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je in‰talovaná vo Zvolene 

Nová e-mailová adresa:
euroinfo@nbs.sk

DÀa 11. októbra 2007 bola v priestoroch Di-
vadla J. G. Tajovského vo Zvolene otvorená v˘-
stava Slovenské eurové mince – v˘stava v˘tvar-
n˘ch návrhov slovensk˘ch strán eurov˘ch mincí.  

V˘stavu slávnostne otvoril ãlen Bankovej rady
NBS a v˘konn˘ riaditeº za oblasÈ v˘skumu NBS ªu-
dovít Ódor, za úãasti zástupcov bánk a ìal‰ích
predstaviteºov spoloãenského a kultúrneho Ïi-
vota.  

Putovná v˘stava Slovenské eurové mince – v˘-
stava v˘tvarn˘ch návrhov slovensk˘ch strán eu-
rov˘ch mincí náv‰tevníkom predstavuje okrem zá-
kladn˘ch faktov (t˘kajúcich sa Európskej únie
a eurozóny) aj súbor najzaujímavej‰ích nerealizo-
van˘ch návrhov na slovenské eurové mince od po-
predn˘ch slovensk˘ch v˘tvarníkov a tieÏ víÈazné
v˘tvarné návrhy budúcich slovensk˘ch eurov˘ch
mincí. V˘stava je urãená predov‰etk˘m ‰irokej
verejnosti, priãom je koncipovaná tak, aby uspo-
kojila aj záujemcov z radov odborníkov – numiz-
matikov, historikov a pedagogick˘ch pracovníkov.  

V˘stava bola poãas minulého roka okrem Bra-
tislavy in‰talovaná v Kremnici, Banskej Bystrici
a v Ko‰iciach. V tomto roku sa predstavila v Di-
vadle J. Palárika v Trnave, Krajskom múzeu v Pre-
‰ove, Îilinskej kniÏnici a v Poprade. Vo Var‰ave

bola v letn˘ch mesiacoch in‰talovaná spolu s ob-
dobnou v˘stavou centrálnej banky Slovinska pod
názvom Slovinsko 2007 – Slovensko 2009. V˘sta-
vu plánuje NBS predstaviÈ verejnosti aj v priesto-
roch synagógy v Nitre. Pripravuje sa tieÏ jej in‰ta-
lácia v Trenãíne a Komárne.  

V˘stava Slovenské eurové mince bude do 14. no-
vembra 2007 sprístupnená verejnosti v priesto-
roch Divadla Jozefa Gregora Tajovského na Di-
vadelnej ulici ã. 3 vo Zvolene.  Fo
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Riaditeºka Divadla Jozefa Gregora Tajovského vo Zvolene
Ing. Marcela Kr‰ková a ãlen Bankovej rady NBS a v˘konn˘
riaditeº za oblasÈ v˘skumu NBS Ing. ªudovít Ódor otvárajú
v˘stavu.

Náv‰tevníkov v˘stavy návrhy eurov˘ch mincí zaujali.

Národná banka Slovenska v súvislosti s prípra-
vami na zavedenie eura v Slovenskej republike sprí-
stupnila verejnosti samostatnú e-mailovú adresu:
euroinfo@nbs.sk. 

Na uvedenú adresu moÏno zasielaÈ otázky t˘-

kajúce sa procesu zavedenia eura v SR. Odpove-
daÈ budú pracovníci oddelenia komunikácie 
alebo ãlenovia pracovn˘ch v˘borov zriaden˘ch 
v zmysle  Národného plánu zavedenia eura v Slo-
venskej republike.
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globálny inflaãn˘ faktor
Ing. Mikulá‰ Cár, PhD., Národná banka Slovenska

AKTUÁLNY STAV A PREDPOKLADAN¯
V¯VOJ VYUÎÍVANIA OBILNÍN
NA ENERGETICKÉ ÚâELY

Podºa aktuálnych údajov Medzinárodného v˘-
boru pre obilniny (IGC – International Grains
Council) by mala odhadovaná tohoroãná celos-
vetová produkcia obilnín dosiahnuÈ 1 568 mil. ton,
ão je o 34 mil. ton menej ako pred rokom. Po-
kraãoval by tak klesajúci trend produkcie obilnín
z minulého roku. Na druhej strane aktuálne úda-
je signalizujú pokraãujúci trend zvy‰ovania celo-
svetovej spotreby obilnín (o 11 mil. ton oproti roku
2006), ão má za následok v˘raznej‰ie zníÏenie zá-
sob uskladneného obilia (o 58 mil. ton oproti roku
2006). 

Posledn˘ aktualizovan˘ v˘hºad produkcie obil-
nín na rok 2008 predpokladá zastavenie klesa-
júceho trendu produkcie obilnín, keì sa oãaká-
va zv˘‰enie celosvetovej produkcie o 90 mil. ton.
Pomerne v˘razne by v‰ak mala v budúcom roku
vzrásÈ aj celosvetová spotreba obilnín, najmä
v dôsledku rastúcej spotreby potravín v âíne a In-
dii, ale aj z dôvodu v˘razne rastúcej spotreby
obilnín na technické úãely. V dôsledku t˘chto
skutoãností v roku 2008 poklesnú celosvetové zá-
soby obilnín o 16 mil. ton oproti roku 2007 a do-
siahnu najniÏ‰iu úroveÀ za posledn˘ch takmer 30
rokov. Roztvárajúce sa noÏnice medzi rastúcou ce-
losvetovou spotrebou a zásobami obilnín sa uÏ
zaãali prejavovaÈ na podstatnom raste cien obil-
nín na svetov˘ch trhoch. 

Z údajov Medzinárodného v˘boru pre obilniny
(IGC) ìalej vypl˘va, Ïe najväã‰í podiel na celko-
vej celosvetovej produkcii obilnín (takmer 50 %)
má kukurica. Na p‰enicu pripadá okolo 36 %, na
jaãmeÀ vy‰e 6 % a na ostatné obilniny okolo 
9 % z celkovej celosvetovej produkcie obilnín. 

Podstatná ãasÈ obilnín sa spotrebúva na k⁄mne
úãely (takmer 45 %). Na potravinárske úãely je
urãen˘ch okolo 35 % obilnín, na priemyselné
úãely vy‰e 12 % (okolo 220 mil. ton) a zvy‰ok pri-
padá na straty a iné pouÏitie. V posledn˘ch ro-
koch bol zaznamenan˘ znaãn˘ nárast podielu
spotreby obilnín na priemyselné úãely (v súãas-
nosti viac ako dvojnásobn˘ oproti roku 2000). 

Obilniny urãené na priemyselné spracovanie
sa zaãínajú postupne vo väã‰ej miere pouÏívaÈ na

v˘robu etanolu ako na v˘robu ‰krobu. Na v˘ro-
bu etanolu by sa mala uÏ v budúcom roku po-
uÏiÈ viac ako polovica obilnín urãen˘ch na prie-
myselné spracovanie (takmer 110 mil. ton). Ako
rozhodujúca obilnina na v˘robu etanolu sa po-
uÏíva kukurica, v celosvetovom meradle v‰ak po-
stupne rastie aj podiel p‰enice a repky (v Európe
predstavuje aÏ 95-percentn˘ podiel na v˘robe
bionafty) pouÏívanej na tento úãel. 

Od hospodárskeho roka 2007/2008 sa bude
v rámci EÚ vyplácaÈ podpora pestovateºom tzv.
„energetick˘ch plodín“ do v˘‰ky 45 EUR/ha a ma-
ximálnej garantovanej v˘mery EÚ 2 mil. ha. Ná-
rok na túto platbu budú maÈ pestovatelia plodín
urãen˘ch na v˘robu urãit˘ch foriem energie, a to
biopalív uveden˘ch v ãlánku 2 bode 2 smernice
2003/30/ES o podpore vyuÏívania biopalív alebo
in˘ch obnoviteºn˘ch zdrojov v doprave a tieÏ plo-
dín na získavanie elektrickej a termálnej energie
z biomasy. Viac o otázkach v˘roby biopalív v EÚ
je uvedené v boxe.

Podºa informácií V˘skumného ústavu ekonomi-
ky poºnohospodárstva a potravinárstva (VÚEPP)2

energetické vyuÏitie biomasy na Slovensku zatiaº
zaostáva za potenciálnymi energetick˘mi, eko-
nomick˘mi a environmentálnymi moÏnosÈami. Je
v‰ak predpoklad, Ïe v súlade so svetov˘m trendom
sa obilniny a repka zaãnú v˘raznej‰ie pouÏívaÈ na
v˘robu biopalív aj v podmienkach Slovenska. 

Na Slovensku by sa takto mohlo v zmysle Ná-
rodného programu rozvoja biopalív spracovaÈ
postupne do roku 2010 okolo 155 tis. ton p‰e-
nice, 118 tis. ton kukurice a aÏ 190 tis. ton olej-
nat˘ch semien – hlavne repky, aby sa zabezpe-
ãil dostatok surovín na naplnenie národn˘ch cie-
ºov. Predpokladá to minimálne zdvojnásobiÈ
osevné plochy plodín urãen˘ch na energetické
úãely oproti súãasnosti (v prípade p‰enice na
zhruba 33 tis. ha, kukurice na 17 tis. ha a repky
e‰te v˘raznej‰ie). V˘hºadovo by mal podiel roz-
lohy osevn˘ch plôch p‰enice a kukurice na prie-
myselné úãely predstavovaÈ okolo 10 % z celko-
v˘ch plôch osiatych t˘mito plodinami (p‰enica
368 tis. ha, kukurica 162 tis. ha) a ich produkcia
zhruba 8 %, resp. 11 % z predpokladanej cel-
kovej produkcie p‰enice a kukurice v roku 2010
(p‰enica zhruba 2 mil. ton, kukurica zhruba 
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V dôsledku rastúceho celosvetového dopytu po obilninách aj pre ich ãoraz v˘raznej‰ie
vyuÏívanie na priemyselné úãely sa obilniny stávajú strategickou surovinou. Odborníci
hovoria o v˘raznom prepájaní energetickej ekonomiky s ekonomikou potravinárstva, ãím
sa trend svetov˘ch cien vybran˘ch potravinárskych produktov v˘razne pribliÏuje k trendu
svetov˘ch cien ropy1. V reakcii na uvedené skutoãnosti sa v ekonomickej teórii zaãína
objavovaÈ nov˘ pojem – agflácia.

1 Podºa Svetovej banky vzrástli
aktuálne svetové ceny základn˘ch
potravinárskych komodít v porov-
naní s rokom 2005 o viac ako 
21 % a svetové ceny obilnín a ropy
o viac ako 30 % (bliÏ‰ie Clifton, E.:
Energy: Biofuels Pushing Up Food
Aid Prices. http://ipsnews.net). 

2 BliÏ‰ie Situaãná a v˘hºadová správa
k 30.12.2006 – Obilniny. VÚEPP,
Bratislava 2007, a Situaãná
a v˘hºadová správa k 30.12.2006 –
Olejniny. VÚEPP, Bratislava 2007.
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1,1 mil. ton). Spotreba olejnat˘ch semien (najmä
repky) na v˘robu biopalív uÏ v tomto roku na Slo-
vensku medziroãne vzrástla o 28 % a predstavo-
vala 68 % z celkovej spotreby repky. V nasledu-
júcich rokoch sa predpokladá ìal‰í rast spotreby
repky na priemyselné úãely. KeìÏe v‰ak osevné
plochy poºnohospodárskych plodín urãen˘ch na
technické úãely môÏu zabraÈ len limitovanú roz-
lohu ornej pôdy Slovenska, rastúcu potrebu bude
potrebné rie‰iÈ aj prostredníctvom zvy‰ovania v˘-
nosov.

LIMITY PRE POUÎITIE BIOPALÍV
NA V¯ROBU ENERGIE

Pre v˘robu biozloÏiek a ich pouÏitie na v˘robu
energie existujú urãité ekonomické a technické
limity, ktoré obmedzujú moÏnosti ich vyuÏitia: 
• BiozloÏky sa vyrábajú z biomasy a v˘‰ka úrod

závisí od mnoh˘ch parametrov, najmä v‰ak od
klimatick˘ch podmienok. Rizikov˘m faktorom
sa tak stáva mnoÏstvo a dostupnosÈ surovín na
ich v˘robu. Naproti tomu motorové palivá mu-
sia byÈ trvalo dostupné a musia maÈ vyrovna-

Rastúca celosvetová spotreba energií, otázky
zníÏenia, resp. eliminácie závislosti od dodávok
ropy a snahy o zníÏenie negatívnych následkov
oxidu uhliãitého na Ïivotné prostredie vyvolali
vlnu aktivít za v˘raznej‰ie vyuÏívanie biomasy na
v˘robu energie. 

Podpora vyuÏívania biomasy v Európskej únii,
zakotvená v smernici Európskeho parlamentu
a Rady o biopalivách ã. 2003/30/ES3, je súãas-
Èou aj novej európskej energetickej politiky. Jar-
né zasadnutie Rady v marci 2007 schválilo zá-
väzn˘ cieº, ktor˘m je 20-percentn˘ podiel ener-
gie z obnoviteºn˘ch zdrojov energie na celkovej
spotrebe energie EÚ do roku 2020 pri zohºad-
není rozliãnej situácie jednotliv˘ch krajín, ich
v˘chodiskov˘ch pozícií a potenciálov. V súãas-
nosti majú obnoviteºné zdroje v EÚ zhruba 
6,5-percentn˘ podiel na celkovej spotrebe ener-
gie (na Slovensku je to len 1 %, ale podºa mi-
nisterstva hospodárstva sa má tento podiel zv˘-
‰iÈ do roku 2010 na 4 %, do roku 2015 na 
8 % a do roku 2020 na 12 %).

Snahy o zvy‰ovanie podielu vyuÏívania bioma-
sy pri v˘robe energie sú v poslednom období
v centre pozornosti a po prvotn˘ch jednoznaã-
n˘ch súhlasn˘ch stanoviskách sa ãoraz viac ob-
javujú aj rezervované aÏ odmietavé stanoviská,
predov‰etk˘m environmentalistov. Viac ako 30
organizácií a zdruÏení z celého sveta spoloãne
Ïiada od EÚ moratórium na v˘robu biopalív
z monokultúr pestovan˘ch vo veºkom rozsahu.
Signatári varujú, Ïe produkcia biopalív bude
ur˘chºovaÈ klimatické zmeny, zniãí biodiverzitu
a vytlaãí pôvodné kultúry. Európska politika
v oblasti biopalív predstavuje podºa nich hroz-
bu zr˘chºovania globálneho otepºovania t˘m, Ïe
zniãí ra‰eliniská, tropické a subtropické lesy,
ktoré sú najväã‰ími likvidátormi oxidu uhliãité-
ho. V dÀoch 26. a 27. 6. 2007 prezentovali en-
vironmentálne skupiny svoje argumenty aj po-
slancom Európskeho parlamentu. 

Jednoznaãná podpora ur˘chlenia investícií do
obnoviteºn˘ch zdrojov a do zvy‰ovania efektív-
nosti spotreby energií odznela na augustovom
stretnutí Rámcovej konferencie OSN o zmenách
klímy (UNFCCC) vo Viedni. V odbornej správe
sa kon‰tatuje, Ïe len udrÏanie skleníkov˘ch
plynov na súãasnej úrovni by si do roku 2030 

vo svetovom meradle vyÏiadalo od 145 do 
155 mld. EUR, ão predstavuje 0,3 aÏ 0,5 %
HDP planéty alebo 1,1 aÏ 1,7 % svetov˘ch in-
vestícií, ktoré by mali byÈ urãené na boj proti kli-
matick˘m zmenám.4

Záväzok EÚ zníÏiÈ emisie oxidu uhliãitého,
zv˘‰iÈ vyuÏívanie obnoviteºn˘ch zdrojov a ener-
getickú efektívnosÈ do roku 2020 vyvolal v sek-
tore energetiky vrenie. Energetické firmy, envi-
ronmentálne mimovládne organizácie i skupiny
presadzujúce obnoviteºné zdroje sa snaÏia upú-
taÈ pozornosÈ rozhodovateºov na svoje argu-
menty. V kruhoch EK sa pripravuje séria legisla-
tívnych návrhov5, ktoré majú odpovedaÈ na tro-
jitú v˘zvu klimatick˘ch zmien, energetickej
bezpeãnosti a snahy udrÏaÈ nízke ceny energií. 

EK by mala predloÏiÈ návrh rámcovej smerni-
ce pre obnoviteºné zdroje pred konferenciou
OSN o klimatick˘ch zmenách (3. – 14. decem-
ber 2007, Bali), alebo bezprostredne po nej. Po
schválení celkov˘ch národn˘ch cieºov bude úlo-
hou kaÏdej ãlenskej krajiny vypracovaÈ sektoro-
vé ciele pre kaÏd˘ typ obnoviteºn˘ch zdrojov –
solárnu, veternú, vodnú energiu, biomasu atì.
– v národn˘ch akãn˘ch plánoch. Stále v‰ak nie
je jasné, ãi budú prijaté národné akãné plány
právne záväzné a ãi bude EK kaÏd˘ z nich prijí-
maÈ samostatn˘m rozhodnutím. 

Jednou z moÏností, ktorú EK zvaÏuje, je Ïia-
daÈ od kaÏdej ãlenskej krajiny zv˘‰enie podielu
biopalív na v˘robe energie o 13 % do roku
2020, ão by v‰ak nekore‰pondovalo so súãas-
nou dohodou, Ïe pri urãovaní národn˘ch cieºov
je potrebné braÈ do úvahy „rozliãné národné
‰tartovacie pozície a potenciál“. âlenské kraji-
ny budú maÈ moÏnosÈ samé rozhodnúÈ, aké
ciele si urãia pre obnoviteºné zdroje v sektore vy-
hrievania a chladenia budov. Predpokladá sa, Ïe
EK poskytne len „indície“. V júlovom hlasova-
ní tento prístup podporili aj ãlenovia v˘boru EP
pre priemysel, v˘skum a energiu (ITER).

Koneãná podoba rámcovej smernice EK pre
pouÏívanie obnoviteºn˘ch zdrojov energií bude
známa aÏ v nasledujúcom roku, ale takmer s ur-
ãitosÈou moÏno predpokladaÈ potvrdenie línie pre
vytváranie predpokladov na ‰ir‰ie vyuÏívanie
obnoviteºn˘ch zdrojov energie v budúcnosti.
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Perspektíva biopalív v EÚ

3 V súlade s ãlánkom 3 by mali
ãlenské ‰táty zabezpeãiÈ, aby bol
na ich trh uveden˘ minimálny
podiel biopalív a in˘ch obnoviteº-
n˘ch palív, priãom referenãnou
hodnotou pre tieto ciele sú 2 %,
vypoãítané na základe energetic-
kého obsahu v‰etk˘ch benzínov
a nafty na dopravné úãely,
uveden˘ch na ich trhy do 31. 12.
2005, a 5,75 % do 31. 12. 2010.
Základn˘m motívom vytvorenia
smernice podporujúcej rozsiahlej-
‰ie vyuÏívanie biopalív je stratégia
Spoloãenstva o udrÏateºnom
rozvoji. Súãasné fosílne zdroje nie
sú len rozhodujúcim zdrojom
energií, ale aj väã‰inov˘m zdrojom
emisií oxidu uhliãitého. Vy‰‰ie
vyuÏívanie biopalív v doprave je
ãasÈou opatrení aj na splnenie
záväzkov Kjótskeho protokolu. 

4 Pozri „UdrÏanie emisií by stálo asi
150 miliárd EUR.“ 
www.tvojepeniaze.sk

5 UÏ 19. septembra mala komisárka
Nellie Kroes (konkurencia)
a komisár Andris Piebalgs
(energetika) dokonãiÈ návrh
smerníc pre ìal‰iu liberalizáciu
vnútorného trhu s elektrickou
energiou a zemn˘m plynom.
V decembri 2007 by mala EK
predloÏiÈ návrh celkovej „rámcovej
smernice“ o obnoviteºn˘ch
zdrojoch energie vrátane aktuali-
zácie smernice o biopalivách,
prehodnotenie potreby harmoni-
zácie národn˘ch systémov podpory
pre obnoviteºné zdroje elektrickej
energie a strategick˘ energetick˘
technologick˘ plán.
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nosÈ v˘‰ky úrod sÈaÏuje uplatnenie jednodu-
ch˘ch podporn˘ch mechanizmov. 

• Smernica 98/70/EC o kvalite palív urãuje ma-
ximálne mnoÏstvo kyslíkat˘ch zlúãenín, ktoré
môÏu byÈ prítomné v motorov˘ch palivách.
Uvedené poÏiadavky moÏno dosiahnuÈ len pro-
stredníctvom primeran˘ch technologick˘ch za-
riadení, ktoré sú spojené s investiãn˘mi nárok-
mi dobudovania súãasn˘ch alebo vybudovania
nov˘ch v˘robn˘ch kapacít. 

• Pri súãasnej úrovni spotrebnej dane ani oslobo-
denie esterov od spotrebnej dane nestaãí na to,
aby boli cenovo konkurencieschopné. Preto
treba hºadaÈ iné moÏnosti podpory (okrem sa-
mozrejmého zvy‰ovania efektívnosti v˘roby
biozloÏiek).

• Na pestovanie technick˘ch plodín urãen˘ch na
v˘robu biopalív by bolo potrebné vyãleniÈ ur-
ãitú v˘meru ornej pôdy (na Slovensku podºa
orientaãn˘ch odhadov zhruba 200 000 ha),
ãím by sa ubrali plochy na iné plodiny, s moÏ-
n˘mi dopadmi na rast ich cien.
Ukazuje sa, Ïe jedna z najväã‰ích prekáÏok

roz‰írenia pouÏívania biopalív je ich cena, preto-
Ïe náklady na v˘robu alternatívnych palív sú ove-
ºa vy‰‰ie ako ceny palív vyroben˘ch z fosílnych
zdrojov. Niektoré ‰pecifické vlastnosti biozloÏiek
totiÏ vyÏadujú nielen nové technológie, ale aj
zmeny v logistike, najmä pri dlhodobom sklado-
vaní, vyÏadujú si zavedenie povinnej certifikácie
v˘robcov a kontroly v˘robkov v sieti ãerpacích sta-
níc, s ãím sú spojené ìal‰ie náklady. V súãasnos-
ti sa teda javí väã‰ím problémom efektívny pre-
daj biopalív neÏ samotné zvládnutie ich v˘roby. 

V¯VOJ CIEN OBILNÍN, V¯ROBN¯CH CIEN
POTRAVINÁRSKYCH V¯ROBKOV
A SPOTREBITEªSK¯CH CIEN POTRAVÍN
NA SLOVENSKU A V OKOLIT¯CH
KRAJINÁCH

Aj napriek oãakávanej rekordnej úrode kuku-
rice a vy‰‰ej celosvetovej produkcii p‰enice dôj-
de s veºkou pravdepodobnosÈou v budúcom roku

k ìal‰iemu zníÏeniu svetov˘ch zásob obilnín, pre-
toÏe spotreba naìalej prevy‰uje ich produkciu. Vy-
chádzajúc z t˘chto faktov, v kaÏdom prípade sa
môÏu svetové ceny obilnín aj naìalej udrÏaÈ na
veºmi vysokej úrovni.

V porovnaní s minul˘m rokom sú na Slovensku
aktuálne ceny obilnín v priemere o 24,5 % vy‰‰ie
(pri potravinárskej p‰enici v priemere o 39,4 %,
pri k⁄mnej p‰enici v priemere o 53,2 %, pri po-
travinárskej raÏi v priemere o 54,3 %). 

Z porovnania medziroãného v˘voja cien obilnín,
v˘robn˘ch a spotrebiteºsk˘ch cien potravín vypl˘-
va, Ïe úroveÀ v˘robn˘ch a spotrebiteºsk˘ch cien
potravinárskych v˘robkov bola na Slovensku v po-
sledn˘ch rokoch zatiaº pomerne autonómna vo
vzÈahu k v˘voju cien obilnín, aj keì ich v˘voj mal
podobn˘ trend. Podobné porovnanie za okolité
krajiny nie je moÏné pre ch˘bajúce údaje o v˘vo-
ji cien obilnín. 

