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Desiate vyrocie zavedenia
eurovych bankoviek a minci

Pred desiatimi rokmi, 1. janudra 2002, boli v 12 ¢len-
skych Stdtoch Eurdpskej Unie zavedené eurové ban-
kovky a mince. V nasledujucich rokoch prijalo euro
pdt dalsich clenskych Stdtov a dnes tito menu pou-
Ziva 332 miliénov ludiv 17 ¢lenskych Stdtoch. Euro sa
stalo symbolom Eurdpy a eurové bankovky a mince
sa stali sicastou ndsho kaZzdodenného Zivota.

VWroba eurovych bankoviek sa zacala uz v juli
1999. Na vyrobe sa podielalo 15 tlaciarnf v réz-
nych krajinach Eurdpskej tnie. Vdaka spolo¢né-
mu systému riadenia kvality sa zaistil rovnaky
$tandard pre vietky eurové bankovky. K 1. januaru
2002 bolo pre 12 vtedajsich krajin eurozény vy-
tlacenych prvych 14,9 miliardy bankoviek a vyra-
zenych priblizne 52 milidrd minci. Hoci bolo za-
vedenie hotovostného eura velkou vyzvou, cely
proces prebehol hladko a do konca februéra 2002
bol v celej eurozéne Uspedne zavrseny. ISlo o naj-
vacsiu vymenu penazi v historii fudstva. Bol do
nej zapojeny bankovy sektor, prepravcovia cenin,
maloobchodnici, vyrobcovia zariadeni na prijem
a vydaj penazf a, samozrejme, Sirokd verejnost.
Slovensko prijalo euro 1. januara 2009. Na za-
bezpecenie potrebného objemu hotovosti v no-

vej mene bolo na Slovensko dorucenych spolu
188 miliénov eurovych bankoviek a Mincovia
Kremnica vyrazila 500 miliénov eurovych mincf.

V roku 2012 budu prebiehat rézne aktivity spo-
jené s oslavou desiateho vyrocia zavedenia euro-
vych bankoviek a mincf.

Od 1.janudrado 31.marca 2012 prebieha online
sUtaz Eurobeh urcend pre deti ,eurogeneracie’,
Cize pre deti vo veku 9 aZ 12 rokov, ktoré Ziju v Eu-
ropskej Unii. Deti sa mozu do sutaze zapojit na
stranke www.euro.ecb.europa.eu, kde si potom
mozu zaregistrovat svoje skére. Na Ucast v suta-
Zi je potrebné uviest kod sutaze ,2012" a platnu
e-mailovul adresu. Styria hraci s najvy3sim skore
v online sutazi budd v maji 2012 pozvani do ECB,
kde sa mézu zUcastnit na offline sutazi Eurobeh.
Budu superit o titul Eurépsky majster v Eurobehu.

O prvych desiatich rokoch eurovych bankoviek
a minci bol natoceny krétky film, ktory si mozno
pozriet aj na internetovej stranke NBS. Pripravené
boli tiez tri 20-sekundové vided o tom, ako si ove-
rit ochranné prvky eurovych bankoviek hmatom,
pohladom a naklonenim, ktoré su k dispozicii v 22
eurépskych jazykoch na internetovej stranke ECB.

Foto: Archiv NBS

Viac informdcif na http://www.nbs.sk/sk/10vyrocieeura.
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mince, pan J. Vanco z Kosic. Podrobnejsie vyhodnotenie ankety
najdete na strdnke NBS v Casti Publikacie/Biatec — odborny ban-
kovy ¢asopis.
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Financné aktiva a pasiva
slovenskych domacnosti

Stefan Rychtdrik
Ndrodnd banka Slovenska

Aj ked je Slovensko pomerne otvorend ekonomika, vnttorné prepojenie domdcnosti

a domdceho financného sektora patri medzi najvyraznejsie v eurozone. Financné zdvéizky
domdcnosti (rézne typy Uverov a péZiciek) sa radia medzi najdéleZitejsie aktivity domdcich
bdnk a finanéné aktiva domdcnosti (vklady v bankdch, Zivotné poistky, investicie v podie-
lovych fondoch alebo déchodkové Ucty) tvoria zdklad pasiv financného sektora. Tak ako
banky negativne pocitia kazdé zhorsenie financnej pozicie domdcnosti, tak aj bezpecnost
azhodnotenie tspor domdcnosti su do velkej miery zdvislé od fungovania domdceho
financného sektora. Preto je doleZité tieto vztahy sledovat.

Za poslednych desat rokov vplyvali na finan¢né
aktiva a pasiva domacnosti viaceré vyznamné fak-
tory. Zakladnym determinantom rastu zavazkov
domacnosti bola relativne nizka Groven zadlzenia,
typickd pre krajiny strednej a vychodnej Eurdpy,
ktoré zdielaju podobny historicky kontext. Okrem
nizkej saturacie Uverového trhu prispieval k rastu
uverov aj postupny pokles Urokovych sadzieb. Aj
ked tento trend bol predovietkym makroeko-
nomickym fenoménom, k znizovaniu Urokovych
sadzieb prispela aj rastica konkurencia bank,
ktord sa prejavila najmd v poslednom obdobif.
Dolezitym faktorom zvysovania zadlzenosti do-
macnosti, najma v predkrizovom obdobi, bola aj
silnejuca dévera domécnosti, pokial ide o ekono-
micky vyvoj, ¢asto spojend s ocakavanim dalsieho
rastu prijmov, ako aj so zvysovanim istoty na trhu
prace. V kontexte rastu Uverov na byvanie sa ako
jeden z dévodov Casto spomina prudky rast cien
nehnutelnostf, najma v rokoch 2006 az 2008. Tre-
ba vsak pripomenut, Ze rast cien nehnutelnosti
spojeny s ocakdvaniami ich dalSieho zvysovania
bol nielen dévodom na rychlejsie investi¢né roz-
hodovanie domdacnosti, ale aj désledkom velkého
objemu Uverov nasmerovanych na tento trh.

Viacerymi zmenami presli aj financné aktiva
domécnosti. Dynamika ich rastu bola sice pomal-
Sia ako v pripade finan¢nych zavézkov, z hladiska
objemu ich vsak stéle vyrazne prevysuju. Za naj-
vyznamnejsiu zmenu v struktdre finan¢nych aktiv
mozno povazovat vznik dochodkovych fondov,
ktoré sa postupne stavaju velmi dolezitou castou
Uspor doméacnosti. Dolezitym faktorom meniacej
sa Struktury bol aj rozvoj produktov Zivotného po-
istenia a kolektivneho investovania. Ur¢ity vplyv
na struktdru finan¢nych aktiv domécnosti mala aj
financna kriza.

UVERY DOMACNOSTIAM V POROVNANI

S OSTATNYMI STATMI

Z makroekonomického hladiska patria slovenské
domacnosti medzi najmenej zadlzené v ramci
Europskej uUnie. Je to prirodzeny doésledok krat-
kej historie trhu Uverov domdcnostiam, ktorého

2

ro¢nik 20, 2/2012

dynamicky rozvoj sa zacal az okolo roku 2003
(graf 1). Odvtedy dih domécnosti rastie rychlejsim
tempom ako slovenskd ekonomika, ako prijmy
aj Uspory domacnosti. Napriek rychlemu rastu
Uverov zostdva objem Uverov domacnostiam na
v eurozéne. Podobne objem Uveru pripadajuci na
jedného obyvatela je na Slovenku najnizsi v rdmci
eurozony (graf 2). To viak nesuvisi len so spomina-
nou nizsou penetraciou Uveroy, ale aj s Uroviou
prijmov doméacnosti, ktord neumoznuje sloven-
skym domécnostiam Cerpat Uvery rovnakého
objemu ako v krajindch s vy3simi priemernymi
mzdami.

Zadlzenost slovenskych domécnosti je preto
porovnatelna skor s krajinami strednej Eurdpy, kto-
ré presli podobnym historickym vyvojom (graf 3).
Napriek tomu vsak aj v rdmci novych clenskych
Statov EU pretrvavaju urcité vyznamné rozdiely.
Z&kladnym je denomindcia Uverov. Na Slovensku,

Graf 1 Uvery domdcnostiam a ich podiel na HDP
(vmld. EUR, v %)
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Ostatné Uvery na byvanie
u  Hypotekarne Gvery
B Stavebné tvery a medziuvery
—— Bankové tvery domécnostiam
— Podiel iverov domacnostiam na HDP (prava os)

Zdroj: NBS, SU SR a vlastné vypocty.
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a podobne napriklad aj v Ceskej republike, boli
Uvery domacnostiam tradicne denominované
v slovenskych, respektive ¢eskych korunach. Na
druhej strane v Polsku a Madarsku bolo bezné, ze
domécnosti splacali Uver v cudzej mene, najcas-
tejsie v eurdch alebo $vajciarskych frankoch. Do-
vodom bol najma velky rozdiel medzi trokovymi
sadzbami na domécu menu a na spominané cu-
dzie meny (graf 6) a tieZ predpoklad posilfovania
domacich mien spojeny s ocakdvanou konver-
genciou tychto ekonomik. Z pohladu rizfk, ktoré
ztoho plynu pre domdacnosti a financujuce banky
je pozitivom, Ze vysku splatok Uverov slovenskych
domacnosti neovplyviuje vyvoj na devizovych
trhoch.

In situacia je v otazke dlzky fixacie Urokovych
sadzieb. Vzhladom na vyznamny trend poklesu
urokovych sadzieb na slovensku korunu od konca
90-tych rokov a relativne nizsiu nominalnu sadzbu
pri kratsej fixacii bola dlhodobo vacsina Gverov na
byvanie poskytovand s kratkou fixaciou urokovej
sadzby. Situdcia sa zacala menit az v poslednom
obdobi, ked sa domdcnosti viac snaZili zafixovat si
nizke Urokové sadzby. Navyse na slovenskom trhu
Uverov na byvanie dlho neexistoval produkt, pri
ktorom by boli dohodnuté konstantné splatky po
celt dobu splacania, celkom bezny v niektorych
inych ¢lenskych statov EU. Slovenské domacnosti
teda neboli vystavené riziku oslabenia domacej
meny, avsak ich citlivost na pripadny narast uro-
kovych sadzieb nie je zanedbatelna.

Tretim rozdielom v porovnan{ so zahrani¢im je
aj pomer vysky Uveru k hodnote nehnutelnosti
slUZiacej ako zabezpecenie (tzv. Loan-to-value,
dalej LTV). Uvery, ktorych vyska presahovala hod-
notu financovanej nehnutelnosti (LTV vyssie ako
100 %), sa na Slovensku vo velkom poskytovali
iba relativne kratke obdobie, najma v roku 2007
a v prvej polovici roka 2008. Trh nehnutelnostf sa
preto neprehrieval dlhodobo a obdobie, v kto-
rom je mozné hovorit 0 nadmernom raste Uve-
rov, bolo v porovnani s niektorymi krajinami EU
relativne kratke.

STRUKTURA ZADLZENIA SLOVENSKYCH
DOMACNOSTI

Uvery na byvanie uz tradi¢ne tvoria vacsinu dlhu
domdacnosti. S vynimkou Rumunska a Bulharska
to v réznej miere plati pre vsetky ¢lenské Staty
EU az po Dénsko, kde uvery na byvanie tvoria az
95 % celkovych uverov, ktoré banky poskytli do-
macnostiam. Trh Gverov na byvanie je vsak tradic-
ne ovplyvneny vacsim mnozstvom faktorov ako
napriklad pri spotrebitelskych Uveroch. Silnym
faktorom nie je len sila sentimentu vlastnictva,
respektive hibka trhu s prenajmom byvania, ale
aj najroznejsie formy podpory byvania z pohladu
stdtneho rozpoctu.

V dvoch dolezitych parametroch je trh Gverov
domacnostiam na Slovensku podobny situacii
v EU. Prvym znakom je spominana vyrazna pre-
vaha uverov na byvanie. Z Gverov poskytnutych
bankami tvoria priblizne tri Stvrtiny, ¢o je mierne
pod priemerom EU, ale nad priemerom krajin

Graf 2 Uvery na byvanie: porovnanie v rdmci
eurozony (v tis. EUR)
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strednej a vychodnej Eurépy. Specifikom sloven-
ského trhu Uverov na byvanie zostava vyvoj jeho
struktury. V druhej polovici 90-tych rokov najprv
dominovali Uvery poskytované stavebnymi spo-
ritelfiami, vyuzivajuce prostredie vysokych troko-
vych sadzieb a velkorysej statnej prémie. Postupny
rozvoj hypotekdrneho bankovnictva v roku 2001
suvisel najma s moznostou okamzitého Cerpania
Uveru bez predchadzajuceho obdobia sporenia
a, samozrejme, aj so statnou bonifikéciou na uro-
kové sadzby. S postupnym poklesom trhovych
urokovych sadzieb klesala aj vyhoda $tatnej bo-
nifikicie a hypotekarne Uvery boli v ¢oraz vacsej
miere doplfiané inymi Gvermi na byvanie (graf 4).
Ich hlavnou vyhodou bola mensia administrativ-
na zataZ pre banku aj pre klienta (najma vyssia
flexibilita ¢erpania a odstranenie obmedzenia na
LTV) a nizsie néklady na zdroje (pri hypotekarnych
Uveroch ma banka povinnost emitovat nakladné
hypotekarne zélozné listy).

S tym priamo suvisi druhy znak, ktorym je do-
minantna pozicia bank na trhu Uverov doméc-

Ceské repub
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k
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Graf 4 Struktdra Gverov na byvanie na Slovensku
(vmld. EUR, v %)

71 90
80
70
60
150
3 40
30

r20

1995

1996

1997

1998 A
1999 4
2000 4
2001 4
2002 4
2003 q
2004
2005
2006
2007 4
2008
20091
2010

Stavebné Uvery a medzitvery
— Hypotekarne tvery
—— Ostatné uvery na byvanie
— Podiel tverov na byvanie na bankovych tveroch (prava os)

Zdroj: NBS.

nostiam. Trh Gverov na byvanie je spravidla pokry-
ty bankovym sektorom, ¢o v plnej miere plati aj
na Slovensku. Aj preto zostava podiel lizingovych
spolo¢nosti a spolo¢nosti splatkového financova-
nia na celkovom dlhu domacnostf relativne maly,
na urovni len okolo 8 %. Tento podiel sa navyse
v poslednych rokoch znizoval. Dévodom bola
najmad financna a ekonomicka kriza, ktord ovplyv-
nila uvazovanie domécnosti o vyuZivani Uverov
a poziciek. Rok 2009 preto mozZno povazovat nie-
len za najslabsi rok z hladiska rastu Uverov doméc-
nostiam od ¢asu prvych hypotekarnych tverov,
ale aj za obdobie vytriezvenia z priliSného opti-
mizmu. Zaujem domacnosti o financovanie bez-
nej spotreby prostrednictvom Uverov skor klesol
a ich Uverova kapacita sa vo vys3ej miere sUstre-
dila na byvanie. DIh domacnosti vo forme lizingu
a splatkového predaja sa dokonca znizoval, zatial
o spotrebitelské tvery poskytnuté bankami rastli

Graf 5 ZloZenie dlhu slovenskych domdcnosti (v %)

Marec 2008
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¢oraz pomalsie. Uvery na byvanie sa sice tiez spo-
malili, zostali vsak najvyraznejsie rasticou zlozkou
dlhu domdcnosti. Podiel Uverov na byvanie na
celkovom dlhu domadcnosti sa teda aj vplyvom
financnej krizy eSte mierne zvysil (graf 5).

UROKOVE SADZBY A NAKLADY

NA SPLACANIE

Hoci celkova zadlZenost domadcnosti merana
podielom na HDP je na Slovensku niZsia, ako je
priemer EU, néklady na splacanie Gverov tvoria
v mnohych slovenskych domécnostiach vyznam-
nu cast ich vydavkov. Aj preto je doleZité sledovat
nielen vysku dlhu, ale aj vyvoj Urokovych sadzieb,
ktoré bezprostredne vplyvaju na vysku mesacnej
splatky. Pri Urokovych sadzbach je rovnako doble-
Zité sledovat priemernu sadzbu zo stavu Uverov,
ako aj priemernu sadzbu z novych Gverov. Uroce-
nie stavu Uverov obsahuje informaciu o celkovom
priemernom naklade na obsluhu dlhu, zatial ¢o
sadzba na nové Uvery naznacuje okamzité sme-
rovanie trhu Uverov a pomaha vysvetlovat aktu-
alny dopyt po Uveroch zo strany domacnosti. Ak
je napriklad vyznamny rozdiel medzi priemernou
Urokovou sadzbou zo stavu Uverov a priemernou
urokovou sadzbou z novych Uveroy, rastie mo-
tivacia domécnosti predcasne splatit aktudlny
,drahy” Uver prostrednictvom Cerpania nového
,Jacnejsieho” Gveru. Takyto trend sa konstatoval aj
v analyzach NBS [2, 3].

Co sa tyka priemernej sadzby zo stavu Uverov
na byvanie, teda Urokov, ktoré domdcnosti v prie-
mere platia za svoje Uvery na byvanie, Slovensko
je ,najdrahdou” krajinou v eurozone. Vyskou Uro-
kovej sadzby je slovensky trh Gverov na byvanie
podobny skér Ceskej republike (graf 6). Na vysku
konecnej sadzby ma vplyv viacero faktorov. Rela-
tivne vyssia sadzba na Slovensku bola &asto vy-
svetlovana prostrednictvom vyssieho kreditného
rizika slovenskych domécnosti alebo vplyvom
nizsej likvidity trhu. Aj ked' tieto faktory urcite vy-

September 2011
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Graf 6 Vyvoj urokovych sadzieb na tvery na
byvanie vo vybranych krajindch (v %)
144

Graf 7 Urokové sadzby na tvery na byvanie
a 1-mesacny EURIBOR (v %)
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Zdroj: ECB.

tvaraju tlak na vyslednu sadzbu, treba pripome-
nut, ze dolezita cast rozdielu spociva v relativne
silnom dopyte domadacnosti po Uveroch, ktory
nestimuluje konkuren¢né prostredie. Ohliadnuc
od parametrov kreditného rizika a likvidity moz-
no zjednodudene povedat, Ze v krajinach s nizsou
nasytenostou Uverového trhu, ako je napriklad aj
Slovensko a Ceska republika, je mozné udrZiavat
rast Uverov aj pri relativne vyssich sadzbach. Tuto
skutocnost mozno este lepsie pozorovat pri prie-
mernych Urokovych sadzbdch z novych Gverov,
kde je zachytend okamZita reakcia trhu.

V dosledku série rozhodnutf ECB nastal zaciat-
kom roka 2009 vyrazny pokles medzibankovych
urokovych sadzieb. Reakcia Urokovych sadzieb na
nové Uvery na byvanie bola vo vacsine krajin eu-
rozény jednoznacna. Slovensko bolo jedinou kra-
jinou eurozoény, v ktorej Urokové sadzby na uUvery
na byvanie na jednej strane zachytili postupny
narast medzibankovych trokovych sadzieb pred
rokom 2009 (v nasom pripade islo este o sadzby
na slovensku korunu), ale na druhej strane nerea-
govali na ich nasledny pokles. Navy3e, ndrast me-
dzibankovych sadzieb od konca roka 2010 sa pre-
javil v ndraste ndkladov na financovanie byvania
v eurozone, zatial ¢o slovenské Urokové sadzby na
Uvery na byvanie nadalej klesali. Prave tento para-
dox zvyraznuje véhu inych faktorov, ako je kredit-
né riziko a riziko likvidity vplyvajucich na Urocenie
Uverov na byvanie. Znizenie rozdielu uUrokovych
sadzieb na Uvery na byvanie a medzibankovych
sadzieb v tomto obdobi mézeme vysvetlit skor
kombinaciou zvysenej konkurencie a krizou osla-
beného dopytu, nez pripadnym poklesom riziko-
vych faktorov.

HLAVNE ZMENY VO FINANCNYCH AKTIVACH
DOMACNOSTI

Analyza finan¢nych aktiv domdcnosti predsta-
vuje dolezity komponent chapania ich finan¢nej
pozicie. Kym zavazky su pre domacnosti v istom
zmysle tarchou a tiez zdrojom Specifického, ale
velmi vyznamného rizika, finan¢né aktiva moézu

T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011

— Rakusko — Finsko — Slovensko
Euribor 1M — rsko —— Slovinsko
Zdroj: ECB.

predstavovat ochranny vankus pred pripadnym
negativnym vyvojom, ako je napriklad strata za-
mestnania. Aj ked agregovany pohlad na aktiva
a zévazky vobec nevypoveda o finan¢nej pozicii
jednotlivych domécnosti, objem aktiv viak prevy-
Suje nad zavazkami. Ak prijmeme predpoklad, Ze
typickd domécnost nema dévod drzat napriklad
na Ucte v banke vacsiu sumu, ako je hodnota jej
Uverov, potom tato situdcia je vysledkom relativne
nizkej penetracie Uverov v tomto segmente. Fak-
tom zostava, Ze rast Uspor a financnych investicif
domacnosti je na Slovensku dlhodobo pomalsi
ako rast dlhov.

Z hladiska struktury sa financné aktiva sloven-
skych domdcnosti vyznacuju niekolkymi vyznam-
nymi znakmi. Prvym je relativne silnd orientécia
slovenskych domacnosti na hotovost. Drzanie
hotovosti je u nas vyssie nielen v porovnani s kra-

jinami zdpadnej Eurdépy, ale aj v porovnani so

Graf 8 Vyvoj finanénych aktiv a pasiv domdcnosti
(vmld. EUR, v %)
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Graf 9 Struktura finanénych aktiv domdcnosti
(k septembru 2010) (v %)
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Graf 10 Zivotné poistenie a déchodkové
sporenie (v mld. EUR)
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susednou Ceskou republikou. Tato skuto¢nost
sa prejavila aj pred prechodom na euro, ked do-
macnosti v priebehu par mesiacov vloZili do do-
macich bank okolo 120 mld. SKK, pricom vacsina
7 toho sa vo forme novej meny vrétila do penaze-
niek domacnosti este pocas roka 2009.

Druhym vyznamnym rozdielom su nizke in-
vesticie domdacnosti do akcif. Napriek tomu, Ze ta-
kuto moznost ponukaju napriklad niektoré fondy
kolektivneho investovania, slovenské domacnosti
sa v tomto kontexte javia ako velmi konzervativ-
ne. Z hladiska prevlddajucich tedrii finan¢ného
trhu takto sfce prichddzaju o mozZnost vyssieho
zhodnotenia svojich Uspor, na druhej strane to
minimalizovalo priamy dopad finan¢nej krizy na
konci roka 2008. Investicie v akciovych fondoch
ponukanych domacimi spravcovskymi spoloc-
nostami vtedy v priemere stratili 50 % hodnoty.

Tretim rozdielom je podiel v Zivotnom poisteni
a v doéchodkovych fondoch. Starobné déchod-
kové sporenie vytvorené v roku 2005 sa stalo
najrychlejsie rasticou zlozkou finan¢nych aktiv
domacnosti. Spolu s doplnkovych déchodkovym
sporenim predbehlo poistné produkty uz v po-
lovici roka 2008. Treba vsak pripomentt, Ze jeho
narast nebol vzdy dosledkom aktivheho rozho-
dovania domacnosti, ale suvisel aj so sériou legis-
lativnych zmien. Skuto¢nostou zostéva, ze prave
doéchodkové sporenie postupne znizuje koncen-
traciu Uspor domacnosti v bankovom sektore.

VyNosNosT

Casto diskutovanou tému je otézka zhodnotenia
Uspor domacnosti. Tyka sa to nielen vykonnosti
dochodkovych fondov, ale aj Urocenia, ktoré ban-
ky ponukaju svojim klientom na vkladovych pro-
duktoch. Marketing ponukanych urokov na vkla-
doch v bankdch ma spravidla nezanedbatelny
vplyv na rozhodovanie domacnosti o umiestnenf
uspor, zial, ¢asto aj bez ohladu na mozné rizika.
Viynimkou nie je ani presun prostriedkov doméc-
nosti medzi investi¢nymi fondmi a vkladmi v ban-
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kach, motivovany zhodnotenim, opat bez ohla-
du na vyrazne rozdielne rizikd najma v kontexte
ochrany vkladov.

