik, Franti$ek
Kovar a Vojtech Liska. V roku 1947 boli za likvidatorov
vymenovani Platon Pauliny Téth, riaditel Sedliackej banky,
Jindfich Kotyk, Andrej Jablonka a Ladislav Styk. V roku
1948 bola poverena likvidaciou Krajskej fudovej banky
v Trnave a jegj filidlky v Seredi Slovenska banka, narodny
podnik v Bratislave.

Krajska ludova banka v Trnave v likvidacii diom 1. janua-
ra 1949 splynula so Slovenskou vSeobecnou Uvernou ban-
kou, narodny podnik v likvid4cii, v Bratislave a vymazom
z obchodného registra v roku 1950 definitivne zanikla.

Mgr. Maria Kackovicova
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EKONOMIA V NOVEJ EKONOMIKE

P. A. Samuelson pri prileZitosti zlatého vyrocia svojej slavnej Ekonomie napisal, Ze ,,ekonémia
je dynamicka veda, ktorej premeny odzrkadluju trendy v hospodarskom Zivote, Zivotnom prostredi,
vo svetovej ekonomike i v spoloénosti ako celku®. Tento dynamicky pristup uplatnil aj kolektiv autorov
recenzovanej ucebnice (J. Lisy, A. éapla’nova', V. Gonda, K. Hontyova, E. Matouskova, M. Martincova,
E. Muchova, V. Piovaréiova, M. Pfivarova, D. Rozborilova, J. Tancosova), ktory dal déraz na kf'uc¢ové
inovacie v ekonomii, odzrkadlujtuce inovacie v redlnej ekonomike. Zakladné vychodisko ucebnice
je obsiahnuté uz v jej nazve — Ekonomia v novej ekonomike.

Déraz na inovacie v ekonomickom mysleni, odzrka-
dlujuce formovanie novej ekonomiky v ére globalizacie,
ktory charakterizuje recenzovanu uéebnicu, vSak nezna-
mena podcefiovanie, resp. oslabenie vykladu zaklad-
nych, ,vecnych“ ekonomickych pravd, ktoré tvoria jadro
mikroekondmie, makroekonémie i medzinarodnych eko-
nomickych vztahov bez ohladu na konkrétnu historicku
etapu vyvoja trhovej ekonomiky.

Pozorny Citatel v tejto modernej u€ebnici najde zrozu-
mitelny, zaujimavy a vcelku komplexny vyklad zakladov
modernej ekonomickej tedrie vratane hlavnych ekono-
mickych instittcii. Urcitou osobitostou recenzovanej
uéebnice je pozornost, ktora sa venuje vyvoju ekonomic-
kych nazorov a tedrii. V tejto suvislosti treba osobitne
ocenit snahu o vyvazeny, objektivny pristup k réznym
ekonomickym tedriam a Skolam ekonomického myslenia
vratane hlavnych hospodéarskopolitickych koncepcii.
Déraz je, prirodzene, na tzv. hlavnhom prude ekondmie,
ktory zahtfna rozliéné formy keynesovstva a neoklasickej
ekondmie vratane monetarizmu, hypotézy racionélnych
oCakavani a novej klasickej ekondmie, nechybaju vSak
ani niektoré alternativne ekonomické tedrie.

Autori rozdelili publikaciu na sedem na seba logicky
nadvazujlcich Casti. Prva Cast, ktord nazvali Trhovy
systém a trhovy mechanizmus, v8ak zahfiia aj Styri
kapitoly, ktoré maju Sirsi ,zaber“ a su vlastne fundovanym
Uvodom nielen k trhovému systému, ale aj k dalSim Cas-
tiam. Pomerne obsiahly je vyklad mikroekondmie, ktory
v porovnani s predchadzajucimi vydaniami zahfra niekto-
ré zaujimavé nové kapitoly, napriklad analyzu verejnej
politiky v podmienkach nedokonalej konkurencie, rozbor
hmotného blahobytu a kvality zivota a pod. Na to nad-
vézuju Casti Makroekonomicka tedria a Makroekono-
micka politika, ktoré upozorfiuju aj na alternativne pri-
stupy. Celt ucebnicu uzatvara siedma ¢ast nazvana Mak-
roekondmia otvorenej ekonomiky, ktora sa zaobera
tedriou medzinarodného obchodu, medzinarodnym pohy-
bom tovarov, sluZieb a kapitalu, mechanizmom menovych
kurzov, medzinarodnymi ekonomickymi vztahmi, medzi-
narodnou ekonomickou integraciou. Aj ked’ sme si vedomi
obmedzenia, ktoré dava rozsah ucebnice, predsa len
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povaZujeme za potrebné rozsirit v buddcnosti vyklad glo-
balizacie, ktora priam revolu¢nym spdsobom ovplyviiuje
vyvoj svetovej ekonomiky jej Strukturnych prvkov.