Hºadanie dôvodov, preão sa zmeny cien obil-
nín neprejavili v posledn˘ch rokoch v˘raznej‰ie na
zmenách cien v˘robcov i spotrebiteºsk˘ch cien po-
travinárskych v˘robkov je pomerne zloÏité. Pôso-
bí tu cel˘ rad faktorov, jedn˘m z rozhodujúcich
je miera potravinovej bezpeãnosti alebo miera
(ne)závislosti od dovozov.6 DôleÏit˘m faktorom je
aj miera apreciácie národnej meny voãi urãujúcim
menám na svetov˘ch trhoch a tieÏ agresívne pô-
sobenie obchodn˘ch reÈazcov na domácich po-
travinov˘ch trhoch. V nov˘ch ãlensk˘ch krajinách
EÚ sa zvykne uvaÏovaÈ aj o tzv. ‰pecifick˘ch tran-
zitívnych faktoroch (e‰te stále vy‰‰í podiel v˘dav-
kov na potraviny v spotrebnom ko‰i ako v star˘ch
ãlensk˘ch krajinách a pod.).

Z pohºadu anal˘zy moÏného pôsobenia cien
dôleÏit˘ch komodít na infláciu je zaujímav˘ napr.
medziroãn˘ v˘voj cien obilnín a cien ropy v posled-
n˘ch rokoch. V júli 2004 ceny ropy aj ceny obil-
nín v˘razne medziroãne rástli (okolo 30 %). Ná-
sledne sa dynamika medziroãn˘ch cien ropy po-
stupne v niekoºkomesaãn˘ch cykloch spomaºovala
a v septembri 2006 do‰lo k poklesu, k˘m ceny obil-
nín mali v danom období na medziroãnej báze pre-
vaÏne klesajúci trend. Od konca roku 2006 ceny
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6 V boxe 7 septembrového vydania
Monthly Bulletin ECB (Recent food
developnments in world markets
and the euro area) sa uvádza, 
Ïe spotrebiteºské ceny potravín
v eurozóne nerástli tak r˘chlo ako
svetové ceny potravinov˘ch
komodít aj preto, lebo v eurozóne
je relatívne mal˘ podiel importova-
n˘ch poºnohospodárskych
produktov. Je to aj dôsledok
ustanovení spoloãnej poºnohospo-
dárskej politiky EÚ, ktoré v urãitej
miere izolujú agrárny trh eurozóny
od vonkaj‰ích vplyvov.
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ropy na medziroãnej báze väã‰inou klesajú, k˘m
ceny obilnín majú rastúci trend. V rámci cien prie-
myseln˘ch v˘robcov dochádza uÏ niekoºko rokov
k v˘znamnému kompenzovaniu rastu cien ropy po-
klesom cien obilnín a naopak. Je otázne, k ak˘m
inflaãn˘m tlakom by do‰lo pri trvalej‰om súãasnom
rastúcom trende cien ropy a obilnín. 

Ceny potravín v rámci HICP rástli na Slovensku
v posledn˘ch rokoch na medziroãnej báze väã‰i-
nou mierne r˘chlej‰ie, resp. klesali pomal‰ie ako
ceny potravinárskych v˘robkov v rámci cien prie-
myseln˘ch v˘robcov. V˘nimkou bol len január
2005. Od mája 2007 rastú ceny potravín v rám-
ci HICP pomal‰ie ako ceny potravinárskych v˘rob-
kov v rámci PPI. Najv˘raznej‰í medziroãn˘ rast za-
znamenali ceny potravín v rámci HICP v júli 2004
(7,6 %), keì ceny potravinárskych v˘robkov
v rámci PPI vzrástli o 3,6 % a ceny obilnín 
o 18,4 %. V júli 2007 vzrástli ceny potravín
v rámci HICP o 1,5 %, ceny potravinárskych v˘rob-
kov v rámci PPI o 2,9 % a ceny obilnín o 24,5 %.

Medziroãn˘ rast cien potravín (bez nápojov –
CP011 podºa klasifikácie COICOP) v rámci HICP
bol na Slovensku v júli 2007 najniÏ‰í spomedzi oko-
lit˘ch krajín a aj pod priemerom za krajiny EÚ-27
(2,5 %) a EÚ-13 (2,0 %). Nad priemerom EÚ-27
bol rast spotrebiteºsk˘ch cien potravín v Poºsku 
(4,4 %), Slovinsku (7,2 %) a Maìarsku (10,5 %).
Od apríla 2007 mala medziroãná dynamika spo-
trebiteºsk˘ch cien potravín klesajúci trend tak na
Slovensku, ako aj vo v‰etk˘ch okolit˘ch krajinách
(pravdepodobne aj vplyvom bázického efektu
cien zemiakov). Rastúci trend bol len v Slovinsku.

Spotrebiteºské správanie a váha potravín ako
celku v spotrebnom ko‰i ovplyvÀuje ich príspevok
k celkovej inflácii v jednotliv˘ch krajinách. K˘m za
posledné ‰tyri roky podiel potravín v spotreb-
nom ko‰i v krajinách eurozóny v podstate stag-
noval (pokles o necelú desatinu percentuálneho
bodu), v nov˘ch ãlensk˘ch krajinách do‰lo k v˘-
raznej‰iemu poklesu tohto podielu. V Poºsku na
18,3 %, v Maìarsku na 17,0 %, v âeskej repu-
blike na takmer 16,0 %, v Slovinsku na 15,2 %
a na Slovensku na 15,0 %. 

Najv˘raznej‰í pokles podielu potravín v spo-
trebnom ko‰i v roku 2007 v porovnaní s rokom

2004 zaznamenalo v strednej Európe Slovensko
(o takmer 4 percentuálne body), priãom váha
chleba a pekárensk˘ch v˘robkov poklesla o tak-
mer 1,5 percentuálneho bodu na 2,3 %, mäsa
o zhruba 0,6 percentuálneho bodu na 4,2 %
a mlieka a mlieãnych v˘robkov o 0,9 percentu-
álneho bodu na takmer 3,0 %. Slovensko sa tak-
to najviac priblíÏilo k priemerom podielu potra-
vín v spotrebnom ko‰i za krajiny EÚ-27 (14,3 %)
a EÚ-13 (13,9 %). K˘m v star˘ch ãlensk˘ch kra-
jinách EÚ sa podiely v˘davkov na jednotlivé sku-
piny potravín v spotrebnom ko‰i menili za posled-
né 4 roky len minimálne, v nov˘ch ãlensk˘ch kra-
jinách klesali tieto podiely veºmi diferencovane.
Mierny nárast váhy v spotrebnom ko‰i zazname-
nal v posledn˘ch rokoch chlieb a pekárenské v˘-
robky v Maìarsku a v krajinách EÚ-13, ako aj mlie-
ko a mlieãne v˘robky v Maìarsku.

Trend v˘voja spotrebiteºsk˘ch cien chleba a pe-
kárensk˘ch v˘robkov bol na medziroãnej báze od
zaãiatku roka 2005 aÏ zhruba do polovice roka
2006 v krajinách strednej Európy relatívne podob-
n˘ a ich úroveÀ bola pod priemerom EÚ-27 aj 
EÚ-13. Od polovice roka 2006 sú medziroãné
zmeny cien chleba a pekárensk˘ch v˘robkov
v jednotliv˘ch krajinách znaãne diferencované.
Najv˘raznej‰ie rástli ich ceny v Maìarsku (maxi-
mum v júni 2007 o takmer 23 %), v âeskej re-
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publike (maximum v máji 2007 o vy‰e 12 %), kde
v‰ak do‰lo v posledn˘ch mesiacoch k spomale-
niu rastu. Trend postupného zr˘chºovania medzi-
roãného rastu cien chleba a pekárensk˘ch v˘-
robkov je charakteristick˘ od posledn˘ch mesia-
cov roku 2006 pre Poºsko (maximum v júli 2007
o takmer 7,5 %) a Slovensko (maximum v júli
2007 o vy‰e 9 %). Slovinsko zaznamenalo ma-
ximálny rast cien chleba a pekárensk˘ch v˘rob-
kov v januári 2007, ale od marca do júna ich ceny
klesali a v júli opäÈ vzrástli o zhruba 2 %. 

V súãasnosti rastú medziroãné spotrebiteºské
ceny chleba a pekárensk˘ch v˘robkov najv˘raz-
nej‰ie v Maìarsku (júl 2007 o 18,5 %), Sloven-
sko zaznamenáva druh˘ najv˘raznej‰í rast. Pomer-
ne dynamicky rastú ceny chleba a pekárensk˘ch
v˘robkov v priebehu roka 2007 aj v Poºsku (júl
2007 o 7,4 %). Na úrovni priemeru EÚ-27 je dy-
namika cien t˘chto v˘robkov v âeskej republike
(júl 2007 o 3,8 %) a pod priemerom EÚ-27 aj 
EÚ-13 je tempo rastu cien chleba a pekáren-
sk˘ch v˘robkov v Slovinsku (júl 2007 o 1,8 %).

Relatívne mal˘ rozptyl medziroãn˘ch zmien
spotrebiteºsk˘ch cien mäsa trvá vo väã‰ine kra-
jín strednej Európy od augusta 2005. V˘razne za-
ãali rásÈ ceny mäsa v druhej polovici roka 2006
v Maìarsku (maximum v decembri 2006 o vy‰e
14 %). Od zaãiatku roka 2007 sa tento rast po-

stupne spomaºuje, ale aj tak je v súãasnosti naj-
vy‰‰í v rámci krajín V4 a Slovinska. 

Medziroãn˘ v˘voj spotrebiteºsk˘ch cien mäsa na
Slovensku v roku 2007 je veºmi podobn˘ ako
v âeskej republike, keì tieto ceny praktick˘ cel˘
prv˘ polrok klesali. V júli 2007 vzrástli v âeskej
republike o 0,6 % a na Slovensku o 1 %. Dyna-
mika spotrebiteºsk˘ch cien mäsa je v okolit˘ch kra-
jinách v posledn˘ch mesiacoch v˘razne nad úrov-
Àou cien v âeskej republike a na Slovensku, ale
aj nad priemerom EÚ-13 a EÚ-27. V júli vzrástli
spotrebiteºské ceny mäsa na medziroãnej báze
v Maìarsku o 7,6 %, v Poºsku o 6,7 % a v Slo-
vinsku o 5,5 %.

V rámci mierne rastúcich medziroãn˘ch spo-
trebiteºsk˘ch cien mlieka a mlieãnych v˘robkov za
obdobie posledného jeden a pol roka v˘razne vy-
ãnieva Maìarsko a Slovinsko. V Maìarsku v˘raz-
ne medziroãne rástli spotrebiteºské ceny mlieka
a mlieãnych v˘robkov hlavne v druhom a treÈom
‰tvrÈroku 2006 a od mája 2007 sa ich dynamika
postupne spomaºuje (maximum v apríli 2007
o 13,5 %). V Slovinsku zaãal v˘razn˘ medziroã-
n˘ rast spotrebiteºsk˘ch cien mlieka a mlieãnych
v˘robkov koncom roku 2006 a napriek spoma-
leniu v marci 2007 pokraãuje v ìal‰ích mesiacoch
r˘chlym tempom (v júli 2007 o vy‰e 11,5 %).

Rast spotrebiteºsk˘ch cien mlieka a mlieãnych
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Graf 4 Medziroãné zmeny cien chleba a pekárensk˘ch v˘robkov (HICP)

Zdroj: Eurostat.
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v˘robkov sa na Slovensku v priebehu roku 2007
pohyboval medzi priemerom za EÚ-13 a EÚ-27
a bol najniÏ‰í spomedzi krajín V4 a Slovinska.
V júli 2007 vzrástli na Slovensku ceny mlieka
a mlieãn˘ch v˘robkov o 1,7 % (v EÚ-13 v prie-
mere o 1,3 % a v EÚ-27 v priemere o 2,3 %).

Z anal˘zy medziroãn˘ch zmien spotrebiteºsk˘ch
cien hlavn˘ch potravinov˘ch skupín a potravín
ako celku v rámci krajín EÚ moÏno zov‰eobecniÈ,
Ïe zhruba od polovice roku 2005 nastupuje tak
v krajinách EÚ-13, ako aj v krajinách EÚ-27 trend
postupného rastu cien potravín. V˘raznej‰í prie-
mern˘ rast bol v krajinách EÚ-27 ako v krajinách
EÚ-13. V krajinách EÚ-27 najv˘raznej‰ie medziroã-
ne rástli priemerné spotrebiteºské ceny chleba
a pekárensk˘ch v˘robkov, potom mäsa, mlieka
a mlieãnych v˘robkov. V krajinách EÚ-13 najv˘raz-
nej‰ie medziroãne rástli v priemere spotrebiteºské
ceny mäsa, potom chleba a pekárensk˘ch v˘rob-
kov, mlieka a mlieãnych v˘robkov. 

Medziroãn˘ v˘voj spotrebiteºsk˘ch cien jedno-
tliv˘ch skupín potravinárskych v˘robkov bol v po-
sledn˘ch rokoch v jednotliv˘ch krajinách EÚ znaã-
ne diferencovan˘. Od marca 2005 do februára
2006 spotrebiteºské ceny chleba a pekárensk˘ch
v˘robkov na Slovensku na medziroãnej báze kle-
sali, ale od marca 2006 dynamicky rastú. V júli

2007 na Slovensku v porovnaní s priemerom 
EÚ-27 omnoho v˘raznej‰ie rastli spotrebiteºské
ceny chleba a pekárensk˘ch v˘robkov (9,3 %,
resp. 3,8 %), pomal‰ie v‰ak rastli spotrebiteºské
ceny mäsa (1,0 %, resp. 2,1 %) a ceny mlieka
a mlieãn˘ch v˘robkov (1,7 %, resp. 2,3 %). 

Ceny potravinárskych v˘robkov v rámci cien
v˘robcov pre domáci trh majú v rámci krajín EÚ
v posledn˘ch rokoch podobn˘ trend, len s posu-
nut˘mi úrovÀami v jednotliv˘ch krajinách. Po ich
priemernom raste v rámci EÚ-13 aj EÚ-27 do pr-
vej polovice roku 2004 nasledovalo spomaºova-
nie rastu s prechodom do mierneho poklesu v pr-
vej polovici roku 2005 (v âeskej republike, Poº-
sku a na Slovensku k v˘raznej‰iemu poklesu,
ktor˘ trval aÏ do polovice roku 2006) a k násled-
nému opätovnému rastu. 

V súãasnosti najv˘raznej‰ie rastú ceny v˘robcov
potravinárskych v˘robkov pre domáci trh v Maìars-
ku (7,1 %) a Poºsku (5,8 %). Na Slovensku zazna-
menali ceny potravinárskych v˘robkov v rámci
cien v˘robcov pre domáci trh (podobne ako spot-
rebiteºské ceny potravín v rámci HICP) v júli 2007
na medziroãnej báze najniÏ‰í rast (3,1 %) spome-
dzi krajín V4 a Slovinska a boli aj tesne pod úrov-
Àou priemerov za krajiny EÚ-13 (3,4 %) a EÚ-27
(3,7 %). Podrobnej‰iu anal˘zu v˘voja cien za jed-
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CGraf 6 Medziroãné zmeny cien mlieka a mlieãnych v˘robkov (HICP)
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notlivé skupiny potravinárskych v˘robkov v jedno-
tliv˘ch krajinách nemoÏno zrealizovaÈ v dôsledku
nedostupnosti porovnateºn˘ch údajov. 

Exportné ceny v˘robcov potravinárskych v˘rob-
kov majú v rámci krajín EÚ v posledn˘ch rokoch
podobn˘ trend ako ceny v˘robcov pre domáci
trh, len sú variabilnej‰ie v jednotliv˘ch krajinách.

ZHRNUTIE
• V dôsledku v˘razného rastu celosvetového do-

pytu po obilninách sa stáva táto komodita stra-
tegickou surovinou s dopadmi na hospodársku
a cenovú politiku.

• Podpora vyuÏívania biomasy v Európskej únii je
zakotvená v smernici Európskeho parlamentu
a Rady o biopalivách ã. 2003/30/ES. Od hospo-
dárskeho roka 2007/2008 sa bude v rámci EÚ
vyplácaÈ podpora pestovateºom tzv. „energe-
tick˘ch plodín“ do v˘‰ky 45 EUR/ha a maximál-
nej garantovanej v˘mery EÚ 2 mil. ha.

• Ceny v˘robcov potravinárskych v˘robkov aj
spotrebiteºské ceny potravín závisia od celého
radu faktorov, priãom niektoré sú len pomer-
ne ÈaÏko predvídateºné (najmä poveternostné
vplyvy). 

• V posledn˘ch rokoch sledujeme rastúci trend
cien v˘robcov potravinárskych v˘robkov aj spo-

trebiteºsk˘ch cien potravín, do ktor˘ch sa v‰ak
ceny obilnín nepremietajú priamoúmerne. 

• Od roku 2005 sa postupne zniÏuje variabilita
medziroãn˘ch zmien spotrebiteºsk˘ch cien po-
travín v nov˘ch ãlensk˘ch krajinách EÚ.

• Miera vplyvu potravín na celkovú infláciu v jed-
notliv˘ch krajinách závisí aj od spotrebiteºské-
ho správania obyvateºstva a následne od váhy
potravín v spotrebnom ko‰i príslu‰nej krajiny.

• V rámci cien priemyseln˘ch v˘robcov dochádza
uÏ niekoºko rokov k v˘znamnému kompenzo-
vaniu rastu cien ropy poklesom cien obilnín
a naopak, ão môÏe maÈ tlmiaci vplyv na celko-
vú infláciu. Je otázne, k ak˘m inflaãn˘m tlakom
by do‰lo pri trvalej‰om súãasnom rastúcom
trende cien ropy i obilnín.

• Nakoºko oãakávan˘ rast cien potravín bude maÈ
v nasledujúcom období globálny charakter, ne-
mal by ohroziÈ splnenie inflaãného kritéria, pod-
mieÀujúceho vstup Slovenska do eurozóny.

• K eliminovaniu vplyvu rastúcich cien potravín
na svetov˘ch trhoch na domáce ceny potravín
môÏu prispieÈ viaceré faktory:
– efektívna agrárna politika stimulujúca do-

mácu produkciu a potravinovú bezpeãnosÈ,
– zdravá konkurencia prvov˘robcov a korektn˘

vplyv obchodn˘ch reÈazcov.

N A A K T U Á L N U T É M U
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Graf 9 Medziroãn˘ v˘voj exportn˘ch cien potravín a nápojov v rámci cien v˘robcov
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FINANâNO-EKONOMICKÁ ANAL¯ZA
BANCA INTESA, A. D., BEOGRAD

• AAnnaall˘̆zzaa  bbiillaanncciiee
Bilanãná suma Banca Intesa, a. d., Beograd

(ìalej len BIB) v roku 2005 narástla viac ako päÈ-
násobne v porovnaní s rokom 2001. V ostatnom
roku do‰lo k medziroãnému nárastu o viac ako
32 %. Najväã‰ou mierou sa na tom podieºali
úvery klientom na strane aktív, ktoré dosiahli
medziroãn˘ rast aÏ 65 %, ão je 196 mil. EUR v ab-
solútnom vyjadrení. Na strane pasív bol najdôle-
Ïitej‰ím faktorom medziroãn˘ nárast vkladov
klientov v roku 2005, ktoré sa zv˘‰ili z 599 mil.
EUR na takmer 813 mil. EUR (36 % v relatívnom
vyjadrení) a ostávajú tak najdôleÏitej‰ím zdrojom
banky.

Podiel úverov sa nachádzal v rámci odporúãa-
ného intervalu poãas celého sledovaného obdo-
bia. Úverová aktivita banky medziroãne vzrástla
v roku 2005 o pribliÏne 65 %. Vzhºadom na veº-
k˘ trhov˘ potenciál a rozvoj bankovníctva v Srbsku
je opodstatnené predpokladaÈ, Ïe BIB bude po-
diel úverov naìalej zvy‰ovaÈ. Podiel klasifikova-

n˘ch úverov dosiahol v ostatnom sledovanom
roku 3,05 %, ãím do‰lo k medziroãnému pokle-
su tohto ukazovateºa o 50 bázick˘ch bodov. Pod-
ºa ratingovej stupnice agentúry Moody’s sa po-
diel klasifikovan˘ch úverov BIB nachádzal v pás-
me s ratingov˘m ohodnotením „C“. Banca Intesa
sústreìuje svoju pozornosÈ predov‰etk˘m na po-
skytovanie úverov klientom, o ãom svedãí aj po-
diel cenn˘ch papierov, ktor˘ je minoritn˘ (napr.
1,76 % v roku 2005). 

• AAnnaall˘̆zzaa  kkaappiittáálluu
V roku 2005 dosiahol kapitálov˘ multiplikátor

hodnotu 7,53, ão znamená, Ïe na jednu jednot-
ku kapitálu pripadalo 7,53 jednotiek bankov˘ch
aktív. Medziroãne tak do‰lo k zv˘‰eniu hodnoty
tohto ukazovateºa predov‰etk˘m z dôvodu po-
klesu kapitálu banky o viac ako 3 %, stále v‰ak
dosahuje relatívne vysok˘ podiel. Vzhºadom na
skutoãnosÈ, Ïe BIB pôsobí v prostredí tranzitívnej
ekonomiky, obozretnosÈ a opatrnosÈ manaÏmen-
tu banky je opodstatnená. Na relatívne vy‰‰í po-
diel kapitálu vpl˘vala aj skutoãnosÈ, Ïe BIB poãas
celého sledovaného obdobia nevyplácala divi-

Pokraãovanie z ãísla 9/2007.

Tab. 9  Základné ukazovatele anal˘zy bilancie BIB

UUkkaazzoovvaatteeºº MM..  jj.. 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

Bilanãná suma mld. EUR1) 262,9 459,8 673,1 748,2 988,3

Podiel úverov na celkov˘ch aktívach % 66,12 75,74 59,77 61,98 55,24

Podiel vkladov klientov na celkov˘ch aktívach % 70,68 80,04 75,30 80,04 82,23

Podiel cenn˘ch papierov na celkov˘ch aktívach % 1,17 1,35 2,41 1,97 1,76

Podiel klasifikovan˘ch úverov % x x x 3,55 3,05

Zdroj: V˘roãné správy BIB za roky 2001 – 2005 a vlastné v˘poãty.
1) Prepoãet priemern˘m roãn˘m kurzom vypoãítan˘m z mesaãn˘ch priemern˘ch kurzov podºa Národnej banky Srbska.
x – nedostupn˘ údaj

Tab. 10 Vybrané ukazovatele anal˘zy kapitálu

UUkkaazzoovvaatteeºº MM..  jj.. 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

Kapitálov˘ multiplikátor koef. 5,02 8,02 6,62 6,08 7,53

Podiel kapitálu % 19,92 12,47 15,11 16,46 13,28

Zdroj: V˘roãné správy BIB  za roky 2001– 2005 a vlastné v˘poãty.
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dendy akcionárom, pretoÏe cel˘ v˘sledok hospo-
dárenia bol reinvestovan˘ do rozvoja banky a bu-
dovania jej silnej‰ieho postavenia na trhu.

• AAnnaall˘̆zzaa  lliikkvviiddiittyy
Objem aktív, ktoré sú v krátkom ãase speÀaÏi-

teºné na vykrytie neoãakávan˘ch potrieb, zazna-
menával nárast poãas celého sledovaného obdo-
bia. Pozitívny v˘voj objemu likvidn˘ch aktív klad-
ne vpl˘val aj na schopnosÈ banky vyplatiÈ vklady.
V roku 2001 mohla do troch mesiacov vyplatiÈ aÏ
tri ‰tvrtiny depozít klientov. V ostatnom roku
tento ukazovateº dosiahol hodnotu 42,49 %.
Znamená to, Ïe táto schopnosÈ banky oproti
roku 2001 poklesla, optimálne hodnoty tohto
ukazovateºa sa v‰ak nachádzajú v intervale 30 –
40 %. 