Udalosti poslednych troch rokov opat otvorili
otazku vyhodnosti investicii na financnych tr-
hoch, ktoré sa zatial nedokazali celkom spamatat
a pokracuju v neistom vyvoji. Aj ked su turbulen-
cie na finan¢nych trhoch oprdvnenou hrozbou
pre Uspory domacnosti, kratka histéria vyvoja na
Slovensku zvyraznuje aj iné riziko. S vynimkou
krdtkych momentov nedosiahli Uspory sloven-
skych domécnosti v priemere redlne zhodnotenie
ani pred rokom 2008. Nérast spotrebitelskych cien
bol takmer vZdy vyssi ako priemerné zhodnotenie
Uspor. Situacia sa nakratko zmenila v roku 2010,
ktory sa zvacsa niesol v pred¢asnom optimizme
o konciacej sa financ¢nej a ekonomickej krize. Rok
2011 opat priniesol stratu, ked miera inflacie vy-
razne predbehla zhodnotenie Uspor. Vplyvom in-

Graf 11 Zhodnotenie financnych aktiv domdc-
nosti (v %)
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flacie v roku 2011 navyse vo viacerych mesiacoch
klesali aj redlne mzdy domadcnosti. Pre finan¢né
aktiva slovenskych doméacnosti tak inflacia pred-
stavuje vyznamny zdroj rizika.

ZAVAZKY A AKTIVA DOMACNOSTI

V KONTEXTE BANKOVEHO SEKTORA

Vzajomné prepojenie slovenskych domécnosti
a lokadlneho finan¢ného sektora je v porovnani
s inymi krajinami najma zépadnej Eurépy velmi
vysoké. KedZe banky pdsobiace na Slovenku
sU vacsinou sucastou vacsich medzindrodnych
bankovych skupin, ich prevazujicou stratégiou
je orientacia na slovenskd ekonomiku. Aktivita
bankového sektora na medzindrodnych financ-
nych trhoch je preto minimalna, zatial ¢o Uvery
slovenskym domacnostiam a podnikom a, sa-
mozrejme, nakup slovenskych statnych dlhopi-
sov tvoria prevaznu cast aktiv domdcich bank.
Preto je pozitivne, Ze zadlZenost slovenskych do-
macnosti je v porovnani s viacerymi inymi Statmi
EU vykazuje menej rizikovych parametrov. Tyka
sa to najma celkového objemu dlhu, ktory v tejto
faze nie je zdrojom makroekonomickej nerovno-
vahy, a tieZ jeho denominécie v doméacej mene,
ktord nevystavuje domacnosti devizovému rizi-
ku. Pozitivom je tieZ prevaha Uverov na byvanie,

¢o naznacuje, ze Uvery su pouzité skor na inves-
ticné ako na spotrebné Ucely. Slabinou zostéva
zavislost zamestnanosti slovenskych domacnos-
ti od exportne orientovanych firiem a ich doda-
vatelov.

Na druhej strane vacsina financnych aktiv do-
macnosti je drzand na Uctoch v bankach. Vzhla-
dom na spominanu orientaciu vacsiny bank na
domdci trh sU Uspory domacnosti v takychto
bankach investované relativne tradi¢nym konzer-
vativnym sposobom, t. j. do Uverov domacnos-
tiam. Z pohladu stability bankového sektora je to
nesmierne dolezité. Domdace banky tak na rozdiel
od viacerych materskych bank nie su zavislé od
ziskavania zdrojov na medzindrodnych financ-
nych trhoch a tym vystavené riziku vieobecnej
neddvery na medzibankovom trhu.

Vztah slovenskych domdcnosti a miestnych
bank je svojim spésobom modelom tradi¢ného
bankovnictva. O oddelenie tradi¢ného bankov-
nictva od investi¢nych aktivit sa v tomto obdobi
usiluju aj viacerf reguldtori. Tento model, ktory aj
napriek vynimkam dominuje v domécich ban-
kéch, je jednym z dovodov, preco finan¢nd eko-
nomicka kriza zatial nemala velky negativny do-
pad nielen na finan¢né aktiva domécnosti, ale ani
na slovensky bankovy sektor ako celok.
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1 Otdzky skimania vztahu medzi
nehnutelnostami a finan¢nou
stabilitou, a teda aj potreba
zistovania Udajov a konstrukcie
ukazovatelov z oblasti nehnutelnosti
boli prvykrdt jednoznacne nasto-
lené na medzindrodnej konferencii
MMF a BIS vo Washingtone D. C.

v oktobri 2003. Podnety z diskusie na
tejto konferencii boli premietnuté do
9. kapitoly ndvodu na zostavovanie
ukazovatelov finan¢ného zdravia
(Financial Soundness Indicators

- Compilation Guide) s ndzvom Real
Estate Price Indices. Tdto kapitola
obsahuje hlavné zdsady zistovania
cien nehnutelnosti a konstrukcie
cenovych indexov. Otdzky kon-
Strukcie indexov cien nehnutelnostf
sa podrobnejsie rozoberali aj na
workshope MMF a OECD, ktory sa
konal v novembri 2006 v PariZi, ako aj
na konferencii pod zdstitou Eurostatu
a BIS v novembri 2009 v Bazileji.

2 Viac napr. na <http://www.stat.
si/StatisticniDnevi/Docs/Radenci
2011/Schubert-Statistics%20and
%20the%20management%200f%
20macroeconomic%20risks-ppt.
pdf>.

3 Pozri prirucku Eurostatu Handbook
on Residential Property Prices Indexes,
version May 2011. Podrobné vyme-
dzenie byvania vo viastnom obydli,
definovanie zdkladnych pojmov,
otdzky okolo zdrojov Udajov, metdd
a postupov samotného zostavova-
nia indexov cien nehnutelnostina
byvanie st uvedené v technickom
manudli Draft Technical Manual
on Owner-Occupied Housing, Draft
version 1.9.1. Eurostat, July 2011.

Pozitivny posun v zostavovani
indexu cien nehnutelnosti

na byvanie

Mikulas Car
Ndrodnd banka Slovenska

Je vseobecne zndme, Ze dostupnost a kvalita informdcii o cendch nehnutelnosti na byvanie
Jjevjednotlivych krajindch znacne rozdielna. Napriek tomu, Ze investicie do byvania pred-
stavuju dost vyznamnu Cast vydavkov domdcnosti a pre mnohych ludi st ich obydlia tym
najcennejsim majetkom, v mnohych krajindch doneddvna neboli prakticky takmer Ziadne
oficidlne informdcie o cendich byvania alebo o cendch prendjmov.

Potreba zostavovat indexy cien nehnutelnos-
ti na byvanie (House Price Index — HPI) sa zacala
doslednejsie vyndrat v obdobi, ked realitny trh
zacal vyrazne akcelerovat a svojim vplyvom na
transakeéné kandly zacal pritahovat zvysenu po-
zornost viacerych politik. Okrem potreby do-
raznejsie sledovat vyvoj cien nehnutelnosti sa
ukazala aj potreba sledovania vplyvov menovej
politiky na realitny trh a do makroprudencidlnych
analyz sa zacala vkladat snaha centrdlnych bank
prispiet k eliminovaniu potencidlnych rizik, spo-
jenych hlavne s rasticim objemom Uverovych
zdrojov pri obstardvani nehnutelnosti.” HPI bol
na zéklade poziadavky Ecofin zaradeny do zozna-
mu PEEls (Principal European Economic Indicators).
V kontexte ramca nového systému dohladu v EU
ma Eurdpska rada pre systémové rizika (European
Systemic Risk Board — ESRB) snahu zaradit HPI do
Uzkej skupiny ukazovatelov, ktoré by mali sluzit
na priebezné posudzovanie ekonomickych a fi-
nanc¢nych nerovnovéh a na predchadzanie moz-
nym rizikdm.? Eurdpsky parlament a Rada Eurdpy
maju ambiciu spracovavat sprdvu o hodnotenf
nerovnovah (Imbalance Scoreboard), v ramci kto-
rej by sa mal vyhodnocovat aj ukazovatel tykajuci
sa vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie v rdmci
¢lenskych krajin EU (za rovnovaznu sa aktudlne
povazuje zmena do hodnoty 6 %).

Metodické a technické otazky zostavovania
indexov cien nehnutelnosti na byvanie zacali na
prelome milénia vyrazne rezonovat aj v Eurosta-
te a niekolkoro¢né Usilie vyustilo do spracovania
navrhu metodiky zostavovania indexov cien ne-
hnutelnosti na byvanie pre krajiny EU. Spracovana
priru¢ka mapuje rézne potreby pouzivatelov, po-
skytuje zfskané poznatky, uzitocné rady a doteraj-
Sie skusenosti z konstrukcie indexov cien nehnu-
telnosti na byvanie?

OBLASTI MOZNEHO vYUZITIA HPI

Na trhu s nehnutelnostami véeobecne, ako aj na
trhu s byvanim je zainteresovany cely rad subjek-
tov, ktorych zdujmy byvaju dost diferencované.
S tym suvisia aj rozdielne potreby a poziadavky,
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ktoré maju jednotlivé subjekty na obsah a rozsah
informécii o trhu s byvanim. Z pohladu doméc-
nosti sa mozno na nehnutelnost pozerat bud ako
na predmet dlhodobej spotreby, alebo ako na
investi¢né aktivum alebo na zdroj bohatstva. De-
velopér sa snazi primerane zhodnotit prostriedky
vloZené do vystavby nehnutelnosti. Kupujuci sa
pozerd na nehnutelnost takou optikou, aby zis-
kal relativne kvalitni nehnutelnost za primeranu
cenu. Uverové institdcie maju zaujem, aby sa pri
pozi¢anf prostriedkov na vystavbu alebo na final-
nu kdpu nehnutelnosti vystavovali minimalnemu
riziku pripadnej neschopnosti dlznika splatit po-
skytnuty Uver. Statisticky Urad ako oficialny gestor
cenovych Statistik mé& zaujem spolahlivo stano-
vit mieru, v akej vydavky na byvanie ovplyviuju
celkovt inflaciu, ako aj zachytit stav a vyvoj cien
nehnutelnosti na byvanie. Centralnu banku zasa
zaujima mozny dopad vyvoja cien nehnutelnostf
na celkovu cenovd stability, ale aj na stabilitu Gve-
rovych institucif a financného sektora ako celku.

Spolo¢ny zdujem vietkych aktérov na realit-
nom trhu je nasmerovany na ceny nehnutelnost.
Tie sU predmetom zaujmu aj réznych analytikov
a politikov. Na zaklade predchadzajiceho mozno
konstatovat, ze rozny Ucel pouzitia indexu cien
nehnutelnosti na byvanie by si Ziadal aj rozdielne
koncepc¢né pristupy i metodiky jeho zostavova-
nia. V praxi sa v3ak nardza na omnoho prozaic-
kejsi problém, ktorym je dostupnost potrebnych
vychodiskovych Udajov na zostavovanie indexu
cien nehnutelnosti na byvanie. Takto dospieva-
me k poznaniu, ze kazdy dostupny ukazovatel
tykajuci sa cien nehnutelnosti je schopny aj v tom
lepSom pripade uspokajit len parcidlne potreby
jednotlivych aktérov na realitnom trhu.

Dé sa vymenovat viacero dévodov, preco je
potrebné uvazovat o zostavovani indexov cien
nehnutelnosti na byvanie. Mozu sluzit na nasle-
dujlce Ucely:

* Makroekonomicky ukazovatel ekonomic-
kého rastu. Doterajsie skdsenosti potvrdzuju
relativne silnu koreldciu medzi vyvojom cien
nehnutelnosti a ekonomickou vykonnostou
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krajiny. Rast cien nehnutelnosti je podnetom na
zvysenie aktivit v stavebnictve, ¢o vyvoldva rast
zamestnanosti a prijmov v tomto sektore, ale aj
v dalsich nadvazujucich profesiach. To zaroven
vytvéra predpoklady na rast investicii aj doma-
ceho dopytu. Plati to aj naopak, Ze znizovanie
cien nehnutelnosti ma utimujuci vplyv na eko-
nomicky rast, investicie aj spotrebu.

Nastroj menovej politiky a inflaéného cie-
lenia. Uz niekolko rokov sa analyzuju potreby
a moznosti zahfhania vydavkov spojenych
s byvanim do harmonizovaného indexu spotre-
bitelskych cien.

Prostriedok na odhad bohatstva. Ceny ne-
hnutelnosti predstavuju délezity vstup pri me-
rani agregovaného bohatstva v ramci ekonomi-
ky. Existujuce bytové jednotky predstavuju cast
suvahovych Uctov v systéme narodnych Uctov
(SNU) a index cien nehnutelnosti je potreb-
ny na odhad bohatstva domdacnosti. Rastuce
ceny nehnutelnosti teoreticky podnecuju efekt
bohatstva, ktory moéze viest k rastu spotreby
domdcnosti a potencialne aj k vytvaraniu pred-
pokladov na rast zaruky pri ziskavani novych
poziciek.

Ukazovatel finan¢ne;j stability alebo ukazo-
vatel'na meranie rizikovych expozicii. Predo-
vsetkym prudky prepad cien nehnutelnosti ma
nepriaznivy vplyv na zdravie a stabilitu financ-
ného sektora, ako aj na finan¢nu situéciu jed-
notlivcov a doméacnosti prostrednictvom Uve-
rovych ratingov, hodnoty kolaterdlu a pomeru
dlhu k vlastnému kapitalu.

Deflator narodnych uctov. Narodné statistic-
ké Urady zvyknu pouZivat index cien novych
nehnutelnosti ako defldtor hodnoty vykonov
vystavby obytnych budov v beZnych cendch
v narodnych uctoch, alebo aj pri konstrukcii in-
dexu spotrebitelskych cien (CPI).

Opora pre individualne rozhodovania ku-
pujucich a predavajucich nehnutelnosti.
Nékup nehnutelnosti méze byt spojeny tak
s uspokojovanim byvania, ako aj s investovanim
prostriedkov s cielom ich efektivneho zhodno-
tenia v dlhsom horizonte.

Zlozka indexu spotrebitelskych cien (CPI,
HICP). Ceny nehnutelnosti budl priamo
ovplyvhovat inflaciu vtedy, ked néklady spoje-
né s byvanim sa budu zahfiiat aj do harmoni-
zovaného indexu spotrebitelskych cien (HICP).
Zatial do CPI vchadzaju len vydavky spojené
s tzv. imputovanym najomnym (v podmien-
kach Slovenska su to vydavky na fond oprav).
V rdmci projektu Eurostatu OOH (Owner Occu-
pied Housing) sa zvazuju Styri mozné pristupy,
ako zahrnut vydavky spojené s byvanim do
CPI (princip tzv. ¢istého nadobudania, vydav-
kovy princip, princip uzivatelskych nakladov
a princip ndjomného), pricom prvé tri vyzaduju
konstrukciu indexu cien nehnutelnostf na byva-
nie?

Nastroj na medzinarodné porovnavanie. Je
vseobecny zdujem relevantnych medzinarod-
nych institdcif, aby udaje o cenach nehnutel-

nosti na byvanie boli spolahlivo porovnatelné
medzi jednotlivymi krajinami. Narodné metodi-
ky zostavovania indexov cien nehnutelnosti na
byvanie sa postupne vyvijaju, ale stale pretrva-
vaju rozdiely, pokial ide o zdroje Udajov, ich do-
stupnost, pokrytie, periodicitu a v¢asnost. Zlo-
movou udalostou by malo byt spracovanie
jednotnej metodiky na zostavovanie indexov
cien nehnutelnosti na byvanie v Eurostate. Od
jula 2005 zacala Eurépska centrélna banka zve-
rejhovat Uhrnny index cien nehnutelnosti na
byvanie za eurozénu (ro¢né Udaje od roku 2001
a Stvrtro¢né Udaje od 1. stvrtroku 2004).°

ZDROJE UDAJOV O CENACH

NEHNUTELNOSTi — POTREBY

A OBMEDZENIA

Samotny proces kupovania a preddvania nehnu-

telnosti trvd urcity ¢as® Udaje o cenach nehnutel-

nosti mézu byt takto zaznamenané napr. v nasle-
dujucich situaciach:

* Typickymi zdrojmi Udajov nehnutelnosti da-
nych na trh su rézne inzeraty a databdzy realit-
nych maklérov.

¢ V pripade podanych Ziadostf o Gver na byvanie
mozu byt zdrojom Udajov zdznamy Ziadosti
a v pripade schvalenych dverov na byvanie
mozu byt zdrojom Udajov zdznamy schvale-
nych Gverov.

® Podpisanim zavdazného kontraktu na kupu, resp.
predaj nehnutelnosti je zdrojom Udajov kipno-
-predajna zmluva.

® ZavfSenim aktu kdpy a predaja nehnutelnostije
jej zapis v katastri nehnutelnosti.

Vo vécsine pripadov zatial otdzka nestojf tak, Ci
sa rozhodneme pou?it Udaje o cendch nehnutel-
nostf v tej ¢i onej etape ich obchodovania, ale ¢i
su také udaje vobec dostupné. Kazdy takyto zdroj
Udajov o cenach nehnutelnostf je svojim spbdso-
bom specificky. Ceny nehnutelnostiv priebeznych
etapach sa zvycajne lisia od konecnej realizacnej
ceny. | ked' su urcité vyhrady k nejednoznacnosti
ceny tej istej nehnutelnosti, na druhej strane to
viak vytvara priestor na poskytnutie cennych in-
formécif o aktudlnom vyvoji na trhu s byvanim.

Zostavovanie roznych cenovych indexov
predpokladd pristup k potrebnym vychodisko-
vym Udajom. Je vieobecne zndme, Ze v pripa-
de nehnutelnosti na byvanie su zdroje udajov
o cenach nehnutelnosti v jednotlivych krajindch
velmi diferencované. Pouzivaju sa Udaje z menej
spolahlivych a nedostatocne reprezentativnych
zdrojov az po Udaje z administrativnych zdrojoy,
na ktoré upriamuje v poslednom &ase vyraznej-
$iu pozornost aj Eurostat. R6zne administrativne
zdroje Udajov predstavuju na jednej strane znac-
ny potencidl na ziskanie celého radu charakteris-
tik spojenych s transakciami s nehnutelnostami,
na druhej strane viak ¢asto predstavuju aj urcité
obmedzenia pri zostavovani indexov, najma z do-
vodu znacnej réznorodosti ich pdvodného zame-
rania. S tym suvisia aj problémy mozného rozdiel-
neho vymedzenia pojmov, Uzemného pokrytia,
periodicity zberu a celkovej kvality udajov.

A

4 Podla zdverov rokovania pracovnej
skupiny Eurostatu pre cenové statis-
tiky v oktdbri 2011, by mal byt ndvrh
smernice tykajlcej sa zostavovania
indexu cien nehnutelnosti viastného
byvania (owner-occupied housing
price index — OOH PI) a indexu cien
nehnutelnosti na byvanie (house
price index — HPI) predloZeny na roko-
vanie Vyboru pre eurdpsky statisticky
systém (ESS Committee) vo februdri
2012. Ndvrh smernice obsahuje aj
formuldciu o tom, Ze princip ¢istého
nadobudnutia nehnutelnosti na
byvanie (net acquisitions approach)
by sa mal stat zdkladom na zosta-
vovanie OOH PI. Vécsina ndrodnych
Statistickych dradov podporuje ndvrh
predmetnej smernice, aj ked este
existuju urcité vyhrady k niektorym
¢ldnkom. Viyhrady sa tykajd hlavne
dostupnosti pozadovanych detailnej-
Sich ddajov (¢ldnok 3) a smernicou
navrhovanych terminov na poskyto-
vanie cenovych indexov a Udajov na
Upravu vdhovych schém (¢ldnok 5).
Ndvrh smernice obsahuje materidl:
Draft OOH Regulation and Short
Manual. Eurostat, October 2011.

5 Podrobnejsie pozri ECB Monthly
Bulletin, July 2005, 5. 43.

6 Pripohlade na proces zo strany
kupujlceho je potrebné uvaZovat,

Ze cely proces od zaciatku hladania
nehnutelnosti aZ po jej zdpis do
katastra nehnutelnosti méZe trvat

v priemere okolo pol roka. Tento
proces zvykne trvat kratsie v case rea-
lithého boomu a dlhsie v tzv. horsich
casoch. Zdujemca obycajne venuje
viac ako polovicu ¢asu obhliadkam
vytypovanych ponuk nehnutelnosti
a vyjedndvaniam s preddvajicim.
Priprava kipno-predajnej zmluvy,
vybavenie pripadného tveru a pro-
cedura s katastrom nehnutelnosti
zvykne zabrat menej ako polovicu
casu v rdmci procesu obstardvania
nehnutelnosti na byvanie.

ro¢nik 20, 2/2012 9
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7 V'10. kapitole uz zmienenej prirucky
Eurostatu Handbook on Residential
Property Prices Indexes, version

May 2011, st uvedené grafické

priklady rozdielov medzi hodnota-

mi viacerych HPI, zostavovanych

v takych krajindch ako Kanada,

Japonsko a Velkd Britdnia. BliZsie

pozri: <http://epp.eurostat.ec.europa.

eu/portal/page/portal/hicp/metho-
dology/owner_occupied_housing_
hpi/rppi_handbook>.

8 Vsulade s ESA 95 napr. obydlia

(AN.1111) predstavuju nefinancné

aktiva a zahrriaju:

« budovy, ktoré sa vyuzivaju iplne
alebo najmd na byvanie, vrdtane
vSetkych spojenych stavieb, ako su
qgardze, resp. vsetky trvalo instalo-
vané zariadenia v obydliach,

« hausbaty, bdrky, mobilné domovy
a karavany pouzivané najmd na
byvanie, ako aj historické pamiatky
identifikované primdrne na Gcely
byvania,

« nedokoncené obydlia, pokial sa
predpokladd, Ze konecny uzivatel
prevezme aj viastnictvo - bud pre-
to, Ze stavba sa realizuje na vlastny
Ucet, alebo je doloZend existenciou
kipno-predajnej zmluvy,

« obydlia ziskané pre prislusnikov
armddy, pretoze sa pouZivaju tak
ako obydlia civilnych celkov na
poskytovanie sluzieb spojenych
s byvanim.

Zasadnym problémom potencidlnych admi-
nistrativnych zdrojov Udajov o cenach nehnutel-
nosti je fakt, ze Udaje z réznych administrativnych
zdrojov sU zaznamendvané na parcidlne admi-
nistrativne Ucely, a nie ako vstupy do uceleného
Statistického, resp. informacného systému. Ad-
ministrativnym zdznamom ¢asto chyba zakladna
Statistickd kontrola, ako aj mozZnost ich bezného
vzdjomného prepajania, a preto je zatial mozné
pouzivat takéto Udaje skor ako doplnkové pri na-
vrhovanf a zostavovani nosnych Statistickych uka-
zovatelov cien nehnutelnosti.

Pri. posudzovani vhodnosti pouZitia réznych
zdrojov Udajov na urcity Ucel je potrebné zvazo-
vat viaceré suvislosti. Popri zohladneni hlavného
vecného zdmeru pouzivatela je predovietkym
dolezité, aby obsahové vymedzenie Udajov po-
chadzajucich z posudzovaného zdroja bolo ¢o
najviac v sulade s konceptom zostavovaného
ukazovatela. Vhodnost zdroja udajov sa zvysuje
s rastlcou mierou Statistickej reprezentativnosti,
Uplnosti, spravnosti a celkovej kvality dostupnych
Udajov. Nezanedbatelnou je aj schopnost po-
tencidlneho zdroja poskytnut pozadované udaje
vcas a podla moznosti aj s urcitou pravidelnos-
tou. Velmi uzitocné su tiez informéacie o samot-
nom procese zberu Udajov a s nim suvisiaceho
operacného aparatu. Napokon treba zohladnit
aj technicko-organiza¢né a finan¢né naroky jed-
notlivych zdrojov Udajov. Existencia viacerych, aj
ked nie idedInych zdrojov Udajov vytvéra priestor
na preberanie pozitivnych skisenosti z réznych
zdrojov na skvalithovanie uz pouzivaného zdroja
udajov.