Naznacili sme uz, ze ur€itym spojovacim prvkom celej
ucebnice je pojem nova ekonomika, ktora sa chape ako
globalizovana ekonomika, zalozena na vedomostiach,
ludskom kapitali a rastucom vyuzivani informacnych
a komunika&nych technoldgii vo vSetkych sférach ekono-
mickej ¢innosti.

Nespornym prinosom je zaradenie dvoch osobitnych
kapitol venovanych kfuGovym aspektom novej ekonomi-
ky. V kapitole Ekonémia novej ekonomiky v procese
globalizacie cCitatel ziska nové poznatky o podstate
novej ekonomiky, jej vplyve na ekonomické prostredie,
t. j. na mikrosféru a makrosféru, a o globalnych aspek-
toch novej ekonomiky. Patnasta kapitola nam zasa pribli-
Zuje vyznam tedrie informécii a objasfuje rozhodovanie
na trhu v podmienkach rizika a neistoty. Nechyba tu ani
zasvateny pohlad na tedriu asymetrickych informacii,
ktorej autori na ¢ele s J. E. Stiglitzom dostali v roku 2001
Nobelovu cenu za ekondémiu.

Recenzovana ucebnica obsahuje pomerne Siroky
vyklad zakladov celej ekonomickej tedrie, ur¢eny najma
posluchaom prvého rocnika vSetkych fakult Ekonomic-
kej univerzity, pripadne dalSim zaujemcom. Posluchadi
bankovnictva a financii napr. iste ocenia fundovany,
moderny vyklad tedrie penazi, pefiazného trhu, bankovej
sustavy, fiSkalnej a monetarnej politiky, ako aj tzv. hospo-
darskopolitického mixu a menovych vztahov. Treba oce-
nif, Ze autori do u¢ebnice zahrnuli v potrebnom rozsahu
aj nové pristupy k tedrii pefiazi a monetarnej politike vra-
tane komplexnejSieho pohfadu na penazny transmisny
mechanizmus. Uzito€nou inovaciou novej ucebnice je
napokon kvalitny terminologicky slovnik, ktory struéne
charakterizuje zakladné pouzivané pojmy, a tak ulahéuje
Studium. To v8etko prispieva k vysokej kvalite u€ebnice,
ktorti nesporne velmi pozitivne ovplyvnila aj skutotnost,
Ze pri jej spracovani autori vyuZili svoje dlhoro¢né skuse-
nosti s vyu€bou ekondmie na fakultdch Ekonomickej uni-
verzity v Bratislave.

doc. Ing. Jan ISa, DrSc.
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Z ROKOVANIA BANKOVEJ RADY NBS

Dna 6. decembra 2005 sa uskutocnilo 55. rokova-
nie Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR
NBS) pod vedenim jej guvernéra lvana Sramka.

* BR NBS prerokovala a schvalila material Odhad
Balassa-Samuelsonovho efektu v ekonomike SR. Mate-
ridl bude publikovany na internetovej stranke NBS.

* Bankova rada Néarodnej banky Slovenska preroko-
vala a schvdlila navrh opatrenia Narodnej banky Slo-
venska, ktorym sa meni a dopifia opatrenie Nérodnej
banky Slovenska ¢. 5/2004 o uverejfiovani informacii
bankami a pobo¢kami zahrani¢nych bank a o spésobe
uverejiiovania vyro¢nej spravy bank a zahrani¢nych
bank, ktoré podnikaju na uzemi Slovenskej republiky.