Na základe t˘chto v˘sledkov môÏeme kon‰ta-
tovaÈ, Ïe BIB poãas ostatn˘ch piatich rokov ne-
mala problémy s nedostatkom likvidity. Ani prí-
li‰ vysoká likvidita v‰ak neznamená pre banku po-
zitívnu situáciu, najmä z hºadiska v˘nosnosti.
Z vysokolikvidn˘ch aktív plynie banke iba minimál-
ny v˘nos. Vzhºadom na vysoké úrokové sadzby
centrálnej banky Srbska v prv˘ch sledovan˘ch
rokoch BIB dosahovala vy‰‰ie v˘nosy aj z vysoko-
likvidn˘ch aktív. Objem vkladov klientov perma-
nentne rástol a likvidné aktíva zaznamenali od
roku 2003 tieÏ rastúci trend, ãím BIB potvrdila za-
chovanie potreby pripravenosti v˘platy urãitého
objemu vkladov v krátkom ãase.

• AAnnaall˘̆zzaa  rreennttaabbiilliittyy  aa eeffeekkttíívvnnoossttii
Rentabilita aktív BIB zaznamenala klesajúcu

tendenciu. V roku 2002 sa ukazovateº ROA pre-
padol z minuloroãnej hodnoty 3,47 % na 0,36 %
z dôvodu prudkého nárastu aktív (o 78,6 %)
a medziroãného poklesu zisku z 9,12 mil. EUR na
1,65 mil. EUR (v relatívnom vyjadrení to predsta-
vuje pokles o 81 %). O rok neskôr ukazovateº ROA
dosiahol maximálnu hodnotu 3,86 %, zásluhou
16-násobného zv˘‰enia ãistého zisku oproti hod-
note z roku 2002, ão predstavuje 20,45 mil. EUR.
Vo v‰etk˘ch rokoch (okrem 2002) banka dosa-
hovala nadpriemerné v˘sledky v rentabilite aktív,
t. j. nad úrovÀou 2 %, s najlep‰ím ratingov˘m

ohodnotením „A“1. Klesajúci trend ziskovosti
banky spôsoboval kaÏdoroãn˘ nárast jej aktív
sprevádzan˘  stagnáciou ãistého zisku. 

S ukazovateºom ROA kore‰ponduje aj v˘voj
rentability kapitálu banky (ROE). Zvy‰ovanie ban-
kového kapitálu (napr. v roku 2003 aÏ o 90,6 %)
sprevádzala uÏ spomínaná mierna stagnácia ãis-
tého zisku, ão spôsobilo pokles v˘nosnosti kapi-
tálu. Banca Intesa si v‰ak zachováva hodnotu
ukazovateºa ROE nad úrovÀou 15 %, a teda
spæÀa odporúãanú hodnotu. Na jedno euro ka-
pitálu v roku 2005 pripadlo 0,16 EUR ãistého
zisku.

Klesajúcu tendenciu sme zaznamenali aj pri
ãistej úrokovej marÏi (NIM), odporúãan˘ interval
v‰ak banka dosahovala poãas celého sledované-
ho obdobia. Úroková marÏa dosiahla v roku 2001
viac ako dvojnásobok dolnej hranice odporúãa-
nej hodnoty, t. j. 3 %. V ostatnom sledovanom
roku hodnota úrokovej marÏe síce poklesla na
4,34 %, ale z hºadiska minimálne odporúãanej
hodnoty ju prev˘‰ila o 1,34 %. Relatívne men‰í
objem v˘nosov˘ch aktív v roku 2001 zapríãinil naj-
vy‰‰iu hodnotu NIM v rámci sledovaného obdo-
bia, 7,12 %. V nasledujúcich rokoch rástli v˘no-
sové aktíva r˘chlej‰ím tempom ako ãist˘ úroko-
v˘ príjem, v dôsledku ãoho klesala hodnota
ukazovateºa NIM v jednotliv˘ch rokoch.

Prevádzková efektívnosÈ BIB bola najvy‰‰ia
v roku 2001, keì hodnota C/I dosiahla necel˘ch
57 % (graf 8). Stagnácia prevádzkov˘ch v˘nosov

F I N A N Č N Á A N A L Ý Z A

Tab. 11 Vybrané ukazovatele anal˘zy likvidity

UUkkaazzoovvaatteeºº MM..  jj.. 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

Likvidné aktíva mld. EUR 0,14 0,19 0,23 0,26 0,36

SchopnosÈ vyplatiÈ vklady % 75,35 48,72 40,43 42,20 42,49

Podiel likvidn˘ch aktív % 54,87 41,58 33,79 34,55 35,98

Zdroj: V˘roãné správy BIB za roky 2001 – 2005 a vlastné v˘poãty.

Tab. 12 Vybrané ukazovatele anal˘zy rentability a efektívnosti

UUkkaazzoovvaatteeºº MM..  jj.. 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

ROA % 3,47 0,36 3,86 3,11 2,07

ROE % 17,42 2,88 25,54 18,92 15,59

NIM % 7,12 6,30 5,86 5,48 4,34

Zdroj: V˘roãné správy BIB za roky 2001 – 2005 a vlastné v˘poãty.

Graf 8 Cost-to-Income Ratio

Zdroj: V˘roãné správy BIB za roky 2001 – 2005 a vlastné v˘poãty.
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1 Orientaãné pásma hodnotenia
úrovne rentability aktív (ROA) 
podºa M. Sviteka [6]: ROA < 0,5 %
– slabá, 0,5 – 1,0 % – priemerná, 
1 – 2 % – dobrá, nad 2 % – veºmi
vysoká rentabilita aktív. Podºa
ratingovej agentúry Moody’s: ROA
< 0,6 %  –  „E“, 0,6 – 1,3 % –  „D“,
1,3 – 1,7 % –  „C“, 1,7 – 2,0 % –
„B“ a nad 2 % – „A“.
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Ca nárast prevádzkov˘ch nákladov v roku 2004 boli

hlavn˘mi faktormi nárastu C/I aÏ na 83,52 %.
V roku 2005 do‰lo k opaãnej situácii. Prevádzko-
vé v˘nosy rástli trikrát r˘chlej‰ie ako náklady,
a preto sa hodnota C/I zníÏila mierne pod 70 %,
ãím do‰lo k nárastu efektívnosti bankov˘ch ãin-
ností. Podºa ratingovej agentúry Moody’s sa tak
efektívnosÈ BIB nachádzala prevaÏne v intervale
65 – 80 %, ão znamená stupeÀ „D“.2

Prevádzková efektívnosÈ BIB je teda tou oblas-
Èou, ktorej by mal jej manaÏment venovaÈ zv˘‰e-
nú pozornosÈ. Preão je efektívnosÈ taká dôleÏitá?
Nízka úroveÀ nákladov umoÏÀuje banke udrÏia-
vaÈ ziskovosÈ dokonca aj vtedy, ak zv˘‰ená kon-
kurencia zniÏuje jej hrub˘ zisk. Banka s nízkou ná-
kladovou základÀou bude schopná zvládnuÈ do-
ãasnú cenovú vojnu s konkurenciou a bude maÈ
dostatok ãasu na re‰trukturalizáciu ãinností vzhºa-
dom na dlhodobé cenové zmeny na trhu.

Zdrojom zvy‰ovania efektívnosti by mala byÈ pre-
dov‰etk˘m strana v˘nosov, nakoºko náklady na
prevádzkovú ãinnosÈ sú nevyhnutné a siahnuÈ
na mzdy pracovníkov by tieÏ neprinieslo pozitív-
ny v˘sledok. Vklady klientov sú pre banku veºmi
dôleÏit˘m zdrojom financovania deficitn˘ch klien-
tov, z ktor˘ch v‰ak banke na jednej strane vzni-
kajú debetné úroky, ale na druhej strane získa-
va v˘nosy v podobe poplatkov za poskytované
sluÏby. Vzhºadom na skutoãnosÈ, Ïe podiel vkla-
dov klientov BIB kaÏdoroãne narastal, bolo by
vhodné zv˘‰iÈ úverovú aktivitu a poskytovaÈ viac
úverov klientom.  Potenciál pre nárast úverov˘ch
aktivít je v Srbsku veºk˘, preto sa naskytá moÏ-
nosÈ, ktorú by BIB mala rozhodne vyuÏiÈ vo svoj
prospech. Zv˘‰ením podielu úverov by tak do‰lo
k napæÀaniu základného cieºa banky, zv˘‰il by sa
ãist˘ úrokov˘ príjem (NII), rástol by ãist˘ príjem
z poplatkov a provízií (NFC), a t˘m by do‰lo k ná-
rastu efektívnosti zníÏením hodnoty ukazovate-
ºa C/I. Ak by sa úvery podieºali v roku 2005 na
celkov˘ch aktívach 60 %, t. j. o 5 % viac ako
v skutoãnosti, tak za predpokladu ceteris paribus
by sa zv˘‰il podiel NII na TOR3 zo 43 na 45,6 %
a efektívnosÈ banky meraná ukazovateºom C/I by
sa zv˘‰ila na 64,8 %. V druhom prípade sme
kalkulovali s nárastom podielu úverov o 10 %
a celková efektívnosÈ narástla o pribliÏne 8,6 %
na hodnotu 60,8 %. Z realizovanej anal˘zy vypl˘-
va, Ïe kaÏdé zv˘‰enie podielu úverov o jedno
percento by spôsobilo nárast efektívnosti (C/I 
Ratio) o 0,86 %. Ide, samozrejme, do istej mie-
ry o zjednodu‰en˘ predpoklad, ale nie celkom ne-
reálny.

ZÁVEREâNÉ ZHRNUTIE
Uvedené tri bankové subjekty patriace do sku-

piny Intesa Sanpaolo sme analyzovali z hºadiska
likvidity, kapitálu, rentability a efektívnosti, ako
aj podºa vybran˘ch ukazovateºov anal˘zy bilan-
cie. Dve banky (PBZ a VÚB) sú z hºadiska objemu
bilanãnej sumy pribliÏne rovnaké. BIB je porovna-
teºne men‰ia banka, av‰ak vo svojej domovskej
krajine obsadila druhé miesto a naìalej sa dyna-
micky rozvíja. V˘znamn˘ vplyv na rozvoj banko-
vého sektora má aj v˘voj ekonomiky príslu‰nej kra-
jiny, ão potvrdili v˘sledky regresnej anal˘zy. Na zá-
klade dosiahnut˘ch v˘sledkov rentability, likvidity
a efektívnosti analyzovan˘ch bankov˘ch subjek-
tov môÏeme kon‰tatovaÈ, Ïe právom patria na po-
predné miesta a disponujú dostatoãn˘m poten-
ciálom na ìal‰í rozvoj.

V·EOBECNÁ ÚVEROVÁ BANKA, A. S.
O V‰eobecnej úverovej banke, a. s., môÏeme

povedaÈ, Ïe sa momentálne nachádza v úplne od-
li‰nej situácii, v akej bola pred vstupom vtedaj‰ej
finanãnej skupiny Intesa BCI, pred rokom 2001.
Do‰lo nielen k v˘raznému nárastu úverového port-
fólia, ale predov‰etk˘m k jeho ozdraveniu a skva-
litneniu, keìÏe v súãasnosti sa podiel klasifikova-
n˘ch úverov pohybuje pod úrovÀou 4,5 % (ta-
buºka 13). Na získanie najlep‰ieho ratingového
ohodnotenia podºa agentúry Moody’s to síce
nestaãí, ale trend jednoznaãne smeruje k po-
stupnému minimalizovaniu problémov˘ch úverov.

Bilanãná suma banky sa kaÏdoroãne zvy‰ova-
la a podiel úverov bol od roku 2002 väã‰í ako in-
vestície do cenn˘ch papierov. Prioritou VÚB sú jed-
noznaãne úvery, t. j. financovanie deficitn˘ch
subjektov, predov‰etk˘m fyzick˘ch osôb. Úvery
poskytované korporátnej klientele mali síce stá-
le miernu prevahu, ale ich nárast bol oveºa po-

Graf 9 Vplyv nárastu podielu úverov na efektív-
nosÈ BIB v roku 2005

Zdroj: V˘roãné správy BIB za roky 2001 – 2005 a vlastné v˘poãty.
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Tab. 13 Podiel klasifikovan˘ch úverov bánk (v %)

BBaannkkaa 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

VÚB 39,43 13,78 14,27 6,12 4,42

BIB x x x 3,55 3,05

PBZ 7,59 6,25 4,9 3,51 2,87

Zdroj: Vlastné v˘poãty.

2 C/I Ratio > 80 % – ratingov˘
stupeÀ „E“, 80 – 65 % – „D“, 
65 – 55 % – „C“, 55 – 45 % – „B“,
C/I Ratio < 45 % – „A“.

3 TOR = Total Operating Revenues
(celkové príjmy z prevádzkovej
ãinnosti banky); zah⁄Àa ãist˘
úrokov˘ príjem, ãist˘ príjem
z poplatkov a provízií, ãist˘ príjem
z obchodovania s finanãn˘mi
nástrojmi a prijaté dividendy.



mal‰í ako prírastok úverov poskytovan˘ch fyzic-
k˘m osobám. Najväã‰iu ãasÈ pasív tvorili vklady
klientov, ktoré predstavovali pribliÏne tri ‰tvrtiny.
VÚB sa podielom kapitálu pribliÏuje k v˘znamn˘m
svetov˘m bankám, ktoré dokáÏu efektívne a do-
statoãne prevádzkovaÈ svoju ãinnosÈ s minimál-
nym kapitálom. O tom, Ïe VÚB disponuje dostat-
kom kapitálu svedãí aj skutoãnosÈ, Ïe v roku
2005 bolo vyplaten˘ch takmer 96 % dividend
z v˘sledku hospodárenia oãisteného o dane. Slo-
venská ekonomika je stabilná, obdobie turbu-
lentn˘ch zmien je uÏ minulosÈou a kaÏdoroãne vy-
kazuje hospodársky rast, ão potvrdzuje opod-
statnenosÈ stratégie VÚB udrÏiavaÈ podiel kapitálu
pod 8 %. Pozitívna situácia bola zaznamenaná
aj v oblasti likvidity, keìÏe banka si udrÏiavala sta-
biln˘ a primeran˘ podiel likvidn˘ch aktív. 

PRIVREDNA BANKA ZAGREB, D. D.
Privredna banka Zagreb pôsobí v porovnateº-

nom makroprostredí ako VÚB na Slovensku. Po-
zitívny v˘voj makroprostredia kladne vpl˘val aj na
PBZ, ktorá spomedzi analyzovan˘ch subjektov
zaznamenala najstabilnej‰í v˘voj, ãi uÏ pri ukazo-
vateºoch ROA, ROE, kapitáli alebo v oblasti pre-
vádzkovej efektívnosti. Podiel opravn˘ch poloÏiek
a rezerv sa postupne zniÏoval v dôsledku pokle-
su klasifikovan˘ch úverov pod 3 % v roku 2005,
ãím sa zv˘‰ila kvalita úverového portfólia. Dosta-
toãn˘ podiel kapitálu umoÏÀuje prerozdeºovaÈ
ãist˘ zisk akcionárom vo forme dividend, kaÏdo-
roãne vo v˘‰ke minimálne 40 %. Banka nezaz-
namenala poãas sledovaného obdobia Ïiadne
problémy s likviditou a do troch mesiacov bola
schopná vyplatiÈ minimálne dve pätiny vkladov
klientov. Vklady klientov pritom v ostatnom roku

dosahovali pribliÏne dve tretiny z celkovej bilanã-
nej sumy. 

Z hºadiska efektívnosti banka nemusela v roku
2005 vynaloÏiÈ na dosiahnutie jedného eura pre-
vádzkov˘ch v˘nosov viac ako 55 centov nákladov.
EfektívnosÈ VÚB bola o viac ako 5 centov niÏ‰ia.
Najviac prevádzkov˘ch nákladov musela vynalo-
ÏiÈ BIB, takmer 70 %, ão je o 10 centov viac ako
v prípade PBZ (tabuºka 14).

BANCA INTESA, A. D., BEOGRAD
V porovnaní s predchádzajúcimi dvoma banka-

mi BIB disponovala relatívne vysok˘m podielom
vlastného kapitálu. OpodstatnenosÈ vysokého
podielu kapitálu determinuje fakt, Ïe ekonomi-
ka Srbska je charakteristická vysokou volatilitou
a nestálosÈou trhového prostredia. Preto moÏno
povaÏovaÈ manaÏment bankového kapitálu za
odôvodnen˘ a schopnosÈ BIB vyrovnaÈ sa s prípad-
n˘mi krízov˘mi situáciami je na primeranej úrov-
ni. O adekvátnosti vysokého podielu kapitálu
a rezerv svedãí aj situácia na strane pasív, z kto-
r˘ch vklady klientov tvorili viac ako ‰tyri pätiny.
âím je banka kapitálovo silnej‰ia, t˘m lep‰ie vie
reagovaÈ na nepriaznivé situácie. Prejavuje sa to
aj na náraste dôvery klientov, príkladom ãoho bol
55 % nárast vkladov klientov v roku 2005. 

Banka je likvidná a je schopná splácaÈ svoje zá-
väzky v plnej v˘‰ke a naãas. Z anal˘zy v‰ak vyply-
nul veºmi nízky podiel cenn˘ch papierov, ãi uÏ
drÏan˘ch do splatnosti alebo urãen˘ch na obcho-
dovanie. Vzhºadom na vysoké úrokové sadzby
v roku 2005 by bolo vhodné umiestniÈ ãasÈ vy-
sokolikvidn˘ch aktív napríklad do ‰tátnych dlho-
pisov s dlh‰ou splatnosÈou, za podmienky za-
chovania primeranej likvidity banky.
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Tab. 14 Cost-to-Income ratio analyzovan˘ch bánk (v %)

BBaannkkaa 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

VÚB x 50,01 63,81 62,52 59,92

BIB 56,73 69,75 67,03 83,52 69,43

PBZ 53,38 53,86 53,37 52,99 54,39

Zdroj: Vlastné v˘poãty.
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CV˘voj bankového sektora a jeho

vplyv na financovanie podnikov 
Ing. Viktória Vargová

Univerzita Mateja Bela v Banskej Bystrici

1. MÍªNIKY V¯VOJA BANKOVÉHO
SEKTORA V SR

Pôsobenie finanãn˘ch in‰titúcií v bankovom
sektore, rovnako ako aj zmeny v tejto oblasti,
ovplyvÀujú mnohé ekonomické, technické a iné
faktory. Vplyv má pochopiteºne aj legislatíva a re-
gulatívna ãinnosÈ ‰tátu. 

V˘voj bankového sektora SR bol poznaãen˘
transformáciou centrálne plánovanej ekonomiky
na trhovú. Vo v‰eobecnosti re‰trukturalizaãn˘
proces v tranzitívnych ekonomikách moÏno vy-
medziÈ nasledujúcimi znakmi: 
• konsolidácia a privatizácia,
• vstup zahraniãného kapitálu vedúci k implemen-

tácii know-how zahraniãn˘ch investorov,
• proces fúzií a akvizícií a s t˘m spojená otázka

koncentrácie bankového sektora,
• normatívna a in‰titucionálna regulácia ústiaca

do zmien bankovej infra‰truktúry.
ëal‰ími faktormi, v˘razne sa podieºajúcimi na

zmene postavenia bankov˘ch in‰titúcií v národ-
nom hospodárstve vo vzÈahu k podnikateºskej
sfére, boli: zmeny úrokov˘ch sadzieb, v˘vojové
trendy v úverovom procese komerãn˘ch bánk,
technika a technológia poskytovan˘ch finanãno-
bankov˘ch sluÏieb, bankov˘ dohºad v kontexte
konvergenãn˘ch procesov vypl˘vajúcich zo vstupu
krajiny do EÚ – úãinok prijatia Basel II, zv˘‰ená
konkurencia a tlak na efektívnosÈ bánk ústiaca do
diverzifikácie v zameraní a ãinnosti finanãn˘ch in-
‰titúcií, vplyv internacionalizácie a globalizácie
vo finanãn˘ch sluÏbách.

1.1 Re‰rukturalizácia a proces privatizácie 
Proces re‰trukturalizácie bankového sektora

SR na‰tartovalo najmä kapitálové posilnenie troch
najväã‰ích bánk a odsun rizikov˘ch úverov t˘-
chto bánk do Konsolidaãnej banky, ‰.p.ú. (KB)
a Slovenskej konsolidaãnej, a.s. (SK). V roku 1999
boli tri ‰tátne banky rekapitalizované v celko-
vom objeme 18,9 mld. Sk a rovnako boli preve-
dené klasifikované úvery v celkovom objeme
82,1 mld. Sk do KBS a do SK. Druhá fáza tran-
sferu nekvalitn˘ch aktív sa realizovala v júni 2000
v objeme 34,2 mld. Sk. Konsolidaãné operácie boli
financované emisiami ‰tátnych dlhopisov so splat-
nosÈou 5 – 10 rokov a celkové fi‰kálne náklady
konsolidácie dosiahli 132 mld. Sk, ão predstavu-
je asi 20 % HDP. Zlep‰ením ‰truktúry úverov naj-
väã‰ích bánk sa vytvorili podmienky pre proces pri-
vatizácie bánk a vstup strategick˘ch investorov.
Prv˘ privatizaãn˘ obchod bol dokonãen˘ v ja-
nuári 2001, keì rakúska ErsteBank der österrei-
chischen Sparkassen AG získala najväã‰iu sloven-
skú banku Slovenskú sporiteºÀu, a.s. V júni 2001
vláda súhlasila s predajom akcií V‰eobecnej úve-
rovej banky, a.s. talianskej skupine Banca Intesa.
Na konci roku 2001 získala najväã‰ia maìarská
banka OTP 92,5 % podiel na Investiãnej a roz-
vojovej banke, a. s. Proces re‰trukturalizácie ban-
kového sektora SR potvrdzuje aj v˘voj v upísanom
základnom imaní, kde moÏno sledovaÈ posilne-
nie kapitálovej vybavenosti bánk v roku 1999
o 18 212,2 mil. Sk., ako i nárast podielu upísa-
ného zahraniãného základného imania v roku
2001 takmer na dvojnásobok.

1.2 Fúzie a akvizície
Neoddeliteºnou súãasÈou re‰trukturalizácie

(tranzitívnych) ekonomík a v Európe aj dôsledkom

Medzi bankov˘m a podnikateºsk˘m prostredím sú silné vzájomné interakcie. Do akej miery
ovplyvnil v˘voj posledn˘ch rokov v sektore bankovníctva (najmä ozdravenie bankového
sektora) financovanie podnikov úvermi? Ako sa kreuje produktové portfólio bánk
v kontexte poÏiadaviek podnikateºského prostredia na vysoko konkurenãnom bankovom
trhu? V snahe zodpovedaÈ tieto otázky sme vyuÏili ‰túdie Svetovej banky a Európskej
banky pre obnovu a rozvoj a údaje z národn˘ch centrálnych bánk.1

1 Príspevok vznikol v rámci projektu
VEGA 1/2594/05: Anal˘za
vybran˘ch otázok finanãného
a bankového trhu po vstupe SR 
do EÚ.

Tab. 1  V˘voj podielu zahraniãného kapitálu na upísanom základnom imaní bánk v SR (v mil. Sk)

UUppííssaannéé  ZZII11)) 11999999 22000000 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055 22000066

Banky a poboãky 
zahraniãn˘ch bánk 52 836,8 53 997,6 58 052,2 41 316,3 43 287,1 44 278,1 44 364,6 44 416,4

Podiel tuzemsk˘ch ZI 75,43 % 71,94 % 39,46 % 14,68 % 11,07 % 10,40 % 10,35 % 7,32 %

Podiel zahraniãn˘ch ZI 24,56 % 28,06 % 60,54 % 85,32 % 88,93 % 89,60 % 89,65 % 92,68 %

Zdroj: vlastné v˘poãty na základe údajov NBS.
1) ZI – základné imanie
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ich uÏ‰ích väzieb v rámci EÚ sú fúzie a akvizície.
Trend k fúziám a akvizíciám v bankovníctve
ovplyvÀuje postupujúca liberalizácia kapitálov˘ch
tokov, integrácia národn˘ch a regionálnych finan-
ãn˘ch systémov, finanãné inovácie, neb˘val˘ rast
konkurencie a pod.