V stvislosti s cenami nehnutelnostf sa zvycajne
stretdvame s ponukovymi cenami a realizac¢nymi
cenami. Ponukova cena vychaddza od predajcu a je
spojena s prvou fazou obchodovania s nehnutel-
nostou. Mozno ju ziskat z inzeratov v tlacenych
médiach, z internetovych realitnych portélov ale-
bo z databdz realitnych agentur. Vyhodou tychto
cien je, Ze su k dispozicii pri zostavovani cenovych
indexov uZ na zaciatku procesu prejavenia zauj-
mu o predaj, resp. obstaradvanie nehnutelnosti.
K ponukovej cene mozno mat aj vyhrady. Jednou
z nich je napr. oneskorena reakcia na zmeny na
trhu s byvanim. Preto index zostaveny na zéklade
ponukovych cien mézZe navodzovat optimistic-
kejsi vyhlad, aj ked sa trh s byvanim uZ dostava
do problémoy, alebo pesimistickejsi vyhlad, aj sa
trh s byvanim uz zotavuje. Tieto skutocnosti treba
mat na zreteli pri pouzivani indexu cien nehnu-
telnosti na byvanie, zostavovaného na zéklade
ponukovych cien.

V. mnohych krajindch pouzivaju ako hlavny
zdroj Udajov na zostavovanie indexu cien nehnu-
telnosti na byvanie zaznamy o Uveroch na byva-
nie z informacnych systémov v Uverovych insti-
tUcidch. Takd databdza moze obsahovat okrem
ponukovych cien nehnutelnostf aj upravené ceny
nehnutelnosti (pouZivané pri povolovani Gveru
na nehnutelnost, t. j. ceny zalohu, resp. kolatera-
lu), ako aj konecné realizacné ceny (ale len neza-
vazne). Takyto zdroj umoznuije ziskat velmi rychlo
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pomerne rozsiahle, spolahlivé a bohato struktiro-
vané informdcie. Nevyhodou je v3ak skutocnost,
7e neobsahuje transakcie s nehnutelnostami re-
alizované na nelverovej baze (tyka sa to zhruba
stvrtiny az tretiny transakcii s nehnutelnostami na
byvanie). Rozhodnutie pre pouzitie cenového in-
dexu nehnutelnosti na byvanie, konstruovaného
na zaklade takého zdroja Udajov, mdze mat tiez
svoje opodstatnenie.

V urcitych pripadoch je na zostavovanie indexu
cien nehnutelnosti na byvanie ideélna realizacna
cena v case, ked je predaj nehnutelnosti ukon-
Ceny. Reprezentantom takého typu indexu cien
nehnutelnosti na byvanie je uvaZovany cenovy
index, ktory by mal zohladnovat vplyv vydavkov
spojenych s byvanim na inflaciu. Problém hodno-
vernosti realizacnej ceny vsak moéze sposobovat
snaha kupujucich aj predavajucich manipulovat
s findlnou cenou nehnutelnosti.

V praxi sa ¢asto naraza na cely rad dalsich prob-
lémov, ktoré treba zohladmovat pri zostavovani
indexov cien nehnutelnosti na byvanie. Problém
moze byt s ur¢enim ceny novej alebo modernizo-
vanej nehnutelnosti, realizovanej svojpomocne.
V takom pripade je pomerne naro¢né urcit alebo
odhadnut ¢isté naklady nadobudnutia nehnutel-
nosti. Pri zostavovani indexu cien nehnutelnostf
na byvanie treba potom uplatnit napr. pristup im-
putovaného ndjomného alebo iny vhodny po-
stup.

Specifické charakteristiky jednotlivych etap
transakcif s nehnutelnostami na byvanie, ako aj
diferencované zaujmy aktérov na trhu s byvanim
su dévodom aj na Uvahy o ukazovateloch, ktoré
moézu vychadzat z cien nehnutelnosti na byvanie
v roznych Usekoch ich realizacie. Skusenosti via-
cerych krajin s rozvinutym realitnym trhom potvr-
dzuju opodstatnenost zostavovania indexov cien
nehnutelnosti na byvanie, zalozenych na cenach
odrazajucich ocenenie nehnutelnosti v réznych
obdobiach ich transak¢ného cyklu.’

KONCEPCNE A TECHNICKE OTAZKY
KONSTRUKCIE INDEXU CIEN
NEHNUTELNOSTI NA BYVANIE

Zékladnym koncepcnym rdmcom na zostavova-
nie indexov cien nehnutelnosti na byvanie by mal
byt systém narodnych tctov, ktory obsahuje vie-
obecné ¢rty priebehu zachytavania sociadlno-eko-
nomickych javov a procesov a zaroven vymedzuje
pojmy pre jednotlivé $pecifické oblasti i konkrét-
ne postupy, napr. pri evidovani a ocenovani aktiv
a podobne? V systéme ekonomickych uctov sa
vietky stavy a toky vyjadruju v penaznych jednot-
kéch, ktoré umoznuju aj ocenovanie réznorodych
produktov a nasledne aj tvorbu systému réznych
cenovych indexov.

Konkrétny typ indexu cien nehnutelnosti na
byvanie zavisi predovsetkym od toho, aké ciele
by mal naplnit. Ak ma merat bohatstvo spojené
s vlastnenim nehnutelnosti, mal by vychadzat
7 cien uz existujucich aj novych nehnutelnosti.
Cenovy index, ktory by mal merat redlne investi-
cie v reziden¢nom sektore, by mal vychadzat len
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Tab. 1 Vydavkové polozky na konstrukciu uvaZovanych indexov OOH Pl a HPI

Kéd Oznacenie vydavkov na byvanie
V ramci OOH PI
0.1 Viydavky spojené s viastnym byvanim
0.1 Obstaranie byvania
O.1.1.1 Obstaranie novych nehnutelnosti na byvanie
O.1.1.1.1. Vydavky spojené s ndkupom nového byvania
0O.1.1.1.2  Vydavky na svojpomocné postavenie byvania a na zasadné rekonstrukcie uz
existujuceho byvania
0.1.1.2 Obstaranie existujucich nehnutelnosti na byvanie
0.1.13 Ostatné néklady spojené s nadobudnutim nehnutelnosti na byvanie
0.1.2 Vydavky spojené s vlastnenim nehnutelnosti na byvanie
0.1.2.1 Zasadné rekonstrukcie a udrzba nehnutelnosti na byvanie
0122 Poistenie spojené s nehnutelnostami na byvanie
0123 Viydavky na ostatné sluzby spojené s nehnutelnostami na byvanie
V ramci HPI
H.1 Nakup nehnutelnosti na byvanie
H.1.1 Nékup novych nehnutelnosti na byvanie
H.1.2 Nékup existujucich nehnutelnosti na byvanie

Zdroj: Draft Technical Manual on Owner-Occupied Housing, version 1.9.1. Eurostat, July 2011, 5. 41.

z cien predajov novych nehnutelnosti a cien re-
novacif uz existujucich nehnutelnosti. Nemal by
obsahovat ceny pozemkov.

V suvislosti s prebiehajucimi aktivitami Eurosta-
tu v oblasti zostavovania indexu cien vlastného
byvania (OOH PI) a obecného indexu cien nehnu-
telnosti na byvanie (HPI) sa da z tab. 1 vydeduko-
vat rozsah vydavkov aj miera zloZitosti zostavova-
nia tejto dvojice cenovych indexov. V pripade HPI
sa predpokladd tak konstrukcia Uhrnného HPI,
ako aj parcialnych cenovych indexov v ¢leneni za
nové a existujuce nehnutelnosti na byvanie.

Aj ked je projekt Eurostatu prioritne zamerany
na posudzovanie potreby a moznosti zahfiat
vydavky spojené s byvanim do HICP, z praktickej
stranky sa javi menej ndro¢né zacat so zostavo-
vanim relativne jednoduchsieho HPI a potom
po ziskani skusenosti a vydiskutovani niektorych
nejasnosti prejst aj na zostavovanie zlozitejSieho
a na udaje naro¢nejsieho OOH PI. Medzi danou
dvojicou cenovych indexov neexistuju Ziadne
proceduralne nadvaznosti a mozno ich povazo-
vat za vzajomne nezavislé.

HPI by mal pokryvat iba trhové transakcie ne-
hnutelnosti na byvanie, nezavisle od toho, z kto-
rého sektora boli kipené a bez ohladu na ucel,
na aky boli zakipené. Takto aj nové, aj existujuce
nehnutelnosti na byvanie, ktoré mieni nadobuda-
tel prenajimat, by mali vchadzat do HPI. Naopak,
vadsie opravy a svojpomocne postavené nehnu-
telnosti by nemali byt zahrnuté do HPI z toho
dovodu, Ze neexistuju trhové ceny pre pripady,
v ktorych sa domacnost sprava v tom istom case
ako vyrobca aj ako kone¢ny uZivatel svojpomoc-
ne postaveného alebo zasadne zrekonstruované-
ho byvania.

Konstrukcii HPI predchéadza vyhladanie vhod-
ného zdroja Udajov. Hlavne zostavovatelia aktu-

alne pozadovanych novych cenovych indexov
su pomerne casto konfrontovani s absenciou
spolahlivych prvotnych Udajov. Otézka ¢asto ne-
stoji tak, ¢i sa podari ndjst optimalny zdroj tdajov,
ale ¢i su dostupné aspori nejaké Udaje. V pripade
nutnosti kombinovat viaceré zdroje Udajov je
potrebné dbat na ich maximalne moznu obsa-
hovu pribuznost. Vseobecne vsak plati zésada, ze
kvalitné cenové indexy mozno vytvorit len z kva-
litnych Udajov. Ambiciu zostavit idedlny index
cien nehnutelnosti na byvanie sa zodpovednym
subjektom dost ¢asto nepodarf naplnit. Redlne
dostupné Udaje nutia gestorov zostavovania ce-
novych indexov robit koncepcné a metodické
kompromisy.

Pokial ide o samotné metddy konstrukcie in-
dexov cien nehnutelnosti na byvanie, pomerne
rozsirend je metéda aritmetického priemeru pri
pouziti réznych obmien véhovych schém (celko-
va vymera podlahovej plochy, pocet transakci,
dolezitost regionu a pod.) a medidnova metéda.
Jednou z novsich metdd je metdda hedonickej
regresie, ktora vyuZiva regresny model na kvanti-
fikdciu vplyvov vybranych charakteristik na cenu
nehnutelnosti ako celku. Pri viacnasobne preda-
vanych nehnutelnostiach sa zvykne pouZivat tzv.
metdda opakovanych predajov, ktord spociva
v porovnavan({ predajov tych istych nehnutelnostf
v ¢ase.’ Pre rbzne segmenty realitného trhu a pre
réznych pouzivatelov moézu byt konstruované in-
dexy cien nehnutelnosti na byvanie z rozdielnych
zdrojov Udajov aj pomocou rozdielnych metdd.
VSetky takto zostavované indexy maju urcité ne-
dostatky a obycajne ani jeden z nich Uplne nevy-
hovuje vsetkym potrebam pouzivatelov.

Zostavovanie indexov cien nehnutelnosti na
byvanie na zéklade priemernej a medianovej
ceny je najmenej Udajovo narocné. Hedonické

9 Tieto metddy st podrobnejsie opisa-
név kapitoldch 4 az 6 a ich praktické
pouZitie v kapitole 11 v prirucke
Eurostatu Handbook on Residential
Property Prices Indexes, version May
2011. Vzhladom na znacné ndrodné
$pecifikd odporicania v prirucke
nezachddzajui do detailov, pred-
stavuju skutocne len urcity rdmec,
prostrednictvom ktorého mozu
ndrodné statistické drady, reSpektujic
medzindrodné Standardy, zostavit
medzindrodne porovnatelné indexy
cien nehnutelnosti na byvanie. BliZSie
pozri <http://epp.eurostat.ec.europd.
eu/portal/page/portal/hicp/metho-
dology/owner_occupied_housing_
hpi/rppi_handbook>.
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10 Metaudaje k indexom cien nehnu-
telnosti na byvanie (publikovanych
v 37 krajindch v réznych interva-
loch), mozno ndjst na
strdnke BIS.

11 Aktudine su na strdnke Eurostatu
zverejnené Udaje experimentdlnych
HPI za 22 krajin EU, agregovanych
experimentdinych HPI za FU a euro-
z0nu, ako aj za Nérsko a Island.

12 Vtomto smere Eurostat vyzdvihol
priklad holandského ndrodného
Statistického Uradu, ktory na svojej
strdnke zverejniuje interaktivnu ceno-
v mapu o vyvoji poctu transakcif
a cien nehnutelnosti na byvanie.

13 Viac podrobnosti v materidli pra-
covnej skupiny Eurostatu pre cenové
Statistiky: Draft OOH Regulation and
Short Manual. Eurostat, October
2011. Navrhovand smernica ustano-
vuje podrobné pravidld implemento-
vania nariadenia EK (EC No 2494/95),
pokial ide o vytvdranie OOH PI
v rdmci HICP a vytvdranie HPI.

14 Pozri zdkon NR SR ¢. 182/1993 Z. z.
vzneni zdkona NR SR ¢. 151/1995
Z.z.ovlastnictve bytov a nebyto-
vych priestorov, ktory v § 5 upravuje
otdzky zmluvného prevodu viast-
nictva bytu a nebytového priestoru
v dome. Tdto legislativna norma
umoznila ziskat do osobného viast-
nictva obecné byty za vyhodnych
financnych podmienok s tym, Ze
nadobldatel sa zaviazal, ze pocas
dohodnutého obdobia (v pod-
mienkach Bratislavy napr. pocas
10 rokov) od podpisania zmluvy
neprevedie vlastnictvo predmetného
bytu na int osobu ako na manZela,
deti, vnukov alebo rodic¢ov. Na takto
prevedeny byt bolo na dohodnuty
cas zriadené zdlozné prdvo v katastri
nehnutelnostf a toto zdloZné prdvo
zaniklo bud uplynutim casu, alebo
vyplatenim zrdzky, resp. zlavy z ceny
bytu, poskytnutej pri prevode viast-
nictva daného bytu.

15 UZ 1.3.1996 vstupila do platnosti
novela zdkona NR SR ¢. 21/1992
Z.z.0bankdch v podobe zdkona
¢.58/1996 Z. z., ktorej 6sma cast
upravuje otdzky hypotekdrneho
bankovnictva. K vyraznejSiemu pre-
sadeniu hypotekdrneho tverovania
vsak doslo az po 1.4.1999 (Ucinnost
novely zdkona & 286/1992 Z. z. o da-
niach z prijmov v zneni neskorsich
predpisov), ktord prispela k priamej
i nepriamej stdtnej podpore hypo-
tekdrneho bankovnictva. V zmysle
znenia zdkona NR SR ¢. 483/2001
Z.z.0 bankdch slovenské hypo-
tekdrne banky ziskavali zdroje na
financovanie hypotekdrnych tverov
najmd prostrednictvom predaja
hypotekdrnych zdloznych listov.
Efektivna Urokovd sadzba pre fyzické
osoby —obcanov v nasledujicich
rokoch postupne klesla na droveri
okolo 7,25 az 7,5 %, ¢im sa znacne
pribliZila Grovni Grokovych sadzieb
stavebnych sporitelni pri stavebnych
uveroch a vo vztahu k medzidve-
rom stavebnych sporitelni zacala
byt'vtom Case Urokovd sadzba
hypotekdrnych tverov dokonca
vyhodnejsia.

16 Pozri napr.: http//www.zoznam.
sk/katalog/Spravodajstvo-informa-
cie/prevadzkovatelia-portalov/pre-
vadzkovatelia-realitnych-portalov/.

metddy su dost ndrocné na udajovu zékladnu,
nakolko si vyZaduju popri Udajoch o cenach ne-
hnutelnostf aj Udaje o dalsich doleZitych charak-
teristikdch jednotlivych nehnutelnosti. Metdda
opakovanych predajov tiez kladie dost velké

naroky na vychodiskovt udajovu zdkladnu, ked

optimalne je mat k dispozicii porovnatelné uda-
je o realiza¢nych cendch kvalitativne podobnych
nehnutelnosti medzi dvoma predajmi a datumy
ich predajov aspon raz za 15 rokov.

Doterajsie skusenosti z jednotlivych krajin sig-
nalizuju, ze napriek ur¢itym posunom v procese
zostavovania indexov cien nehnutelnosti na byva-
nie stéle existuju rozdiely v konceptoch, v dostup-
nosti a pokrytf Udajov aj v postupoch konstrukcie
cenovych indexov, o obmedzuje medzinarodnu
porovnatelnost ziskavanych informacii. Zdroje
Udajov o cenédch nehnutelnosti na byvanie a me-
tédy ich zberu su v jednotlivych krajindch objektiv-
ne znacne diferencované a jednoznacne chyba aj
urcitd harmonizécia v praxi. Na druhej strane viak
vznikd otdzka, ¢i najlepsie medzindrodné skuse-
nosti s pouzitim metdd na zostavovanie indexov
cien nehnutelnosti na byvanie mozno povazovat
za najlepsie aj pre specifické lokdlne podmienky.
Je zndme, Ze metddy pouzivané na zostavovanie
indexov cien nehnutelnosti na byvanie su velmi
rozdielne nielen medzi jednotlivymi krajinami, ale
aj v jednotlivych krajindch sa zvyknu pouZivat via-
ceré metddy.'

Usilie Eurostatu zapojit jednotlivé narodné ta-
tistické Urady do zostavovania indexu cien ne-
hnutelnosti na byvanie vyustilo v decembri 2010
do prvého zverejnenia experimentalnych indexov
cien nehnutelnosti na byvanie za vybrané krajiny
EU a eurozdny. Odvtedy nasledovalo dalsich Sest
zverejneni, pricom posledné bolo zrealizované
v januari 2012."" Prax potvrdila, Ze sekundarne
rieSend otdzka zostavovania uz spominaného
indexu cien nehnutelnosti na byvanie (HPI) je
jednoduchsie realizovatelnd ako konstrukcia in-
dexu cien byvania vo vlastnych domoch a bytoch
(OOH PI). Eurostat podporuje aktivity narodnych
Statistickych Uradoy, ktoré smeruju nielen k zosta-
vovaniu indexov cien nehnutelnosti na byvanie,
ale aj k vytvaraniu podmienok a nastrojov na ich
poskytovanie sirokej verejnosti'.

Navrh smernice na zostavovanie OOH Pl a HP!I,
spracovany pracovnou skupinou Eurostatu pre
cenove Statistiky, by mal stanovit ¢lenskym kraji-
nam EU povinnost vytvarat uvedené cenové in-
dexy v pozadovanej Strukture a podla jednotnej
metodiky. Aktudlny ndvrh smernice predpoklada
nadobudnutie jej platnosti od 1. septembra 2012
a ucinnost by mala nadobudnut 20 dni po jej ofi-
cidlnom zverejnen{.”?

VYvoJ zISTOVANIA CIEN NEHNUTELNOSTI
NA BYVANIE NA SLOVENSKU

Trh s byvanim sa zacal na Slovensku kreovat
v podstate len na prelome milénia. V polovici de-
vatdesiatych rokov sa podnikli urcité kroky, ktoré
prispeli k postupnému vytvaraniu podmienok na
vznik redlneho trhu s byvanim aj na Slovensku. Le-
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gislativna Uprava moznosti prevodu bytov z vlast-
nictva bytovych druzstiev a obci do osobného
vlastnictva z polovice devatdesiatych rokov vy-
tvorila predpoklad na postupné uplatiiovanie
trhového principu pri nakladani s bytmi.'* Dalsim
vyznamnym prispevkom k rozvoju slovenského
trhu s byvanim bol zrod hypotekdrneho ban-
kovnictva, ktoré umoznilo zdujemcom o byvanie
ziskavat Uverové zdroje za relativne vyhodnych
podmienok.”

Rozhodujucim faktorom vzniku trhu s byvanim
na Slovensku v3ak bola najma rastica vykonnost
slovenskej ekonomiky po roku 2000, ¢o prispe-
lo k zlepSovaniu prijmovej situécie obyvatelstva
a tiez k vytvaraniu pozitivnych ocakédvani do bu-
ducnosti. V doésledku toho rastla schopnost aj
ochota mladych domécnosti zadlzit sa pri zabez-
pecovani vlastného byvania, resp. pri zlepSovani
byvania v pripade strednej a starSej generacie.
Postupné zlepsovanie podmienok na ziskanie
Uverovych zdrojov na obstaranie nehnutelnos-
ti a vstup Slovenska do EU v roku 2004 prilakali
nielen domdcich, ale aj zahrani¢nych zadujemcov
o ndkup domov a bytov s ciefom efektivneho
zhodnotenia investicii. Redlna ponuka na sloven-
skom trhu s byvanim zacala zaostéavat za rasticim
dopytom po domoch a bytoch, ¢o sa prejavilo na
prudkom raste cien nehnutelnosti na byvanie,
ktory sa skoncil v druhom $tvrtroku 2008 aj v do-
sledku nestability na finan¢nych trhoch a zhorso-
vania vykonnosti ekonomfk.

Otdzka systematického zistovania cien nehnu-
telnosti na byvanie sa stala naliehavou hlavne
po vstupe Slovenska do EU. Eurdpska centrélna
banka (ECB) zadefinovala nédrodnym centralnym
bankam poziadavku, aby zacali poskytovat Udaje
0 vyvoji cien nehnutelnosti na byvanie do spo-
lo¢nej celoeurdpskej databazy, ktorej zaklad bol
vytvoreny v Banke pre medzindrodné zuctova-
nie (BIS) v Bazileji. Zvyseny zdujem relevantnych
medzindrodnych finan¢nych institlcii o ceny
nehnutelnosti na byvanie suvisel najma so sna-
hou dbslednejsie sledovat a eliminovat mozné
negativne vplyvy turbulentného vyvoja cien na
trhu s byvanim na stabilitu finan¢nych institucif
a finan¢ného sektora ako celku.

V' podmienkach Slovenska sa problematike
cien nehnutelnosti na byvanie spociatku venovali
niektoré subjekty na trhu s byvanim len v miere
pokryvajucej ich individudlnu potrebu. Systema-
tickejSiemu zhromazdovaniu Udajov o cendch
domov a bytov sa zacali vo vacsej miere postup-
ne venovat realitné kanceldrie a niektoré realitné
portaly."® NBS v snahe splnit poZiadavku ECB za-
¢ala postupne skumat potencialne zdroje Uda-
jov o cendch nehnutelnosti na byvanie a v roku
2005 bola zalozend zmluvna spolupréaca s Narod-
nou asociaciou realitnych kanceldrii Slovenska
(NARKS) o poskytovani udajov z jej databazy pre
potreby NBS. V sulade so spracovanou metodi-
kou vypoctu priemernych cien nehnutelnostf na
byvanie zacala NBS od 1. $tvrtroka 2007 pravidel-
ne stvrtro¢ne zverejnovat na svojej internetovej
stranke Udaje o cendch nehnutelnosti aj podla ty-
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pov nehnutelnosti a podla regiénov. Spravidla do
60 dni po referen¢nom stvrtroku sa bazicky index
(rok 2002 = 100) cien nehnutelnosti na byvanie za
Slovensko zasielal do databazy BIS. Na interneto-
vej strdnke NBS je k dispozicii oficidlna databaza
priemernych cien nehnutelnosti na byvanie zo-
stavovana na ro¢nej baze od roku 2002 a na Stvrt-
ro¢nej baze od zaciatku roku 2005.

Poziadavka medzindrodnych finan¢nych insti-
tucii na zabezpelenie spolahlivych oficidlnych
informécif o vyvoji cien nehnutelnosti na byvanie
sa stretla aj s pochopenim Eurostatu. V aktivitdch
Eurostatu v tomto smere su zainteresovani aj za-
stupcovia ECB. Prace na projekte Eurostatu sa roz-
biehali pomerne pomaly (zacali sa uz v roku 2000
v piatich krajindch — vo Finsku, Nemecku, Polsku,
Spanielsku a Velkej Britanii a v roku 2006 k nim
pribudlo dalsich sedem krajin - Cyprus, Fran-
clzsko, Grécko, Holandsko, Slovensko, Slovinsko
a Taliansko). V roku 2009 sa do 3. etapy pilotného
projektu OOH zapojili dal3ie krajiny (Rakusko, Bul-
harsko, Ceské republika, Madarsko a Rumunsko).
Doterajsie Usilie Eurostatu v spolupraci s narod-
nymi Statistickymi Uradmi smeruje k postupné-
mu systematickému zostavovaniu oficidlnych HPI
v krajinach EU.