Novela opatrenia je vypracovana vzhfadom na sku-
to¢nost, Zze od 1. janudra 2006 budi banky povinné
Uctovat podfa medzinarodnych uétovnych $tandardov.
Konkrétny Standard €. 39 ustanovuje spbsob Upravy
ocenovania financnych aktiv. Zmeny v uctovnej oblasti
maju dopad aj na rozsah uverejiiovanych informdcii
z oblasti kvality finanénych aktiv. Dal&im dévodom na
vypracovanie novely opatrenia je, Ze v zmysle konkrét-
neho uétovného Standardu ¢. 30 budu banky povinné
uverejiiovat bilanciu aktiv a pasiv a vykaz ziskov a strat
a zarovenl sa ru$i opatrenie Ministerstva financii Slo-
venskej republiky, ktorym sa ustanovuju podrobnosti
0 usporiadani, oznac¢ovani poloziek individualnej uctov-
nej zavierky, obsahovom vymedzeni tychto poloziek
a rozsahu udajov uréenych z u€tovnej zavierky na zve-
rejnenie pre banky, pobocCky zahraniénych bank. Novela
opatrenia nadobudne UGcinnost 1. januara 2006.

* Bankova rada Nérodnej banky Slovenska prerokova-
la a schvalila navrh opatrenie, Narodnej banky Sloven-
ska, ktorym sa meni opatrenie Narodnej banky Sloven-
ska €. 13/2004 o zatriedovani majetku a zavazkov bank
a pobociek zahraniénych bank, o Uprave ich ocenenia,
o tvorbe a ruSeni rezerv a s tym suvisiacich hlaseniach.

Novela opatrenia je vypracovana v nadvéznosti na
skutoénost, Ze od 1. janudra budud banky povinné Ucto-
vat podla medzindrodnych Gétovnych $tandardov
a budu povinné upravovat ocenenie svojich finan¢nych
aktiv podla konkrétneho u¢tovného Standardu ¢&. 39,
ktory je sucastfou nariadenia Eurdpskeho parlamentu.
Novela opatrenia nadobudne Géinnost 1. janudra 2006.

* BR NBS schvalila vyhldasku o vydani pamatnych
striebornych minci v nominalnej hodnote 200 Sk pri pri-
lezitosti 200. vyroCia uzavretia Bratislavského mieru.

Pamétna minca je vyrazena zo zliatiny obsahujucej
900 dielov striebra a 100 dielov medi. Hmotnost mince

je 18 g a priemer 34 mm. Autorom vytvarného navrhu je
sochar Pavel Karoly. Pamétné mince vyrazila Mincovia
Kremnica, $.p. v naklade 5 100 kusov v beznom vyho-
toveni a 3 400 kusov vo vyhotoveni proof. Mince sa
dostanu do predaja pred vianoénymi sviatkami

Dna 20. decembra 2005 sa uskutocnilo 57. rokova-
nie Bankovej rady Narodnej banky Slovenska (BR
NBS) pod vedenim jej guvernéra lvana Sramka.

* BR NBS prerokovala Situaénu spravu o menovom
vyvoji v SR za november 2005 a rozhodla o ponechani
urokovych sadzieb na urovni 2,0 % pre jednodrnové ste-
rilizacné obchody, 4,0 % pre jednodrnové refinanéné
obchody a 3,0 % pre dvojtyzdiiové REPOQO tendre
s obchodnymi bankami.

* BR NBS schvalila navrh opatrenia o analyze rizik
sUvisiacich s bezpeénostou prevadzkovych priestorov
bank a poboliek zahrani¢nych bank. Schvalenie tohto
predpisu je reakciou na pocetné lupezné prepady
obchodnych miest bank, ku ktorym doSlo v Slovenskej
republike v poslednych mesiacoch.

Opatrenie upravuje obsah rizikovej analyzy, ktoru
musia vypracovat banky a pobocky zahraniénych bank
s ciefom vytvorit lepsie predpoklady na ochranu obchod-
nych miest pred dalSimi ldpeznymi prepadnutiami
a zahfna najma uzsiu spolupracu s policajnymi organmi.

* BR NBS schvalila Spravu o rozvoji bankového sek-
tora SR a hodnotenie obozretného podnikania za ban-
kovy sektor k 30. 9. 2005. Materidl bude publikovany na
internetovej stranke NBS.

* BR NBS prerokovala a schvalila Rozpocet nékladov
a vynosov prevadzkovych Cinnosti a rozpocet investicii
Narodnej banky Slovenska na rok 2006.

Na rok 2006 sa rozpoctuje strata ¢innosti zabezpelu-
jucich prevadzku banky v objeme 1 959 mil. Sk a vydav-
ky na investicie sa rozpoctuju vo vyske 656 mil. Sk.