1.3 Koncentrácia v bankovom sektore SR
V posledn˘ch desaÈroãiach dochádza v banko-

vom sektore tranzitívnych ekonomík k rastu kon-
centrácie – zniÏuje sa poãet bánk a zväã‰uje sa
ich priemerná veºkosÈ. Toto tvrdenie potvrdzuje
v˘voj poãtu aktívnych bánk na Slovensku.

Relatívne vysoká koncentrácia nastoºuje otáz-
ku efektívnosti bankového sektora – ãi jeho v˘-
nosnosÈ nie je v˘sledkom príjmov dosahovan˘ch
vìaka monopoln˘m cenám na úkor klientov.
Banky majú vìaka vysokej koncentrácii podmien-
ky nastoliÈ a udrÏaÈ vy‰‰iu úrokovú marÏu. Ban-
ky majú silnú pozíciu pri rokovaniach o úveroch.
V tranzitívnych ekonomikách má nesporn˘ vplyv
na silu bánk netransparentné prostredie, trhové
nedokonalosti, silná informaãná asymetria a ne-
dostatoãne rozvinut˘ kapitálov˘ trh. 

Koncentrácia slovenského bankového sektora
je vysoká, ão potvrdzuje dominantné postavenie
troch bánk ovládajúcich viac neÏ polovicu trhu.
Vysokú koncentráciu potvrdzujú viaceré ‰túdie
(Stavárek, Polouãek, Gardó). K miernemu pokle-
su koncentrácie dochádza na trhu depozít i cel-
kov˘ch aktív, mierny nárast moÏno sledovaÈ na
trhu úverov, kedy dochádzalo k nárastu poskyt-
nut˘ch úverov – najmä pre retailov˘ch klientov. 

Tieto trendy sa podpísali pod ozdravenie ban-
kového sektora SR a vo funkcii finanãného spro-
stredkovateºa do znaãnej miery ovplyvnili v˘voj
v celom národnom hospodárstve. Podobné tren-
dy moÏno sledovaÈ aj v ostatn˘ch b˘val˘ch cen-
trálne plánovan˘ch ekonomikách strednej a v˘-
chodnej Európy, ktoré v snahe o vstup do nad-
národn˘ch ‰truktúr pre‰li podobn˘m v˘vojom
ozdravenia bankového sektora.

2. BANKOV¯ SEKTOR SR V EURÓPSKOM
KONTEXTE – KOMPARATÍVNA ANAL¯ZA

Podobn˘m v˘vojov˘m procesom bankového
sektora (ktor˘ je súãasÈou finanãného sektora) pre-
‰li aj ostatné b˘valé centrálne plánované ekono-
miky Európy, ktoré vstupovali do Európskej únie
v máji 2004 (EÚ-8 – âeská republika, Estónsko,
Maìarsko, Litva, Loty‰sko, Poºsko, Slovenská re-
publika, Slovinsko) a v januári 2007 (EÚ-2 –
Bulharsko a Rumunsko) s takmer ukonãenou re-
formou ich bankového systému. Napriek urãi-
t˘m bankov˘m krízam v regióne v 90-tych rokoch,
pred vstupom do EÚ mali relatívne modern˘ ban-
kov˘ systém. A to vìaka skutoãnosti, Ïe väã‰ina
z EÚ-8+2 podnikla bankovú re‰trukturalizáciu
a privatizáciu, ktorú nasledovala kompletná kon-
solidácia, rastúca integrácia bankov˘ch a neban-
kov˘ch sluÏieb a rapídny v˘voj nov˘ch finanãn˘ch
produktov a sluÏieb.

2.1 Bankové in‰titúcie vo v˘voji 
finanãného sektora

Napriek znaãnému pokroku ãelia krajiny EÚ-8+2
ìal‰ím v˘zvam prehlbovania finanãného systému
– rozvoja bankov˘ch aj nebankov˘ch in‰titúcií
i rozvoja kapitálového trhu a zaostávajú za kra-
jinami eurozóny. Podºa podielu aktív hlavn˘ch
finanãn˘ch in‰titúcií vyjadren˘ch v percentách
HDP si spomedzi finanãn˘ch in‰titúcií trvalo naj-
silnej‰iu pozíciu udrÏiavajú bankové in‰titúcie v kra-
jinách EÚ-8+2 a eurozóny.1

Aj keì Slovensko dosahuje takmer 120 %-n˘
podiel aktív hlavn˘ch finanãn˘ch in‰titúcií na
HDP, je to niekoºkokrát niÏ‰ia úroveÀ neÏ ben-
chmark EÚ-12. Ak sa zameriame na v˘voj ‰truk-
túry finanãn˘ch in‰titúcií v posledn˘ch rokoch,
moÏno kon‰tatovaÈ, Ïe aj keì nebankové in‰ti-
túcie podstatne vzrástli (v rokoch 2002 – 2005),
bankov˘ sektor posilnil alebo si prinajmen‰om svo-
ju pozíciu udrÏal.

Tab. 2 Poãet aktívnych bánk na Slovensku (k 31. 12. 2006)

PPooããeett  aakkttíívvnnyycchh  bbáánnkk 11999955 11999966 11999977 11999988 11999999 22000000 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055 22000066

Banky bez zahraniãnej 
majetkovej úãasti 9 10 11 10 11 7 6 3 2 2 2 2

Banky so zahraniãnou 
majetkovou úãasÈou 13 14 14 14 12 14 13 15 16 16 16 15

Poboãky 
zahraniãn˘ch bánk 9 5 4 2 2 2 2 2 3 3 5 7

SSppoolluu 3311 2299 2299 2266 2255 2233 2211 2200 2211 2211 2233 2244

Zdroj: NBS.

Tab. 3 Trhov˘ podiel troch najväã‰ích bánk v SR (v %, k 31. 12.) 

TTrrhhoovv˘̆  ppooddiieell  vv  rrookkuu 11999988 11999999 22000000 22000011 22000022 22000033 22000044 22000055

Podiel na trhu úverov 44,4 48,9 51,1 40,0 43,7 43,0 43,8 46,5

Podiel na trhu depozít 48,8 51,7 52,8 60,0 61,3 62,4 57,3 54,1

Podiel na celkov˘ch aktívach 47,8 49,9 52,2 54,6 56,1 53,9 53,2 47,0

Zdroj: D. Stavárek (2005), Trend Analyses, v˘poãty autora.

1 The World Bank: Regular Economic
Report Part II: Speciál Topic –
Credit Expansion in Emerging
Europe: A Cause for Concern?,
január 2007
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2.2 Vlastnícka ‰truktúra
Vysok˘ podiel zahraniãného kapitálu vo vlast-

níckej ‰truktúre bankov˘ch in‰titúcií nie je feno-
ménom Slovenska, ale podobne aj v ostatn˘ch
krajinách EÚ-8+2 dominujú banky so zahraniã-
nou kapitálovou úãasÈou (graf 1).

Materské banky sú väã‰inou z európskych kra-
jín, ão vysvetºuje prevahu modelu univerzálneho
bankovníctva. Vstup zahraniãn˘ch bánk je zvyãaj-
ne povaÏovan˘ za nástroj vedúci k dokonalej‰ím
bankov˘m praktikám, obzvlá‰È v oblasti anal˘zy
úverového rizika a risk manaÏmentu. V tomto kon-
texte moÏno kon‰tatovaÈ, Ïe zahraniãné banky sú
zodpovedné za vedúci podiel nárastu úverov po-
zorovaného v posledn˘ch rokoch v regióne. 

2.3 Koncentrácia v bankovom sektore
Podiel zahraniãného vlastníctva sa negatívne ko-

reluje s veºkosÈou hostiteºskej krajiny a pozitívne
so stupÀom trhovej koncentrácie. Estónsko je
najv˘znaãnej‰ím príkladom – najmen‰ia krajina re-
giónu s 99 % bankov˘ch aktív vlastnen˘ch zahra-

niãn˘mi bankami a 98 % aktív koncentrovan˘ch
do 5 najrozsiahlej‰ích in‰titúcií (graf 2). V kontras-
te, Poºsko malo stupeÀ koncentrácie pod 50 %,
malo jeden z najniÏ‰ích podielov (69 %) zahra-
niãného vlastníctva (niÏ‰í podiel bol iba v Slo-
vinsku a Rumunsku s 35 % a 62 %). 

Komparatívna anal˘za krajín EÚ-8+2 potvrdi-
la dynamick˘ rad zmien v súvislosti s re‰truktu-
ralizáciou bankového sektora spojenou s priva-
tizáciou, vstupom renomovan˘ch zahraniãn˘ch
bánk do trhového prostredia transformujúcich sa
krajín. Tento v˘voj sa spája aj s ponukou moder-
n˘ch bankov˘ch produktov a sluÏieb popri tradiã-
nom produktovom portfóliu bánk. 

Bankové in‰titúcie v pozícii finanãného spro-
stredkovateºa zabezpeãujú tok zdrojov sporia-
cich k investujúcim a stimulujú rast úspor a inve-
stícií. Finanãné sprostredkovanie bánk vo forme
tradiãn˘ch úverov˘ch produktov má stále svoje
pevné miesto popri inovatívnych produktoch
a zaslúÏi si tak bliÏ‰iu anal˘zu z pohºadu formy
financovania potrieb podnikov.

Graf 1 Vlastnícka ‰truktúra v bankovom sektore v EÚ-8+2 (v % na celkov˘ch aktívach)

Graf 2 Trhová koncentrácia (aktíva 5 najväã‰ích bánk v % celkov˘ch bankov˘ch aktív, 2005)

Zdroj: The World Bank, Regular Economic Report 2007.

Zdroj: The World Bank. Regular Economic Report 2007.
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Rozdelenie bankov˘ch aktivít na firemné ban-
kovníctvo (corporate banking) a bankovníctvo
pre domácnosti (retail banking) má svoje opod-
statnenie z viacer˘ch v˘znamn˘ch dôvodov. Od-
li‰nosti sú najmä v nasledujúcich oblastiach:2

• postavenie, funkcie a v˘znam v procese tvor-
by a rozdeºovania HDP, 

• kvalitatívna a kvantitatívna stránka financií a ich
intenzita,

• makroekonomické aspekty vytvárania peÀaÏ-
n˘ch úspor a sklon k úverom,

• spotrebiteºské návyky vo vzÈahu ku komerãnej
banke,

• intenzita pôsobenia psychologickej stránky pe-
Àazí,

• marketingov˘ mix,
• preferencie jednotliv˘ch trhov˘ch segmentov vo

vzÈahu k bankov˘m produktom, 
• potenciálna a reálna v˘‰ka peÀaÏn˘ch príjmov

jednotliv˘ch segmentov,
• miera zdaÀovania a nákladovosti t˘chto eko-

nomick˘ch subjektov,
• prístup k riziku.

Retailové bankovníctvo je determinované cel˘m
radom vonkaj‰ích a vnútorn˘ch faktorov. Medzi
vonkaj‰ie faktory  moÏno zaradiÈ napríklad poli-
tické zmeny vo svete a ich dopad na finanãné
a bankové systémy, prísnu regulácia zo strany re-
gulaãn˘ch autorít, integraãné trendy v oblasti fi-
nanãn˘ch a bankov˘ch systémov, globalizáciu
ekonomiky a finanãn˘ch systémov, existenciu
nov˘ch konkurentov zvnútra bankového prie-
myslu a z in˘ch odvetví, rast vzdelanosti banko-
v˘ch klientov, pokles lojality klientov, zmeny Ïi-
votného ‰t˘lu klientov, demografické vplyvy. Vnú-
torn˘mi faktormi sú napríklad akcionári,
manaÏment a personál banky, stratégia banky,
aktuálna a perspektívna finanãná v˘konnosÈ ban-
ky, systém operatívneho riadenia banky a uplat-
Àovan˘ marketingov˘ mix. 

SYSTÉM RETAILOVÉHO BANKOVNÍCTVA
Retailové bankovníctvo moÏno v teoretickej

rovine definovaÈ ako systém, ktor˘ pozostáva
z t˘chto podsystémov:
• stratégia banky,
• finanãn˘ model,
• obchodn˘ model,
• organizaãn˘ model,
priãom jeho cieºom je prostredníctvom uspoko-
jovania zákazníckych potrieb dosahovaÈ zisk.

ManaÏment retailového bankovníctva môÏeme
definovaÈ ako systém riadenia komerãnej banky
v oblasti retailov˘ch aktivít. MoÏno ho chápaÈ
ako jednotu viacer˘ch systémov.

Stratégia banky predstavuje v˘znamn˘ prvok
systému, ktor˘ dáva banke jasné smerovanie
v oblasti podnikateºsk˘ch aktivít a determinuje po-
stup retailovej banky vo v‰etk˘ch jej ãinnostiach. 

Finanãn˘ model prednostne analyzuje finanãné
aktivity a ukazovatele v˘konnosti a konkuren-
cieschopnosti retailovej banky s cieºom dosaho-
vaÈ permanentn˘ zisk z bankov˘ch obchodov
a plánovanú rentabilitu podnikania. 

Obchodn˘ model sa venuje obchodn˘m akti-
vitám retailovej banky, prioritne je zameran˘ na
uspokojovanie zákazníckych potrieb prostred-
níctvom predaja bankov˘ch produktov a sluÏieb.
V tejto súvislosti vyuÏíva vhodné nástroje marke-
tingového mixu. 

Organizaãn˘ model predstavuje súbor podpor-
n˘ch ãinností, ktor˘ vytvára vnútorné predpo-
klady na zvládnutie podnikateºsk˘ch, manaÏér-
skych a v˘konn˘ch aktivít retailovej banky.

Jednotlivé modely systému retailového ban-
kovníctva majú odli‰né zameranie, ich podstat-
né aspekty v‰ak smerujú k základn˘m podnika-
teºsk˘m cieºom retailovej banky. Definované
modely by mali pôsobiÈ komplementárne v dyna-
mickej rovnováhe, byÈ vzájomne prepojené a vy-
ladené predov‰etk˘m vo vzÈahu k objektu ban-
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Retailové bankovníctvo predstavuje ‰pecifick˘ druh bankového podnikania, ktor˘ sa
prednostne orientuje na predaj bankov˘ch produktov a sluÏieb obyvateºstvu.1

Je charakteristické veºk˘m poãtom klientov, úãtov a transakcií, ‰irokou ‰kálou ponúkan˘ch
produktov a sluÏieb, tesnou väzbou na rozvoj IT vo vzÈahu k procesu budovania vhodn˘ch
distribuãn˘ch kanálov a jeho úroveÀ je determinovaná kvalitou vzÈahov medzi bankou
a klientom. NajdôleÏitej‰ími atribútmi úspe‰n˘ch retailov˘ch bánk sú dlhodobosÈ
a maximálna monopolizácia vzÈahov s klientom, multikanálová sieÈ distribúcie bankov˘ch
produktov, kvalita retailov˘ch produktov, imidÏ a dôveryhodnosÈ.

1 Niektorí autori definujú retailové
bankovníctvo ako bankovníctvo pre
individuálnych klientov a mal˘ch
podnikateºov. [3]

2 Rozdelenie t˘chto aktivít nezname-
ná, Ïe banka nemôÏe vykonávaÈ
obidve aktivity pod jednou
strechou. Znamená to, Ïe banka
poverí riadením t˘chto aktivít iné
odborné útvary. MôÏu, samozrej-
me, existovaÈ aj ‰pecializované
retailové banky, ão v‰ak je
v podmienkach univerzálneho
bankovníctva v Európe skôr
v˘nimka.
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kového podnikania, ktor˘m je klient banky. Mo-
dely retailového bankovníctva sú v˘razn˘m spô-
sobom determinované vonkaj‰ím prostredím
a vnútorn˘mi parametrami banky.

V prípade disharmónie systému moÏno oãaká-
vaÈ, Ïe banka bude maÈ problém dosahovaÈ pri-
merané postavenie v trhovom systéme, resp.
môÏu vznikaÈ parciálne nerovnováhy v systéme
s negatívnym dopadom v mnoh˘ch smeroch.

STRATÉGIA RETAILOVEJ BANKY
Stratégiu retailovej banky moÏno definovaÈ

ako podsystém cieºov a metód. V súãasnom ob-
dobí si retailové banky stanovujú cel˘ rad cieºov,
ako je pozícia na trhu, rast trhov˘ch cien akcií ban-
ky, parciálne trhové podiely, permanentn˘ rast zis-
ku, stabilizácia banky, získanie nov˘ch klientov
predov‰etk˘m prostredníctvom fúzií a akvizícií,
resp. expanzívnou obchodnou politikou. Tomu
zodpovedajú i zvolené metódy, ktoré smerujú
k lep‰iemu uspokojovaniu potrieb klientov, razant-
nému zniÏovaniu nákladov, vy‰‰ej intenzite a pro-
duktivite práce, zmene orientácie z úrokov˘ch
marÏí na neúrokové v˘nosy, agresívnym predaj-
n˘m technikám, zv˘‰enej automatizácii bankov˘ch
produktov a sluÏieb, vyuÏívaniu outsourcingu.

Stratégia retailovej banky musí byÈ detailizova-
ná vo vzÈahu k jednotliv˘m klientskym segmen-
tom. Metodologicky tento proces vyjadruje obr. 2.

Retailová banka definuje pre jednotlivé klient-
ske segmenty trhové ciele a spôsob ich merania
(napr. podiel na trhu, objemy predan˘ch pro-
duktov), strategické priority (nárast, útlm, stag-
nácia) a ukazovatele návratnosti (zisk, rentabili-
ta a rast hodnoty banky). Banka zároveÀ hºadá
svoj cieºov˘ trh a cieºov˘ch zákazníkov v danom
segmente, realizuje optimalizaãné aktivity v mar-
ketingovom mixe. To znamená, Ïe prispôsobu-
je, resp. novo dimenzuje parametre produktov vo
vzÈahu k príslu‰nému segmentu, definuje konkrét-
ne distribuãné kanály na predaj konkrétnych pro-
duktov vo vzÈahu k segmentom, vyhºadáva efek-

tívne formy komunikácie s klientmi, ‰kolí perso-
nál na zvládnutie nov˘ch poÏiadaviek. Tieto ak-
tivity následne vyústia do prípravy a realizácie
konkrétnych bankov˘ch projektov, ktoré umoÏ-
nia retailovej banke dosiahnuÈ stanovené ciele
(napr. zníÏenie nákladov, zlep‰enie sluÏieb pre
klientov banky, zv˘‰enie kvality personálu).  

FINANâN¯ MODEL RETAILOVEJ BANKY
Finanãn˘ model retailovej banky má za úlohu

manaÏovaÈ finanãné ukazovatele v súlade s de-
finovan˘mi strategick˘mi cieºmi, ktoré sú vzhºa-
dom na definované riziká a regulaãné obmedze-
nia presne ‰pecifikované v oblasti v˘konnosti
a konkurencieschopnosti retailovej banky. Ten-
to model predstavuje v˘chodiská pre formovanie
operatívnych cieºov obchodnej politiky banky
a definovanie organizaãn˘ch predpokladov pre
ãinnosÈ banky.

SúãasÈou finanãného riadenia banky sú tri zá-
kladné aktivity zamerané na:
• riadenie v˘konnosti a konkurencieschopnosti

banky ako celku,
• riadenie rentability predávan˘ch produktov

a sluÏieb,
• riadenie rizík retailovej banky.

V˘konnosÈ a konkurencieschopnosÈ3 retailovej
banky (aktuálny stav, perspektívy budúceho v˘-
voja) predstavuje v˘znamnú oblasÈ, ktorá je v cen-
tre pozornosti finanãného riadenia. Na základe
dosiahnut˘ch v˘sledkov v oblasti v˘konnosti moÏ-
no konkrétnu retailovú banku zaradiÈ na príslu‰-
né miesto v rámci porovnávaného súboru. Je
zrejmé, Ïe porovnávanie v˘konnosti jednotliv˘ch
skupín obchodn˘ch bánk smeruje k dosahovaniu
ich vy‰‰ej v˘konnosti v budúcom období.

Predpokladom úspe‰ného procesu je správne B
I

A
T

E
C

3 Na hodnotenie v˘konnosti
a konkurencieschopnosti pouÏívajú
banky rôzne metódy. Medzi
najznámej‰ie patria: balanced
scorecard, benchmarking a finanã-
ná anal˘za.

4 Autor v práci uvádza úverové
riziko, riziko likvidity, operaãné
riziko a ostatné druhy rizík:
reputaãné riziko, regulaãné riziko
a modelové riziko.

Obr. 1 Systém retailového bankovníctva Obr. 2 Stratégia retailovej banky vo vzÈahu
k jednotliv˘m klientskym segmentom
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kritérií, stanovenie ich hierarchie a nastavenie
váhy jednotliv˘ch kritérií vychádza z podstaty
bankového podnikania a je v kompetencií príslu‰-
nej banky.

Riadenie rizík predstavuje v˘znamnú oblasÈ
finanãného manaÏmentu retailovej banky, vzhºa-
dom na moÏné dopady nezvládnutia tejto oblas-
ti. Retailové banky identifikujú, merajú, hodno-
tia a minimalizujú cel˘ rad rizík, ktoré sú deter-
minované segmentom domácností. Croxfort [3]
chápe riziko ako v˘znamn˘ problém bankového
manaÏmentu, ktor˘ e‰te stále úplne nepoznáme.4

Na‰Èastie, riziko v retailovom bankovníctve je po-
merne dobre etablované a má svoje limity. Na-
príklad, nie sme postihnutí rizikom krajiny, me-
nov˘m rizikom a mnoÏstvom in˘ch rizík, ktoré sa
t˘kajú in˘ch ãastí banky. Riziko a potreba rozu-
mieÈ mu, meraÈ ho a riadiÈ jeho rôzne podoby sa
Èahá ako niÈ cez v‰etky aktivity retailovej banky.
Bankovníctvo je v oãiach verejnosti prezentova-
né ako moÏnosÈ jednoduchého prístupu k pohodl-
n˘m platobn˘m nástrojom, ako sú napr. platob-
né karty, ktoré umoÏÀujú ºahk˘ prístup k peÀaÏ-
n˘m prostriedkom. MoÏno ho tieÏ vnímaÈ ako
pomoc pri nákupe tovarov dlhodobej spotreby,
ako sú autá a byty, prostredníctvom ºahko dostup-
n˘ch úverov. Tieto aktivity sú v‰ak vystavené
komplexnej sieti rizík. Aj keì sa povaha rizika
v priebehu ãasu mení, stále existujú riziká, ktoré
sú typické pre danú oblasÈ podnikania. Sú ãasto
skryté, ale môÏu nás zasiahnuÈ. Dne‰ní bankári
by boli nezodpovední, ak by ignorovali tvrdé po-
nauãenia získané predo‰l˘mi generáciami banká-
rov. [3]

Riadenie rentability predávan˘ch produktov
a sluÏieb je dôleÏitou aktivitou bankového manaÏ-
mentu, pretoÏe vytvára základné predpoklady
celkovej rentability banky.

Základné premenné modelu rentability retailo-
vého produktu sú na obr. 3.

V rámci tohto modelu sme definovali ‰esÈ kºú-
ãov˘ch ukazovateºov, ktoré ovplyvÀujú efektívnosÈ
jednotliv˘ch retailov˘ch obchodov. Za základn˘
ukazovateº efektívnosti budeme povaÏovaÈ ROE.

Retailové banky dosahujú pomerne vysoké úro-
kové rozpätie, ktoré je determinované predo-
v‰etk˘m ‰truktúrou poskytnut˘ch úverov. Pri bez-
peãn˘ch úveroch (hypotéky) predstavuje toto ãís-
lo pribliÏne 1 % a pri menej bezpeãn˘ch aktívach
(napr. spotrebné úvery, kreditné karty) predsta-
vuje priemerná úroveÀ úrokového rozpätia pribliÏ-
ne 5 %. Pomerne vysoké úrokové sadzby v po-
rovnaní s korporátnymi klientmi banky ãasto zdô-
vodÀujú vy‰‰ím rizikom obchodov s individuálnymi
klientmi. Bankové obchody v tejto oblasti po-
tvrdzujú tieÏ názor, Ïe niektoré skupiny individu-
álnych klientov z rôznych dôvodov uprednostÀu-
jú promptné vybavenie svojich záleÏitostí pred ich
cenou, miera ich racionálneho prístupu k spotre-
be bankov˘ch produktov a sluÏieb je niÏ‰ia neÏ
u korporátnych klientov, spravidla disponujú
i men‰ou ekonomickou silou a moÏnosÈami ako
korporátni klienti pri dojednávaní ceny produk-
tov a sluÏieb atì.