Koncom roka 2010 boli na internetovej stranke
Eurostatu zverejnené experimentalne HPI, zosta-
vené jednotlivymindrodnymistatistickymi dradmi
podla odporucanej jednotnej metodiky. Predbez-
né stvrtroc¢né HPI boli zverejnené od 1. Stvrtroka
2005 do 1. stvrtroka 2010. Koncom januara 2012
zverejnil Eurostat po siedmy krat experimentalne
HPI a aktualne su k dispozicii Udaje az po 3. Stvrt-
rok 2011 (za Slovensko z technickych dévodov
len po 2. Stvrtrok 2011)." Do projektu Eurostatu
su aktivne zapojené takmer vietky ndrodné Statis-
tické drady v rdmci EU (okrem Polska a Portugal-
ska). Niektoré krajiny na projekte participuju, ale
ich experimentalne vypocty su zatial zaradené do
rezimu ,doverné odhady” (Esténsko, Francuzsko,
Litva, Lotyssko a Taliansko). V rdmci jednotlivych
zverejiovani dochadza aj k revidovaniu Udajov
za jednotlivé krajiny a Udaje za Bulharsko maju
charakter predbeznych Udajov. Okrem krajin EU
su zverejniované Udaje experimentalnych HPI aj
za Island a Nérsko.

Podla dostupnych udajov priemerné ceny ne-
hnutelnosti na byvanie za eurozénu ako celok,
na baze cien z roku 2005, v poslednych rokoch
mierne rastli. Zna¢nu diferencidciu vsak mozno
sledovat, pokial ide o vyvoj cien domov a bytov
v jednotlivych krajindch. Rozdiely su tak v drov-
niach cenového vyvoja, ako aj v trendoch. Slo-
vensko patrf spolu s Maltou a Slovinskom medzi
krajiny, v ktorych sa ceny nehnutelnosti na byva-
nie pohybovali v poslednych rokoch 40 az 60%
nad ich Urovnou v roku 2005 (v rdmci eurozény to
bolo v priemere len o nie¢o viac ako 10%). Dru-
ha diferenciacna linia vyvoja cien nehnutelnosti
na byvanie rozdeluje krajiny eurozény na krajiny
s rastucim trendom vyvoja cien domov a bytov
(BE, FR, LU, Fl a SI) a krajiny s klesajucim trendom
(GR, ES, CY, NL a SK). Nemecko charakterizuje re-

Graf 1 Vyvoj priemernych cien nehnutelnosti na byvanie

v krajindch eurozény (rok 2005 = 100)
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Graf 2 Vlyvoj priemernych cien nehnutelnosti na byvanie podla

metodiky Eurostatu a NBS (rok 2005 = 100)

190
180
170
160
150 |
140
130
120
110

100

e

2006 2007 2008 2009

— SKEurostat — SKNBS EA

Zdroj: Eurostat, NBS.

lativna stagnacia cien nehnutelnosti na byvanie,
pricom ich Uroven v poslednych rokoch oscilova-
la zhruba okolo Urovne v roku 2005.

V podmienkach Slovenska sa takto zacali od
konca roku 2010 objavovat Udaje o priemernych
cendch domov a bytov z dvoch pramenov. Z po-
rovnania dostupnych Udajov o vyvoji priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie na Slovensku na
béze roku 2005 podla metodiky NBS a podla me-
todiky Eurostatu, aplikovanej prostrednictvom SU
SR, vyplyva relativna podobnost oboch pouzitych
metodik. Existuju urcité rozdiely v hodnotach HPI
vypocitanych podla metodiky Eurostatu a NBS,
ale trendy vyvoja su podla oboch pouZitych me-
todik podobné.’® Ur¢ité rozdiely v napocitanych
hodnotach su spdsobené pouzitym zdrojom vy-
chodiskovych udajov, zalozenim vypoctov na po-
nukovych, resp. realizatnych cenach a pouzitim
mierne odlisnych véhovych schém.

NBS pozorne sleduje aktivity Eurostatu a inten-
zivne komunikuje otdzky zostavovania Stvrtroc-
nych experimentalnych HPI so zastupcami SU SR.

T
2010 201

— EU27

17 Pozri Experimental House price
indlices in the euro area and the
European Union in the third quarter
of 2011. Eurostat, January 2012.

18 Tuto skutocnost konstatovala
aj NBS v stanovisku k prvému zverej-
neniu experimentdlnych HPI na
strdnke Eurostatu v decembri 2010
aplatito ajv pripade posledného
zverejnenia. Viac na <http.//www.
nbs.sk/_img/Documents/_Statisti-
ka/VlybrMakroUkaz/PostojNBS-Ex-
perimindex.pdf>.
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19 Navrhovand novela zdkona reaguje
na uznesenie vlddy k ndvrhu politiky
viddy na zlepsenie podnikatelského
prostredia na Slovensku zo 6.7.2011
(uznesenie viddy SR ¢. 486/2011).
Ndvrh novelizovaného znenia
katastrdlneho zdkona ukladd v § 7
katastrdlnym dradom povinnost
evidovat ceny nehnutelnosti, zatial
Co doterajsie znenie ukladalo len
povinnost zistovat ceny polnohos-
poddrskej a lesnej pody. Novela
zdkona tieZ upravuje otdzku posky-
tovania tychto tdajov z katastra
nehnutelnosti Uradom Stdtnej
sprdvy a NBS na Ucely vytvdrania
cenovych mdp. V priebehu novem-
bra 2011 prebehlo medzirezortné
pripomienkové konanie a ndsledne
by mal byt predmetny ndvrh novely
prerokovany vlddou SR a predlo-
Zeny na schvdlenie v NR SR. Podla
povodného zdmeru by katastrdlne
drady mali zacat evidovat ceny
nehnutelnosti uz od zaciatku roka
2013.
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Za vychodiskovi bazu na zostavovanie HPI si SU
SR zvolil podobny zdroj tdajov, z akého vycha-
dza aj NBS. Kym NBS vychadza pri zostavovanf
indexov cien nehnutelnosti na byvanie z Udajov
pévodnej databazy NARKS, SU SR pracuje s kon-
solidovanymi udajmi z internetového realitného
portalu Cenovéd mapa nehnutelnosti (CMN). Spo-
lo¢nou snahou oboch institlcif je hladanie ciest,
ako zvysit kvalitu zostavovanych HPI.

Na margo rozdielov v hodnotach HPI podla
metodiky Eurostatu a NBS treba uviest, ze pri-
padové studie v prirucke Eurostatu uvadzaju
priklady z viacerych krajin, kde sa vyskytuju aj
vyraznejsie rozdiely medzi hodnotami réznych
HPI v ramci jednej krajiny. Zvycajne su tie rozdiely
velmi [ahko obhéjitelné. Bud vychadzaju z idajov
ziskanych v réznych fazach transakéného cyklu
s nehnutelnostami na byvanie, alebo vyplyvaju
z pouzitia rozdielnych metodickych postupov pri
konstrukcii HPI. Treba si viak uvedomit doleZitost
poznania metodickych vychodisk zostavovania
jednotlivych typov cenovych indexov, ak chceme
realizovat urcité porovnavania.

Dolezitym prvkom pri konstrukcii indexu cien
nehnutelnosti na byvanie sU popri metodike
ich vypoctu aj samotné zdroje Udajov. V zaujme
dalsieho skvalitiovania konstrukcie indexu cien
nehnutelnosti na byvanie je potrebné aj v pod-
mienkach Slovenska intenzivnejSie uvaZovat
0 moznostiach vyuzitia dalsich potencidlne do-
stupnych zdrojov Udajov na tento Ucel. Snahou
NBS je v spolupréci so SU SR ako oficidlnym narod-
nym gestorom cenovych Statistik zamerat vacsiu
pozornost na redlnu moznost ziskavania Udajov
napr. z takych potencidlnych administrativnych
zdrojov Udajov, ako su kataster nehnutelnosti ale-
bo register Uverov na byvanie podla tdajov v Uve-
rovych instituciach. Je to v sulade s odporicanim
Eurostatu o potrebe zamerat pozornost hlavne na
administrativne a priame zdroje Udajov o cenach
nehnutelnosti na byvanie.

Rysuje sa urcity posun hlavne vo vytvarani
podmienok na ziskavanie potrebnych udajov
0 cenach nehnutelnosti na byvanie a dalsich su-
vztaznych charakteristik z katastra nehnutelnos-
ti. Po vzdjomnych rokovaniach zastupcov UGKK
SR, SU SR a NBS sa pripravila novela katastralne-
ho zadkona, ktord by mala odstranit doterajsiu
hlavnu prekazku, pokial ide o mozZnost ziskava-
nia Udajov o cenach nehnutelnosti z katastra
nehnutelnosti.’”” Po odstraneni legislativnej pre-
kazky budu nasledovat prace spojené s pripra-
vou potrebného softvérového vybavenia, ktoré
umozni zéznam Udajov na prislusné média a ich
dalsie viestrannejsie vyuzivanie. Pilotné testova-
nie ¢innostf technického charakteru je teoretic-
ky mozné uz v priebehu roku 2012 a nésledne
mozno uvazovat s katastrom nehnutelnosti ako
s relativne spolahlivym zdrojom udajov o ce-
nach nehnutelnosti na byvanie aj pre potreby
zostavovania HPI.

Aktudlny stav zistovania cien nehnutelnosti na
byvanie nie je ideélny, ale podnikané kroky davaju
nadej na postupné zlepsenie situacie. Z pohladu
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NBS je kataster nehnutelnosti tym zdrojom uda-
jov, ktory by mohol perspektivne prispiet k ziska-
vaniu kvalitnejsich idajov o cendch nehnutelnos-
tf tak pre potreby domacich pouZivatelov, ako aj
pre potreby medzindrodnych porovnavani. Mohol
by sa tak stat doleZitym alternativnym zdrojom
Udajov k terajSej databaze Udajov ziskavanych
prostrednictvom realitnych kanceldrif.

V podmienkach Slovenska sa zatial vytvara in-
formacna zékladna o jednotlivych segmentoch
realitného trhu relativne izolovane, hlavne podla
moznosti jednotlivych subjektov. Aktudlny stav je
do znacnej miery objektivne dany jednak kratkym
¢asom fungovania slovenského realitného trhu,
ale aj zloZitostou danej problematiky. Objavuju
sa vsak uz aj urcité naznaky spolo¢ného hladania
rieSenf existujuceho stavu.

ZAVER

Prispevok na pozadf aktualnych metodickych ma-
teridlov Eurostatu poukazuje na vyrazny posun
pri zostavovani indexov cien nehnutelnosti na
byvanie, pri ktorych sa spolocenska objednavka
v poslednom obdobf vyznamne zvysuje. Aktivity
Eurostatu su dolezitym krokom k zostavovaniu
relativne porovnatelnych ukazovatelov cien ne-
hnutelnosti na byvanie v ramci celej EU, prostred-
nictvom néarodnych statistickych Uradov ako ofi-
cidlnych gestorov cenovych Statistik. Tento krok
predstavuje vyznamny kvalitativny posun v pro-
cese zostavovania aj medzindrodne porovnatel-
nych informacif o vyvoji trhu s byvanim.

Rok 2011 moZno povazovat za vyznamny
medznik v rieseni pomerne zlozitého problému.
Doslo k zavfseniu prac na vytvarani zakladnych
metodickych rdmcov a postupov, ktoré vytva-
raju priestor na zohladnenie narodnych 3pecifik
tak pri zbere potrebnych tdajov, ako aj vo vyuziti
primeranych metdd na zostavovanie narodnych
indexov cien nehnutelnosti na byvanie. Doraz sa
kladie na dodrziavanie zakladnych medzinarod-
nych $tandardov na zber a spracovanie statistic-
kych udajov.

Na Slovensku od konca roku 2010 indexy cien
nehnutelnosti na byvanie zostavuju a publikuju
uz dva subjekty, o vytvéra priestor na kompa-
raciu a daldie skvalithovanie Udajov a informacii
tohto druhu. Z pohladu nasledujtceho vyvoja by
bolo vhodné, aby sa podobne ako vo viacerych
krajindch zachovalo paralelné zostavovanie HPI
viacerymi subjektmi.

Spolocenskd objednédvka na spolahlivé infor-
macie o realitnom trhu ako celku aj o vyvoji cien
nehnutelnosti na byvanie sa jednoznacne zvy3u-
je.Vroku 2011 doslo k vyznamnému pozitivnemu
posunu v skvalithovani informécii o trhu s byva-
nim. Kvalitativnej stranke zdrojov Udajov, ale aj
konstrukcii a hodnoteniu naslednych ukazovate-
lov bude NBS venovat permanentnud pozornost.
Nadalej bude Uzko spolupracovat s NARKS a SU
SR, sledovat snahu Slovenskej bankovej asocidcie
0 vytvorenie registra Uverov na byvanie a podporf
aktivity profesiového zoskupenia sudnych znalcov
z odvetvia odhadu hodnoty nehnutelnosti.
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Realna konvergencia SR
v obdobi krizy v porovnani
s vybranymi krajinami

Viera Mrdzikovad
Ndrodnd banka Slovenska

Nasledujuca analyza sa zaoberd vyvojom konvergencie Slovenska a vplyvom krizy na dobie-
hanie vyspelejsich krajin v poslednom obdobi. RedInu konvergenciu hodnotime v porovnani
sostatnymi krajinami V4 najmd z hladiska vyvoja HDP a ukazovatelov trhu prdce v parite
kupnej sily. Dopady ekonomickej a financnej krizy na vykonnost slovenskej ekonomiky v roku
2009 boli podobné ako takmer vo vsetkych eurdpskych krajindch. Vzhladom na vysoku
otvorenost nasej ekonomiky sa pokles zahrani¢ného dopytu relativne rychlo premietol aj

do znizovania priemyselnej produkcie a ndsledne do poklesu HDP. Po rokoch vyrazného
dobiehania vyspelejsich krajin kriza v roku 2009 znamenala zastavenie konvergencie. Podob-
ny vyvoj mézeme pozorovat v ramci vsetkych krajin V4 s vynimkou Polska. Dopad krizy sa
postupne prejavil aj na trhu prdce, zo zaciatku hlavne znizovanim odpracovanych hodin.

Na rozdiel od okolitych krajin slovenské podniky skor volili prepustanie zamestnancov pred
znizovanim kompenzdcii, co sa premietlo aj do odlisnej konvergencie v rdmci ukazovatelov
trhu prdce. Po stabilizdcif situdcie v eurozéne koncom roka 2009 sa zacala postupnd obnova
ekonomickej aktivity a nastartovanie dobiehania vyspelejsich krajin aj na Slovensku.

Vyvos eEkoNomIKY SR POCAS KRizy

Ekonomicka kriza sa na Slovensku naplno prejavi-
la v roku 2009. Jej prvé nasledky sme viak mohli
pozorovat uz koncom roka 2008, ked dochadza-
lo k postupnému spomalovaniu rastu a nasledne
k prepadu priemyselnej produkcie. Tento vyvoj su-
visel so zhorsovanim situécie u nasich obchodnych
partnerov a postupny pokles zahrani¢ného dopy-

Graf 1 Prispevky jednotlivych odvetvi k medziroc-
nému rastu HDP (stdle ceny v p. b.)
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Informécie a komunikacia ostatné ¢innosti
Cinnosti v oblasti ®m Finan¢né a poistovacie
nehnutelnosti ¢innosti

Verejna sprava Odborné, vedecké a technické
— HDP ¢innosti, administrativa

Zdroj: SU SR, viastné vypocty.

tu tak postihol najma odvetvie priemyslu. Dopad
krizy sa prejavil aj na trhu prace, zo zaciatku najma
znizovanim odpracovanych hodin a neskér aj pre-
pustanim zamestnancov. Zhorsila sa tak finan¢na
situacia domacnosti a obavy z buduceho vyvoja
sa negativne prejavili aj v ukazovateloch obchod-
nych sluzieb (velkoobchod a maloobchod).
Pokles produkcie spdsobil prepad ziskovosti
podnikov. V suvislosti s tym sa zastavila vacsina
ich investi¢nych aktivit, k comu prispel aj staze-
ny pristup k Uverom sprisnovanim podmienok
ich poskytovania. Firmy stcasne pristupovali vo

Graf 2 Prispevky jednotlivych komponentov HDP
k medzistvrtrocnému rastu (stdle ceny v p. b.)

04
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B Zmenastavuzdsob B Konecnd spotreba verejnej spravy
Cisty export m Konecnd spotreba domacnosti

B Fixné investicie — HDP

Zdroj: SU SR, viastné vypocty.
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Graf 3 Rast HDP v stdlych cendch SR a EU 27 (v %)
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velkej miere k znizovaniu stavu zésob, aby v nich
neviazali potrebné financné prostriedky. Nizky
doméci dopyt, spotrebny aj investi¢ny, sa prejavil
vo vyraznom poklese dovozov tovarov a sluzieb.
Spolu s miernejsie klesajucim vyvozom tak cis-
ty export zmierfioval prepad ekonomiky svojim
kladnym prispevkom.

Koncom roka 2009 sa situacia v krajinach eu-
rozény a v okolitych krajindch zacala stabilizovat
a zahrani¢ny dopyt sa postupne zvysoval. Tento
vyvoj bol pozitivnym impulzom na obnovu nasej
priemyselnej produkcie a rast vyvozov. HDP tak
zacal opat vykazovat pozitivne medzistvrtrocné
dynamiky, ku ktorym prispieval najma cisty export.
Doméci dopyt viak nadalej zaostédva za predkrizo-
vymi Urovhami a bude zrejme trvat dIhsi ¢as, kym
sa znova naplno obnovi. Podobny vyvoj viak za-
znamenali aj ostatné eurdpske krajiny, a preto len
z porovnania ekonomického rastu nie je mozné
povedat, ¢i sa proces redlnej konvergencie v ¢ase
krizy zastavil.

KoNVERGENCIA SR KU KRAJINAM
Europskes unie ( EU 27)

Pod pojmom konvergencia sa vo vieobecnosti
rozumie proces dobiehania vyspelejsich krajin
a teda vyrovnavanie zivotnej Urovne jednotlivych
krajin. Najcastejsie pouzivanym ukazovatelom
konvergencie je vyvoj HDP na obyvatela v parite
kupnej sily (PKS), ktory sa vypocita nasledujicim
spbsobom:

nomindlneHDP**
PKS * Populdcia®™

— EU27
nomindlneHDP
EU2T

Uroveri SR k EU 27=

Populdcia

Na Ucely dalSej analyzy faktorov konvergencie
mozeme vzorec upravit takto:

defldtorHDP*" | PKS 1
defldtorHDP""”’

redlneHDP"™"” *

redlneHDP** *

Populdcia®™

Urover SR k EU 27=

Populdcia™?
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Graf 4 Medzirocny rast parity kupnej sily (v %)

2
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

— Parita kiipnej sily
Diferencia deflatorov HDP SR a EU 27

Zdroj: Eurostat, vlastné vypocty.

Ako vyplyva z uvedeného vzorca, jednym z naj-
délezitejsich faktorov vplyvajucich na rychlost
dobiehania je rast HDP. V rokoch 2009 a 2010 za-
znamenali podobny ekonomicky vyvoj aj ostatné
krajiny EU 27. Z porovnania dynamik ekonomic-
kého rastu vyplyva, Ze kym do roku 2008 nasda
ekonomika rastla vyrazne vy$sim tempom ako
priemer EU 27, v roku 2009 sa prepadla, rovnako
ako ekonomiky ostatnych krajin. Tento vyvoj by
mohol naznacovat, Ze po obdobi vyrazného do-
biehania sa konvergencia Slovenskej ekonomiky
v Case krizy zastavila, resp. poklesla.

Na vyvoj HDP na obyvatela v PKS ma vsak okrem
rastu HDP vyrazny vplyv aj vyvoj samotnej parity
kapnej sily a jej vztahu k defldtorom v porovna-
vanych krajinach. Parita kipnej sily je v podstate
relativna cena vyjadrujuca pomer cien rovnakého
tovaru (alebo rovnakej sluzby) v dvoch krajinach.
Jej najjednoduchsou  aproximdciou je podiel
deflatorov. V idedlnom pripade sa rozdiel rastov

Graf 5 Vyvoj absolutnej a relativnej konvergencie
SRkEU 27

8 -
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.

Pozndmka: Absoltitna konvergencia — ndrast podielu HDP v PKS
na obyvatela (EU 27 = 100) v p. b. Relativna konvergencia — rast
konvergencie v %.
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Graf 6 Vybrané ukazovatele redlnej konvergencie
SR (EU27=100 %)
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Zdroj: Eurostat, vlastné vypocty.

defldtorov HDP rovnd medziro¢nému rastu PKS.
Vplyvom metodickych rozdielov (rozdielny ko3
tovarov, rozne defldtory zahrani¢ného obchodu)
medzi vypoctom defldtora HDP a cenovej hladi-
ny v PKS viak dochadza k Ciastocnému nesula-

du medzi vyvojom tychto ukazovatelov. Pokial

je rast PKS mensi ako diferencia v deflatore HDP,
konvergencia HDP voci EU 27 je vy3sia ako samot-
ny rast HDP a naopak. V roku 2009 zaznamenala
PKS stagndciu, zatial ¢o diferencia deflatorov HDP
bola mierne kladna. Vplyvom tohto pozitivneho
cenového vyvoja nedoslo k vyraznejsiemu pokle-
su dobiehania vyspelejsich ekonomik v ¢ase krizy,
ale len k jeho zastaveniu.

V roku 2009 tak Uroven HDP per capita v PKS
mierne poklesla 0 0,5 p. b, no v dalsdom roku uz
pokracovala v raste. Celkovo dosiahla Uroven
73,8% priemeru EU 27. Relativna rychlost konver-

Graf 7 Prispevky komponentov k rastu HDP
(vp.b.)
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.

gencie (resp. tempo rastu), ktord zavisf aj od po-
Ciato¢nej Urovne ekonomiky, sa spomalila z 7,7 %
v roku 2008 na 2,0% v roku 2010.

Z hladiska ostatnych ukazovatelov v PKS sme
sa najviac priblizili Urovni EU 27 v pripade pro-
duktivity prdce. Jej Uroven v roku 2010 dosiahla
82,2% priemeru EU 27 a oproti roku 2008 sa zvy-
Sila 0 2,1 p. b. K tomuto vyvoju prispel na jednej
strane mierny rast HDP v PKS, na druhej strane
vyraznejsi pokles zamestnanosti v porovnani
s priemerom EU 27, ¢o vyustilo do vy$sieho rastu
produktivity prace.

Dobiehanie vyspelejsich ekonomik pocas roku
2009 pokracovalo aj z hladiska vyvoja kompenza-
cif na zamestnanca. Ich Uroven oproti priemeru
EU 27 vzréstla 0 4,8 p. b. najma vdaka miernemu
rastu objemu kompenzécii v SR, zatial ¢o v ostat-
nych krajindch doslo k ich poklesu. V roku 2010
vsak doslo k vyraznejSiemu ndrastu vyplatenych
kompenzacii v krajindch EU 27 ako v nasej eko-
nomike, ¢o vyustilo do spomalenia konvergencie.
Kompenzacie na zamestnanca v PKS tak dosiahli
uroven 63,2 %.

Co sa tyka cenovej Urovne meranej deflatormi
HDP bol v roku 2009 zaznamenany jej mierny na-
rast, v minulom roku vsak doslo k poklesu ceno-
vej Urovne na 67,1 % priemeru EU 27. Dévodom
bol len mierny rast cien v slovenskej ekonomi-
ke, 0 0,5% v porovnani s rastom deflatora HDP
02,3% v krajinach EU 27.