* BR NBS schvadlila opatrenie Narodnej banky Slo-
venska, ktorym sa meni opatrenie Narodnej banky Slo-
venska ¢. 613/2003 Z. z., ktorym sa ustanovuje Struktu-
ra, rozsah, obsah, ¢lenenie, terminy, forma, sposob,
postup a miesto predkladania niektorych ohlasovanych
skutoénosti podla § 8 Devizového zakona v zneni opat-
renia Narodnej banky Slovenska €. 708/2004 Z. z.

* BR NBS podla § 6 ods. 2 pism. d) zakona Narodnej
rady Slovenskej republiky ¢. 566/1992 Zb. o Narodnej
banke Slovenska v zneni neskorsich predpisov schvali-
la Rozhodnutie NBS o ur€eni roénych prispevkov do-
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hliadanych subjektov finanéného trhu na rok 2006. Roz-
hodnutie bude uverejnené vo Vestniku Nérodnej banky
Slovenska.

* BR NBS schvalila Opatrenie NBS, ktorym sa usta-
novuje vySka poplatkov za jednotlivé druhy Ukonov
Narodnej banky Slovenska.

e Bankova rada NBS schvadlila vyber a vizualizaciu
vytvarnych navrhov slovenskych stran eurovych minci.
Na minciach v nominalnej hodnote 2 eura a 1 euro
bude zobrazeny vytvarny navrh Dvojkriz na trojvrsi od
autora Ivana Rehaka. Dvojkriz na trojvréi je erbovym
znamenim $tatneho znaku, jedného zo Statnych sym-
bolov Slovenskej republiky. Dvojkriz je rozvrhnuty do
kruhovej plochy. Jej pozadie tvori reliéf Stylizovanych
skal, ktoré su vyjadrenim stalosti a pevnosti Statu.

Na minciach s nominalnou hodnotou 50 centov, 20
centov a 10 centov bude zobrazeny vytvarny navrh Bra-
tislavsky hrad od autorov Jana Cernaja a Pavla Karoly-
ho. Bratislavsky hrad je charakteristickou dominantou
hlavhého mesta Slovenskej republiky Bratislavy. Je
narodnou kultdrnou pamiatkou, patri k najznamej$im
symbolom Bratislavy i Slovenska. Do motivu hradu je
zakomponovany Statny znak, jeden z oficialnych Stat-
nych symbolov Slovenskej republiky.

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Na minciach s nominalnou hodnotou 5 centov, 2
centy a 1 cent bude zobrazeny vytvarny navrh Krivar od
autora Drahomira Zobeka. Tatransky Stit Krivan je spaty
s vyznamnymi udalostami slovenského naroda. Ako ciel
narodnych vychadzok Stdrovcov zohral vyznamnu
ulohu v boji za narodné uvedomenie. Krivan je vnimany
ako symbol Vysokych Tatier a v SirSom kontexte aj ako
symbol rozmanitého prirodného bohatstva Slovenska.

Podla BR NBS vybrané vytvarné navrhy najvhodnej-
Sie a najvystiznejSie symbolizuju Slovensku republiku,
jej eurdpske kulturne a historické tradicie ako aj bohaté
prirodné dedi¢stvo a budu tiez ddstojnou reprezenta-
ciou Slovenskej republiky v zahranici.

Vybrané vytvarné navrhy sucasne boli aj najuspes-
nejsimi navrhmi z verejnej anonymnej stitaze na vytvar-
né navrhy slovenskych stran eurovych minci vyhlasene;
verejnej ankete v novembri 2005.

Predpokladany termin zaciatku razby eurovych minci
so slovenskymi stranami je rok 2008 po rozhodnuti
Rady EU o pripojeni SR k eurozéne 1. januéra 2009.

Tlacové oddelenie OVI NBS

TLACOVE SPRAVY

NBS VYKONAVA INTEGROVANY
DOHLAD NAD FINANCNYM TRHOM

Dfom 1. januéra 2006 zaCala Narodna banka Sloven-
ska (NBS) vykonavatf dohfad nad celym finanénym
trhom v oblasti bankovnictva, kapitalového trhu, poistov-
nictva a déchodkového sporenia. K uvedenému terminu
bol zo zakona zrugeny Urad pre finanény trh (UFT)
a jeho pdsobnost komplexne prevzala NBS. Narodna
banka Slovenska teda okrem svojej doterajSej ¢innosti,
ktora ostane v plnej miere zachovana, bude od 1. 1.
2006 vydavat aj povolenia, schvalenia, sthlasy, pred-
chadzajuce suhlasy a iné rozhodnutia v oblasti finan¢-
ného trhu, ktoré do konca roka 2005 vydaval UFT.