Z dôvodu poskytovania doplnkov˘ch sluÏieb
banky úãtujú individuálnym klientom neúrokové
v˘nosy. Hotovostné vklady a v˘bery, zmenáren-
ské sluÏby, produkty tuzemského a zahraniãné-
ho platobného styku a poradenské sluÏby pred-
stavujú typické doplnkové sluÏby retailovej ban-
ky, ktoré si objektívne vyÏadujú vynakladanie
nákladov zo strany banky, a preto sú predmetom
úãtovania poplatkov.

Banky zároveÀ zná‰ajú urãité náklady v súvislos-
ti s poskytovaním úverov (napr. náklady na infor-
mácie, náklady na anal˘zy a rating, náklady na
automatizáciu procesov, personálne náklady).
V na‰om modeli pouÏívame ukazovateº pomer
medzi nákladmi a v˘nosmi, ktor˘, vyjadren˘ v per-
centách, predstavuje mieru nákladovosti jedno-
tliv˘ch aktivít retailovej banky. 

ZároveÀ predpokladáme, Ïe ãasÈ úverov (napr.
1 % z celkovej hodnoty poskytnut˘ch úverov) sa
banke nevráti z dôvodu platobnej neschopnosti
klientov (úverové straty). Napriek manaÏmentu ri-
zika v banke, vyuÏívaniu rôznych jednoduch˘ch
a sofistikovan˘ch metód riadenia rizika moÏno
v ‰tandardn˘ch podmienkach bankového sekto-
ra predpokladaÈ, Ïe istá, relatívne malá ãasÈ úve-
rov sa v dôsledku neoãakávan˘ch skutoãností
banke nevráti, resp. niektoré úvery sa nevrátia
v plnej v˘‰ke. Ako v˘znamn˘ faktor v tejto oblas-
ti pôsobí stav príslu‰n˘ch právnych noriem a vy-
moÏiteºnosÈ práva v danej krajine.

Príjmy bánk z podnikateºskej ãinnosti sú zda-
nené. V˘‰ka sadzby dane z podnikateºskej ãinnos-
ti nepriamoúmerne ovplyvÀuje v˘‰ku ROE. Zvy-
‰ovanie sadzieb dane môÏe prispieÈ k snahe bánk
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o zvy‰ovanie úrokov˘ch a neúrokov˘ch v˘nosov
s cieºom dosahovaÈ poÏadovanú úroveÀ ROE.

Banky sú povinné dodrÏiavaÈ stanovenú kapi-
tálovú primeranosÈ. Kapitálová primeranosÈ si
vyÏaduje viazanie vlastného kapitálu vo vzÈahu
k predpokladanej bankovej operácii na presne de-
finovanej úrovni v závislosti od priradenej riziko-
vej váhy. Vy‰‰ia riziková váha znamená vy‰‰iu
viazanosÈ vlastného kapitálu, pravdepodobne
v‰ak i vy‰‰ie v˘nosy.

Znázornen˘ model rentability jednotliv˘ch pro-
duktov retailovej banky je potrebné chápaÈ ako
dynamick˘ model s mnoh˘mi vzájomn˘mi väzba-
mi, ktoré môÏu maÈ rôzny smer a intenzitu pô-
sobenia. Ak napríklad zv˘‰ime podiel rizikov˘ch
úverov v portfóliu banky o 10 %, bude to prav-
depodobne znamenaÈ zv˘‰enie potreby vlastné-
ho kapitálu, ukazovatele C, F, D sa urãite z toh-
to dôvodu nezmenia, ukazovateº E v budúcnos-
ti pravdepodobne vzrastie, ukazovateº A vzrastie,
ROE môÏe okamÏite rásÈ (ak pozitívny dopad
ukazovateºa A bude vy‰‰í neÏ negatívny dopad
ukazovateºa G) a neskôr klesnúÈ (ak sa prejaví ne-
gatívny dopad ukazovateºa E). Dosiahnutá úro-
veÀ ROE môÏe vyvolaÈ zmeny jednotliv˘ch pre-
menn˘ch. V prípade nízkej hodnoty ROE bude
banka hºadaÈ moÏnosti jej zv˘‰enia. Jednou z moÏ-
ností je zniÏovanie prevádzkov˘ch nákladov s cie-
ºom optimalizácie ukazovateºa D, prípadne tlak
na zvy‰ovanie neúrokov˘ch v˘nosov v prípade
zniÏovania úrokového rozpätia.

Dynamika tohto modelu závisí od mnoh˘ch
faktorov a môÏe byÈ pre jednotlivé regióny, kra-
jiny a integraãné zoskupenia odli‰ná. V˘znamn˘m
faktorom v tomto modeli je konkurencia na ban-
kovom trhu. Ak je konkurencia veºká, vytvára
reálny tlak na zniÏovanie úrokového rozpätia
a neúrokov˘ch v˘nosov, ão sú reálne v˘nosové po-
loÏky banky v modeli. V prípade slabej konkuren-
cie je dosahovanie priaznivého ROE jednodu-
ch‰ie. 

Matematicky moÏno model rentability produk-
tu vyjadriÈ takto:

ROE % = {[((A x B)+C) x (1 – D)] – E} x (1 – F)/G,

kde B je nominálna hodnota bankového pro-
duktu, napr. istina úveru.

OBCHODN¯ MODEL RETAILOVEJ BANKY
Obchodn˘ model retailového bankovníctva je

zameran˘ na dosahovanie plánovaného objemu
predaja bankov˘ch produktov a sluÏieb prostred-
níctvom vzájomn˘ch vzÈahov medzi bankou a jej
klientmi, priãom vychádza z predpokladov opti-
malizácie jednotliv˘ch premenn˘ch marketingo-
vého mixu. Pozostáva z t˘chto aktivít komerãnej
banky:
• produktová politika,
• cenová politika,
• komunikaãná politika,
• distribuãná politika,
• riadenie ºudsk˘ch zdrojov.

Produktová politika
Produktovú politiku banky moÏno chápaÈ ako

permanentnú aktivitu banky v procese uvádzania
nov˘ch produktov na trh, inovácie existujúcich
produktov, prípadne ru‰enie zastaran˘ch produk-
tov s cieºom zefektívnenia ponuky klientom.

Produktová politika v˘znamn˘m spôsobom
vstupuje do nákladov banky. Bankov˘ produkt je
zároveÀ nositeºom v˘nosovej ceny. Tvorba nov˘ch
produktov a ich inovácia je pre banku objektív-
ne nevyhnutná a nákladovo nároãná, i keì pri-
ná‰a konkurenãnú v˘hodu iba na krátky ãas.

Bankové produkty, keìÏe ich moÏno ºahko na-
podobÀovaÈ, nemôÏu trvalo vytváraÈ komparatív-
nu v˘hodu pre banku. I napriek tomu úspe‰ná re-
tailová banka v rámci definovanej stratégie vytvá-
ra optimálnu ‰kálu ponúkan˘ch produktov
prostredníctvom v˘voja nov˘ch produktov a ino-
vácie existujúcich produktov s cieºom ich úspe‰-
ného predaja. MoÏno predpokladaÈ, Ïe imidÏ
permanentného inovátora prispieva k väã‰ej dô-
veryhodnosti retailovej banky.

V súvislosti s aktuálnou situáciou na retailovom
trhu EÚ moÏno oãakávaÈ, Ïe doteraj‰í perma-
nentn˘ trend uvádzania bankov˘ch produktov
na trh bude pôsobiÈ e‰te intenzívnej‰ie, s cieºom
získaÈ krátkodobú komparatívnu v˘hodu v kon-
kurenãnom zápase.5

Retailové banky budú pritom klásÈ podstatne
väã‰í dôraz na uspokojovanie individuálnych po-
trieb svojich klientov s primárnym cieºom ich sta-
bilizácie v banke6.

Cenová politika
Cena vo funkcii peÀaÏného vyjadrenia hodno-

ty bankového produktu má osobitné postavenie
v systéme marketingového mixu, pretoÏe pred-
stavuje v˘nosovú zloÏku, k˘m ostatné premenné
produkujú náklady pre banku.

Medzi kºúãové parametre cenovej politiky re-
tailovej banky patrí:
• Stratégia – cenová politika predstavuje v˘znam-

n˘ nástroj implementácie stratégie komerãnej
banky do jej ãinnosti. Prostredníctvom cenovej
politiky moÏno postupne presadzovaÈ plnenie
základn˘ch podnikateºsk˘ch cieºov banky, kto-
r˘mi sú preferencia trhov˘ch segmentov, apli-
kácia produktovej politiky, zisk,  tlak na cieºo-
vé segmenty vo vzÈahu k vyuÏívaniu distribuã-
n˘ch kanálov atì.

• Rentabilita – správne nastavenie cien vstupov
a v˘stupov vytvára predpoklady na dosahova-
nie permanentného zisku banky, ão sa potom
prejavuje v plnení základn˘ch finanãn˘ch uka-
zovateºov – hodnota akcií, ROE, ROA atì.

• Stabilita – stabilita bankového prostredia je
vzhºadom na ‰pecifiká bankového podnikania
v˘znamnou poÏiadavkou na ãinnosÈ komerã-
n˘ch bánk, správne nastavená cenová politika
vytvára predpoklady finanãnej stability banky.

• BezpeãnosÈ – finanãná bezpeãnosÈ je determi-
novaná správnou cenovou politikou, ktorá vy-
tvára dostatoãne vysoké likvidné prostriedky pre
manaÏment aktív a pasív. B
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5 V podmienkach slovenského

bankovníctva moÏeme sledovaÈ
trend, Ïe banka, ktorá pri‰la na trh
s nov˘m v˘znamn˘m produktom si
dokázala dlh˘ ãas urÏaÈ vedúce
postavenie na trhu. Platí to
v prípade hypotekárnych úverov
a stavebného sporenia.

6 V‰eobecne sa uvádza, Ïe najlep‰í
produkt na stabilizáciu klienta
v banke je beÏn˘ úãet a hypotekár-
ny úver. Niektoré banky, ako napr.
Royal Bank of Scotland, ponúkajú
klientom integrované úãty, t. j.
jeden spoloãn˘ úãet pre hypotekár-
ny úver, úspory, pôÏiãky a platobn˘
styk.
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n˘ch produktov a sluÏieb musí banka porovná-
vaÈ s relevantn˘mi konkurentmi na trhu s cie-
ºom ich nastavenia tak, aby vytvárali pre ban-
ku maximálny zisk a zároveÀ neboli príãinou
odchodu klientov do konkurenãn˘ch bánk.

Komunikaãná politika
Komunikácia, ktorú moÏno definovaÈ ako vzá-

jomnú v˘menu informácií medzi subjektmi pôso-
biacimi na trhu bankov˘ch produktov, predsta-
vuje neodmysliteºnú súãasÈ systému retailového
bankovníctva. Komunikácia ako proces efektív-
neho sprostredkovania toku informácií medzi
bankou, jej cieºov˘m trhom a ‰irokou verejnos-
Èou predstavuje dôleÏit˘ nástroj, ktorého úlohou
je efektívne preklenúÈ vzdialenosÈ medzi bankou
a klientom. SúãasÈou komunikácie je propagácia,
resp. podpora predaja retailov˘ch produktov.
Propagácia plní v retailovej banke viaceré úlohy.
Informuje klientov o produktoch, ich vlastnostiach,
presviedãa ich o v˘nimoãnosti, vysokej kvalite 
a spoºahlivosti produktu, pripomína uÏ existujú-
ce produkty a vytvára celkov˘ imidÏ retailovej
banky.

Distribuãná politika
Distribúcia predstavuje v˘znamn˘ prvok systé-

mu retailového bankovníctva, prostredníctvom
ktorého sa produkty banky dostávajú ku klientom
banky, ão predstavuje nevyhnutn˘ predpoklad na
realizáciu retailov˘ch obchodov. Za optimálny
prístup v oblasti retailového bankovníctva moÏ-
no povaÏovaÈ multikanálovú distribuãnú straté-
giu, t. j. vyuÏívanie celej ‰kály distribuãn˘ch ciest
s cieºom uspokojovaÈ potreby zákazníka a napæÀaÈ
základné zámery banky.

Riadenie ºudsk˘ch zdrojov
Riadenie ºudsk˘ch zdrojov moÏno povaÏovaÈ za

cieºavedom˘ a nepretrÏit˘ proces, ktor˘ prebie-
ha v urãit˘ch ekonomick˘ch, sociálnych, kultúr-
nych a organizaãn˘ch podmienkach. Cieºom je do-
siahnuÈ poÏadovanú úroveÀ personálu vo vzÈa-
hu k cieºom banky.

ORGANIZAâN¯ MODEL RETAILOVEJ BANKY
Organizaãn˘ model retailovej banky vytvára

vnútorné predpoklady ãinnosti banky. Pozostá-
va z mnoh˘ch aktivít, ktoré vykonáva retailová
banka (organizácia predaja, tvorba a optimalizá-
cia organizaãnej ‰truktúry, formovanie firemnej
kultúry atì.) s cieºom vytváraÈ vhodné predpokla-
dy na splnenie podnikateºsk˘ch cieºov.

Organizaãn˘ model retailovej banky pozostá-
va z t˘chto súãastí:
• organizácia predaja bankov˘ch produktov 

a sluÏieb,
• organizácia retailovej banky,
• kultúra retailovej banky.

Spôsob organizácie v˘konu bankov˘ch obcho-
dov, jeho optimalizácia a racionalizácia vytvára-
jú vhodné predpoklady na kvalitn˘ a efektívny prie-
beh predaja bankov˘ch produktov, ktor˘ do znaã-

nej miery podmieÀuje celkovú úroveÀ efektív-
nosti obchodnej banky.

Organizácia pracovísk komerãnej banky má
pre banku veºk˘ v˘znam, pretoÏe ide o pracovis-
ko, ktoré zásadn˘m spôsobom zabezpeãuje de-
pozitné a úverové obchody banky, predov‰et-
k˘m v retailovej oblasti. Celkov˘ dojem, resp. at-
mosféra v oblasti bankov˘ch sluÏieb sú dôleÏité
pre budovanie vzÈahu klienta k banke. V‰eobec-
ne sa uvádza, Ïe tieto pracoviská sú miestami pr-
vého kontaktu banky s klientom. Ak je klient
spokojn˘, ak sa v t˘chto priestoroch cíti dobre,
moÏno oãakávaÈ, Ïe sa do banky vráti. V opaã-
nom prípade mu banka musí poskytnúÈ v˘razné
v˘hody v in˘ch oblastiach, ak si ho chce udrÏaÈ.
Nevhodn˘ spôsob organizácie úseku bankov˘ch
sluÏieb môÏe v ist˘ch prípadoch znamenaÈ, Ïe
klienti s v˘raznou orientáciou na uvedené typy
transakcií môÏu daÈ prednosÈ inej banke.7

Predajné techniky komerãnej banky predstavu-
jú systém aktivít zameran˘ch na úspe‰n˘ predaj
bankov˘ch produktov a sluÏieb. Tento systém sa
opiera o psychologické zákonitosti maloobchod-
ného predaja, vychádza z osobnostn˘ch predpo-
kladov predajcov, priãom predpokladom úspe‰-
nej realizácie sú znalosti, schopnosti a zruãnosti
personálu komerãnej banky. Cieºom t˘chto ak-
tivít je zabezpeãiÈ maximálnu predajnosÈ vlastn˘ch
produktov.

Perspektívnym problémom môÏe byÈ spôsob 
a intenzita uplatÀovania predajn˘ch techník vo
vzÈahu k in˘m prvkom systému retailového ban-
kovníctva. V prípade mimoriadne silného tlaku na
predajnosÈ bankov˘ch produktov a sluÏieb sa
môÏe komerãná banka dostaÈ do situácie, keì
klienti prestanú akceptovaÈ tieto postupy, resp.
prípadn˘ predaj nev˘hodn˘ch produktov a sluÏieb
v istom ãase môÏe vyvolaÈ negatívne reakcie
klientov alebo ich odchod ku konkurencii.

Organizaãná ‰truktúra komerãnej banky pred-
stavuje vnútorne ‰truktúrovan˘ systém útvarov
banky a väzieb medzi nimi, ktoré sú determino-
vané základn˘mi podnikateºsk˘mi cieºmi banky,
aktuálnym rozdelením kompetencií, reálne existu-
júcimi technologick˘mi procesmi v banke, prí-
padne in˘mi faktormi.

Základné poÏiadavky na tvorbu organizaãnej
‰truktúry retailovej banky:
• stanovenie optimálneho poãtu organizaãn˘ch

útvarov v nadväznosti na stratégiu a obchod-
nú politiku banky,

• stanovenie optimálnych kompetencií jednotli-
v˘ch útvarov banky vo vzÈahu k obchodn˘m cie-
ºom banky, finanãn˘m rozpoãtom, klientskym
segmentom a definovanej zodpovednosti za
stanovené ciele,

• stanovenie optimálnych koordinaãn˘ch väzieb
jednotliv˘ch útvarov banky v ústredí banky a vo
vzÈahu ústredia a poboãiek banky, 

• definovanie moÏnosti vytvárania doãasn˘ch
neformálnych ‰truktúr na rie‰enie prierezo-
v˘ch projektov.
Kultúra retailovej banky predstavuje podsystém,

ktor˘ zah⁄Àa vzÈahy, procesy a prostredie, v kto-
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7 Niektoré v˘skumy poukazujú na
skutoãnosÈ, Ïe nie v‰etky inovácie
v tejto oblasti klienti prijímajú
s nad‰ením. Ako príklad moÏno
uviesÈ zavedenie funkcie floor
manaÏéra v niektor˘ch bankách.
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r˘ch dochádza k manaÏérskym aktivitám zo stra-
ny banky a k naplneniu ‰pecifick˘ch bankov˘ch
potrieb retailov˘ch klientov. V tejto súvislosti je
potrebné pripomenúÈ, Ïe nevyhnutn˘m predpo-
kladom úspe‰nej firemnej kultúry v oblasti re-
tailového bankovníctva je jej integrálny charak-
ter, ão moÏno definovaÈ ako jednotn˘ a koordi-
novan˘ postup v‰etk˘ch ãlánkov organizácie
procesov vnútri banky. 

KLIENT –  DOMINANTN¯ PRVOK SYSTÉMU
RETAILOVÉHO BANKOVNÍCTVA

Dominantné postavenie v systéme retailového
bankovníctva patrí klientovi banky. Vo v‰eobec-
nosti platí, Ïe stredobodom záujmu modern˘ch
finanãn˘ch in‰titúcií je starostlivosÈ o svojho klien-
ta. Predvídanie meniacich sa potrieb klienta,
uspokojovanie t˘chto potrieb a dosahovanie pri-
meranej ziskovosti banky na základe uspokojo-
vania zákazníckych potrieb sú hlavné princípy, kto-
r˘mi sa riadi manaÏment banky.

Klienta banky moÏno definovaÈ ako ekono-
mick˘ subjekt, ktor˘ je v právnom vzÈahu s ban-
kou, nakupuje bankové produkty a sluÏby a zá-
roveÀ je dodávateºom peÀaÏn˘ch zdrojov pre
banku. Dvojaké postavenie klienta (klient ako
spotrebiteº a klient ako dodávateº peÀaÏn˘ch
zdrojov) predstavuje ‰pecifick˘ znak v bankovom
marketingu.

Klienti sú centrom ãinnosti banky, dôvodom jej
existencie a banka podniká preto, aby permanent-
ne uspokojovala ich potreby a vytvárala pri tom
zisk. Optimálny rozvoj banky, jej schopnosÈ pre-
ÏiÈ v budúcnosti sú determinované predov‰et-
k˘m schopnosÈou banky vytvoriÈ si a udrÏaÈ ‰iro-
kú základÀu spokojn˘ch klientov.

V súãasnom období vìaka efektu konkurencie
na bankovom trhu, ãinnosti spotrebiteºsk˘ch in-
‰titúcií a diverzifikácii finanãn˘ch aktív medzi roz-
liãné banky sú klienti veºmi dobre informovaní,
uvedomujú si svoje práva v pozícií spotrebiteºa 
a vyÏadujú vysokú kvalitu bankov˘ch produktov
a sluÏieb. Rastúce nároky klientov sú motívom
skvalitÀovania bankov˘ch produktov a sluÏieb
zo strany retailov˘ch bánk.

Retailové banky permanentne zisÈujú, ktoré
faktory vytvárajú spokojnosÈ zákazníkov, prípad-
ne sú príãinou ich nespokojnosti. SpokojnosÈ zá-
kazníka v retailovej banke moÏno definovaÈ ako
súhrn osobn˘ch pocitov vyvolan˘ch rozdielom
medzi jeho poÏiadavkami a vnímanou realitou pri
kúpe bankov˘ch produktov a sluÏieb. Spokoj-
nosÈ zákazníka vytvára systém subjektívnych po-
citov a vnemov, ktoré sú do istej úrovne ÈaÏko
zmerateºné, preto je tento proces veºmi nároãn˘
pre manaÏment banky.8

V˘sledky prieskumov spokojnosti klientov v‰ak
môÏu priniesÈ prekvapujúce v˘sledky. V roku
2004 spoloãnosÈ Proudfoot Consulting vydala
správu, v ktorej sa zamerala na retailové bankov-
níctvo vo Veºkej Británii a dospela k zaujímavé-
mu zisteniu, Ïe iba 12 % bankov˘ch klientov si
myslí, Ïe banka rozumie ich poÏiadavkám. Ak je
to naozaj takto, predstavme si, koºko peÀazí by

banky mohli maÈ, ak by dokázali porozumieÈ po-
Ïiadavkám a potrebám v‰etk˘ch svojich klientov
a uspokojiÈ ich. Z internetového prieskumu
YouGov, ktor˘ uskutoãnila tá istá spoloãnosÈ, vy-
plynuli tieto v˘sledky:
• Banky nechápu poÏiadavky a potreby svojich

klientov, nevyuÏívajú mnoÏstvo príleÏitostí na
nadviazanie silného vzÈahu s klientmi a  predaj
produktov a sluÏieb, o ktor˘ch sami klienti ve-
dia, Ïe ich potrebujú, ale sú buì príli‰ leniví na
to, aby si ich kúpili, alebo nie sú dostatoãne mo-
tivovaní zo strany banky.

• 75 % op˘tan˘ch klientov sa vyjadrilo, Ïe ich
banka sa im nikdy nesnaÏila predaÈ niektor˘ zo
svojich produktov. ZaráÏajúce je v‰ak to, Ïe aÏ
40 % respondentov sa vyjadrilo v tom zmysle,
Ïe by mali záujem, ak by k tomu do‰lo.

• 19 % zákazníkov nikdy nenav‰tevuje svoju
banku.

• Viac ako 4 z 10 zákazníkov sú pre banku ne-
známi a zaobchádza s nimi ako s cudzími ºuì-
mi. Vo vekovej skupine 18 – 29 rokov tento po-
ãet dokonca vzrástol na 6 z 10.
Väã‰ina bánk odmieta nedostatoãnú angaÏo-

vanosÈ v danej oblasti. Niektoré banky predpo-
kladajú, Ïe ich sa podobné poznatky net˘kajú 
a ich manaÏment a zamestnanci plne rozumejú
potrebám svojich klientov. Iné tvrdia, Ïe prijaté
opatrenia neboli natoºko úãinné, ako sa oãaká-
valo. 

Z obidvoch ‰túdií vypl˘va, Ïe nech je myslenie
bánk akékoºvek, stále sa im nedarí efektívne
uspokojiÈ dopyt klientov a premeniÈ ho na rastú-
ci príjem pre banku. Hoci banky hovoria o naras-
tajúcej konkurencii vo finanãnom sektore, zdá sa,
Ïe práve ich interná kultúra a celkov˘ prístup 
k zákazníkom sú ich hlavn˘m konkurentom.