POROVNANIE REALNEJ KONVERGENCIE

S KRAJINAMI V4

Ekonomickd a financnéd kriza zasiahla takmer
vsetky ekonomiky krajin V4 rovnako. Vynimkou
bolo len Polsko, ktoré si udrzalo mierny rast HDP
aj v roku 2009. Spomaleniu rastu polskej ekono-
miky zabranil rast domaceho dopytu a pozitivny
zahrani¢ny obchod. Zvysné krajiny V4, ktoré su re-
lativne otvorené a teda vyraznejsie zavislé od za-
hrani¢ného dopytu, zaznamenali podobny pokles

Graf 8 Prispevky jednotlivych odvetvi k rastu HDP
(vp.b.)
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Zdroj: Eurostat, vlastné vypocty.
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Graf 9 Vyvoj HDP na obyvatela v PKS v krajindch
V4 (EU27 =100%)
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Zdroj: Eurostat.

ako nasa ekonomika. V pripade vietkych krajin
bol najviac postihnutym odvetvim priemysel, po-
dobne ako u nés sa viak z krizy spamatal relativne
rychlo a v roku 2010 uZ prispieval k oZivovaniu
ekonomického rastu. Z dopytovej stranky v Cesku
prispelo k poklesu ekonomiky rovnako ako u nas
najma zastavenie investicii a zbavovanie sa pre-
bytocnych zasob. V Madarsku, ktoré zaznamenalo
najvyraznejsi pokles, doslo okrem poklesu investi-
Cif a zasob aj k prepadu doméaceho spotrebného
dopytu. Ten pokracoval v tomto trende aj v roku
2010, aj ked miernejsim tempom. Madarska eko-
nomika bola krizou zasiahnutd najviac spomedzi
krajin V4, ¢o sa odrazilo aj na jej dobiehanf vyspe-
lejsich ekonomik.

Z hladiska redlnej konvergencie si najvyssiu
uroven HDP na obyvatela v PKS dlhodobo udrzia-
va Ceské republika. Jej dobiehanie pokracovalo aj
pocas krizového roka, v roku 2010 sa vsak aj na-
priek miernemu ekonomickému rastu zastavilo.
HDP v PKS kleslo spat na 79,5% EU 27, ¢o pred-
stavuje Uroven z roku 2006. Len mierne vys3si rast
ekonomiky v porovnani s eurdpskym priemerom
bol potlaceny negativnym cenovym vyvojom.
PKS stagnovala, zatial ¢o z rozdielu deflatorov
HDP vyplyval vyrazny pokles o 3,9 %. To prispelo
k ndrastu porovnatelnej cenovej hladiny a néasled-
ne k poklesu HDP v PKS.

Polsko, ktoré zacinalo z najnizsej Urovne eko-
nomiky v porovnani s krajinami EU 27, zazname-
navalo zrychlovanie tempa konvergencie. V roku
2009 si vdaka pokracujucemu ekonomickému
rastu, ked ostatné krajiny zaznamenavali prepad,
polepsilo a7z 0 4,5 p. b. V tomto trende pokraco-
vala polska ekonomika aj v roku 2010, aj ked uz
miernejsim tempom. Celkovo dosiahla Uroven
62,7% priemeru EU 27, ¢im sa vyrazne priblizi-
la k Madarsku, nadalej vsak zostava na najnizsej
drovni v rdmci krajin V4,

Madarskd ekonomika v predkrizovom obdobi
viac-menej stagnovala z hladiska dobiehania vy-
spelejsich ekonomik. Tento trend pokracoval aj
pocas poslednych rokov a Urovert HDP per capita
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Graf 10 Medzirocny rast HDP v stdlych cendch
v krajindch V4 a EU 27 (v %)
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Zdroj: Eurostat.

v PKS dosiahla 64,8 % EU 27. Hlavnym dévodom
takéhoto vyvoja bol vyraznejsi pokles pocas kri-
zového roka a miernejsie ozivenie ekonomic-
kého rastu v roku 2010 v porovnani s krajinami
EU 27. K tomuto zastaveniu konvergencie prispel
aj cenovy vyvoj, ked ceny v madarskej ekonomi-
ke rastli vyraznejsie ako v ostatnych eurdpskych
krajindch a teda parita kipnej sily zaznamenavala
v minulych rokoch narast.

Uz spominand pokracujica konvergencia slo-
venskej ekonomiky prispela k udrzaniu si pozicie
dvojky v ramci krajin V4 a znizovaniu rozdielu
s ¢eskou ekonomikou. V rdmci krajin Eurozény je
zatial Uroven HDP v PKS nizsia len v Estonsku. Naj-
blizSou krajinou z vyspelejsich ekonomik, ktord by
sme mohli dobehnut, je Portugalsko s dUrovhou
80,0% priemeru EU 27.

Vo vyvojina trhu prace vsak mozeme pozorovat
vyraznejsie rozdiely, ked v niektorych krajinach
dochédzalo dokonca k divergencii. Z hladiska
produktivity prace v parite kiipnej sily si nasa eko-
nomika udrzala najvys3siu Uroven v rdmci regionu
aj vdaka vyraznejsiemu poklesu zamestnanosti
pocas krizového obdobia ako v okolitych kraji-
nach. Pokracujuce dobiehanie vyspelejsich krajin
mozeme vidiet aj v Polsku, avsak na rozdiel od
Slovenska bol pri miernom raste zamestnanosti
hlavnym dévodom dosiahnuty ekonomicky rast
aj v roku 2009. Naopak v Cesku a Madarsku sa vy-
raznejsie znizovanie ekonomickej Urovne vo vzta-
hu k vyspelejsim krajindm prejavilo aj na poklese
produktivity prace v PKS. Bolo viak do istej miery
kompenzované poklesom zamestnanosti a tak
v absolutnom vyjadreni iSlo o miernejsi prepad
urovne ako v pripade HDP.

Co sa tyka kompenzacif na zamestnanca, moze-
me pozorovat rozdielny vyvoj v ramci jednotlivych
krajin. Vo v3etkych okolitych krajindch s vynimkou
Polska doslo k poklesu objemu vyplatenych kom-
penzacii v roku 2009. Désledkom tohto vyvoja sa
proces dobiehania zastavil, resp. ich Uroven v PKS
voci priemeru EU 27 dokonca poklesla. V pri-
pade Madarska bol tento pokles najvyraznejsi
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Graf 11 Produktivita prdce v PKS
(EU27 =100 %)
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Graf 12 Kompenzdcie na zamestnanca v PKS
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a v podobnom trende pokracoval aj v roku 2010.
V ostatnych krajinach sa obnova ekonomického
rastu postupne premietla aj do ukazovatelov trhu
prace. Mierny nérast kompenzacii na zamestnanca
sa tak prejavil aj na obnove konvergencie. V pripa-
de Slovenska trh prace reagoval menej flexibilne
na prebiehajucu ekonomicku krizu. K zmierneniu
rastu kompenzacii v porovnani s krajinami V4
doslo s urc¢itym ¢asovym oneskorenim az v roku
2010, ¢o sa prejavilo aj v spomaleni konvergencie
tohto ukazovatela. Z hladiska Urovne konvergen-
cie si najvyssiu Uroven udrziava Ceska republika
(64,1%). Podobne ako pri inych ukazovateloch,
dlhodobo najnizsiu Uroven vykazuje Polsko.

Na vyvoj cenovej Urovne okrem vyvoja parity
kipnej sily vplyva aj vyvoj nomindlneho kurzu.
Vroku 2009 doslo v susednych krajindch k vyraznej
depreciacii mien. Tento vyvoj sa premietol do po-
klesu cenovej Urovne v porovnani's EU 27.V nasle-
dujucom roku sa vsak opat obnovila konvergencia
v oblasti cenovej hladiny takmer vo vietkych kra-
jindch V4. Podobne ako v pripade inych ukazova-
telov, najvyssiu Uroveri dosahuje Ceska republika
(73,0%) a najnizsiu Polsko (60,7 %).

ZAVER

Dopad ekonomickej a finan¢nej krizy na vy-
konnost slovenskej ekonomiky v roku 2009 bol
podobny ako takmer vo vietkych eurdpskych
krajindch. Z hladiska reédlnej konvergencie kriza
znamenala jej zastavenie v roku 2009. V nasledu-
jucom roku, ked uz dochadzalo k postupnej ob-
nove ekonomickej aktivity, sa dobiehanie vyspe-
lejsich ekonomik opéat obnovilo, aj ked pomalsim
tempom. Uroven slovenského HDP v roku 2010
dosiahla 73,8 % priemeru EU 27.
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.

Graf 13 Vyvoj cenovej hladiny HDP (EU 27 = 100 %)
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Podobny vyvoj mozeme pozorovat aj v dalsich
krajinach V4 s vynimkou Polska, to viak nebolo
zasiahnuté krizou do takej miery ako ostatné kra-
jiny a dokazalo si udrzat ekonomicky rast aj v roku
2009. Aj napriek tomu vsak zostadva na najnizsej
urovni konvergencie v rdmci regionu. Naopak
najvyssiu Uroven HDP v PKS (79,5 %) si dlhodobo
udrziava Cesko, ktoré viak najma vplyvom ne-
priaznivého cenového vyvoja v roku 2010 mierne
pokleslo v porovnani s eurépskym priemerom.
Madarska ekonomika bola krizou zasiahnutd naj-
viac. Odrazilo sa to aj na Urovni jej konvergencie
s vyspelejsimi ekonomikami, ktord v poslednych
rokoch stagnuje.

Literatdra:

1.

IFP (2006): Konvergencia ekono-
miky SR k vyspelym ekonomikam,
Institut financnej politiky.
Lalinsky T, (2003): Evaluation of
the SR Economy's Real Conver-
gence to The EU Economy, Biatec
10/2003.

NBS (2009): Analyza konvergen-
cie slovenskej ekonomiky 2010,
odbor vyskumu NBS.

EUROSTAT, OECD (2006): Metho-
dological Manual on Purchasing
Power Parities, European Com-
munities/OECD.

ECB (2008): Real Convergence
and The Determinants of Growth
in EU Candidate and Potential
Candidate Countries, A panel
data approach, Eurépska central-
na banka.

ro¢nik 20, 2/2012

19



— &5

1 Blizsie pozri Jdnosovd, V.: Zdroje
financovania podniku. Bratislava :
Vydavatelstvo EKONOM, 2008, 5. 55.

M A KR OTETZKONUOWMI

C K E

OT A Z K Y

Vyvoj odpisovej politiky v kontexte
zdanovania prijmov v SR

Ing. lvona Durinovd, PhD.
Ekonomickd univerzita v Bratislave

V prispevku poukdZeme na vyvoj odpisovej politiky v ramci zdanovania prijmov v SR,
budeme analyzovat zmeny v tejto oblasti, pricom sa zameriame najmd na postupné zmeny
v stanovenf vstupnej ceny odpisovaného hmotného a nehmotného majetku, na zmeny
v dobe odpisovania, v spésobe stanovenia a vyske odpisovych sadzieb, resp. na podstatné
skutocnostiv rdmci tejto problematiky. Budeme sledovat vyvoj v tejto oblasti v obdobi pred
zavedenim tzv. rovnej dane, t. j. obdobie od 1. janudra 1993 do 31. decembra 2003, a v obdo-
bi po zavedenitzv. rovnej dane, t. j. od 1. janudra 2004 po stcasnost. V rdmci druhého obdo-
bia upriamime pozornost aj na zmeny v odpisovani, ktoré boli vyvolané krizou, a napokon

na najnovsie zmeny platné od 1. janudra 2012.

ObpPrISY Z UCTOVNEHO A DANOVEHO
HLADISKA
Odpisy su penaznym vyjadrenim opotrebovania
investicného hmotného a nehmotného majetku
v priebehu prislusného obdobia, za ktoré sa uctuju
do nékladov. Z Uc¢tovného hladiska maju vyjad-
rovat skuto¢né opotrebenie daného majetku za
dané obdobie a jeho redlnu dobu Zivotnosti, pri-
¢om hlavnou pri¢inou opotrebenia majetku méze
byt tak fyzické zhorsenie stavu majetku v dosledku
jeho pouZivania, ako aj jeho morélne zastaranie.
Uctovné odpisy ovplyvriuju vysku vysledku hospo-
dérenia pred zdanenim danou z prijmov, pricom
treba respektovat pravne predpisy o Uctovnictve.
Z danového hladiska predstavuju odpisy spra-
vidla najvyznamnejsie vydavky na dosiahnutie,
udrZanie a zabezpecenie prijmov danovnika. Na
Ucely vycislenia danovych odpisov treba respek-
tovat prislusné danové zakony, prostrednictvom
ktorych Stat stanovuje Uctovnym jednotkam,
v akej maximalnej ro¢nej vyske si mozu obstara-
vacie ceny dlhodobého hmotného a nehmotné-
ho majetku preniest v podobe nédkladov do zakla-
du dane a znizit si tak darovu povinnost.

OBDOBIE PRED ZAVEDENIM TZV. ROVNE)J
DANE

V tomto obdobf boli dariové odpisy upravené
v zékone ¢. 286/1992 Zb. a v zakone ¢&. 366/1999
Z.z.0daniach z prijmov.

Zmeny v stanoveni vstupnej ceny odpisova-
ného hmotného a nehmotného majetku boli
ovplyvnené cenovym vyvojom za poslednych 10
rokov. Po 1. janudri 2000, ked vstupil do platnosti
zakon ¢€.366/1999 7.z, sa posunuli hranice rozho-
dujuce pre zaradenie majetku do:

a) odpisovaného hmotného majetku z 10 000 Sk
na 20 000 Sk,
b)odpisovaného nehmotného majetku

720 000 Sk na 40 000 Sk.

V tomto obdobi nastdva podstatna zmena vo
vymedzeni a odpisovani nehmotného majetky,
kedZe dochddza k zosuladeniu definicie nehmot-
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ného majetku v zakone o daniach z prijmov a ne-
hmotného investicného majetku v Uctovnictve
a sucasne k zosuladeniu jeho odpisovania podla
pravidiel platnych v G¢tovnictve. Nehmotny ma-
jetok sa tak od 1. 1. 2000 odpisuje do 5 rokov od
jeho obstarania a uvedenia do uZivania, ¢im sa
odstranili rozdiely medzi u¢tovnymi a danovymi
odpismi nehmotného majetku.

Za vyznamnu zmenu mozno tieZ povazovat
novy pristup k pravu danovnika na uplatnenie
odpisu ako danového vydavku. Do konca roku
1999 sa sice uznaval odpis ako opravneny daro-
vy vydavok, musel vsak byt uplatneny v kazdom
zdariovacom obdobi. Ak sa odpis v prislusnom
zdariovacom obdobi neuplatnil, nemal danovnik
pravo predfZit dobu odpisovania majetku. Od 1. 1.
2000 nemusf danovnik uplatnit v prislusnom jed-
nom alebo aj viacerych zdanovacich obdobiach
odpis, ale méze o rovnaky pocet rokov neuplat-
nenia dafovych odpisov predfZit dobu odpiso-
vania v buducnosti. Prerusit odpisovanie nemédze
danovnik — fyzicka osoba, ktory si uplatiuje pau-
salne vydavky. MozZnost prerusenia odpisovania je
nastrojom dafového planovania, ktory danovnik
moze vyuzit najma v pripade vykyvov v hospoda-
renf alebo v pripade Strukturdlnych zmien. Tuto
skuto¢nost mozno teda hodnotit pozitivne ako
Ustretovy krok voci podnikatefom.

Tabulka 1 zndzomuje, ako sa v obdobi pred
zavedenim tzv. rovnej dane menila doba odpiso-
vania hmotného majetku. K najvacsim zmendm
v dobe odpisovania dochddzalo v 4. a 5. odpiso-
vej skupine, kde boli zaradené budovy.

V' podmienkach trhového hospodarstva su
rozpracované a vyuzivaju sa rézne uctovné od-
pisové metddy', na danové Ucely si vsak uctovna
jednotka mohla a aj v sucasnosti moZe vybrat
pri vypocte odpisov rovnomernu alebo zrych-
lent metédu odpisovania hmotného majetku.
Sposob odpisovania si musi urcit pre kazdy no-
voobstarany dlhodoby hmotny majetok, pricom
pocas odpisovania ho nie je mozné menit. DIho-
doby hmotny majetok sa odpisuje najviac do vys-
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Tabulka 1 Doba odpisovania hmotného majetku

Doba odpisovania

Odpisové skupina do 31.12.1999 do 31.12.2002 do 31.12.2003
1 4 roky 4 roky 4 roky
2 8 rokov 8 rokov 6 rokov
3 15 rokov 15 rokov 12 rokov
4 30 rokov 30 rokov 20 rokov
5 50 rokov 40 rokov 30 rokov
Zdroj: Zdkon ¢. 286/1992 Zb. a zdkon ¢. 366/1999 Z. z. o daniach z prijmov v zneni neskorsich predpisov.
Tabulka 2 Rocné odpisové sadzby a koeficienty pre zrychlené odpisovanie
Roc¢na odpisova sadzba
Odpisové vV prvom roku v d’alél'_ch rokpch pre ZV)’{éenu
skupina odpisovania odpisovania vstupnu cenu
do do do do do do
31.12.02 31.12.03 31.12.02 31.12.03 31.12.02 31.12.03
1 14,2 14,2 28,6 28,6 250 250
2 6,2 8,5 134 18,3 12,5 16,7
3 34 43 6,9 8,7 6,7 84
4 1,4 3,1 34 5,1 34 50
5 1,5 14 2,5 34 2,5 34
Koeficient pre zrychlené odpisovanie
1 4 4 5 5 4 4
2 8 6 9 7 8 6
3 15 12 16 13 15 12
4 30 20 31 21 30 20
5 40 30 41 31 40 30

Zdroj: Zdkon ¢. 366/1999 Z. z. o daniach z prijmov v zneni neskorsich predpisov.

ky vstupnej ceny, pripadne zvysenej o vykonané
technické zhodnotenie, alebo pri zrychlenom od-
pisovani do vysky zvysenej zostatkovej ceny.

OBDOBIE PO ZAVEDENI TZV. ROVNEJ DANE
S nadobudnutim Ucinnosti zdkona ¢& 595/2003
Z.z. 0 dani z prijmov k 1. 1. 2004 sa zvysila hrani-
ca vstupnej ceny pri hmotnom majetku zo sumy
20 000Sk na 30 000Sk a pri nehmotnom majet-
ku zo 40 000 Sk na 50 000 Sk. Za pozitivne mozno
povazovat zrudenie limitov na maximalnu vysku
vstupnej ceny, z ktorej bolo mozné odpisovat pod-
la predchadzajuceho zakona dopravné prostriedky.

Z07il sa okruh odpisovych skupin z piatich na
Styri, kedZe sa zIUcila 4. a 5. odpisové skupina.
Doba odpisovania hmotného majetku v 1. odpi-
sovej skupine je Styri roky a podla prilohy zako-
na sa sem zaraduju napriklad kancelarske stroje
a pocitace, televizne kamery, meracie, kontrolné,
testovacie, naviga¢né a iné zariadenia, motorové
zariadenia na prepravu 10 a viac 0s6b atd. Doba
odpisovania v 2. odpisovej skupine je Sest rokov
a patria sem Zzeriavy, stavebné, chladiace a mra-
ziace stroje, stroje a pristroje na cistenie alebo
susenie flias, balenie a vazenie, televizne a roz-
hlasové prijimace. V 3. odpisove] skupine je doba
odpisovania 12 rokov a patria sem turbiny, pece,
hordky, zdvihacie a dopravné zariadenia, klima-

tiza¢né zariadenia, stroje pre metalurgiu, lode,
plynové generatory, destilacné, filtracné pristroje
a do 4. odpisovej skupiny s dobou odpisovania 20
rokov patria najma budovy a inZinierske stavby. Za
pozitivne mozno povazovat najma skuto¢nost, ze
sa skratila doba odpisovania v pripade vsetkych
budov a stavieb z 30 rokov na 20 rokov.

Sucastou vstupnej ceny je aj technické zhodno-
tenie, a to v tom zdanovacom obdobi, v ktorom
bolo dokoncené a zaradené do uZivania. Pojem
,ZVy$ena vstupna cena” sa uz nepouziva, kedze pri
rovnomernej metdde odpisovania sa pouziva len
jedna ro¢nd odpisova sadzba bez ohladu na to, ¢i
ide o prvy rok odpisovania, dalsie roky odpisova-
nia alebo o odpisovanie po vykonani technické-
ho zhodnotenia, pricom ro¢na odpisova sadzba
je v zdkone vyjadrend podielom priradenej doby
odpisovania. Pri rovhomernom odpisovani sa
ro¢ny odpis teda urci ako podiel vstupnej ceny
hmotného majetku a doby odpisovania ustano-
venej pre prislusnt odpisovu skupinu (tabulka 3).

Spodsob uplatnenia zrychlenej metddy odpiso-
vania sa v porovnani s predchadzajucou pravnou
Upravou nemeni. Tabulka 4 uvaddza koeficienty
pre zrychlené odpisovanie. Ro¢ny odpis hmotné-
ho majetku sa urci v prvom roku odpisovania ako
podiel jeho vstupnej ceny a priradeného koefi-
cientu. V dalSich rokoch sa odpis vypocita ako po-
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Tabulka 3 Koeficienty pre rovnomerné
odpisovanie

Odpis_ové Doba : Rocny odpis
skupina odpisovania
1 4 1/4
2 6 1/6
3 12 1/12
4 20 1/20

Zdroj: Zdkon & 595/2003 Z. z. o dani z prijmov (§ 26 a § 27).

diel dvojnédsobku jeho zostatkovej ceny a rozdielu
medzi priradenym koeficientom a poc¢tom rokov,

pocas ktorych sa uz odpisoval.

Vyhody pouzitia rovhomernej metédy su naj-
ma v jednoduchosti vypoctuy, zrychlend metoda
viak umoznuje vyssi odpis v ¢ase, ked su vacsinou
néklady na opravy a Udrzbu nizke. Spolo¢nost tak
moze v prvych rokoch odpisovania naakumulovat
prostriedky, ktoré moze vyuzit v Case, ked odpisy
budu klesat, ale naklady na udrzbu a opravy budu
stale vacsie. V rdmci vyberu stratégie odpisovania
by mal podnikatelsky subjekt brat do Uvahy svoj
podnikatelsky zdmer a urobit si prepocet odpisov
hmotného a nehmotného majetku podla oboch
metdd a na zéklade vysledkov sa rozhodnut, Ci
bude pre neho vyhodnejsie uplatnit rovhomernu
metédu odpisovania, pri ktorej sa sumy odpisov
rozloZia rovnomerne v ramci doby odpisovania,
alebo zrychlent metédu odpisovania, pri ktorej sa
vyssie sumy odpisov uplatnia v najblizsich rokoch.
Zvoleny spésob odpisovania sice nema vplyv na
dobu odpisovania, ale vplyv na rozdielny priebeh
odpisov a teda aj na vysku zakladu dane v jednot-

livych zdanovacich obdobiach je nepopieratelny.

Za doleZitl zmenu mozZno povazovat tu sku-
to¢nost, Ze od roku 2004 v nadvaznosti na zékon
0 Uctovnictve a postupy Uctovania hmotny maje-
tok méze v urcitych pripadoch odpisovat okrem
Jpravneho vlastnika” aj skutocny uZivatel majetku,
teda tzv. ,ekonomicky vlastnik” Takymto pripa-
dom je finan¢ny prendjom ako forma obstarania

hmotného majetku.

ZMENY V ODPISOVANI VYVOLANE KRiZOU

Na zmiernenie hospodarskej krizy boli v roku
2009 zavedené rézne opatrenia, ktoré mali pod-
porit podnikatelské prostredie, a to aj v danovej

politike. Medzi hlavné zmeny patria:

Tabulka 4 Koeficienty pre zrychlené odpisovanie

Odpisova
skupina vV prvom roku
odpisovania
1 4
2 6
3 12
4 20

Zdroj: Zdkon ¢. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov (§ 28).
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1.