NBS taktiez dokonéi vetky dohliadky na mieste, ktoré
doteraz vykonaval UFT a ktoré neboli skonéené do
konca roka 2005. Rovnako NBS procesne dokongéi vSet-
ky konania, ktoré viedol UFT a ktoré neboli pravoplatne
skon€ené do konca roka 2005.

Vsetky Ziadosti, dokumenty a iné pisomnosti, ktoré sa
podavali alebo zasielali na UFT, bude potrebné od 1.
januara 2006 podavat a zasielat do NBS.
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V zaujme ulah&enia komunikacie NBS oznamuije svoje

kontaktné udaje:

Postova adresa Ustredia:
Narodna banka Slovenska
ul. Imricha Karvasa 1

813 25 Bratislava 1

Umiestnenie podatel'ne:

Narodna banka Slovenska

ul. Imricha Karvasa 1, Bratislava

prizemie, kancelaria ¢. 086

uradné hodiny: pondelok az Stvrtok 8.00 h — 15.30 h,
piatok 8.00 h —13.30 h

Telefén:

podatelfia: 02/5787 1289 a 02/5787 1290

Ustredna: 02/5787 1111

Fax: 02/5787 1100

VSeobecny e-mailovy kontakt: webmaster @nbs.sk

Igor Barat
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Banka Slovakia sa zmenila
na Privatbanku

Pod nézvom Privatbanka, a. s., pdsobi od 1. novem-
bra 2005 na slovenskom finanénom trhu byvald Banka
Slovakia. Stalo sa tak na zédklade rozhodnutia valného
zhromazdenia zo dnia 23. 9. 2005 a v zhode s novou
obchodnou stratégiou spolo¢nosti. Privatbanka, a. s., je
prvou Specializovanou bankovou institiciou na Sloven-
sku, ktora sa prednostne orientuje na privatne bankov-
nictvo.

,Nasim klientom poskytujeme finanéné a investi¢né
rieSenia Sité na mieru ich potrebam a cielom. Prave
princip vysoko individualneho pristupu spolu so zacho-
vanim diskrétnosti je jednym zo zékladnych atributov
komunikacie s klientom v privatnej banke,“ povedal pri
prilezitosti predstavenia nového nazvu a smerovania
banky Ing. Viliam Ostrozlik, MBA, predseda predstaven-
stva a generalny riaditel Privatbanky, a. s.

Specifikom privatneho bankovnictva je hlavne rozdiel-
ny pristup ku klientovi v porovnani s retailovo zamerany-
mi bankami. V privatnej banke zabezpedéuji komunikaciu
s klientom privatni bankari. Ich tlohou je venovaf kliento-
vi takt pozornost a starostlivost, aby mal klient zabezpe-
¢end maximalnu moznd mieru komfortu v komunikacii
s bankou.

_INFORMACIE
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Okrem privatneho bankovnictva sa bude Privatbanka,
a. s., venovat aj oblasti institucionalneho a korporatneho
bankovnictva.

Privatbanka, a. s., (byvala Banka Slovakia, a. s.) dosia-
hla k 30. 9. 2005 zisk pred zdanenim v objeme takmer 47
mil. Sk. V medzironom porovnani to predstavuje narast
zisku pred zdanenim oproti rovhakému obdobiu minulé-
ho roka 0 15 %, ked k 30. 9. 2004 banka dosiahla hruby
zisk na urovni takmer 41 mil. Sk. Bilanéna suma banky
dosiahla k 30. 9. 2005 hodnotu 4,9 mid. Sk.

Banka Slovakia, a. s., vznikla 2. 8. 1995 v Banskej
Bystrici ako univerzalna banka zamerana na retailové
a korporatne bankovnictvo. Zasadny medznik v Zivote
banky nastal v roku 2003, kedy sa hlavnym akcionarom
stala finanéna skupina Meinl Bank AG. V suvislosti so
zmenou akcionarskej Struktury sa zmenila aj strategicka
orientdcia banky. Banka Slovakia, a. s., sa postupne
menila z univerzalnej banky na banku, ktora poskytuje
Specializované sluzby privatneho charakteru.