·túdie tieÏ ukázali, Ïe klienti ãasto vnímajú
personál poboãiek ako neochotn˘ a vecn˘, zatiaº
ão oãakávajú priateºsk˘  prístup. Niekedy dokon-
ca personál banky nie je schopn˘ odpovedaÈ na
základné otázky a odkazuje klienta na odborní-
kov, ktorí v‰ak nie vÏdy sú v danej chvíli k dispo-
zícii.

Ako dosiahnuÈ zmenu? Ako prinútiÈ ºudí zaují-
maÈ sa o nieão, ão oni sami povaÏujú za nudné
a ÈaÏké na porozumenie? VyÏaduje si to lokálne
orientovan˘ marketing, vrel˘ spôsob uvítania,
príjemné a vyhovujúce priestory, no predov‰et-
k˘m kultúru správania celého personálu banky
(nielen líniov˘ch vedúcich), ktorá odráÏa empa-
tiu, porozumenie a túÏbu pomôcÈ zákazníkovi. [2]

J. Grimes [5] uvádza, Ïe pre zákazníka sú dô-
leÏité tri faktory: pohodlie, hladk˘ servis a pocit
byÈ vysoko hodnoten˘. Pocit pohodlia vytvára
banka pre svojho zákazníka prostredníctvom
vhodn˘ch otváracích hodín, umiestnením po-
boãky a samoobsluÏn˘ch zariadení (ATM). Klien-
ti poÏadujú, aby ATM boli funkãné, v poboãkách
a samoobsluÏn˘ch zariadeniach by sa nemali vy-
tváraÈ rady, a súãasÈou pohodlného vyuÏívania
bankov˘ch sluÏieb by mala byÈ ich dostupnosÈ pro-
stredníctvom telefónu. ëal‰ou v˘znamnou poÏia-
davkou je bezporuchov˘ priebeh poskytovania B
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8 Podºa niektor˘ch autorov je proces
CRM zaloÏen˘ na emóciách,
informáciách a vzÈahu medzi
bankou a klientom. [6]
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bankov˘ch produktov a sluÏieb. Klient banky po-
Ïaduje minimálnu chybovosÈ, diskrétnosÈ,
promptnú opravu ch˘b, vysokú úroveÀ znalostí
personálu, správnu informovanosÈ, okamÏité roz-
hodnutie a cielenú komunikáciu. 

Klient chce, aby ho jeho banka vysoko hodno-
tila. Tento cieº môÏe banka splniÈ t˘m, Ïe má per-
fektn˘ prehºad o jeho aktivitách v banke, ne-
prekvapuje klienta svojou cenovou politikou,
klient vníma v poboãke ochotn˘, pozorn˘ a slu‰-
n˘ personál, ktor˘ dokáÏe minimalizovaÈ chybné
postupy. Pre star‰ích klientov banky by mal byÈ
dostupn˘ manaÏér banky.

M. Gordon [5] uvádza tieto atribúty spokojnos-
ti zákazníka: cenová konkurencia, flexibilnej‰ie
produkty, vy‰‰ia kvalita bankov˘ch sluÏieb, sluÏ-
by v reÏime 24 x 7 x 52, väã‰ia kontrola kvality
sluÏieb. 

Cap Gemini [4] povaÏuje za kºúãové prvky spo-
kojnosti zákazníka dostupnosÈ bankov˘ch slu-
Ïieb a dobré ceny. 

SpoloãnosÈ Brickstream uskutoãnila nedávno
prieskum oãakávaní retailov˘ch klientov v ame-
rick˘ch bankách. Tento prieskum upozornil na to,
Ïe pre klienta je celková úroveÀ obsluhy dôleÏi-
tej‰ia neÏ vybavenie poboãky a ‰írka ponúka-
n˘ch produktov a má v˘znamn˘ vplyv na klienta
a v prípade negatívnej skúsenosti je hlavn˘m dô-
vodom na zmenu banky.

V rámci tohto v˘skumu uviedli respondenti päÈ
najdôleÏitej‰ích faktorov spokojnosti [9]:
• r˘chla obsluha pri pokladnici banky – klienti oãa-

kávajú, Ïe nebudú stáÈ v rade dlh‰ie neÏ 5 mi-
nút. 29 % respondentov uviedlo, Ïe viac neÏ
päÈminútové ãakanie v rade je pre nich nepri-
jateºné a len 36 % respondentov uviedlo ocho-
tu stáÈ v rade viac neÏ 10 minút,

• v˘hodné umiestnenie poboãky a dæÏka otvára-
cích hodín – klienti oãakávajú, Ïe poboãka
banky bude umiestnená v blízkosti ich domo-
va, resp. pracoviska, mestskí klienti kládli dô-
raz na dæÏku otváracích hodín vrátane víkendov,

• bezchybné sluÏby banky – kaÏd˘ ôsmy respon-
dent uviedol ako dôvod na zmenu banky jej chy-
bovosÈ

• dostupnosÈ viacer˘ch distribuãn˘ch kanálov –
aÏ 66 % klientov preferuje osobnú obsluhu, ale
chcú maÈ i moÏnosÈ vykonávaÈ transakcie pro-
stredníctvom ATM, nepoÏadujú prístup na in-
ternet v poboãke banky,

• ‰truktúra poboãky umoÏÀujúca r˘chle vybave-
nie klientovej poÏiadavky – klienti dávajú pred-
nosÈ takému organizaãnému usporiadaniu po-
boãky, ktoré umoÏÀuje r˘chle vybavenie ich
poÏiadaviek pred spríjemÀujúcimi sluÏbami
typu bar alebo oddychová zóna. Preferujú moÏ-
nosÈ pohybovaÈ sa po poboãke sami, uvítací per-
sonál pri vchodu do poboãky sa nestretol 
s veºk˘m pochopením. 
Sledovanie a meranie spokojnosti zákazníkov

retailovej banky predstavuje veºmi nároãnú úlo-
hu pre bankov˘ manaÏment.     

Pre pochopenie zákazníckych potrieb je po-
trebné realizovaÈ pravidelne prieskumy spokojnos-
ti vlastn˘ch klientov v oblastiach, ktoré súvisia 
s kºúãov˘mi iniciatívami retailovej banky, dôklad-
ne a objektívne analyzovaÈ v˘sledky zákazníc-
kych prieskumov a vedieÈ na ne správne reago-
vaÈ.

ZÁVER
Teoretick˘ model retailového bankovníctva je

pomerne jednoduch˘ z hºadiska poznania a pre-
zentácie prvkov a väzieb v systéme. Kvalitn˘ ma-
naÏment retailového bankovníctva v‰ak predsta-
vuje odborne nároãnú a sofistikovanú proble-
matiku, pretoÏe popri existencii exaktn˘ch
ekonomick˘ch modelov a prístupov je potrebné
z hºadiska dosahovania vlastn˘ch cieºov aplikovaÈ
i poznatky z neekonomickej oblasti (psychologic-
ké disciplíny, sociológia) a uplatniÈ i niektoré osob-
né ‰pecifiká a vlastnosti (fantázia, intuícia, empa-
tia)9 s osobitn˘m dôrazom na permanentnú den-
nú kvalitu a detail.10

Meniace sa podmienky v oblasti podnikania re-
tailov˘ch bánk (rast konkurencie, rast poÏiadaviek
klientov, zmeny ‰truktúry distribuãn˘ch kanálov,
vstup nov˘ch konkurentov do bankového pod-
nikania, pokraãujúca európska menová integrá-
cia) budú vytváraÈ stále nároãnej‰ie podmienky na
finanãné riadenie banky. Banky budú stáÈ pred
otázkou, ako naplniÈ stále nároãnej‰ie potreby
klientov v podmienkach zostrenej konkurencie 
a dosahovaÈ poÏadovanú mieru rentability svoj-
ho podnikania.

ManaÏment banky objektívne stojí pred problé-
mom zladenia jednotliv˘ch prvkov systému re-
tailového bankovníctva smerom k dosahovaniu
primárnych a sekundárnych podnikateºsk˘ch cie-
ºov. 
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Rozum a cit na finanãn˘ch trhoch
Vydavateºstvo Veda,
Bratislava 2006 

Ing. Slavomír ·Èastn˘, PhD., MBA, Národná banka Slovenska

KaÏdodenná realita ponúka mnoho príkladov
iracionálneho správania sa jednotlivcov i cel˘ch
skupín. Ani pri najlep‰ej vôli sa nám mnohokrát
nepodarí porozumieÈ pohnútkam, ktoré ºudí vedú
k ich nelogickému konaniu a iba nechápavo krú-
time hlavou, ako je moÏné, Ïe ºudia tak ãasto strá-
cajú hlavu a nevyuÏívajú zdrav˘ sedliacky rozum.

Ak v‰ak citovo zafarbené konanie nás v beÏnom
Ïivote neprekvapuje, pri vysoko sofistikovan˘ch
ãinnostiach – napríklad obchodovanie na finan-
ãn˘ch trhoch – ich prítomnosÈ spravidla neoãa-
kávame. Nadmieru úspe‰n˘ finanãn˘ maklér, ãi
v rozhodnutiach neprekonateºn˘ investiãn˘ guru
je v na‰om ponímaní zafixovan˘ ako chladne kal-
kulujúci ãlovek s nedostihnuteºn˘m analytick˘m
myslením, kde cit nenájde svoje miesto. 

Aj klasickí ekonómovia zaloÏili svoje teórie na
predpoklade, Ïe ºudia sa pri prijímaní ekonomic-
k˘ch rozhodnutí správajú v˘luãne racionálne a za
kaÏd˘ch okolností sa snaÏia maximalizovaÈ svoj
ekonomick˘ prospech. Preão potom urobíme
z ãasu na ãas úplne nelogick˘ nákup, totálne
bláznivo investujeme, ãi celkom nezmyselne sa
rozhodneme?

Relatívne nová vedná oblasÈ – behaviorálna
ekonómia – dokazuje, Ïe ekonomické rozhodnu-
tia ºudsk˘ch jedincov sú formované veºk˘m mnoÏ-
stvom iracionálnych pohnútok. Emócie a chyby
v uvaÏovaní nie sú pritom pri prijímaní ekonomi-
ck˘ch rozhodnutí ojedinelé, ale prejavujú sa sys-
tematicky. Ukazuje sa, Ïe robiÈ nenormálne úsud-
ky je v podstate normálne, ‰tandardné.

Dostala sa mi do rúk najnov‰ia práca Vladimí-
ra BaláÏa so sºubn˘m názvom Rozum a cit na fi-
nanãn˘ch trhoch. Autor sa v nej hravo a pritom
s pevnou logikou snaÏí zbúraÈ bariéru medzi kla-
sick˘m racionálnym chápaním ekonomick˘ch roz-
hodnutí a pocitovo zaloÏen˘mi pohnútkami rea-
lizovaÈ ich. Vo svojich úvahách vychádza z názo-
rov priekopníkov teórie behaviorálnych financií
(Kahnemana, Tverského, Thallera a Shillera) –
a netreba pochybovaÈ o tom, Ïe by ich nemal pre-
‰tudované do hæbky. Na základe ich poznatkov pri-
ná‰a kniha do bezcitného ãasopriestoru technic-
k˘ch anal˘z nov˘ kvázieinsteinovsk˘ rozmer – cit.

A ukazuje sa, Ïe je to rozmer kvantifikovateº-
n˘ a rovnako dobre merateºn˘ ako kurz, úrok, v˘-
nos, ãi ‰tandardná odch˘lka. Veì si len pred-
stavte, Ïe moÏno dokázaÈ, Ïe závislosÈ medzi
príjmom a osobnou spokojnosÈou má v˘razne
nelineárny charakter!

Re‰er‰ou poznatkov behaviorálnych ekonó-
mov v‰ak autor rozhodne nekonãí. Naopak, slo-
vensk˘ ãitateº musí silno aplaudovaÈ autorovej pri-
danej hodnote. V. BaláÏ totiÏ svoju knihu pre‰pi-
koval reáliami slovenského finanãného trhu, takÏe
ju vlastne úspe‰ne lokalizoval do podunajsko-
podtatranského prostredia. 

V praktick˘ch aplikáciách sa kniha opakovane
sústreìuje prevaÏne na príklady spojené s inves-
tíciami do podielov˘ch a dôchodkov˘ch fondov.
Tak sa stáva pre ãitateºa realistickej‰ia, pretoÏe to
sú práve oblasti, s ktor˘mi má retailov˘ sloven-
sk˘ investor najväã‰ie skúsenosti. Individuálne
investície do akcií a dlhopisov sú u nás predsa len
vzácnej‰ie. O derivátoch ani nehovoriac.

Kniha sa ãíta ºahko, neunavuje zbytoãne zlo-
Ïit˘mi v˘poãtami, vzorce pouÏíva iba v nevyhnut-
nej miere, ktorú prekraãuje len na jednom mies-
te (vo ‰tvrtej kapitole). 

Ak trochu – ale naozaj len mierne – preÏe-
niem, je celkom vhodná ako ãítanie na víkend a ur-
ãite ãloveku poskytne lep‰iu pohodu ako veãer-
né televízne správy.

Po pre‰tudovaní knihy sa vnímavej‰í ãitateº uÏ
len pousmeje a moÏno koneãne pochopí dôvo-
dy svojho neúspechu v kupónovej privatizácii,
prestane sa uÏ ãudovaÈ nad t˘m, ão viedlo suse-
da k premrhanej investícii do nebankov˘ch sub-
jektov a smrteºne zváÏnie pri pomyslení, Ïe pri
vstupe do druhého piliera si mal svoj krok dôklad-
nej‰ie premyslieÈ a nenechaÈ sa tak ºahko zlákaÈ
reklamou, argumentmi spolupracovníkov a napo-
kon aj sprostredkovateºom sporenia.

À propos – finanãní sprostredkovatelia a porad-
covia, predajcovia podielov˘ch listov a dôchod-
kov˘ch fondov – to je presne hlavná cieºová sku-
pina, ktorú by mala práca Vladimíra BaláÏa zasiah-
nuÈ. Obrazne i doslova na najcitlivej‰om mieste.
PretoÏe pre nich predstavuje táto kniha rozum-
n˘ návod ako s citom pristupovaÈ ku kaÏdému in-
dividuálnemu klientovi so v‰etk˘mi jeho nálada-
mi, meniacou sa toleranciou ãi averziou k riziku,
meniacim sa objemom majetku, ako aj finanãn˘-
mi cieºmi. 

âitateº knihy získava kombináciu dvoch titulov
v jednom – nadpriemerne dobrú uãebnicu beha-
viorálnych financií plus nadpriemerne dobr˘ ma-
nuál finanãného poradenstva.

Cítim, Ïe preãítaÈ si túto knihu dáva rozum.
A cit.
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E U R O Z Ó N A

Rakú‰ania si na euro zvykli 
a darí sa im s ním dobre1

EURO – STABILNÁ A BEZPEâNÁ MENA
V roku 2002 sa v dvanástich krajinách Európ-

skej únie dostali do obehu eurové bankovky a min-
ce v hodnote pribliÏne 220 miliárd EUR. Ku kon-
cu roka 2006 sa hodnota obeÏiva strojnásobila na
pribliÏne 646 miliárd EUR – z toho 11 mld. tvori-
li eurové bankovky a 70 mld. eurové mince – ãím
sa euro stalo viac pouÏívanou menou v hotovo-
sti ako dolár. V povedomí obyvateºstva Rakúska
sa euro etablovalo ako stabilná a globálna mena. 

AÏ 73 % obyvateºstva eurozóny – a 79 % Ra-
kú‰anov – bolo v roku 2006 presvedãen˘ch, Ïe
euro má také medzinárodné postavenie ako ame-
rick˘ dolár alebo japonsk˘ jen.

V roku 2006 v pravidelnom prieskume Európ-
skej komisie Eurobarometer aÏ 94 % respon-
dentov eurozóny súhlasilo s tvrdením, Ïe sa adap-
tovali na pouÏívanie eura a 74 % z nich povaÏo-
valo za veºmi jednoduché rozpoznaÈ eurové mince.
Îiadny problém zaobchádzaÈ s eurov˘mi ban-
kovkami nemá 93 % Rakú‰anov a 63 % obãa-
nov Rakúskej republiky nemá problém manipu-
lovaÈ s eurov˘mi mincami. ªudia v eurozóne po-
vaÏujú euro za bezpeãnú, stabilnú menu a úãinn˘,
efektívny, v˘konn˘ platobn˘ prostriedok.

V˘znamnou mierou k tomu prispela aj snaha
národn˘ch centrálnych bánk Eurosystému za-
bezpeãiÈ vysokú kvalitu obeÏiva a ochranu oby-
vateºstva pred falzifikátmi. 

Poãas rokov 2004 aÏ 2006 sa mesaãne stiah-
lo z obehu skoro 50 tisíc falo‰n˘ch bankoviek v ce-
lej eurozóne. Na druhej strane sa v‰ak poãet
fal‰ovan˘ch bankoviek zniÏoval, najmä v porov-
naní s mnoÏstvom obeÏiva. Poãet zadrÏan˘ch fal-
‰ovan˘ch bankoviek sa v Rakúsku zníÏil z 13 tisíc
kusov v roku 2004 na 6 tisíc kusov v roku 2006,
ãiÏe viac ako o polovicu. 

Euro posilnilo ekonomick˘ potenciál eurozóny.
Spoºahlivá, na stabilitu orientovaná stratégia me-
novej politiky Eurosystému a prvorad˘ cieº udrÏaÈ
cenovú stabilitu – ako uvádza Zmluva o zaloÏe-
ní Európskeho spoloãenstva – vytvára stabiln˘
rámec, ktor˘ podporuje investície, hospodársky
rast a zamestnanosÈ.

Poãas rokov 1999 aÏ 2006 rástol hrub˘ domá-
ci produkt v eurozóne priemerne o 2,0 % roãne,
zatiaº ão miera nezamestnanosti klesla podºa
údajov z Eurostatu z 9,2 % v roku 1999 na 7,9 %

v roku 2006. Pokiaº ide o rok 2007 v‰etko pouka-
zuje na mohutn˘ ekonomick˘ rast a ìal‰ie zniÏo-
vanie miery nezamestnanosti. 

Vìaka stabilnému makroekonomickému pro-
strediu zaãali ‰trukturálne reformy stanovené Li-
sabonskou stratégiou priná‰aÈ pozitívne vplyvy. 

Cenová stabilita v rámci Eurosystému zname-
ná, Ïe roãn˘ rast spotrebiteºsk˘ch cien (meraná
HICP) by mal byÈ niÏ‰í ako 2 %, alebo by sa mal
k tejto hodnote pribliÏovaÈ.

Eurosystém, jeho menová stratégia a 20 kºú-
ãov˘ch sadzieb (od vzniku Hospodárskej a meno-
vej únie – v roku 1999) znaãnou mierou prispe-
li k dosiahnutiu tohto cieºa a zaruãili udrÏanie ce-
novej stability. 

Navy‰e, táto menová politika so stanoven˘mi
inflaãn˘mi oãakávaniami umoÏnila stanoviÈ níz-
ke úrokové sadzby. V rokoch 1999 aÏ 2006 v eu-
rozóne dosahovala inflácia priemernú hodnotu 
2,1 % roãne. Od zavedenia eura – napriek tomu,
Ïe cena ropy sa zv˘‰ila a pri‰li aj iné neoãakáva-
né ‰oky – inflácia bola porovnateºne nízka v prie-
mere 2,2 % roãne. 

RAKÚSKO: NÍZKA INFLÁCIA SPOJENÁ
S MOHUTN¯M RASTOM

Rakúska ekonomika má jednoznaãn˘ profit
z prijatia eura. Reálny HDP vzrástol v priemere
o 2,1 % roãne (od roku 1999 aÏ po rok 2006),
priãom hospodársky rast Rakúska od roku 2003
trvalo prevy‰uje priemer eurozóny. Popri Fínsku
a Nemecku patrí Rakúsko medzi tri krajiny euro-
zóny s najniÏ‰ou mierou inflácie.

Priemerná inflácia (meraná HICP) dosahovala od
roku 1999 do roku 2006 v˘‰ku 1,7 % roãne. Po-
ãas piatich rokov od zavedenia eura zotrvávala hla-
dina inflácie pod priemerom 1,7 % a to napriek
zv˘‰eniu cien energií.

Hodnotenia rakúskych respondentov v dotaz-
níku, ktor˘ sa zaujímal o názory obyvateºov Ra-
kúskej republiky, potvrdzujú tieto údaje. Podºa
prieskumu Barometer, ktor˘ OeNB robila v 4. ‰tvrÈ-
roku 2006, 94 % v‰etk˘ch obãanov Rakúska po-
vaÏuje nízku infláciu za mimoriadne dôleÏit˘ fak-
tor. Tri ‰tvrtiny respondentov klasifikovali euro ako
stabilnú menu. PribliÏne 70 % respondentov
oãakáva, Ïe euro zostane stabilné aj poãas nasle-
dujúcich päÈ rokov. Eurosystém a OeNB si uve-

Euro je spoloãnou menou eurozóny od 1. januára 2002. Ak prirátame aj  Slovinsko, ktoré
zaviedlo euro 1. januára 2007, v súãasnosti pouÏíva euro ako svoju menu 317 miliónov
Európanov v trinástich krajinách eurozóny. Rakúska národná banka (Die Oesterreichische
Nationalbank – OeNB) analyzovala päÈroãné skúsenosti obãanov Rakúskej republiky
s pouÏívaním eura vo V˘roãnej správe za rok 2006. V ãasti PäÈ rokov po zavedení eura –
Rakú‰anom sa s eurom darí dobre správa rozoberá rakúske skúsenosti s prijatím eura, 
a to nielen z hºadiska banky, ale aj rôznych uhlov pohºadu verejnosti.

1 Anual Report 2006, www.oenb.at:
Five Years after Euro Cash
Changeover – Austrians Are Doing
Well with Euro, str. 23 – 26.
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Cdomujú svoju zodpovednosÈ a váÏia si dôveru, kto-

rú majú a budú aj naìalej uplatÀovaÈ progresív-
nu menovú politiku. Napokon v˘sledky priesku-
mu poukázali aj na to, Ïe Rakú‰ania  prisudzujú
OeNB a takisto Eurosystému vysoké kompeten-
cie pri zabezpeãovaní stability eura. 

VNÍMAN¯ POKLES INFLÁCIE IDE
RUKA V RUKE S DÔVEROU V EURO

Po zavedení eura boli Rakú‰ania tak ovplyvne-
ní psychologick˘mi faktormi a takisto aj oãivid-
ne nadpriemern˘m zv˘‰ením cien  niektor˘ch to-
varov dennej spotreby, Ïe subjektívne vnímali
zv˘‰enie inflácie. Av‰ak vzápätí zistili, Ïe ãasÈ to-
varov z ich spotrebiteºského ko‰a zlacnela. V˘skum
tento jav pozná ako fenomén predpojatého sub-
jektívneho vnímania zvy‰ovania cien. Hlboko za-
korenené oãakávanie ºudí, Ïe euro povedie k zv˘-
‰eniu cien, pomalé tempo oboznamovania sa
s oceÀovaním v eurách a sklon rozm˘‰ºaÈ v ‰ilin-
goch, najmä pri v˘nimoãn˘ch nákupoch, iba po-
silnili subjektívny dojem eurom vyvolanej inflácie.

Nesúlad medzi vnímanou a meranou infláciou,
ktor˘ prevládal poãas prv˘ch piatich rokov od
zavedenia eura, sa zreteºne zníÏil koncom roka
2006. Navy‰e, Rakú‰ania si uÏ vypestovali cit pre
novú menu a zvykli si pouÏívaÈ euro ako hodno-
tnú peÀaÏnú jednotku. Tento v˘voj vyvoláva ná-
dej, Ïe ºudia do veºkej miery prekonali dojmy
a predstavy o „‰oku z cien v eurách“ a Ïe inflácia
vnímaná a inflácia meraná sa vzájomne priblíÏia. 