Zvysila sa hranica posudzovania vstupnej ceny
hmotného a nehmotného majetku. V pripade
hmotného majetku sa vstupna cena zvysila
7996 € na 1 700 € a v pripade nehmotného
majetku z 1 660 € na 2 400 €. Uprava vstup-
nej ceny umoznila podnikatelskym subjektom
Zlepsit penazné toky firiem, kedZe do danovych
vydavkov mohli zaradit vy3si jednorazovy odpis
majetku. Tato zmena mala tieZ viest k stimulo-
vaniu ndkupu majetku.

.S cielom podporit podnikanie sa niektoré druhy

hmotného majetku presunuli do nizsich odpi-
sovych skupin, ¢o znameng, Ze sa skrati doba ich
odpisovania. Do 1. odpisovej skupiny sa preradili
napr. stroje pre potravinarsky priemysel, textilny,
odevny a koziarsky priemysel, traktory a ostatné
zariadenia pre polnohospodarstvo a lesnictvo,
tlaciarenské stroje a pristroje na vézenie a me-
ranie, ktoré povodne patrili do 2. odpisovej
skupiny. Do 2. odpisovej skupiny z 3. odpisovej
skupiny boli preradené napr. rypad|a a kolesové
nakladace, zdvihacie a manipula¢né zariadenia,
elektrické rozvodné a ovladacie zariadenia.

. Zaviedlo sa tiez tzv. komponentné odpisovanie,

ktoré umoznuje roz¢lenit samostatné hnutel-
né veci na mensie oddelitelné sucasti, ktoré
sa odpisuju v rovnakej odpisovej skupine ako
samostatnd hnutelnd vec, ktorej vstupna cena
musf byt vyssia ako 1 700 €.V pripade budov
a stavieb zékon umozniuje vyclenit na samo-
statné odpisovanie 3tyri druhy jednotlivych od-
delitelnych sucasti: rozvody pocitacovych sietf,
osobné a nakladné vytahy, eskalatory, pohybli-
vé chodniky a klimatiza¢né zariadenia, ktorych
doba odpisovania je kratsia ako doba odpisova-
nia budovy alebo stavby. Komponentny sposob
odpisovania je vyhodny v tom pripade, ak maju
oddelitelné sucasti rozny priebeh opotrebenia
a roznu dobu pouZitelnosti. V pripade odpiso-
vania majetku po komponentoch (astiach)
tak podnik vykazuje vyssie naklady na odpisy
ako v pripade odpisovania majetku ako celku.
Napriklad budovu musi podnik odpisovat 20
rokov, ale rozvody pocitacovych sieti v budo-
ve mozno odpisat za 6 rokov. To znameng, Ze
po siestich rokoch moézu byt rozvody zahrnuté
do danovych nékladov, ¢im mozno z odpisov
zabezpedit interné zdroje na financovanie ob-
novy tychto rozvodov. Pri naro¢nych investici-
ach s dlhou dobou navratnosti sa tak aspon ¢ast
celkovej investicie dostane do nakladov skér.

Koeficient pre zrychlené odpisovanie

v dalsich rokoch pre zvysenu
odpisovania vstupnu cenu
5 4
7 6
13 12
21 20
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ZmEeNY v oppPisovANiop 1. 1.2012

K dalSim doélezitym zmenam v odpisovani dlho-
dobého hmotného majetku na danové Ucely do-
$lo s U¢innostou od 1. 1. 2012.

Danové odpisy dlhodobého hmotného majetku
sa budu moct uplatnit v prvom roku odpisovania
len v pomernej vyske z ro¢ného odpisu vypocita-
ného v zavislosti od poc¢tu mesiacov pouzivania.
Danovy odpis dlhodobého hmotného majetku
sa teda v prvom roku vypocita v alikvotnej casti
zodpovedajlcej poc¢tu mesiacov pouzivania ma-
jetku, a to po¢nuc mesiacom jeho zaradenia do
uzivania do konca zdariovacieho obdobia. Nebu-
de mozné uplatnit ho v plnej vyske ako doteraz.
V pripade, ak si podnikatel v minulosti obstaral
osobny automobil napr. v hodnote 20 000 € a roz-
hodol sa ho odpisovat rovnomernou metédou,
zaradil automobil do prislusnej odpisovej skupi-
ny (v uvedenom pripade do 1. odpisovej skupi-
ny s dobou odpisovania 4 roky) a odpis v prvom
roku vypocital ako podiel obstardvacej ceny ma-
jetku a poctu rokov odpisovania bez ohladu na to,
v ktorom mesiaci bol automaobil zaradeny do po-
uzivania. Podla znenia zdkona platného do konca
roka 2011 by bol danovy odpis vo vyske 5 000 €.
Podla nového znenia zdkona je potrebné takto
vypocitany danovy odpis urcit v pomernej vyske,
teda ak by bol automobil zaradeny do pouzivania
napr. v juli, by bolo mozné uplatnit danovy odpis
v prvom roku len vo vyske 6/12 z 5 000 €, v tomto
pripade teda v sume 2 500 €. U7 sa nebude dat
optimalizovat danovy zéklad tym spésobom, ze
sa kupi automobil koncom roka a do nakladov za-
hrnie celoro¢ny odpis vo vyske 1/4 z obstardvacej
ceny. Odpis sa uplatnf len v alikvotnej vyske, teda
ak sa automobil zaradi do pouZivania v decembri,
tak vo vyske 1/48, (t. . vo vyske mesacného odpi-
su z doby 4 rokov). Zvysna &ast ro¢ného odpisu,
ktord danovnik neuplatnil do danovych vydavkov
v prvom roku odpisovania, sa zahrnie do zékladu
dane podla toho, ¢i bolo alebo nebolo na hmot-
nom majetku vykonané technické zhodnotenie.

Dalou déleZitou zmenou je skuto¢nost, Ze sa
zjednocuje spdsob odpisovania majetku obstara-
vaného formou finan¢ného prendjmu s beznym
sposobom obstarania, t. j. kiipou alebo prostred-
nictvom Gveru. V minulosti platilo, ze ak lizingova
zmluva trvala kratsie nez doba odpisovania majet-
ku na danové ucely (min. viak 60% z tejto doby),
do danovych vydavkov bolo mozné uplatnit hod-
notu hmotného majetku rychlejsie, ako by to bolo
v pripade obstarania rovnakého majetku kupou.
Hmotny majetok obstarany formou finan¢ného
prendjmu po 31. decembri 2011 sa bude uz od-
pisovat rovnako ako hmotny majetok obstarany
kupovu, a to bez ohladu na dobu trvania lizingovej
zmluvy. To isté bude platit aj pre hmotny majetok
nadobudnuty postUpenim zmluvy o finan¢nom
prenajme. Novy ndjomca ho bude odpisovat po-
¢as celej doby odpisovania do vysky jeho vstup-
nej ceny, pricom vstupnou cenou u nového na-
jomcu sa rozumie vyska nesplatenejistiny vratane
finan¢ného vyrovnania a odstupného uhradené-
ho pévodnému ndjomcovi. Z uvedeného dévo-

du finan¢ny prendjom uz prestava byt zaujimavy
z pohladu legdlnej danovej optimalizacie.

DisKusIA A ZAVERY

Vzhladom na to, ze danové prostredie v znacnej

miere ovplyviiuje najma rozhodovacie procesy

podnikatelskych subjektov (pdsobi na volbu prav-
nej formy podnikania, na rozhodovanie o alokacii
kapitalu, na vyber optimalnej financnej a kapitalo-
vej Struktdry podniku, na velkost disponibilného
zisku atd.), pri kazdej danovej zmene treba brat do
Uvahy i mozné reakcie darovych subjektov. Naj-
ma po zmenach v danovej oblasti, ktoré priniesla
danovd reformak 1. 1. 2004 (obdobie po zavedeni
tzv. rovnej dane) sa uskutocnilo niekolko priesku-
mov, ktoré monitorovali vplyv tychto zmien na
podnikatelské subjekty. V rdamci prieskumu?, ktory
zrealizovala aj autorka tohto prispevku po prvom
zdanovacom obdobi, ked uz bola zavedenad tzv.
rovna dan, sa tieZ skimalo, ako hodnotia podnika-
telské subjekty novu pravnu Upravu odpisovania.

Vysledky prieskumu hovoria o tom, Ze novu prav-

nu Upravu odpisovania povazovalo za vyhovuju-

cu 93 % respondentov.

MoZno konstatovat, Ze podmienky odpisovania
dlhodobého hmotného majetku sa v rdmci odpiso-
vej politiky v danovom systéme SR postupne menili
pozitivne v prospech podnikatelskych subjektov.

Za pozitivne mozno povazovat najma nasledu-
juce skutocnosti:
® postupné zvysovanie vstupnej ceny odpisova-

ného hmotného a nehmotného majetku,

® postupné znizovanie doby odpisovania, najma
v pripade budov a stavieb,

* moznost prerusenia odpisovania ako nastroja
danového pladnovania,

* znizenie poctu odpisovych skupin, pricom naj-
dlhsia doba odpisovania je v sucasnosti 20 rokoy,

® ziednodusenie spbsobu vypoctu rovnomer-
nych odpisoy,

e zrusenie limitov na maximalnu vysku vstupnej
ceny, z ktorej bolo mozné odpisovat dopravné
prostriedky,

* zavedenie principu odpisovania majetku u eko-
nomického vlastnika,

e zavedenie komponentného spdsobu odpiso-
vania majetku.

Napriek mnohym pozitivnym krokom v rdmci
odpisovej politiky sa moZno stretnut s nazormi,
ktoré povazuju odpisy za bariéru v investovani
a navrhuju benevolentnejsi pristup k odpisova-
niu. Napriklad dovolit kazdému podnikatelskému
subjektu odpisat taku ciastku, aku chce a kedy
chce, za predpokladu, Ze nepresiahne 100 % in-
vesticie. Samozrejme, ak by sa mohol ihned o celd
investovanu sumu znfZit zaklad dane, podporilo
by to v investovani najma malych a strednych
podnikatelov, ktorf sa tazsie a najma drahsie fi-
nancuju v porovnani s velkymi podnikmi.

Zémerom odpisovej politiky prostrednictvom
zmien platnych od 1. 1. 2012 je v3ak dosiahnut
vyssi vyber dani, ¢o bude mat negativny dopad na
podnikatelsku sféru. Cielom je vsak konsolidovat
verejné financie a udrzat danovy systém efektivny.

2 Durinovd, I.: Dariovd reforma

A

v Slovenskej republike z hladliska
podnikatelskej sféry i obcanov. In:
E+M Ekonomie a Management,
2006, rocnik IX,, ¢fs. 3, 5. 70-84.

Pouzité zdroje:
Durinova, |.: Danova reforma
v Slovenskej republike z hladiska
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o

podnikatelskej sféry i obcanov. In:
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2006, ro¢nik: IX,, ¢ 3., ISSN 1212-

3609.

Janosova, V.: Zdroje financovania
podniku. Bratislava : Vydava-
telstvo EKONOM, 2008, ISBN
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1 Zmluva v spominanom cldnku
ustanovuje nasledujici postup pre
prijimanie vybranych vykondvacich
pravnych aktov Rady EU, ktoré sa ty-
kaju ECB a ESCB: Na ndvrh Eurdpskej
komisie a po porade s Eurépskym
parlamentom a ECB alebo na odpo-
ricanie ECB a po porade s Eurdpskym
parlamentom a Komisiou prijima
Rada EU ustanovenia, ktoré st uvede-
né vo vybranych ¢ldnkoch Statitu Eu-
répskeho systému centrdlnych bdnk
a ECB. Pozri ¢ldnok 129 ods. 4 zmluvy.

2 Sudny dvor EU vyjadril uz v rozsudku
OLAF ciele, ktoré sa tykaju povinnosti
konzultovat ndvrhy prdvnych pred-
pisov s ECB. Nesplnenie povinnosti
konzultovat' s ECB ndvrh prdvneho
predpisu, ktory patri do oblasti pd-
sobnosti ECB, je porusenim prava EU,
osobitne pdjde o porusenie rozhod-
nutia 98/415/ES, ktoré by mohlo viest
az ku konaniu o poruseni zmluvy
pred Stidnym dvorom EU. In.: Prirucka
pre konzultdcie vnutrostdtnych
orgdnov s Eurépskou centrdlnou
bankou. Eurdpska centrdlna banka
2005, s. 10. Pozri aj rozsudok Stdneho
dvora Eurdpskych spolocenstiev vo
veci Komisia Eurdépskych spolocen-
stiev v. ECB (Vec C- 11/00 Komisia
Eurdpskych spolocenstiev v. ECB, Zb.
2003).

3 Cldnok 271 pism. d) zmluvy je
aplikovatelny iba v pripadoch, ak
vnutrostdtnym navrhovatelom
prdvneho predpisu je ndrodnd
centrdina banka, ktord by porusila
konzultacnu povinnost's ECB. Ak vsak
konzultacnu povinnost's ECB porusi
iny vnutrostdtny orgdn clenského
Stdtu, mal by sa zrejme aplikovat
cldnok 258 zmluvy, teda konanie
pred Sadnym dvorom EU by mala
iniciovat Eurépska komisia, ktorej na
to méze dat podnet ECB.

4 Spojené krdlovstvo je vyriaté z povin-
nosti konzultovat ndvrhy prdvnych
predpisov s ECB na zdklade Protokolu
o niektorych ustanoveniach tykaju-
cich sa Spojeného krdlovstva Velkej
Britdnie a Severného lrska, ktory je
pripojeny k zmluve.

50d1.12.2009 uz Eurépskej unie.

Povinnosti NBS pri konzultacii
navrhov pravnych predpisov s ECB

JUDr. Martin Simkovi¢, PhD.
Ndrodnd banka Slovenska

Neustdly proces prijimania sekunddrnych prdvnych noriem Eurdpskej Gnie vyvoldva neraz
cely rad otdzok, ktoré vznikaju priimplementdcii do ndrodnej legislativy ¢lenského Stdtu EU.
To je aj pripad Slovenskej republiky a jej financného sektora, v ktorom okrem ,beZnych” apro-
ximacnych problémov zohrdva osobitnt tlohu aj velakrdt nevyjasnend povinnost navrho-
vatelov pravnych predpisov konzultovat pripravovany text legislativnej normy s Eurépskou
centrdlnou bankou vo veciach, ktoré patria do jej p6sobnosti.

Povinnost Nérodnej banky Slovenska konzultovat
navrh pradvneho predpisu s ECB sa opiera o pravny
zéklad zadefinovany v ¢lanku 127 ods. 4 Zmluvy
o fungovani Europskej Unie (dalej len ,zmluva”),
ktory ustanovuje povinnost konzultovat s ECB
vietky navrhy pravnych predpisov EU v oblas-
tiach, ktoré spadaju do jej pésobnosti a tiez v pri-
pade, ked pravny predpis navrhuje vnutrostatny
organ ¢lenského statu EU v oblasti, ktord patri do
posobnosti ECB, ale len v medziach a za podmie-
nok stanovenych Radou EU a v sulade s postu-
pom podla ¢ldnku 129 ods. 4 zmluvy.’

Uvedeny ¢lanok zmluvy ukladd povinnost aj
ECB pri predkladani stanovisk, ktoré prinalezia do
jej posobnosti, a to voci prislusnym institdciam,
Uradom alebo agentdiram EU a vnutrodtatnym
organom statov EU. Aj ked to tento ¢lanok expli-
citne neupravuje, je zrejmé, Ze nesplnenie povin-
nosti konzultacie vnutrostadtneho organu ¢lenské-
ho statu EU s ECB moze mat za nasledok konanie
o poruseni zmluvy pred Sudnym dvorom EU.?

Konanie o poruseni zmluvy by v tomto pripade
mohla iniciovat Eurdpska komisia na zaklade ¢lan-
ku 258 zmluvy, ¢oho vysledkom by bolo vydanie
odévodneného stanoviska ¢lenskému $tatu EU.
V pripade, ze by ¢lensky $tat EU takému stanovisku
nevyhovel, Eurdpska komisia ma moznost pred-
metnu vec predlozit Stdnemu dvoru EU. Prdvomoc
Sudneho dvora EU v tomto konkrétnom pripade
zaklada ¢ldnok 271 pism. d) a ¢ldnok 258 zmluvy
a ¢lanok 35.6 Statutu ESCB a ECB (dalej len, tatut),
ktory Sudny dvor EU opraviuje rozhodovat spory
v oblasti plnenia povinnosti narodnych central-
nych bank vyplyvajucich zo zmldv a statdtu’®

Clanok 127 ods. 4 zmluvy je potrebné vykladat
v sucinnosti s ¢lankom 4 Statutu, ktory predsta-
vuje pramen prava poradnej funkcie ECB pri kon-
zultdcidch o navrhoch pravnych predpisov EU.
Clanok 4 $tatttu ustanovuje, Ze v sulade s ¢lan-
kom 127 ods. 4 zmluvy sa porady s ECB vedu pri
véetkych ndvrhoch aktov EU spadajucich do jej
pbsobnosti a tieZ v pripadoch, ked vnutrostatne
organy EU navrhuju pravny predpis, ktory spadé
do oblasti pdsobnosti ECB, avsak v medziach a za
podmienok stanovenych Radou EU a s postu-
pom, ktory Statut upravuje vo svojom clanku 41
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(ktory je zhodny s postupom podlfa ¢lanku 129
ods. 4 zmluvy). Rovnako ako v ¢lanku 127 ods. 4
zmluvy, aj v Statlte je upravena povinnost ECB pri
predkladanf stanovisk institiciam, organom ale-
bo Uradom alebo agentdram EU, alebo vnutro-
statnym orgdnom v zalezitostiach, ktoré spadaju
do oblasti pdsobnosti ECB.

Okrem uZ uvedenych pramenov prava je po-
trebné spomenut daldi pravny zaklad poradnej
funkcie ECB pri navrhoch pravnych aktov EU,
a tym je rozhodnutie Rady 98/415/ES z 29. juna
1998 o poradeni sa s ECB vnutrostatnymi organ-
mi EU ohladom navrhu pravnych predpisov (da-
lej len ,rozhodnutie”), ktoré nadobudlo Ucinnost
1.janudra 1999.

Rozsah pdsobnosti tohto rozhodnutia je pod-
la ¢lanku 6 adresovany c¢lenskym statom EUA
Rozhodnutie mé& vieobecny charakter a na jeho
zabezpecenie je potrebné, aby vnutrostatne za-
konodarné a iné legislativne organy mali podrob-
né vedomosti o cieloch, o rozsahu konzultacnej
povinnosti, o postupe, ktory je potrebné dodrzat,
a o Ucinku, ktorého nesplnenie pri konzultacnej
povinnosti by mohlo mat vazne ndsledky na za-
konnost prislusnych pravnych predpisov.

V sUvislosti s cielom rozhodnutia treba uviest, ze
Sudny dvor EU v rozsudku vo veci Komisia Europ-
skych spolocenstiev v. ECB objasnil aj ciele ¢lanku
127 ods. 4 zmluvy a tieZ ciele ¢lanku 4 Statutu, po-
kial' ide o povinnost konzultovat s ECB vetky na-
vrhy aktov Spolocenstva’® v oblasti jej pdsobnosti,
pricom tento rozsudok sa tyka aj rozhodnutia.
Aj ked sa rozsudok vztahuje primérne na povin-
nosti institucif EU, poméaha objasnit aj povinnosti
¢lenskych $tatov EU (prostrednictvom jej organov
a teda aj prostrednictvom NBS) pri konzultaciach
0 navrhoch vnutrostatnych pravnych predpisov.

Na zaklade tohto rozsudku mozno vyvodit za-
ver, e zakladnym cielom rozhodnutia je umoznit
ECB, aby mohla vnutrostatnym zakonodarnym
a inym legislativnym organom poskytnut v prime-
ranom case odborné poradenstvo k tym navrhom
vnutrostatnych pravnych predpisov, ktoré patria
do oblasti pdsobnosti ECB. Poradenstvo ECB orga-
nom ¢lenskych statov EU ma zabezpecit, aby vnut-
rostatny pravny ramec prispel k dosiahnutiu cielov
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Eurépskeho systému centralnych bank a aby tento
ciel'bol zlu¢itelny s jeho prédvnym rdmcom a s po-
litikou. Cielom rozhodnutia je tak vytvorenie pre-
ventivneho systému, ktory ma predchadzat prob-
lémom vyplyvajucim z pripadnych nezlucitelnych
alebo nezosuladenych vnutrostatnych pravnych
predpisov ¢lenskych statov EU.

Z tohto dévodu sa konzultacna povinnost vy-
7aduje aj od NBS uz v $tadiu navrhu pravneho
predpisu, resp. v tom $tadiu, ked NBS mébze este
stanovisko ECB zohladnit'® Prave tymto sposobom
sa méa dosiahnut naplnenie ¢lanku 131 zmluvy.”

Okrem uvedeného cielama konzultacny postup
aj daldie vyhody. Predovsetkym konzultacie s ECB
zabezpecuju vymenu informacif a skdsenosti pri
priprave pravnych aktov a predstavuju tak cenny
zdroj informdcif pri tvorbe legislativy v ¢lenskych
Statoch EU. Stanoviska ECB k navrhom pravnych
predpisov okrem toho zefektiviuji harmonizaciu
prava a prispievaju tak k zvysovaniu kvality navr-
hovanych vnutrostatnych pravnych aktov, kedze
sa opieraju o odborné znalosti, ktoré ECB ziskala
pri vykonavani svojich uloh.®

Pre Uplnost treba poznamenat, Zze stanoviska
ECB nie su pre ¢lenské staty EU zavazné a teda
narodné parlamenty a dalsie vnutrostatne organy
sa nimi nemusia riadit. Systém, ktory rozhodnutie
vytvara, viak zaroven zabezpeluje, Ze vnUtrostat-
ne zakony a iné pravne predpisy su prijimané len
po zvazeni stanoviska ECB.V konec¢nom doésledku
je tento systém konzultacif pre ¢lensky $tat EU vy-
hodny, kedZe je pre neho vyhodnejsie konzulto-
vat s ECB pripravu pravneho predpisu, ako prijat
pravny predpis, ktory by bol v kone¢nom désled-
ku v rozpore so stanoviskom ECB.

V neposlednom rade konzultacnd povinnost
s ECB predstavuje transparentnt formu komuni-
kacie s financnym trhom, kedZe stanoviskd ECB
k ziadostiam vnutrostatnych organov statov EU
0 konzultaciu sa uverejhuju aj na internetovej
stranke ECB hned po ich prijati a po ich zaslani
organu, ktory o konzultdciu poziadal.

Povinnost NBS konzultovat navrhy pravnych
predpisov s ECB jej vyplyva z ¢l. 2 ods. 1 rozhod-
nutia.? Tuto povinnost upresnuje ¢lanok 3 ods. 1
rozhodnutia, ktory ju ukladd vnutrostatnym orga-
nom EU s normotvornou pravomocou. To, ze NBS
je takym orgdnom, resp. je vnutrostatnym organom
Slovenskej republiky s normotvornou prédvomocou,
jej priznava samotna Ustava Slovenskej republiky
a zékon o NBS, ktory v rozsahu svojej posobnosti
opravnuje NBS vydavat vieobecne zavazné prav-
ne predpisy, ak je na to splnomocnend zdkonom
o NBS alebo inym osobitnym zakonom, pricom
tieto vieobecne zavdzné pravne predpisy sa vy-
hlasuju v Zbierke zdkonov Slovenskej republiky.’®

Clanok 2 ods. 1 rozhodnutia okrem spresnenia
povinnosti konzultovat ustanovuje aj skuto¢nost,
Ze orgéany ¢lenskych statov EU (a teda aj NBS) su
povinné prekonzultovat s ECB ,..akykolvek ndvrh
prdvneho predpisu” patriaci do pdsobnosti ECB.
Moznym nejasnostiam okolo pojmu ,akykolvek
ndvrh prdvneho predpisu” predislo rozhodnutie za-
definovanim pésobnosti ECB v ¢l. 1 ods. 1 rozhod-

nutia."" V pripade narodnych centralnych bank
v EU, a teda aj v pripade NBS, sa to predovietkym
tyka pripravy vykondvacich pravnych predpisov,
ktoré maju v Slovenskej republike formu vyhlasok
alebo opatrent.