Finanéna skupina Meinl Bank AG bola zalozena v roku
1923 v Rakusku. Banka spravuje aktiva institucionalnych
a privatnych klientov v objeme viac ako 2,5 mid. Eur.

Skupina Meinl pésobi aj v daldich krajinach Eurépy —
v Nemecku, vo Svajéiarsku, v Holandsku, v Taliansku,
v Polsku, v Rumunsku, v Ceskej republike a na Slovensku.

Veronika Lengyelova

NOVE PROJEKTY DISTANCNEHO STUDIA IBV NBS

NEDOKUMENTARNY ZAHRANICNY
PLATOBNY STYK A JEHO NASTROJE

Institit bankového vzdeldvania NBS otvara vo februari
2006 novy 3-mesacny program distanéného $tudia Nedo-
kumentarny zahraniCny platobny styk a jeho nastroje.
Reaguije tak na aktualnu potrebu bankovej a odbornej
verejnosti v oblasti zahrani¢ného platobného styku, ktory
suvisi s rastom objemu a zloZitosti obchodnych aktivit
podnikatel'skych subjektov a stupajucimi narokmi na kva-
litu, moznosti a pruznost realizacie platieb. Tento program
je uzko spéty s bankovou praxou a je uréeny nielen ban-
kovym zamestnancom na uUsekoch platobného styku,
firemnym poradcom, account manazérom, ale aj podni-

katel'skej sfére spéatej so zahraniénoobchodnymi aktivita-
mi. Volne nafn nadvazuje daldi modul Dokumentérny
zahraniCny platobny styk a jeho nastroje, ktory sa bude
realizovat v septembri az novembri 2006. Ugastnici tak
dostant moznost ziskat komplexné poznatky z uvedene;
oblasti vratane aktualnych pravnych predpisov, platob-
nych a zabezpecovacich nastrojov, ako aj réznych foriem
financovania zahrani¢ného obchodu.

Kazdy modul je ukonCeny zavere¢nou pisomnou skus-
kou a po jej uspeSnom absolvovani ziskaju uéastnici
osvedc¢enie o ziskanom vzdelani s celostatnou platnos-
fou. BlizSie informéacie mozno ziskaf na internetovej
stranke www.nbs.sk alebo na mailovej adrese
Tatiana.Horvathova @nbs.sk.

EUROPEAN FOUNDATION CERTIFICATE
IN BANKING

European Foundation Certifikate in Banking predstavu-
je pre bankovych zamestnancov na Slovensku prilezitost

rozsirit, prehibit a potvrdit si na sktigke droveri vedomos-
ti nevyhnutnu pre kvalifikovany vykon profesie bankového
zamestnanca porovnatelnu v bankovom sektore Eurdp-
skej Unie a ziskat medzinarodne uznavany bankovy cer-
tifikat EFCB.
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Tento v sucasnom slovenskom bankovom prostredi
vynimo¢ny medzinarodny projekt realizovany distanc-
nou formou je opravneny realizovat vyhradne InstitGt
bankového vzdelavania NBS ¢len Eurdpskej siete insti-
tucii bankového vzdeldvania. V marci 2006 sa otvara uz
druhy beh tohto velmi Uspesného 5-mesaéného vzdela-
vacieho podujatia, ktory ponuka jeho u¢astnikom — ban-
kovym zamestnancom, ktori si buduju svoju profesional-
nu kariéru, ale aj zdujemcom z radov SirSej odborne;
verejnosti — ziskat Siroké spektrum najnovsich poznat-
kov tykajucich sa hospodarskeho a menového prostre-

NARODNA BANKA SLOVENSKA

dia Eurdpskej unie, produktov a sluzieb bank uréenych
pre retailovy, firemnu a institucionalnu klientelu, ako aj
bankovej etiky, marketingu a manaZzmentu. Po Uspes-
nom absolvovani zavereénej skusky ziskaju dva certifi-
katy, a to osvedCenie o ziskanom vzdelani s celostatnou
platnostou a certifikat European Foundation Certificate
in Banking (EFCB) uznavany v celoeurdpskom kontex-
te. BlizSie informacie mozno ziskat na internetovej
stranke www.nbs.sk alebo na mailovej adrese magdale-
na.bobakova @nbs.sk.