VÄâ·INA RAKÚ·ANOV JE PRESVEDâENÁ
O V¯HODÁCH EURA

·túdie Európskej komisie a OeNB naznaãujú, Ïe
Rakú‰ania si dobre uvedomujú moÏnosti, ktoré
priniesla jednotná európska mena. V roku 2006
bolo iba 62 percent Rakú‰anov presvedãen˘ch
o v˘hodách eura. Medzi tieto v˘hody patrí: dlho-
trvajúca cenová stabilita v rozsiahlej menovej
únii, zjednodu‰enie obchodn˘ch transakcií vìa-
ka eliminácii nákladov na transakcie pre meno-
vé rozdiely, cezhraniãné prevody a v˘bery v ho-
tovosti v in˘ch krajinách eurozóny, viac transpa-
rentné ceny, jednoduch‰ie cestovanie. 

Poãiatoãné ÈaÏkosti, s ktor˘mi sa ºudia stretá-
vali pri kaÏdodennom pouÏívaní eura, pri platbách
v obchodoch, rozli‰ovaní denominácií eurov˘ch
mincí a prepoãítavaní cien na ‰ilingy, sa za päÈ ro-
kov rapídne zníÏili (graf 1).

PäÈdesiat‰esÈ percent Rakú‰anov povaÏovalo za
jednoduché posudzovaÈ ceny v eurách. Iba 12 %
obãanov Rakúska malo aj v roku 2006 veºké pro-
blémy rozpoznaÈ eurové mince a eurové ban-
kovky. OeNB spolu s partnersk˘mi in‰titúciami boli
schopné prostredníctvom ‰irokej ‰kály informaã-
n˘ch a komunikaãn˘ch aktivít prispieÈ k obozná-
meniu sa obãanov s eurom. 

RAKÚ·ANIA UPREDNOST≈UJÚ PLATBY
V HOTOVOSTI

Platby v hotovosti tvoria v Rakúsku 86 % zo
v‰etk˘ch platobn˘ch transakcií. Podiel platieb
v hotovosti v‰ak v ostatn˘ch rokoch klesá a po-
stupne rastie podiel platieb prostredníctvom pla-
tobn˘ch terminálov a bankomatov (zv˘‰il sa na
11,5 %). Takisto poãet platieb prostredníctvom
platobnej karty pomaly vzrastá, s 13 % je v‰ak
ich podiel na celkovom objeme platieb nízky. Vo
v‰eobecnosti v‰ak badaÈ posun od platieb v ho-
tovosti k bezhotovostnému platobnému styku.
Predov‰etk˘m v hotovosti sa platí vÏdy, ak ide
o malé sumy. âím vy‰‰ia je suma, t˘m men‰í je
podiel platieb v hotovosti: 95 % v‰etk˘ch platieb
v hodnote niÏ‰ej ako 5 EUR sa realizuje v hoto-
vosti, v porovnaní s pribliÏne 54 % v‰etk˘ch pla-
tieb v sume vy‰‰ej ako 100 EUR. 

Platobné zvyky domácností sa rapídne nezme-
nili, preto je dôleÏité zásobiÈ verejnosÈ aj obchod-
níkov dostatkom obeÏiva. O to sa OeNB stará do-
statoãne a spolu s dcérskymi spoloãnosÈami vy-
uÏíva aj efektívny logistick˘ systém, aby tento
problém úspe‰ne zvládla.

Bankovka sa vracia do centrálnej banky tri aÏ
‰tyri razy roãne. Bankovky sa poãítajú a kontro-
lujú s pomocou vysokov˘konn˘ch prístrojov na
spracovanie bankoviek: ak sú po‰kodené, tak sa
zniãia. 

Od roku 2002 poãet kontrolovan˘ch bankoviek
stúpa priemerne o 13 percent roãne. V roku
2006 OeNB v Rakúsku skontrolovala 1,2 miliar-
dy eurov˘ch bankoviek a 1,7 miliardy eurov˘ch
mincí, pred t˘m ako ich znova dala do obehu. 

ZZddrroojj::  wwwwww..ooeennbb..aatt..  
PPrrííssppeevvookk  rreeddaakkcciiaa  sskkrrááttiillaa  aa uupprraavviillaa..

Gaf 1 Problémy Rakú‰anov pri pouÏívaní 
eurov˘ch bankoviek a eurov˘ch mincí

Zdroj: Flash Eurobarometer.
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Graf 2 Aké jednoduché je pre Rakú‰anov 
poãítaÈ ceny v eurách?

Zdroj: OeNB, Barometer Survey.
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peÀaÏníctva od predpeÀaÏn˘ch
platidiel po mince

Ing. Marián Tkáã, PhD., Národná banka Slovenska

Podºa klasika slovenskej hospodárskej vedy,
prvého guvernéra slovenskej centrálnej banky
v rokoch 1939 – 1944, prof. Imricha Karva‰a, je
„etika v ekonomike e‰te dôleÏitej‰ia ako v ostat-
n˘ch oblastiach sociálneho Ïivota“. 

Zárodok peÀazí dne‰ného typu – fiat peÀazí –
sa objavil v ãasoch odboja proti nemenn˘m (a
moÏno aj skostnaten˘m) morálnym zásadám.
V dejinách peÀazí má pozoruhodné miesto an-
glick˘ kráº Henrich VIII., ktor˘ v 16. storoãí lega-
lizoval úrok. Úrok rozh˘bal ekonomiku a peÀa-
zí (zviazan˘ch so zlatom a cenn˘mi kovmi) bolo
odrazu málo. O 150 rokov (v roku 1694) „musí“
teda vzniknúÈ jedna z najstar‰ích centrálnych
bánk sveta (Bank of England), emitujúca papie-
rové peniaze a o ìal‰ích 70 rokov sa práve v An-
glicku „musela“ zaãaÈ najväã‰ia inovácia v hos-
podárskych dejinách: priemyselná revolúcia. Ne-
dokazuje to (isteÏe nielen to), Ïe peniaze spojené
s úrokom, práve vìaka nemu a ním navodenej
súÈaÏivosti, sú motorom ekonomiky? 

Na druhej strane v‰ak úrok, osobitne vo svojej
‰pecifickej forme, v úÏere, nepochybne rozkladá
medziºudské vzÈahy a spolu s ìal‰ími prívlastka-
mi, spojen˘mi s peniazmi, ako sú korupcia, chre-
mastika (podºa Aristotela chorobná túÏba po pe-
niazoch), klientelizmus, najviac ohrozujú etiku
v ekonomike. 

OD NATURÁLNYCH PLATIDIEL
K PAPIEROV¯M PENIAZOM

Stredobodom hospodárskeho v˘voja sú práve
peniaze vo svojich meniacich sa formách. A prá-
ve tieto meniace sa formy sú kºúãom k ãleneniu
dejín peÀazí, priãom sú ÈaÏkosti najmä s urãením
dæÏky trvania toho-ktorého obdobia a to vzhºa-
dom na súbeÏné pouÏívanie rozliãn˘ch druhov pla-
tidiel a na diferencovan˘ hospodársky v˘voj v jed-
notliv˘ch regiónoch sveta.

Peniazom dne‰ného typu (teda papierov˘m
peniazom a minciam, prípadne aj platobn˘m kar-

tám) predchádzalo najprv obdobie predpeÀaÏn˘ch
platidiel. Vyznaãovalo sa pouÏívaním naturálnych
ãi primitívnych peÀazí, prípadne tovarov˘ch pe-
Àazí (napríklad hovädzí dobytok, obilie, soº, rôz-
ne mu‰le, plátno a iné v˘robky ãi tovary na pla-
tenie) na v˘menu produktov.

V porovnaní s t˘mito platidlami je pouÏívanie
kúskov kovov, a to najmä drah˘ch kovov, jedno-
duch‰ím spôsobom platenia a v˘meny tovarov.
Ide o obdobie platenia kovmi. Predpokladá sa, Ïe
kovy ako platidlo prv˘ raz pouÏili v polovici 3. ti-
sícroãia pred na‰im letopoãtom Sumeri a Baby-
lonãania v Mezopotámii (dne‰n˘ juÏn˘ Irak). U nás
sa kov (Ïelezo v podobe hrivien) pouÏíval ako
platobn˘ prostriedok v ãasoch Veºkej Moravy 
(9. storoãie ná‰ho letopoãtu), zároveÀ s platením
plátnom a cudzími mincami.

Obdobie mincí sa zaãína v 7. storoãí pred na-
‰im letopoãtom pravdepodobne súbeÏne vo vte-
daj‰ej gréckej L˘dii (dnes juhozápad Turecka)
a v âíne a trvá – diferencovane – do objavenia
papierov˘ch peÀazí. U nás sa najstar‰ie mince ra-
zili v 1. storoãí pred na‰im letopoãtom – biateky
(na‰li sa v keltskom oppide v Bratislave).

Pokiaº ide o prevaÏujúci typ razen˘ch a pouÏí-
van˘ch mincí, zvykne sa v˘voj na území SR ãle-
niÈ na denárové obdobie (11. storoãie aÏ zaãia-
tok 14. storoãia), gro‰ové obdobie (zaãiatok 
14. storoãia aÏ polovica 16. storoãia), toliarové
obdobie (polovica 16. storoãia aÏ po rok 1892)
a korunové obdobie (od roku 1892).  

Obdobie papierov˘ch peÀazí sa zaãína v âíne uÏ
v 7. – 8. storoãí ná‰ho letopoãtu, zatiaº ão v Euró-
pe vlastne aÏ v 17. storoãí, a to vydávaním papie-
rov˘ch peÀazí vo ·védsku, Anglicku a v ·kótsku.
U nás sa zaãína toto obdobie emisiou bankocetiel
v ãase panovania Márie Terézie (v roku 1762).

Vo v˘voji papierov˘ch peÀazí je dôleÏit˘ dátum
16. august 1971. Vtedy sa ukonãilo dlhé obdo-
bie väzby papierov˘ch peÀazí na drahé kovy, naj-
mä na zlato, a zaãalo sa obdobie fiat peÀazí.

P E N I A Z E V D E J I N Á C H
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Peniaze súvisia viac-menej so v‰etk˘m, ão sa na svete udialo, deje a zrejme aj bude diaÈ.
Mali a majú vplyv na vojny medzi národmi, na zámorské objavy, na rozvoj vedy a techniky,
na dob˘vanie vesmíru, na umeleckú tvorbu od staroveku aÏ do dne‰n˘ch ãias. KeìÏe
peniaze sú centrom v‰etkého diania, zaujímav˘ nie je len samotn˘ v˘voj peÀazí, ale aj ich
– v ãase sa meniaci – dosah na ºudskú spoloãnosÈ. Peniaze sa vÏdy vyskytovali najmä tam,
kde sa nieão dialo, v prostredí, v ktorom ºudia tvorili, pracovali a vymieÀali si navzájom
produkty. Peniaze sú azda aj preto tajomn˘m fenoménom, Ïe veºmi úzko súvisia s etikou,
morálkou.
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ODKIAª POCHÁDZA A âO ZNAMENÁ
SLOVO PENIAZ, PENIAZE? 

Jazykovedci majú na pôvod slova peniaze –
a t˘m aj na jeho zmysel – viacero názorov. Penia-
ze odvodzujú od latinského pondus (váha) ãi pe-
cus (dobytok), priãom sa väã‰ina prikláÀa k dru-
hej moÏnosti. Azda aj preto, Ïe aj indick˘ názov
meny rupia vychádza z hinduistického pomeno-
vania dobytka. 

Jeden z názorov sa opiera o to, Ïe v slovansk˘ch
jazykoch vzniklo pomenovanie platidla podºa za-
ãiatoãného spôsobu jeho v˘roby, ktor˘ súvisel
so sekaním, rúbaním ãi rezaním. Svedãí o tom rus-
ké pomenovanie kopejok ako rezania i ruskej
meny ako rubeº, v pôvodnom v˘zname odrúba-
n˘ kus hrivny. Svedãia o tom aj ukrajinské karbo-
vance, v pôvodnom v˘zname odseknuté, nareza-
né kusy kovu (prípadne aj dreva). S t˘m súvisí aj
pôvod pojmu peniaze: od slova peÀ – s prvotnou
motiváciou odseknut˘, odpílen˘ strom, ku ktoré-
mu sa pridala koncovka g: pen-g. ëal‰í v˘voj
smeroval k slovám pänendz, neskôr pänenz.

Staroslovenské pänendz a neskor‰ie pänenz
bolo synonymom so slovami sklendz, neskôr
sklenz (stºaz ako oznaãenie denára uvádza v 9. sto-
roãí Zákonník sv. Metoda ºudjem). Tieto slová sa
vyvinuli od slova klin, ku ktorému sa najprv prida-
la predpona s a pripojila koncovka g: s-klin-g.

Od star˘ch Slovanov pre‰li obe tieto pomeno-
vania peÀazí e‰te predt˘m, ako sa z nich stali pä-
nendz a sklendz, to znamená v 7. storoãí, ku
Germánom. A tu sa zo slova pen-g stalo pening
a zo slova s-klin-g sa stal skiling a neskôr ‰iling.
Podobn˘ základ majú zrejme aj maìarské v˘ra-
zy pengŒ i pénz, staroanglické peny, dánske pen-
ge, fínske penni.

Druhou istotne dôleÏitou otázkou je, ãi majú
peniaze (platidlá) svoj zaãiatok (a teda aj koniec).
Ak rozumieme pod peniazmi iba mince a bankov-
ky (prípadne súãasné platobné karty z plastu),
moÏno v dejinách celkom ºahko vystopovaÈ ich
zaãiatok (a teda aj koniec). Boli v‰ak ãasy, keì
funkciu platidla plnili rozmanité uÏitoãné predme-
ty ãi tovary: hovädzí dobytok, obilie, plátno. Na
tichomorskom ostrove Jap sa v‰ak na‰li aj veºké
kamenné kotúãe z aragonitu s priemerom aÏ
‰tyri metre. Funkciu platidla plnili v âíne pred
3500 rokmi aj mu‰liãky kauri. Indiáni pred obja-
vením Ameriky pouÏívali ako platidlo koráliky
wampum, ktoré nosili v podobe korálikov˘ch
opaskov. Z Homérovho eposu Ilias sa dozvedá-
me, Ïe trojnoh˘ kovov˘ kotol mal pred 3000 rok-
mi hodnotu dvanástich b˘kov a otrokyÀa ‰ty-
roch b˘kov. 

Na‰i predkovia platili plátnom – odtiaº slovo pla-
tiÈ. Medzi slovensk˘mi prísloviami moÏno nájsÈ aj
takéto: Plátno je vÏdy hotov˘ peniaz. Vieme o tom
aj od arabského kupca Ibrahima ibn Jakuba, kto-
r˘ v r. 965 napísal, Ïe medzi západn˘mi Slovan-
mi sa pouÏívali na platenie ºahké ‰atôãky z ten-
kej tkaniny. ªudia pomocou t˘chto ‰atiek ob-
chodovali a vymieÀali medzi sebou tovar, kupovali
za ne p‰enicu, otrokov, kone, zlato, striebro.
Rovné plátno sa pri zámene za in˘ tovar, teda pri

platení, delilo na men‰ie ãasti tak, Ïe sa trhalo,
a to podºa nitky. Prv˘mi „v˘robcami“ peÀazí
u nás boli teda tkáãi. 

Praktické problémy s platením dobytkom (na-
príklad ÈaÏko sa dal presúvaÈ z miesta na mies-
to, nehovoriac uÏ o tom, Ïe vôbec sa zaÏiva ne-
dal deliÈ na men‰ie hodnoty, na „drobné“) vied-
li k pouÏívaniu kovov, ktoré sú na platidlo ideálne:
v malom mnoÏstve majú veºkú hodnotu, sú rov-
norodé a ºahko deliteºné. A tak sa platilo Ïelezom
(v obci Pobedim pri Nov˘ch Zámkoch sa na‰li Ïe-
lezné hrivny, ktor˘mi platili na‰i predkovia), me-
ìou, ale najmä – samozrejme – striebrom a zla-
tom. 

Unikátny zlat˘ náramok z obdobia asi 1500 ro-
kov pred na‰im letopoãtom na‰li archeológovia
v obci Spi‰sk˘ ·tvrtok pri Poprade. A na jeseÀ
v roku 2006, rovnako na Spi‰i, aj unikátne pozo-
statky hrobky po bohatom vladárovi. Na súãas-
nom území Slovenskej republiky sa okrem zlaté-
ho náramku na‰li aj piecky – pyraumy, aj Ïelez-
ná rukoväÈ d˘ky – v obci Gánovce pri Poprade,
a to pravdepodobne svedãí o kontaktoch s che-
titskou rí‰ou, ktorá mala v t˘ch ãasoch svoje cent-
rá v dne‰nom Turecku.

Ako peniaze teda slúÏili rozliãné predmety,
ktoré bolo moÏné vymeniÈ za daão iné, uÏitoãné.
Zaãiatok peÀazí je teda spojen˘ so zaãiatkom v˘-
meny. 

KEDY SA ZAâALA V¯MENA, 
KTORÚ SPREVÁDZA PLATBA? 

PouÏívanie kovu ako v‰eobecného ekvivalentu
pri v˘mene súviselo s formovaním sa vrstvy ºudí,
ktorí nachádzali zdroj obÏivy v obchodovaní, ako
aj s objavením sa kovov, najmä Ïeleza a bronzu.
Od poãítania na kusy (pri dobytku ãi kúskoch
plátna) alebo od pouÏívania objemov˘ch mier (pri
obilí) sa pre‰lo pri v˘mene za kovy k váÏeniu pod-
ºa systému, ktor˘ vymysleli Sumeri a Babylonãa-
nia. Základom tohto systému bolo ãíslo 6, resp.
60 a ich zlomky a násobky. V˘chodiskom pri ur-
ãovaní jednotiek hmotnosti v Babylonskej rí‰i bolo
zrno jaãmeÀa, vtedaj‰ej hlavnej plodiny. 180 z⁄n
predstavovalo jeden ‰ekel (asi 8,4 gramu), 60 ‰e-
kelov tvorilo jednu minu a 60 mín jeden talent
(okolo 30 kilogramov). Neskôr, najmä v prípade
perzsk˘ch a gréckych (helénskych) dediãov tejto
sústavy, sa zaãala hmotnosÈ talentu meniÈ.

Popri v˘hodách mali v‰ak kovy (najmä drahé),
pouÏívané pri v˘mene, aj svoje nev˘hody. Zatiaº
ão mnoÏstvo a najmä kvalitu dobytka, obilia ãi
plátna bolo moÏné ºahko preveriÈ, s hmotnosÈou
i kvalitou kovu to bolo komplikovanej‰ie. A tak
sa popri kove naìalej pouÏívali aj iné predpeÀaÏ-
né platidlá. Rozhodcovskú funkciu v otázke hmot-
nosti a kvality drah˘ch kovov plnili ãasto ‰pecia-
listi – kÀazi v chrámoch (ve‰tiarÀach), v ktor˘ch
sa sústreìovali rezervy t˘chto kovov a v ktor˘ch
blízkosti sa konali trhy a vôbec, spoloãensk˘ Ïi-
vot. K vynálezu mincí bol uÏ iba krok.

Z mezopotámskych klinov˘ch nápisov z polo-
vice 3. tisícroãia pred na‰im letopoãtom sa dozve-
dáme, Ïe sa platilo odváÏen˘m mnoÏstvom strieb- B
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v mnoh˘ch ãastiach sveta a táto prax viedla k vy-
nájdeniu mincí. 

Egyptsk˘ faraón vyplácal robotníkov na stavbe
pyramíd a zavlaÏovacích kanálov tro‰kou obilia.
Ako sa striedali generácie a ºuìom sa zaãalo da-
riÈ trochu lep‰ie, dostali za prácu kúsok kovu,
striebra, ktoré váÏili v ‰ekeloch. Za to si mohli kú-
piÈ jedlo, a keì im nieão ostalo, uloÏiÈ, pretoÏe
striebro a zlato sa nekazia. 

ODKIAª POCHÁDZAJÚ NAJSTAR·IE MINCE?
V peÀaÏn˘ch ãi bankov˘ch múzeách, ale aj

v súkromn˘ch zbierkach numizmatikov sú staré
a veºmi zaujímavé mince. Napríklad „krvavé pe-
niaze“, ktoré dostal Judá‰ I‰kariotsk˘ za zradu Je-
Ïi‰a Krista, strieborné ‰ekely ãi tetradrachmy s vy-
obrazením fenického mesta T˘rus, ktoré obieha-
li (v tom ãase v Palestíne). Ich lícna strana má
vavrínom ovenãenú hlavu fenického boha Mel-
karta a rub znázorÀuje orla stojaceho na prove
plachetnice. Na rube je nápis: T¯RUS, POSVÄT-
NÁ A NEDOTKNUTEªNÁ SVÄTY≈A.

ëalej je to aj „vdovská minca“, ktorá sa vola-
la kvadrans a rovnala sa ‰tvrtine asu (asi ‰tyri slo-
venské koruny). Bola to najmen‰ia Ïidovská chrá-
mová minca. 

Av‰ak tieto zaujímavé mince nie sú najstar‰ie
peniaze sveta. Na svetovej scéne sa prvé penia-
ze v podobe mincí (i‰lo o oznaãené kúsky kovov)
zjavili 700 aÏ 600 rokov pred na‰im letopoãtom,
a to pribliÏne v rovnakom ãase vo viacer˘ch ãas-
tiach sveta, v‰ade tam, kde boli na to priaznivé
podmienky: deºba  práce, prechod od kamenn˘ch
a kosten˘ch nástrojov ku kovov˘m, rast produk-
tivity práce pri v˘robe tovaru a bezpeãnej‰ie ces-
ty ako podmienka na prácu obchodníkov.

Kolektív autorov v publikácii Peniaze v na‰ich
dejinách uvádza: „Prvenstvo v zavedení razen˘ch
kovov˘ch mincí do v˘meny tovarov patrí dvom ob-
lastiam Starého sveta. Okolo r. 1200 pred na‰ím
letopoãtom zaviedli v âíne do v˘meny pouÏíva-
nie bronzov˘ch mincí – pln˘ch krúÏkov, v strede
s otvorom. Na prelome 8. a 7. storoãia pred n. l.
vznikli mince v oblasti Grécka a Malej Ázie.“

Niektoré ãínske pramene uvádzajú, Ïe uÏ v 29.
storoãí pred na‰im letopoãtom (doba âerveného
chrámu v sumerskom meste Ur) obiehali v âíne
peniaze v „primitívnom stave“. Najstar‰ími kovo-
v˘mi peniazmi v âíne boli miniatúry úÏitkov˘ch
predmetov vyroben˘ch z bronzu. Dôkaz o penia-
zoch v podobe mincí zo vzácnych kovov z dáv-
novekej âíny nepoznáme. âína, jedna z kolísok
ºudskej civilizácie, ostáva pre Európanov vzdiale-
nou, záhadnou a nepoznanou.

UÏ v najstar‰ích ãasoch sa Gréci zaoberali mo-
replavectvom, aj keì sa na podujatia väã‰ieho roz-
sahu predsa len neodváÏili, lebo v tom ãase ovlá-
dali  more bezohºadn˘m násilím Feniãania (kto-
rí vlastné peniaze nemali). AÏ  neskôr, keì králi
As˘rska, Babylonu a Egypta podkopali veºmo-
censké postavenie malého pobreÏného ‰tátu Fe-
nície, na miestach súãasného Libanonu, mohli
grécke mestá uvaÏovaÈ o tom, ako sa dostaÈ

z pút fenickej obchodnej nadvlády. A rozvoj ob-
chodu je najdôleÏitej‰ím predpokladom vzniku pe-
Àazí v podobe mincí.

Grécke mestá bohatli a z nich predov‰etk˘m
menej známa Aigina, ktorá sa v dôsledku svojej
v˘hodnej polohy dostala v kupectve a v námor-
nej plavbe na popredné miesto. Rovnako L˘dia,
Korint, aj Atény, Miletos a Samos. Perzské vojny
viedli k zaloÏeniu zväzku ‰tátov pod aténskym ve-
dením. To umoÏnilo Grécku staÈ sa novou námor-
nou veºmocou a v dôsledku zv˘‰enej politickej
moci strhnúÈ na seba aj panstvo nad kupeck˘m
umením vtedaj‰ieho sveta. Gréci vyváÏali spraco-
vané koÏe, v˘robky lejárstva (zbrane), kameÀo-
rytecké v˘robky, sochy a umelecké predmety (zo
skla). DováÏali drevo, ºan, konope, koÏu, smolu,
ale aj potraviny, najmä obilie, mäso a kaviár. Za-
ujali miesto Feniãanov a v˘robkami z Orientu zá-
sobovali dne‰né Taliansko, juÏné Francúzsko,
·panielsko i Tunisko a AlÏírsko.