Rozhodnutie pritom v ¢lanku 1 ods. 2 vyslovne
ustanovuje, Ze navrhy pravnych predpisov nema-
ju obsahovat navrhy ustanovent, ktorych vyhrad-
nym Ucelom je transpozicia smernic do prava
¢lenskych statov EU. To znamend, Ze ¢lenské staty
EU nemusia konzultovat s ECB navrhy pravnych
predpisov, ktoré vylu¢ne transponuju smernice
EU do vnutrogtatneho prava, kedze s ECB sa uz
v sulade s ¢lankom 127 ods. 4 zmluvy uskutocru-
ju konzultacie o navrhovanom pravnom akte EU
a teda nie je nevyhnutné rozsirovat Ulohu konzul-
tacie ECB aj na navrhy vnutrostatnych predpisov
vylu¢ne transponujuce takyto akt EU.

Uvedené ustanovenie, ktoré v podstate pred-
stavuje vynimku z povinnosti konzultacie, mozno
aplikovat aj na situacie, ked NBS navrhuje pravny
predpis, ktorého ciefom je vylu¢ne vykonanie na-
riadenia EU, ale za predpokladu, Ze taky predpis
nema ucinok na zalezitosti pdsobiace v oblasti
ECB, a ktory bude odlisny od tcinku samotného
nariadenia.””

To viak neznamen3, Ze ani v dalsich pripadoch
sa konzultacie nemusia uskuto¢nit. Prave naopak,
¢lenské Staty EU vyuZivaju moznost a z viastnej
iniciativy neraz konzultuju s ECB aj ndvrhy prav-
nych predpisov, ktorych cielom je transponova-
nie smernic do narodného pravneho poriadku,
i ked nie su povinné tak postupovat. Vo vieobec-
nosti plati, ze ECB vita tuto moznost konzultacie
a vyddva stanovisko aj v pripadoch, ked ju na to
opravhuje obsah ndvrhov pravnych predpisov,
ktory suvis s jej oblastou posobnosti.

Z dévodu nejasnosti, ktoré prindsa transpozicia
smernic do pravneho poriadku Slovenskej repub-
liky, je potrebné ozrejmit skutocnost, ze obligator-
nost konzulticie sa neobmedzuje len na néavrhy
pravnych predpisov, ktoré budu predmetom
schvalovania v zdkonodarnom orgdne, ale vzta-
huje sa na vietky druhy pravne zavaznych predpi-
sov vratane sekundarnych pravnych aktov. Preto
je povinnostou NBS konzultovat s ECB aj ndvrhy
pravnych predpisov, ktoré maju vieobecnu plat-
nost. Na druhej strane je viak potrebné zdoéraznit,
7e konzultacie s ECB o ndvrhoch pravnych pred-
pisov sa ale nemusia a ani nemaju uskutocno-
vat v pripade vietkych sekundarnych pravnych
predpisov NBS, ktorymi sa vykondvaju primérne
pravne predpisy, resp. ktoré patria do oblasti p6-
sobnosti ECB. Stanovisko ECB sa ma preto vyZado-
vat len k tym ,....ndvrhom sekunddrnych prdvnych
predpisov, ktorych predmet Upravy tzko savisi s Ulo-
hami ECB a ktorych acinok na oblasti patriace do
pdsobnosti ECB je odlisny od Ucinku, ktory je dosled-
kom samotnych primdrnych prdavnych predpisov*.”®

Konzultdcie s ECB o zmenédch a doplneniach
pravnych predpisov uz predlozenych ECB z dévo-
du prijatia stanoviska sa vztahuju len na podstatné
zmeny a len na také doplnenia, ktoré maju vplyv
na samotnu podstatu navrhu pravneho predpisu.

A

6 Konzultdcie s ECB sa musia

uskutocnit este v, aktivnom” stadiu
legislativneho procesu. To zname-
nd, Ze aj konzultdcie ndrodnych
centrdlnych bdnk s ECB (vrdtane
konzultdcii NBS s ECB) sa maju
uskutocnit'v tom Stddiu legislativ-
neho procesu, ktoré na jednej strane
poskytuje ECB ¢as na postidenie
ndvrhov prdvnych predpisov

a na ndsledné prijatie viastného
stanoviska k ndvrhu prdvneho pred-
pisu, a na druhej strane poskytne
konzultujucej ndrodnej centrdlnej
banke dostatocny priestor na jeho
zapracovanie do vlastného ndvrhu
prdvneho predpisu.

7 Podla ¢ldnku 131 zmluvy ,Kazdy

Clensky stdt zabezpec|, aby vnut-
rostdtne prdvne predpisy, vrdtane
Stattu jeho ndrodnej Ustrednej
banky boli zlucitelné so zmluvami
astatutom ESCB a ECB”

8 Netreba zabudat ani na skuto¢nost,

Ze stanoviskd ECB méZu predsta-
vovat pramen prdva, ktoré méze
zohladnit aj Studny dvor EU, napr.
v konaniach suvisiacich so zlucitel
nostou prislusnych prdvnych pred-
pisov so zmluvou, resp. ho méZu
vziat do ivahy aj vnutrostdtne sudy,
napr. v konaniach o vyklade alebo
platnosti prislusnych prdvnych
predpisov. Pozri Prirucku pre kon-
zultdcie vnatrostdtnych orgdnov

s Eurépskou centrdlnou bankou.
Eurdpska centrdlna banka 2005,

s 10-11.

9 Rozhodnutie Rady z 29. juna

1998 o poradeni sa s Eurépskou
centrdlnou bankou ndrodnymi or-
gdnmi ohladom ndvrhu prdvnych
predpisov, ¢l. 2 ods. 1 (98/415/ES).
Tento ¢ldnok ustanovuje, Ze ,orgdny
Clenskych stdtov sa poradia s ECB

o0 akomkolvek ndvrhu prdvneho
predpisu v rdmci svojej oblasti
prdvomoci na zdklade zmluvy..."

10 Postavenie NBS upravuje tretia

hlava Ustavy Slovenskej republiky

v ¢ldnku 56. Normotvornd prdvo-

moc centrdlnej banky je upravend

ajv§ 1 ods. 3 zdkona o Ndrodnej
banke Slovenska. Osobitnym zdko-

nom je napr. zdkon ¢. 747/2004 Z. z.

o0 dohlade nad finan¢nym trhom

aozmene a doplneni niektorych

zdkonov v zneni neskorsich predpi-

SOV.

Podla ¢ldnku 1 ods. 1 rozhodnutia

musf ist o predpis, ktory md norma-

tivny charakter a teda okamihom
prdvnej zdviznosti a vieobecnej
platnosti na tzemi ¢lenského stdtu

EU stanovi pravidld pre neurcity

pocet pripadov a pre neurcity pocet

subjektov.

12 Vtejto suvislosti pozri aj Prirucku
pre konzultdcie vnutrostdtnych
orgdnov s Eurépskou centrdinou
bankou. O ndvrhoch prdvnych
predpisov. Eurépska centrdina
banka 2005, 5. 17.

13 Prirucka pre konzultdcie vnitro-
Stdtnych orgdnov s Eurépskou
centrdlnou bankou. O ndvrhoch
prdvnych predpisov. Eurépska
centrdina banka 2005, s. 14.
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14 ECBVviak aj v pripade zohladnenia
prdvnych ndzorov vo svojom
stanovisku vita aj dalsie informdcie
tykajuce sa jej stanoviska.

15 To znamend, Ze sa to tyka ndvrhov
prdvnych predpisov upravujtcich
ulohy, ktoré st uvedené v cldnku
127 ods. 2 zmluvy, a to je uskutoc-
riovanie menovej politiky, riadenie
devizovych operdcif, udrZiavanie
a spravovanie oficidlnych devizo-
vych rezerv a podpora plynulého
fungovania platobnych systémov.

16 Cldnky 123 a 124 zmluvy.

17 Pozri¢ldnok 14. 4 Statdtu.

18 Nariadenie Rady (ES) ¢. 2533/98
0 zbere statistickych informdcii ECB.

19 Kltucovym v tejto oblasti konzultdcii
Jje prdve pojem ,materidlne; a to
v nadvéznosti na pojem financnd
stabilita; ktory je potrebné
vykladat ako ovplyvriovanie, ktoré
podstatnym spésobom vplyva na
stabilitu financnych institacif v EU.
Ako priklad mozno uviest Ziadosti
o0 konzultdciu o dolezitych zmendch
pri dohlade nad Gverovymi, resp.
finan¢nymi institdciami, dalej je to
pranie Spinavych periazi ¢i ndvrhy
prdvnych predpisov, ktoré by mohli
mat vyznamny vplyv na financné
trhy.

20 Rozhodnutie upravuje aj moznost
skrdtenia tejto lehoty v pripade
mimoriadnej naliehavosti. Pozri
¢ldnok 3 ods. 3 rozhodnutia.

V tomto okamihu dochddza k dvom rozlicnym
situdcidam. Prva nastava v okamihu, ked ECB este
neprijala stanovisko k uz predloZzenym podstat-
nym zmenam a navrhom pravnych predpisov,
ktoré boli vypracované organom clenského statu
EU a ktorych sa tykaju neskorsie podstatné zmeny.
V tomto pripade ECB Ziada od organu, ktory poZia-
dal o konzultaciu, aby predloZil ihned, ako to bude
mozné, zmeneny, resp. doplneny navrh pravneho
predpisu, aby sa pri prijimani stanoviska vychadzalo
z aktudlnej verzie textu. Druht situdciu predstavuje
pripad, ked konzulticia o podstatnych pravnych
navrhoch a doplneniach prebieha aZ po prijatf sta-
noviska ECB. Ak zmeny a doplnenia pravnych pred-
pisov vo svojej podstate zohladnili stanovisko ECB,
dalsie konzultacie uz nie su potrebné.'

Ako uz bolo uvedené, povinnostou NBS je kon-
zultovat s ECB akykolvek navrh pravneho predpi-
su, pricom ¢lanok 2 ods. 1 rozhodnutia stanovuje,
Ze organy ¢lenskych statov EU tak urobia v ram-
Ci svojej oblasti prdvomoci na zaklade zmluvy.”
Z pohladu praxe je viak zrejmé, Ze do tejto oblasti
patria aj ndvrhy pravnych predpisov, ktoré ovplyv-
nuju mnozstvo inych Uloh, ktoré su zverené ESCB
na zéklade zmluvy, ako su napriklad otazky volné-
ho pohybu kapitalu alebo kurzovej politiky.

Ten isty ¢lanok 2 ods. 1 rozhodnutia explicitne
vymenUva viacero oblasti, pri ktorych je konzulta-
cia s ECB nevyhnutnd. Konzultdcie sa tykaju najma
oblasti pouzivania platobnych prostriedkov, zbe-
ru, spracovania a poskytovania menovej, financ-
nej, bankovej statistiky a Statistiky platobnych
systémov a platobnej bilancie, resp. oblasti, kde
dochédza k pouzivaniu platobnych a zic¢tovacich
systémov. Okrem toho povinnost konzultacie
narodnych bank s ECB zahfia aj oblasti ndvrhov
pravnych predpisov upravujucich platné pravidla
pre finan¢né institlcie, a to za predpokladu, ze
podstatne ovplyviuju stabilitu finan¢nych institd-
cif a trhov. Napokon ¢lanok 2. ods. 1 rozhodnutia
do oblasti povinnych konzultécii s ECB zacleruje
aj oblast menovych zaleZitosti a oblast postavenia
néarodnych centralnych bank v EU, najma z pohla-
du ich nezavislosti.

Povinnost konzultacif NBS (resp. vietkych narod-
nych centralnych bank v EU) s ECB v menovych za-
leZitostiach a v zélezitostiach platobnych prostried-
kov su spojené s réznymi otdzkami. Predovsetkym
by konzultacie mali zahfiat navrhy pravnych pred-
pisov, ktorymi sa zavadza mena euro, vratane emi-
sif pamatnych minci, ktoré bude zakonnym platid-
lom v tych ¢lenskych Statoch, ktoré este neprijali
euro za svoju ndrodnu menu. Konzultacie s ECB sa
maju vztahovat aj na navrhy a zmeny pravnych
predpisov upravujuce autorské prava k minciam
a bankovkam, falsovanie, recyklaciu minci a ban-
koviek a tiez na ndvrhy a zmeny pravnych noriem
upravujuce vydavanie elektronickych penazi.

Povinnostou NBS (ak je navrhovatelom prav-
neho predpisu) je konzultovat aj velky pocet
stanovisk s ECB, ktoré sa tykaju najma navrhov
pravnych predpisov ovplyvhujlcich postavenie
samotnej NBS a hlavne otdzok, ktoré suvisia s jej
postavenim, s jej nezdvislostou ¢i s postavenim
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¢lenov jej vedenia. ECB v oblasti legislativnej
Upravy centralnych bank EU vyZzaduje povinnost
viest konzultacie aj v inych osobitnych pripadoch,
ktoré upravuje zmluva, ako je napriklad zakaz me-
nového financovania.'®

Konzultacie s ECB by sa povinne mali viest aj pri
otazkach, ktoré su spojené s devizovymi rezervami
NBS a tieZ v pripadoch, ak by NBS pripravovala na-
vrh pravneho predpisu, ktorym upravuje ulohy su-
visiace s jej pdsobnostou, ale ktoré nesuvisia s ciel-
mi ESCB, a to z doévodu posudenia, ¢i také Ulohy su
zlucitelné so statutom ESCB, nakolko ten umoznu-
je, aby narodné centralne banky EU vykonavali aj
iné funkcie, ako su uvedené v statlte. To vsak len
za predpokladu, Ze Rada guvernérov ECB dvoijtreti-
novou vacsinou odovzdanych hlasov nerozhodne,
e ide o zasahovanie do cielov a uloh ESCB.”

Konzultacie NBS o navrhoch pravnych predpi-
sov s ECB sa tykaju aj oblasti zberu, zostavovania
a sfrenia finan¢nej, bankovej a menovej statistiky
a tiez statistik platobnych systémov a platobnych
bilancii. Uvedena povinnost vyplyva NBS zo Statu-
tu, ako aj z osobitného nariadenia upravujiceho
zber Statistickych informacii ECB.'"® Vzhladom na
réznorodost pravnych Uprav v ¢lenskych $tatoch
EU tykajucich sa tejto oblasti sa ECB usiluje pred-
kladat svoje stanoviskéd a pripomienky vieobec-
nejsou formou ako v pripade inych oblasti, ktoré
sU predmetom konzultéci.

Konzultacie nérodnych centrélnych béank EU
s ECB sa vztahuju aj na oblasti, ktoré upravuju pra-
vidla pre finan¢né institucie, za predpokladu, ze
materidlne' ovplyviuju stabilitu financnych trhov
a institucif.

Rozhodnutie tiez ukladd povinnost orgdnom
¢lenskych statov EU podniknit Ucinné opatrenia,
ktoré zabezpecia dodrzanie tejto pravnej normy.
Z tohto dévodu ma aj NBS povinnost v prislusnej
etape tvorby pravneho predpisu viest konzultacie
s ECB, ¢o jej umozni, aby sa stanovisko ECB mohlo
zohladnit este skor, ako sa rozhodne o samotnom
navrhu pravneho predpisu. Preto je povinnostou
tak NBS, ako aj ostatnych narodnych centrdlnych
bank v EU prerusit proces prijimania ndvrhu prav-
neho predpisu, a to az do predlozenia stanoviska
ECB. To vsak neznameng, Ze az do dorucenia sta-
noviska ECB by mal byt preruseny cely legislativny
proces. Ustanovenie ¢lanku 3 ods. 4 rozhodnutia
znamena, Ze organ, ktory prijima pravnu normu,
ma mat moznost zvazit stanovisko ECB, a to este
predtym, ako sa rozhodne o samotnom merite veci.

Na zaver je vhodné poznamenat, ze organy
¢lenskych Statov EU, ktoré pripravuju névrhy
pravnych noriem, mézu samy urcit ECB lehotu na
predloZenie jej stanoviska. Tato lehota nesmie byt
krat$ia ako jeden mesiac odo dia, ked prezident
ECB v tejto veci®® dostane Ziadost o konzultaciu
spolu s ndvrhom prislusného pravneho predpisu.
V pripade, Ze stanovené lehota na predlozenie sta-
noviska ECB uplynie, vnutrostatny organ ¢lenské-
ho statu EU moéze pokracovat v procese prijimania
prislusného pravneho predpisy, ale aj nadalej je
povinny zohladnit stanovisko ECB, ak ho dostane
pred terminom prijatia tohto pradvneho predpisu.
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/0znam zakonov a inych
vseobecne zavaznych

pravnych predpisov patriacich
do kompetencie Narodnej banky
Slovenska (platnjch k 15.2. 2012)

JUDr. Rendta Baskovd
Ndrodnd banka Slovenska

ZAKONY e Z&kon Slovenskej narodnej rady ¢.310/1992 Zb.
e /3kon ¢ 659/2007 Z. z. o zavedeni meny euro 0 stavebnom sporenf v znenf neskorsich pred-

v Slovenskej republike a 0 zmene a doplneni
niektorych zékonov v zneni neskorsich predpi-
sov

Zakon NR SR ¢ 566/1992 Zb. o Narodnej banke
Slovenska v zneni neskorsich predpisov

Zakon ¢. 483/2001 Z. z. o bankéch a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskor-
Sich predpisov

Zakon ¢ 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplnenf

pisov

Z&kon Narodnej rady Slovenskej republiky
¢. 118/1996 Z. z. 0 ochrane vkladov a o zmene
a doplneni niektorych zdkonov v zneni neskor-
sich predpisov

Zakon ¢.530/1990 Zb. o dlhopisoch v znenf ne-
skorsich predpisov

Z&kon ¢.429/2002 Z. z. o burze cennych papie-
rov v zneni neskorsich predpisov

VYHLASKY
OBLAST EMISIE BANKOVIEK A MINCI
* \lyhlaska ¢ 456/2001 Z. z, ktorou sa ustano-

niektorych zakonov (zdkon o cennych papie-
roch) v zneni neskorsich predpisov
e Zé&kon ¢. 492/2009 Z. z. o platobnych sluzbach

a o zmene a doplneni niektorych zdkonov
v zneni neskorsich predpisov

Zakon ¢&. 747/2004 7. z. o dohlade nad finan¢-
nym trhom a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov

Z&kon Nérodnej rady Slovenskej republiky
€. 202/1995 Z. z. Devizovy zakon a zakon, ktorym
sa meni a doplha zdkon Slovenskej narodnej
rady ¢ 372/1990 Zb. o priestupkoch v znenf ne-
skorsich predpisov, v znenf neskorsich predpisov
Zakon ¢.8/2008 Z.z. o poistovnictve a 0 zmene
a doplneni niektorych zdkonov v znenf neskor-
$ich predpisov

Zakon ¢ 203/2011 Z. z. o kolektivnom investo-
vanf v zneni zékona ¢. 547/2011 Z. z.

Z3akon €. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodko-
vom sporeni a 0 zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov

Z4kon ¢.650/2004 7. z. o doplnkovom déchod-
kovom sporeni a o zmene a doplneni niekto-
rych zakonov v zneni neskorsich predpisov
Zakon ¢. 186/2009 Z. z. o finan¢nom sprostred-
kovani a finan¢nom poradenstve a 0 zmene
a doplnenf niektorych zdkonov v znenf zakona
¢.129/2010 Z. z.

Zakon ¢.381/2001 Z. z. o povinnom zmluvnom
poisteni zodpovednosti za Skodu spdsobenu
prevadzkou motorového vozidla a o zmene
a doplneni niektorych zdkonov v znenf neskor-
Sich predpisov

vuju podrobnosti o podmienkach, za ktorych
mozno zhotovit a pouzivat reprodukcie banko-
viek, pamatnych bankoviek, minci, pamatnych
minci, obchodnych minci a cennych papierov
vydanych Narodnou bankou Slovenska, ako aj
predmety, ktoré ich Upravou napodobnujy, vra-
tane ich zdznamov v elektronickej forme v zne-
nf vyhlasky ¢.607/2008 Z. z.

¢ Vyhlaska ¢. 464/2001 Z. z, ktorou sa ustanovuju

podrobnosti o podmienkach, za ktorych pod-
nikatelia moéZu spractvat bankovky a mince
pre iné osoby, postup bank a podnikatelov pri
spracuvani bankoviek a minci v zneni vyhlasky
¢.607/2008 Z. z.

¢ Vyhlaska ¢. 465/2001 Z. z, ktorou sa ustanovuju

podrobnosti o postupe pri prijimani zakonnych
penazi a pri nakladani s nimi a podrobnosti
0 poskytovani ndhrad za necelé bankovky ale-
bo za inak poskodené bankovky a mince v zne-
nf vyhlasky ¢ 607/2008 Z. z.

* Viyhlaska ¢ 607/2008 Z. z. o niektorych podrob-

nostiach o hotovostnom penaznom obehu
a 0 zmene niektorych vyhlasok v znenf vyhlas-
ky €. 11/2011 Z.z.

OBLAST BANKOVNICTVA
* Viyhlaska ¢ 600/2001 Z. z. o registri hypoték

a podrobnostiach o postaveni a ¢innosti hy-
potekdrneho spravcu a jeho zastupcu v zneni
vyhlasky ¢.661/2004 Z. z.
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* \lyhldska ¢. 221/2008 Z. z, ktorou sa ustanovu-
ju niektoré pravidld pre dudlne zobrazovanie
niektorych cien, platieb a inych hodnot pre ob-
last financného trhu a sluzieb financnych insti-
tucif v oblasti bankovnictva, kapitdlového trhu,
poistovnictva a dbchodkového sporenia.

OBLAST KAPITALOVEHO TRHU VRATANE

CENNYCH PAPIEROV

* Viyhlaska ¢ 92/2002 Z. z, ktorou sa ustanovuju
podrobnosti a spdsob preukazovania splnenia
podmienok na udelenie povolenia na vznik a ¢in-
nost centrdlneho depozitdra cennych papierov

e Vlyhldska ¢. 93/2002 Z. z,, ktorou sa ustanovuju
naleZitosti Ziadosti o udelenie predchddzajuce-
ho suhlasu podla § 102 ods. 1 zakona ¢. 566/
2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluzbdch a o zmene a doplneni niektorych za-
konov (zékon o cennych papieroch)

¢ Vlyhldska ¢.494/2002 Z. z, ktorou sa ustanovuju
podrobnosti a spdsob preukazovania splnenia
podmienok na udelenie povolenia na vznik
a ¢innost burzy cennych papierov

* VWyhlaska ¢. 495/2002 Z. z,, ktorou sa ustanovuju
nalezitosti Ziadosti o udelenie predchéddzajuce-
ho suhlasu podla § 6 ods. 5 zakona ¢. 429/2002
Z.z.0 burze cennych papierov

¢ Viyhldska €. 681/2004 Z. z., ktorou sa ustanovuju
kritérid posudzovania trhovej praxe

* VWyhlaska ¢. 240/2008 Z. z, ktorou sa urcuje po-
Cet desatinnych miest prizaokruhlovani pri pre-
mene menovitej hodnoty niektorych druhov
cennych papierov zo slovenskej meny na eura

* Viyhldska ¢.319/2009 Z.z. o poplatkoch pre emi-
tenta cenného papiera a o spésobe ich Uhrady
dochodkovou spravcovskou spolo¢nostou

OBLAST POISTOVNICTVA

¢ Viyhldska ¢ 413/2001 Z. z, ktorou sa vykonava
zakon o povinnom zmluvnom poisteni zodpo-
vednosti za skodu spdsobenu prevadzkou mo-
torového vozidla a 0 zmene a doplnenf niekto-
rych zékonov v zneni vyhlasky ¢. 569/2004 Z. z.