PREHLAD VZDELAVACICH PODUJATI INSTITUTU BANKOVEHO VZDELAVANIA NBS
NA I. STVRTROK 2006

Nézov vzdelavacieho podujatia Datum
JANUAR
Skolenie pre pouzivatelov APS SIPS 9.
Skolenie pre spravcov a operédtorov APS SIPS 12.-13.
Skolenie pre pouzivatelov APS SIPS 17.
Skolenie pre spravcov a operédtorov APS SIPS 19. - 20.
Skolenie pre spravcov a operéatorov APS SIPS 24. - 25.
FEBRUAR
Financial English februar — jun
Nedokumentéarny zahrani¢ny platobny styk a jeho nastroje — diStan¢né Stidium 10. 2. - 21. 4.
Pre-intermediate Business/Professional English 15.2. - 28. 6.
Analyza Ziadosti o financovanie miest a obci 16. - 17.
Kurz anglickej gramatiky | 16. 2. — 29. 6.
Anglickd konverzécia (Survival Skills for Business Trips) 17.2.-30. 6.
Vymahanie pohladavok podla zakona o konkurze a reStrukturalizacii, Exekuéného poriadku
a Obcianskeho stidneho poriadku 20. - 21.
Bazilejské dohody o kapitdli, financné rizika banky a ich riadenie | 23.
Business and Banking English Skills and Communication | (BABESAC ) 27.2.-12. 6.
ZvlaStne obchodné operacie a netradiéné formy financovania ako alternativne rieSenia v podnikani 28.
MAREC
Writing for Professional Needs marec — jin
Meranie, planovanie a riadenie ziskovosti/vykonnosti banky 6.-7.
Pravne minimum pre tverovych pracovnikov 7.-8.
Finantny manazment | — Finan¢na analyza, cash flow, finanéné modelovanie 9.-10.
European Foundation Certificate in Banking — diStanéné Stidium 10.3.-2.5.
Interny bankovy audit 13. -15.
Workshop pre aktivnych lektorov 14. - 15.
Strategické riadenie a planovanie 16.
Uverové obchody bank | 20. - 22.
Bazilejské dohody o kapitéli, finan€né riziké banky a ich riadenie I 23.
Rozvoj pamiti a rychle Gitanie 23.-24.
Aktualne trendy v oblasti &innosti bankového poradcu v podmienkach bankovnictva v EU 28.
Retail derivaty 29. - 30.
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Bankova rada NBS po prerokovani vysledkov sufaze rozhodla o tom, Ze na slovensku stranu eurovych minci
budu pouzité tri vytvarné navrhy, ktoré vo verejnej ankete dostali najviac hlasov.

Na realizaciu minci najvyS$Sej nominalnej hodnoty 1 euro a 2 eura bol schvaleny vytvarny navrh akademickeé-
ho sochara lvana Rehaka s motivom dvojkriza na trojvrsi, ktory v ankete ziskal najviac hlasov. Mince nominalnej
hodnoty 10, 20 a 50 centov sa budu realizovat podra vytvarného navrhu s motivom Bratislavského hradu, ktory
v spoluautorstve vytvorili dvaja V\'ltvarnici Jan Cernaj a Pavol Kéroly av ankete skoncil na tret’om mieste. Na
zobrazenim tatranského vrchu Krivan. Navrh sa v ankete umiestnil na druhom mieste.

Vsetky tri motivy predstavuju vSeobecne zname symboly Slovenska. Dvojkriz na trojvrsi je erbovym znamenim
Statneho znaku, jedného zo Statnych symbolov Slovenskej republiky. Bratislavsky hrad je charakteristickou
a vyznamnou dominantou hlavného mesta Slovenskej republiky Bratislavy. Vrch Krivan je povazovany za sym-
bol ochrany svojbytnosti slovenského naroda a jeho historického Uzemia a zaroven reprezentuje aj prirodné
bohatstvo Slovenska.

Vzhlfadom na to, Zze na realizaciu boli vybrané vytvarné navrhy od réznych autorov, budu na nich v priebehu
prvého polroku 2006 uskutoénené upravy, ktoré zjednotia ich kompozic¢né rieSenie, najma v tvare pisma a jeho
usporiadani. Na upravenych vytvarnych navrhoch bude tiez uvedeny rovnaky rok — 2009, rok zavedenia eura
v Slovenskej republike. Koneénu podobu vytvarnych navrhov slovenskych stran vSetkych 6smich eurovych
minci zverejni Narodna banka Slovenska do konca roku 2006.

2eura 1 euro

50 centov 20 centov 10 centov
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