Grécko asi ako prvé malo dôvody vyráÏaÈ na
upravené kúsky zlata ãi striebra znaky, oznaão-
vaÈ ich. Práve v Grécku dozrel ãas. Prvé grécke
mince boli „nemé“ (razili sa bez textu), aÏ neskôr,
v 5. storoãí pred n. l., sa prikroãilo k razbe takz-
van˘ch „kultúrnych“ peÀazí, na ktor˘ch uÏ okrem
postáv, zvierat alebo plodín ãi rôznych znakov bol
aj text. 

Herodotos, ktor˘ Ïil v r. 481 – 430 pred n. l.,
napísal, Ïe prvé mince razené do kovu boli v obe-
hu v maloázijskom ‰táte L˘dia. Mal sa o to zaslú-
ÏiÈ panovník G˘ges z rodu Mermnadovcov, kto-
r˘ vládol v r. 685 – 657 pred n. l. Pri razbe min-
cí pouÏil elektrón, ãiÏe prírodnú zliatinu zlata
a striebra, podobali sa fazuºke a bola na nich vy-
obrazená hlava leva ako znak l˘dskych kráºov.
V L˘dii, na západnom pobreÏí dne‰ného Turec-
ka, boli zlaté bane a zlatonosné rieky a Ïili reme-
selne zruãní obyvatelia, ktorí vedeli tkaÈ, farbiÈ lát-
ky, vyrábali zbrane, ‰perky a ich regiónom vied-
li dôleÏité obchodné cesty spájajúce Grécko
s V˘chodom. Rozvinut˘ obchod bol pravdepodob-
ne najdôleÏitej‰ou príãinou razby mincí.

Sú aj iné názory na pôvod najstar‰ích mincí: os-
trov Aigina a kráº Feidon, ktor˘ tu vládol v rokoch
650 – 600 pred n. l., razil mince zo striebra s vy-
obrazenou korytnaãkou. Prvé mince mohla raziÈ
aj Denodika Kymská, pôvodom údajne GrékyÀa
a Ïena kráºa Midasa, ktor˘ panoval na konci 8.
storoãia a na zaãiatku 7. storoãia pred n. l. vo Fr˘-
dii v Malej Ázii a svoje panstvo roz‰íril aj na úze-
mie L˘die. Niektorí tvrdia, Ïe primát v razení min-
cí patrí l˘dskemu kráºovi Kroizovi (560 – 547
pred n. l.), ktorého meno sa pouÏívalo na ozna-
ãenie bohatstva a moci, pretoÏe Kroiza v‰eobec-
ne povaÏovali za najbohat‰ieho ãloveka vtedaj-
‰ieho sveta.

Mince z elektrónu (ktor˘ sa ÈaÏil práve v L˘dii)
sa pouÏívali len asi sto rokov, neskôr sa mince v L˘-
dii, Perzii (tu sa zaãali raziÈ v polovici 6. storoãia
pred n. l.) i v Indii razili zo zlata, aiginské a ìal-
‰ie grécke mince boli zo striebra. Medené min-
ce sa objavili v Grécku aÏ v 4. storoãí pred n. l.

Od 7. storoãia pred n. l. mali viaceré grécke
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mestské ‰táty vlastné mincovníctvo, v 6. storoãí
sa mincami platilo uÏ aj v Perzskej rí‰i, ktorá za
svoj rozmach vìaãila kráºovi Dareiovi (522 – 486
pred n. l.). Práve Dareios sa staral o cestnú sieÈ
a vodné cesty. Dareios dal do obehu zlaté a strie-
borné mince, zlaté sa volali dareiky (dara = kráº).
Na perzsk˘ch minciach bola podoba kráºa s lu-
kom, ktor˘ sa ako v‰emocná búrka valí krajinou.

Moc zlata stvorila Perzskú rí‰u a moc zlata ju
aj zniãila. Bol to ‰tát,  ktor˘ sa pri kaÏdom vojno-
vom víÈazstve usiloval získaÈ bohatú korisÈ, a to
najmä zlato a otrokov. Alexander Macedónsky
(336 – 323 pred n. l.) poãas svojho vojnového Èa-
Ïenia proti PerÏanom zniãil ich krajinu v ‰tyri roky
trvajúcej vojne a získal nesmierne bohatstvo.

V klasickom období (480 – 330 pred n. l.) sa
na grécke mince dostali hlavy boÏstiev: Atény, Af-
rodity, Apolóna, Artemidy, Dia, Marsa, Herkula.
Hlavy t˘chto bohov boli aj na macedónskych, aj
na rímskych minciach „jednoducho len preme-
niac meno na latinské,“ ako napísal Pavel Fábry
v Slovenskom peÀaÏníku.

V Egypte sa dlho pouÏívali cudzie mince, vlast-
né mince sa zaãali raziÈ poãas panovania Ptole-
maiovcov v 4. storoãí pred n. l., priãom sa dôle-
Ïit˘m menov˘m kovom stala meì. V Kartágu za-
ãali raziÈ mince v 3. storoãí pred n. l. a v Ríme na
prelome 4. a 3. storoãia, a to z medi a bronzu,
aÏ o sto rokov zo striebra a e‰te neskôr zo zlata.
Trvalo asi 400 rokov, k˘m sa mince roz‰írili v zná-
mych civilizovan˘ch oblastiach starovekého sve-
ta. Od t˘chto národov sa nauãili raziÈ a pouÏívaÈ
mince ostatné národy. 

PENIAZE SÚ ZA V·ETK¯M,
ALE NIE SÚ V·ETKO

Niet v histórii mysliteºa, ktor˘ by sa nevyjadril
k peniazom a s nimi súvisiacim majetkov˘m ale-
bo hospodárskym pomerom.

Platón bol proti takej ãinnosti, ktorej cieºom
bolo, aby sa „z menej peÀazí stalo viac“, a Aris-
toteles bol zásadne proti „chremastike,“ ovláda-
nej túÏbou donekoneãna rozmnoÏovaÈ peÀaÏné
bohatstvo. A nenávidel úÏeru, ktorá je podºa
neho „zo v‰etk˘ch zárobkov˘ch zamestnaní naj-
viac proti prírode“. ÚÏera vôbec bola jedn˘m

z najväã‰ích priestupkov a kresÈanstvo aj islam,
a svojím spôsobom i Ïidovstvo, zakazovali poÏi-
ãiavaÈ peniaze za úrok; ak˘koºvek úrok bol úÏe-
rou.

Hieronymus (pochádzal z Panónie) napísal kon-
com 4. storoãia: „KaÏd˘ boháã je buì hrie‰nikom,
alebo dediãom hrie‰nika. HromadiÈ pôdu alebo
peniaze znamená braÈ druh˘m, ão im patrí.“ 

A Tomá‰ Akvinsk˘: „Drah‰ie predávaÈ, alebo lac-
nej‰ie kupovaÈ vec, ako stojí, nie je samo osebe
spravodlivé a dovolené.“

PravdaÏe, v‰etko je to zloÏitej‰ie.
Podºa Tomá‰a Akvinského hromadenie bohat-

stva nie je hrie‰nym konaním, ak sa pri Àom za-
chováva urãitá umiernenosÈ a nezabúda sa na al-
muÏny chudobn˘m. 

Sokrates sa dokázal peniazom vysmiaÈ takto:
Sp˘tal sa raz majiteºa koÀa, ãi jeho obdivované
zviera má – veºa peÀazí. Majiteº koÀa od prekva-
penia takmer spadol na zem, pozrel sa na Sokra-
ta, ãi je pri zdravom rozume, keì sa takto p˘ta.
Nechápal: „Ako by kôÀ mohol prísÈ k penia-
zom?“ 

„Som naozaj rád,“ vyd˘chol si Sokrates, „Ïe aj
chudobnému koÀovi je predsa len dovolené, aby
bol zdatn˘!“  a dal tak najavo, Ïe peniaze nie sú
rozhodujúce. Peniaze nie sú rozhodujúce a nie sú
ani „diablov˘m“ vynálezom, sú tu na uºahãenie
Ïivota, sú nenahraditeºn˘m sprostredkovateºom
spolupráce a komunikácie medzi ºuìmi.

Zdá sa, Ïe pravdu má toto slovenské príslovie:
Jedn˘m peniaze slúÏia a druhí slúÏia peniazom.
Peniaze totiÏ nemajú Ïiadne vlastnosti; akurát
ich „vôÀa“ odkr˘va charakter lep‰ie ako ãokoº-
vek iné. Dobrí sú v ich tieni e‰te lep‰í a tí druhí?
IsteÏe, peniaze sú poku‰ením. Ak˘ by to v‰ak
bol Ïivot, keby sme nemuseli odolávaÈ poku‰e-
niam?

Recept je jednoduch˘: snaÏme sa, aby penia-
ze slúÏili nám a nie my im. Peniaze sú za v‰etk˘m,
ale nie sú v‰etko. „Za peniaze sa dá kúpiÈ v‰et-
ko – okrem ‰Èastia,“ to je názor Marka Twaina,
ktor˘ pokraãuje: „peniaze spôsobujú ‰Èastie len
tomu, kto ich daruje, a tomu, kto je obdarova-
n˘“. 
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15. – 18. storoãia
Mgr. Erika Grniaková

NBS – Múzeum mincí a medailí v Kremnici

V Kremnici boli umelecké zbierky v me‰tian-
skych rodinách, evidované uÏ poãas 16. – 18. sto-
roãia a majitelia ich zakladali predov‰etk˘m pre
krásu umeleck˘ch diel alebo z dôvodov vlastnej
zboÏnosti. DôleÏitú úlohu v ochrane a uchovaní
zbierok zohral magistrát mesta, ktor˘ zaloÏil prvú
pamätnú zbierku v 2. polovici 18. storoãia. V tom
období mala pripomínaÈ v˘znamné udalosti v his-
tórii Kremnice, napríklad panovnícke náv‰tevy
v rokoch 1751 a 1764. K tejto zbierke postupne
pribúdali ìal‰ie vzácne artefakty viaÏuce sa k sláv-
nej minulosti mesta. Tradícia verejného zberateº-
stva napokon vyvrcholila koncom 19. storoãia
zaloÏením mestského múzea.

Umelecké diela boli poãas uplynulého desaÈro-
ãia odborne re‰taurované. Exponáty sa na v˘sta-
ve prezentujú ako artefakty, ktoré tvoria súãasÈ
kaÏdodenného Ïivota v atraktívnom prostredí
súkromného me‰tianskeho interiéru s mnoÏ-
stvom komorn˘ch priestorov. Uzavreté intímne
priestory pritom predstavujú rôzne podoby me‰-
tianskeho zberateºstva, zatiaº ão v otvoren˘ch

komunikaãn˘ch priestoroch sú vystavené umelec-
ké diela viaÏuce sa pôvodne k cirkevnej architek-
túre. Neoddeliteºnou súãasÈou v˘stavy sa stal
konglomerát dobového nábytku a nádhern˘ch
úÏitkov˘ch umelecko-remeseln˘ch predmetov
dotvárajúcich pestrú atmosféru me‰tianskeho
príbytku. Vìaka tomu v˘stava poskytuje náv‰tev-
níkovi ilúziu, Ïe pri‰iel pozrieÈ kremnického zbe-
rateºa, ktor˘ len pred chvíºou vstal od písacieho
stola.

Na vernisáÏi uÏ v máshause1 neskororenesanã-
ného domu vítala náv‰tevníkov renesanãná hud-
ba v podaní Ïiakov a uãiteºov Základnej umelec-
kej ‰koly J. L. Bellu v Kremnici. 

V˘stavu otvorila riaditeºka múzea Mgr. Maria-
na Novotná a predstavila jej autorov a realizáto-
rov, ktor˘mi sú Mgr. ªubo‰ Kürthy, Mgr. Barbo-
ra Glocková, Ing. arch. Peter NiÏÀansk˘ a Mgr. art.
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V septembri sprístupnilo NBS – Múzeum mincí a medailí v Kremnici dlhodobú v˘stavu
Cesty zberateºstva v umení 15. – 18. storoãia s podnázvom Verejné a súkromné
zberateºstvo v Kremnici. V˘stava predstavuje takmer kompletnú zbierku v˘tvarného
umenia 15. aÏ 18. storoãia z depozitárov múzea. Exponáty boli dosiaº ukryté pred zrakom
verejnosti. Vystavené umelecké diela pochádzajú predov‰etk˘m z rôznych kremnick˘ch
me‰tianskych, cirkevn˘ch a verejn˘ch zbierok. 

Slávnostné otvorenie v˘stavy (sprava: riaditeºka 
NBS – MMM Mgr. Mariana Novotná, autori v˘stavy 
a katalógu Mgr. ªubo‰ Kürthy, Mgr. Barbora Glocková,
Mgr. Mgr. art Barbara BaláÏová, PhD., Ing. arch. Peter
NiÏÀansk˘, Mgr. Janka Kolláriková, Mgr. art. Juraj Poliak).

Z v˘stavy Cesty zberateºstva v umení 15. – 18. storoãia.

1 Máshaus – hlavná sieÀ zvyãajne 
na poschodí domu, ktorá slúÏila
ako reprezentaãn˘ priestor.
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Juraj Poliak. Tí prítomn˘ch záujemcov o umelec-
ké zbierky oboznámili s ideou vzniku v˘stavy
a zámerom in‰talovaÈ umelecké predmety nie
v chronologickom ani ikonografickom poradí,
ale náhodne, tak ako sa asi mohli aj vyskytovaÈ
v súkromn˘ch zbierkach.

Dobovú atmosféru príbytku kremnického zbe-
rateºa dotváral aj zvuk hudobn˘ch nástrojov kla-
vichord a organ z prvej polovice 18. storoãia.
Tieto zbierkové predmety poãas vernisáÏe „oÏi-
li“ pod rukami Imricha Szabóa a ªubo‰a Ihrniga
a umocnili tak siln˘ emocionálny záÏitok. 

Prv˘m pozitívnym hodnotením v˘stavy boli uÏ
slová primátorky mesta Kremnica RNDr. Zuzany
BaláÏovej, ktorá spontánne povedala: „Srdce mi
plesá od radosti, keì sa pozerám na tú nádhe-

ru,“ a vyjadrila úprimné poìakovanie Národnej
banke Slovenska za ìal‰í krok k pozdvihnutiu
prezentácie kultúrnej úrovne mesta. 

Pri príleÏitosti v˘stavy vznikla na Slovensku oje-
dinelá publikácia Zbierka umenia 15. – 18. sto-
roãia Národnej banky Slovenska – Múzea mincí
a medailí Kremnica. Kniha okrem fotografií jed-
notliv˘ch umeleck˘ch predmetov a ich popisu
zoznamuje ãitateºov aj s metodikou re‰taurova-
nia. Na publikácii spolu s autormi v˘stavy (L. Kürt-
hy, B. Glocková) participovali aj Mgr. Mgr. art. Bar-
bara BaláÏová, PhD. a Mgr. Janka Kolláriková. –
odborná pracovníãka oddelenia pre muzeálnu
ãinnosÈ NBS – Múzea mincí a medailí v Kremni-
ci, ktorá spravuje fond umenia. 
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Na historick˘ organ z 18. storoãia hrá Imrich Szabó.

Z otvorenia v˘stavy.

Prví náv‰tevníci novootvorenej
v˘stavy.
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I N F O R M Á C I E
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DDÀÀaa  2255..  sseepptteemmbbrraa  22000077  ssaa  uusskkuuttooããnniilloo  3355..  rroo--
kkoovvaanniiee  BBaannkkoovveejj  rraaddyy  NNáárrooddnneejj  bbaannkkyy  SSlloovveennsskkaa
((BBRR  NNBBSS))  ppoodd  vveeddeenníímm  jjeejj  gguuvveerrnnéérraa  IIvvaannaa  ··rraammkkaa..
• BR NBS prerokovala Situaãnú správu o meno-
vom v˘voji v SR za august 2007 a rozhodla o po-
nechaní úrokov˘ch sadzieb na úrovni 2,25 %
pre jednodÀové sterilizaãné obchody, 5,75 %
pre jednodÀové refinanãné obchody a 4,25 % pre
dvojt˘ÏdÀové repo tendre s obchodn˘mi banka-
mi. 
• BR NBS prerokovala a schválila Správu o v˘sled-
koch anal˘zy slovenského finanãného sektora za
1. polrok 2007. Správa je publikovaná na inter-
netovej stránke NBS (www.nbs.sk). 

DDÀÀaa  22..  ookkttóóbbrraa  22000077  ssaa  uusskkuuttooããnniilloo  3366..  rroo--
kkoovvaanniiee  BBaannkkoovveejj  rraaddyy  NNáárrooddnneejj  bbaannkkyy  SSlloovveennsskkaa
((BBRR  NNBBSS))  ppoodd  vveeddeenníímm  jjeejj  gguuvveerrnnéérraa  IIvvaannaa  ··rraammkkaa..  
• BR NBS schválila Správu o plnení a postupe prí-
prav na zavedenie eura v NBS. Príprava postupu-
je v súlade s intern˘m plánom NBS na zavedenie
eura a Národn˘m plánom zavedenia eura v SR. 

DDÀÀaa  99..  ookkttóóbbrraa  22000077  ssaa  uusskkuuttooããnniilloo  3377..  rroo--
kkoovvaanniiee  BBaannkkoovveejj  rraaddyy  NNáárrooddnneejj  bbaannkkyy  SSlloovveennsskkaa
((BBRR  NNBBSS))  ppoodd  vveeddeenníímm  jjeejj  gguuvveerrnnéérraa  IIvvaannaa  ··rraammkkaa..
• BR NBS prerokovala materiál Dohoda medzi Mi-
nisterstvom financií Slovenskej republiky a Národ-
nou bankou Slovenska o spolupráci v oblasti fi-
nanãnej stability a riadenia kríz na finanãnom
trhu.  
• Banková rada NBS schválila vyhlá‰ku o vydaní
pamätn˘ch zlat˘ch mincí v nominálnej hodnote
5 000 Sk pri príleÏitosti 400. v˘roãia korunová-
cie Mateja II. v Bratislave. 

Pamätná minca bude v predaji zaãiatkom sep-
tembra 2008.  
• Banková rada NBS schválila vyhlá‰ku o vydaní
pamätn˘ch strieborn˘ch mincí v nominálnej hod-
note 500 Sk s tematikou ochrany prírody a kra-
jiny - Národn˘ park Nízke Tatry. 

Pamätná minca sa do predaja dostane zaãiat-
kom mája 2008.  
• Banková rada NBS schválila vyhlá‰ku o vydaní
pamätn˘ch strieborn˘ch mincí v nominálnej hod-
note 200 Sk pri príleÏitosti 100. v˘roãia úmrtia An-
dreja KmeÈa. 

Pamätná minca bude v predaji zaãiatkom fe-
bruára 2008. 

KOMENTÁR BR NBS K ROZHODNUTIU
O URâENEJ V¯·KE ÚROKOV¯CH SADZIEB
NBS  

Banková rada NBS prerokovala a schválila
Situaãnú správu o menovom v˘voji v SR za august.
Informuje o v˘voji aktuálnych mesaãn˘ch, ale aj
‰tvrÈroãn˘ch makroekonomick˘ch ukazovateºov.
âlenovia Bankovej rady NBS v diskusii kon‰tato-
vali, Ïe inflácia sa vyvíja v súlade s predpoklad-
mi. V oblasti obchodnej bilancie tieÏ dochádza

k oãakávanému medziroãnému zlep‰ovaniu jej de-
ficitu. Z najnov‰ie zverejnen˘ch údajov o v˘voji
ekonomiky vypl˘va, Ïe jej ‰truktúra je zdravá
a dynamiku rastu HDP tvoril tak domáci, ako aj
zahraniãn˘ dopyt. Na základe posúdenia najnov-
‰ích informácií BR NBS rozhodla, Ïe od posled-
nej strednodobej predikcie nedo‰lo k v˘razn˘m
zmenám a nevznikli dôvody na zmenu úrokov˘ch
sadzieb.  

BR NBS detailnej‰ie rozoberala nasledujúce
ukazovatele.  

Inflácia meraná indexom spotrebiteºsk˘ch cien
v auguste na medzimesaãnej báze poklesla, ão
bolo ovplyvnené v˘vojom cien tovarov. Najmä
v dôsledku toho dosiahli spotrebiteºské ceny
miernej‰iu medziroãnú dynamiku v porovnaní
s odhadmi NBS. Dosahovanie nízkych úrovní in-
flácie v tomto roku sa v porovnaní s predchádza-
júcim premieta aj do spomaºovania dvanásÈme-
saãnej dynamiky spotrebiteºsk˘ch cien. Tá by sa
mala z uvedeného dôvodu zniÏovaÈ aÏ do kon-
ca roka. V rámci ‰truktúry inflácie sa v auguste
zr˘chlila dynamika cien potravín ako aj sluÏieb.
V závislosti od ìal‰ieho pokraãovania takéhoto
v˘voja, najmä v cenách potravín v dôsledku ras-
tu celosvetového dopytu po niektor˘ch komodi-
tách, môÏe dôjsÈ k naplneniu jedného z identifi-
kovan˘ch proinflaãn˘ch rizík. Problematiku bude
rozoberaÈ anal˘za ‰tvrÈroãnej predikcie. 

Na základe zverejnen˘ch údajov ·tatistického
úradu SR o v˘voji ekonomiky, BR NBS povaÏuje do-
teraj‰í rast HDP za zdrav˘ a podstatn˘m spôsobom
sa neodli‰uje od odhadov centrálnej banky. Rast
koneãnej spotreby domácností síce v druhom
‰tvrÈroku zv˘‰il svoju dynamiku, ukazovatele trhu
práce a v˘voja úverov v‰ak zatiaº nesignalizujú
vznik problémov v oblasti domáceho dopytu.
V druhom ‰tvrÈroku 2007 bol vykázan˘ pokles jed-
notkov˘ch nákladov práce a rast miery úspor.
Zv˘‰enie dynamiky HDP poãas prvého polroka
v porovnaní s rovnak˘m obdobím predchádzajú-
ceho roka spôsobilo zv˘‰enie ãistého exportu,
v ktorom sa odráÏa medziroãné zlep‰ovanie ob-
chodnej bilancie. Tento v˘voj súvisí s oãakáva-
n˘m rastom produkãn˘ch kapacít ekonomiky SR. 

Poãas júla a augusta v˘menn˘ kurz pokraãoval
v relatívne stabilnom v˘voji, priãom postupne
odoznieval minuloroãn˘ bázick˘ efekt, ktor˘ spô-
sobila letná depreciácia, takÏe sa spomaºuje me-
dziroãná dynamika zhodnocovania. 

Banková rada NBS pri schvaºovaní situaãnej
správy o menovom v˘voji v SR za august kon‰ta-
tovala, Ïe aktuálny makroekonomick˘ v˘voj bol
v súlade s oãakávaniami a rozhodla ponechaÈ
urãenú v˘‰ku úrokov˘ch sadzieb na súãasnej
úrovni.  

V rámci rokovania BR NBS o urãenej v˘‰ke úro-
kov˘ch sadzieb NBS nepodal nikto z prítomn˘ch
ãlenov návrh na zmenu úrokov˘ch sadzieb. 

Z rokovania Bankovej rady NBS
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Informaãné materiály o zavedení eura vydala 
Európska komisia, Európska centrálna banka 
a Národná banka Slovenska. Záujemcovia si ich
môÏu objednaÈ a v dohodnutom termíne pre-
vziaÈ na adrese: Národná banka Slovenska,
oddelenie komunikácie, Imricha Karva‰a 1,
813 25 Bratislava, e-mail: webmaster@nbs.sk.
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