OBLAST DOCHODKOVEHO SPORENIA

* \iyhldska ¢. 183/2004 Z. z. 0 spdsobe preukazo-
vania splnenia podmienok na udelenie povole-
nia na vznik a ¢innost déchodkovej spravcov-
skej spolo¢nosti

* Vyhlaska ¢ 440/2004 Z. z., ktorou sa ustanovuje,
¢o sa rozumie nepravdivou alebo zavadzajicou
informaciou, sluzbou alebo plnenim, ktoré ne-
suvisia so starobnym déchodkovym sporenim
v zneni neskorsich predpisov

* Viyhldska ¢. 773/2004 Z. z, ktorou sa ustanovuje
sposob preukazovania spinenia podmienok na
udelenie povolenia na vznik a ¢innost doplnko-
vej dochodkovej spolo¢nosti

* Viyhlaska ¢ 87/2005, ktorou sa ustanovuje po-
stup pri vypocte a zuc¢tovani odplaty za spravu
doéchodkového fondu a odplaty za vedenie
osobného déchodkového uctu

* Viyhldska ¢. 217/2005 Z. z. o vlastnych zdrojoch
doplnkovej dochodkovej spolo¢nostia o metd-
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dach a postupoch stanovenia hodnoty majetku
v dopInkovych déchodkovych fondoch v zneni
neskorsich predpisov

Vyhlaska ¢.91/2008 Z. z. o poskytovani informéa-
cif o transakciach s majetkom v déchodkovom
fonde a o stave majetku v déchodkovom fon-
de ddéchodkovou spravcovskou spolo¢nostou
a jej depozitarom a o0 zmene vyhlasky Narodnej
banky Slovenska ¢ 567/2006 Z. z, ktorou sa
ustanovuje obsah sprav o hospodareni s ma-
jetkom v doéchodkovom fonde, sprav o hos-
podéreni s vlastnym majetkom dochodkovej
spravcovskej spolo¢nosti, spdsob a rozsah ich
zverejiiovania a obsah dennej informécie o kaz-
dej transakcii s majetkom v déchodkovom fon-
de v zneni neskorsich predpisov

Vyhlaska ¢ 101/2008 Z. z. o vlastnych zdrojoch
doéchodkovej spravcovskej spolo¢nosti v zneni
vyhlasky ¢. 523/2008 Z. z.

Vyhlaska ¢. 74/2009 Z.z. o predkladani ozndme-
ni o prekroceni a zosuladeni limitov v majetku
doéchodkového fondu a doplnkového déchod-
kového fondu

Vyhlaska ¢ 75/2009 Z. z. o poskytovani infor-
maécie o Cistej hodnote majetku v doplnkovych
déchodkovych fondoch

Vyhlaska ¢ 246/2009 Z. z. o sposobe urcenia
hodnoty majetku v déchodkovom fonde a do-
plnkovom déchodkovom fonde a o zmene vy-
hlasky Ministerstva financii Slovenskej republiky
¢. 217/2005 Z. z. o vlastnych zdrojoch dopln-
kovej déchodkovej spolo¢nosti a o metédach
a postupoch stanovenia hodnoty majetku
v doplnkovych déchodkovych fondoch v znenf
neskorsich predpisov

Vyhlaska & 267/2009 Z. z. o referen¢nej hod-
note konzervativneho déchodkového fondu
a o zloZeni referen¢nej hodnoty vyvézeného
ddchodkového fondu a rastového déchodko-
vého fondu

Vyhlaska ¢. 270/2009 Z. z. o poskytovanf infor-
macif o stave majetku v doplnkovych déchod-
kovych fondoch

Vyhladka ¢ 545/2009 Z. z. o ro¢nych spravach
a polro¢nych spravach predkladanych déchod-
kovou spravcovskou spolo¢nostou

Vyhlaska ¢. 546/2009 Z. z. o ro¢nych sprdvach
a polro¢nych spravach predkladanych dopln-
kovou dochodkovou spolo¢nostou

OPATRENIA

OBLAST BANKOVNICTVA

* Opatrenie NBS ¢. 14/2001, ktorym sa ustanovu-
ju nélezitosti Ziadosti o registraciu zastipenia
zahrani¢nej banky alebo obdobnej zahranicnej

¢innosti (oznamenie ¢ 591/2001 Z.z)

* Opatrenie NBS ¢ 15/2001, ktorym sa ustanovu-
ju nalezitosti ziadosti banky o predchadzajuci
suhlas na zriadenie pobocky v zahranici (ozna-
menie ¢. 592/2001 Z. z)

® Opatrenie NBS ¢. 17/2001 o néleZitostiach ozna-
menia potrebného na zistenie dalsich osob,

ktoré na zéklade vztahu k oznamovatelovi maju
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k banke alebo k pobocke zahrani¢nej banky
osobitny vztah (ozndmenie ¢. 594/2001 Z. z)
Opatrenie NBS ¢. 14/2004, ktorym sa ustanovu-
je osnova rozsirenej spravy auditora pre audit
bank a pobociek zahrani¢nych bank (ozndme-
nie €. 674/2004 Z.z.)

Opatrenie NBS ¢. 15/2004 o vlastnych zdrojoch
finan¢ného konglomeratu a o majetkovej an-
gazovanosti finan¢ného konglomeratu (ozné-
menie ¢. 675/2004 Z. z) v zneni opatrenia NBS
¢. 13/2006 (ozndmenie ¢. 660/2006 Z. z.), opat-
renia NBS ¢ 5/2007 (ozndmenie ¢ 352/2007
/. z.) a opatrenia NBS ¢. 24/2008 (ozndmenie
¢.513/2008 Z. z.)

Opatrenie NBS ¢. 12/2005 o analyze rizik sUvisia-
cich s bezpec¢nostou prevadzkovych priestorov
a bank a pobociek zahrani¢nych bank (ozna-
menie ¢. 632/2005 7. z)

Opatrenie NBS ¢. 4/2007 o vlastnych zdrojoch
financovania bank a poziadavkach na vlastné
zdroje financovania bank a o vlastnych zdro-
joch financovania obchodnikov s cennymi
papiermi a poziadavkach na vlastné zdroje fi-
nancovania obchodnikov s cennymi papiermi
(oznamenie ¢. 121/2007 Z. z.) v zneni opatre-
nia NBS ¢ 10/2007 (ozndmenie ¢. 420/2007
Z. z), opatrenia NBS ¢ 17/2008 (oznamenie
¢. 443/2008 Z. z), opatrenia NBS ¢ 12/2010
(ozndmenie ¢. 279/2010 Z. z) a opatrenia NBS
¢.3/2011 (ozndmenie ¢. 145/2011 Z. z)
Opatrenie NBS ¢. 18/2008 o likvidite bank a po-
bociek zahrani¢nych bank a o postupe riadenia
rizika likvidity bank a likvidity pobociek zahra-
nicnych bank a o zmene opatrenia Narodnej
banky Slovenska ¢ 11/2007 o predkladanf vy-
kazov, hlaseni a inych sprdv bankami, pobocka-
mi zahrani¢nych bank, obchodnikmi s cennymi
papiermi a pobockami zahrani¢nych obchod-
nikov s cennymi papiermi na Ucely vykonava-
nia dohladu a na Statistické Ucely (ozndmenie
€. 423/2008 Z. z) v zneni opatrenia NBS ¢. 5/
2009 (ozndmenie ¢. 519/2009 Z. z) a opatrenia
NBS ¢. 14/2010 (ozndmenie ¢. 368/2010 Z. z)
Opatrenie NBS ¢. 6/2009 o predkladani vykazov,
hldseni a inych sprav bankami, poboc¢kami za-
hrani¢nych bank, obchodnikmi s cennymi pa-
piermi a pobockami zahrani¢nych obchodni-
kov s cennymi papiermi na Ucely vykondvania
dohladu a o zmene opatrenia Narodnej banky
Slovenska ¢ 26/2008 o predkladani vykazov
bankami, pobockami zahrani¢nych bank, ob-
chodnikmi s cennymi papiermi a pobockami
zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papier-
mi na Statistické ucely (ozndmenie ¢ 520/2009
Z.z) v zneni opatrenia NBS ¢.4/2011 Z.z. (ozna-
menie ¢ 146/2011 Z. z)

Opatrenie NBS ¢. 6/2010, ktorym sa ustanovuju
nalezitosti ziadosti o predchéadzajuci suhlas N&-
rodnej banky Slovenska podla § 28 ods. 1 zako-
na o bankéch (ozndmenie ¢. 219/2010 Z. z)
Opatrenie NBS ¢. 11/2010, ktorym sa ustanovu-
ju metddy ocenovania pozicif zaznamenanych
v bankovej knihe a podrobnosti o ocenovani
pozicii zaznamenanych v bankovej knihe vra-

tane frekvencie tohto ocenovania (oznamenie
¢.278/2010Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 13/2010 o dalsich druhoch
rizik, o podrobnostiach o systéme riadenia rizik
banky a pobocky zahrani¢nej banky a ktorym
sa ustanovuje, ¢o sa rozumie nahlou a neocaka-
vanou zmenou Urokovych mier na trhu (ozna-
menie ¢.367/2010 Z. z)

Opatrenie NBS ¢. 15/2010 o uverejhovani infor-
maécifl bankami a pobockami zahrani¢nych bank
(oznamenie ¢. 387/2010 Z. z) v zneni opatrenia
NBS €. 19/2011 (ozndmenie ¢. 506/2011 Z. z)
Opatrenie NBS ¢. 1/2011 o registri bankovych
Uverov a zaruk (ozndmenie ¢. 77/2011 Z. z)
v zneni opatrenia NBS ¢ 12/2011 (ozndmenie
¢.413/2011 7. z)

Opatrenie NBS ¢ 16/2011 o nélezitostiach Zia-
dosti a spdsobe preukazovania splnenia pod-
mienok na udelenie bankového povolenia pre
banku a pobocku zahrani¢nej banky (ozndme-
nie €. 454/2011 Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 17/2011 o predkladani vyka-
zov bankami, pobockami zahrani¢nych bank,
obchodnikmi s cennymi papiermi a pobockami
zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi
na Statistické Ucely (ozndmenie ¢. 24/2012 7. z)
Opatrenie NBS ¢. 21/2011 o informaciach po-
skytovanych v suvislosti s odplatami klienta
banky alebo pobocky zahranicnej banky (ozna-
menie ¢.480/2011 Z.z)

OBLAST KAPITALOVEHO TRHU VRATANE
CENNYCH PAPIEROV

Opatrenie NBS ¢. 4/2007 o vlastnych zdrojoch
financovania bank a poziadavkach na vlastné
zdroje financovania bank a o vlastnych zdro-
joch financovania obchodnikov s cennymi
papiermi a poziadavkach na vlastné zdroje fi-
nancovania obchodnikov s cennymi papiermi
(oznamenie ¢. 121/2007 Z. z) v zneni opatrenia
NBS ¢. 10/2007 (ozndmenie ¢. 420/2007 Z. z),
opatrenia NBS ¢. 17/2008 (oznamenie ¢. 443/
2008 Z. z), opatrenia NBS ¢. 12/2010 (ozndme-
nie €. 279/2010 Z. z. a opatrenia NBS ¢ 3/2011
(ozndmenie ¢. 145/2011 Z. z)

Opatrenie NBS ¢. 8/2007 o vlastnych zdrojoch
finan¢ného konglomeratu a metddach vypoctu
dostatoc¢nej vysky vlastnych zdrojov na drovni
finan¢ného konglomeratu podla zékona o cen-
nych papieroch (ozndmenie ¢. 386/2007 Z. z)
v zneni opatrenia NBS ¢. 24/2008 (ozndmenie
¢.513/2008 Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 16/2007 o predkladanivykazov
burzou cennych papierov a centradlnym depozi-
tarom cennych papierov na Ucely dohladu nad
finan¢nym trhom (ozndmenie ¢. 651/2007 Z.z.)
v zneni opatrenia NBS ¢ 24/2008 (ozndmenie
¢.513/2008 Z.z))

Opatrenie ¢. 9/2008 o predkladani vykazov sub-
jektmi zabezpecujucimi distriblciu cennych
papierov zahrani¢nych subjektov kolektivne-
ho investovania na Ucely dohladu (oznamenie
¢. 183/2008 Z. z) v zneni opatrenia NBS ¢. 24/
2008 (ozndmenie ¢. 513/2008 Z. z))
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Opatrenie NBS ¢. 12/2008, ktorym sa ustanovu-
je spbsob preukazovania splnenia podmienok
na udelenie povolenia na poskytovanie inves-
ticnych sluzieb (ozndmenie ¢. 198/2008 Z. z.)
Opatrenie NBS ¢. 22/2008 o predkladani vyka-
zov faktoringovymi spolo¢nostami, spolo¢nos-
tami splatkového financovania a lizingovymi
spolo¢nostami na Statistické Ucely (ozndmenie
¢.457/2008 Z.z.)

Opatrenie NBS ¢. 64/2008 Z. z, ktorym sa usta-
novuju rovnocenné poziadavky pre emitentov
so sidlom v neclenskych statoch, ktorych cenné
papiere su prijaté na obchodovanie na regulo-
vanom trhu

Opatrenie NBS ¢.288/2008 Z. z. o ndlezitostiach
Ziadosti o udelenie predchddzajuceho suhlasu
Narodnej banky Slovenska podfa zakona o ko-
lektivnom investovani

Opatrenie NBS ¢. 1/2010 o sposobe preukazo-
vania splnenia podmienok na udelenie povo-
lenia na vykonavanie cinnosti samostatného
finan¢ného agenta a na udelenie povolenia
na vykondvanie ¢innosti finan¢ného poradcu
(ozndmenie ¢.39/2010 Z. z))

Opatrenie NBS ¢ 2/2010 o obsahu, ¢leneni
a sposobe predkladania vykazu o vykondvani
finan¢ného sprostredkovania a vykazu o vyko-
navani finan¢ného poradenstva (ozndmenie
€. 40/2010Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 7/2010, ktorym sa ustanovuju
naleZitosti Ziadosti o udelenie predchddzaju-
ceho suhlasu Narodnej banky Slovenska podlfa
§ 70 ods. 1 zakona o cennych papieroch (ozna-
menie ¢ 220/2010 Z. z)

Opatrenie NBS ¢. 9/2010 o odbornej skuske
a odbornej skuske s certifikdtom na Ucely zéko-
na o finan¢nom sprostredkovanf a finan¢nom
poradenstve (oznamenie ¢. 259/2010 7. z.)
Opatrenie NBS ¢.16/2010 o uverejhiovaniinforméa-
cif obchodnikmi s cennymi papiermi a pobocka-
mi zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papier-
mi (oznamenie ¢.388/2010 Z.z) v zneni opatrenia
NBS ¢ 20/2011 (ozndmenie ¢ 507/2011 Z. z)
Opatrenie NBS ¢.5/2011 o podrobnostiach o ob-
sahu informdcif pre podielnikov pri zluceni po-
dielovych fondov (ozndmenie ¢. 264/2011 Z. z.)
Opatrenie NBS ¢.6/2011 o ndlezitostiach Ziadosti
o udelenie predchadzajiceho suhlasu Narod-
nej banky Slovenska podla zdkona o kolektiv-
nom investovani (oznamenie ¢. 265/2011 Z. z)
Opatrenie NBS ¢ 7/2011 o vlastnych zdrojoch
spravcovskej spolo¢nosti (oznédmenie ¢. 266/
2011 7.2)

Opatrenie NBS ¢. 8/2011 o nélezitostiach zmluy,
ktoré sa uzatvaraju pri hlavnom fonde a zbernom
fonde a o obsahu vnutornych pravidiel ¢innos-
ti spravcovskej spolo¢nosti spravujucej hlavny
fond a zberny fond (ozndmenie ¢. 267/2011 Z.z)
Opatrenie NBS ¢ 9/2011 o podmienkach
na vymedzenie likvidnych financnych aktiv
a o podrobnostiach k prevoditelnym cennym
papierom a nastrojom penazného trhu obsahu-
jucim derivat a k podielovym fondom kopiruju-
cim zloZenie indexu (ozndmenie ¢. 284/2011 Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 10/2011 o kritériach, limitoch
a obmedzeniach, ktoré musi spfrﬁat’ fond krat-
kodobého penazného trhu a fond penazného
trhu (ozndmenie ¢.302/2011 Z. z)

Opatrenie NBS ¢. 11/2011 o rizikdch a systéme
riadenia rizfk, meranf rizik a vypocte celkového
rizika a rizika protistrany (ozndmenie ¢ 317/
2011 72.2)

Opatrenie NBS ¢ 13/2011 o sp&sobe urcenia
hodnoty majetku v Standardnom podielovom
fonde a vo verejnom $pecidlnom podielovom
fonde a spdsobe vypoctu hodnoty podielu
emisie podielovych listov v podielovych fon-
doch, v ktorych sa vydavaju podielové listy via-
cerych emisif (ozndmenie ¢. 428/2011 7. z.)
Opatrenie NBS ¢. 18/2011 o predkladani vyka-
zu spravcovskymi spolo¢nostami za podielo-
vé fondy alebo podfondy na Statistické Ucely
(ozndmenie ¢. 23/2012 7. z)

OBLAST POISTOVNICTVA

Opatrenie NBS ¢. 15/2007 o predkladani vyka-
zov, hlaseni, sprav a inych informdcii Sloven-
skou kanceldriou poistovatelov  (ozndmenie
¢. 650/2007 Z. z.) v zneni opatrenia NBS ¢. 24/
2008 (ozndmenie ¢. 513/2008 7. z)

Opatrenie NBS ¢&. 1/2008, ktorym sa ustanovu-
je maximalna vyska technickej Urokovej miery
(ozndmenie ¢. 53/2008 Z. z.)

Opatrenie NBS ¢.4/2008 o predkladani vykazov,
hldseni, prehladov a inych sprav poistoviiami
a pobockami zahrani¢nych poistovni (ozna-
menie ¢. 121/2008 Z. z) v zneni opatrenia NBS
¢.27/2008 (ozndmenie ¢. 250/2008 7. z.)
Opatrenie NBS ¢. 6/2008 o predkladani vykazov,
hldseni, prehladov a inych sprav zaistoviiami
a poboc¢kami zahrani¢nych zaistovni (ozna-
menie ¢. 143/2008 Z. z) v zneni opatrenia NBS
¢. 24/2008 (ozndmenie ¢. 513/2008 Z. z.)
Opatrenie NBS ¢. 7/2008, ktorym sa ustanovuju
limity umiestnenia prostriedkov technickych
rezerv v poistovnictve (ozndmenie ¢. 170/2008
Z.7) v znenf opatrenia NBS ¢. 24/2008 (ozna-
menie ¢. 513/2008 Z. z))

Opatrenie NBS ¢ 10/2008, ktorym sa ustano-
vuje spdsob urcenia hodnoty cennych papie-
rov a nehnutelnosti, v ktorych si umiestnené
prostriedky technickych rezerv v poistovnictve
(oznamenie ¢. 184/2008 Z. z.)

Opatrenie NBS ¢. 11/2008 o néleZitostiach spra-
vy zodpovedného aktudra o ¢innosti poistovne
alebo zaistovne a o néleZitostiach spravy zod-
povedného aktudra o ¢innosti pobocky zahra-
ni¢nej poistovne alebo pobocky zahrani¢nej
zaistovne (ozndmenie ¢. 197/2008 Z. z.)
Opatrenie NBS ¢. 13/2008 o odbornej skuske
aktudra (ozndmenie ¢. 218/2008 Z. z) v zneni
opatrenia NBS ¢. 24/2008 (ozndmenie ¢. 513/
2008 Z.z)

Opatrenie NBS ¢. 14/2008, ktorym sa ustanovuje
spbsob preukazovania splnenia podmienok na
udelenie povolenia na vykonavanie poistovace;
¢innosti a na udelenie povolenia na vykondvanie
zaistovacej ¢innosti (ozndmenie ¢. 250/2008 Z.z.)
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* Opatrenie NBS ¢. 20/2008 o predkladani poist-
no-matematickych Udajov a Statistickych uda-
jov poistovne a pobocky zahrani¢nej poistovne
(ozndmenie ¢. 455/2008 Z. z)

e Opatrenie NBS ¢. 25/2008 o solventnosti a mi-
nimalnej vyske garan¢ného fondu poistovne,
pobocky zahrani¢nej poistovne, zaistovne
a pobocky zahrani¢nej zaistovne (ozndmenie
¢. 566/2008 Z. z) v zneni opatrenia NBS ¢&. 12/
2009 (ozndmenie ¢. 591/2009 Z. z)

* Opatrenie NBS ¢. 27/2008 o predkladanf vyka-
zov poistovhami a pobockami zahrani¢nych
poistovni na Statistické Ucely a o zmene opatre-
nia Narodnej banky Slovenska ¢. 4/2008 o pred-
kladani vykazov, hldseni, prehladov a inych
sprav poistoviiami a poboc¢kami zahrani¢nych
poistovni (ozndmenie ¢. 250/2008 Z. z.)

* Opatrenie NBS ¢. 1/2009 o sprave o vysledkoch
¢innosti Utvaru vnutorného auditu a o plane ¢in-
nosti Utvaru vnutorného auditu poistovne, po-
bocky zahrani¢nej poistovne, zaistovne a poboc-
ky zahrani¢nej zaistovne (ozndmenie ¢. 86/2009)

* Opatrenie NBS ¢. 11/2009 o registri financ¢nych
agentov, finan¢nych poradcov, finan¢nych
sprostredkovatelov z iného c¢lenského Statu
v sektore poistenia alebo zaistenia a viazanych
investicnych agentov a o zmene a doplnenf
opatrenia Narodnej banky Slovenska ¢. 8/2008
o poplatkoch za Ukony Narodnej banky Sloven-
ska (ozndmenie ¢. 584/2009 Z. z)

* Opatrenie NBS ¢. 3/2010 o predkladanf hlaseni
poistoviou z iného ¢lenského $tatu na Statistic-
ké ucely (ozndmenie ¢. 59/2010 Z. z.)

* Opatrenie NBS ¢. 4/2010, ktorym sa ustanovuje
vzor formulédra o podmienkach uzavretia poist-
nej zmluvy (ozndmenie ¢. 87/2010 Z. z.)

* Opatrenie NBS ¢. 5/2010, ktorym sa ustanovu-
ju podrobnosti o systéme vnutornej kontroly
a o ¢innosti Utvaru vnutorného auditu poistov-
ne, zaistovne, pobocky zahrani¢nej poistovne
a pobocky zahrani¢nej zaistovne (ozndmenie
¢.88/2010Z.z)

¢ Opatrenie NBS ¢. 8/2010, ktorym sa ustanovuju
naleZitosti o udelenie predchadzajuceho suhla-
su Nérodnej banky Slovenska podla § 45 ods. 1
zakona ¢. 8/2008 Z. z. o poistovnictve a 0 zmene
a doplneni niektorych zdkonov v zneni neskor-
Sich predpisov (ozndmenie ¢. 221/2010 Z. z)

* Opatrenie NBS ¢ 17/2010, ktorym sa ustano-
vuju nalezitosti ozndmenia o osobdach s osobit-
nym vztahom k poistovni, zaistovni, pobocke
zahrani¢nej poistovne a pobocke zahrani¢nej
zaistovne (ozndmenie ¢. 389/2010 Z. z)

* Opatrenie NBS ¢ 18/2010 o priemernej vyske
vkladov na finan¢né sprostredkovanie v zivot-
nom poisteni (ozndmenie ¢. 390/2010 Z. z)

* Opatrenie NBS ¢. 2/2011 o predkladani vykazov
poistovhami a zaistovhami, ktoré su predme-
tom dohladu nad skupinou (ozndmenie ¢. 98/
2011 72.2)

OBLAST DOCHODKOVEHO SPORENIA
* Opatrenie NBS ¢ 21/2008 o predkladani vy-
kazov dochodkovymi spravcovskymi spoloc-

nostami a doplnkovymi déchodkovymi spo-
lo¢nostami na Statistické Ucely (ozndmenie
¢.456/2008 7. z.)

OBLAST PLATOBNEHO STYKU

* Opatrenie NBS ¢. 2/2009, ktorym sa ustanovu-
ju ndlezitosti ziadosti o vydanie povolenia na
vydavanie platobnych prostriedkov elektronic-
kych penazi podla § 21d zakona ¢ 510/2002
Z.z. 0 platobnom styku a o zmene a doplneni
niektorych zékonov v znenf neskorsich predpi-
sov a o doplneni opatrenia Narodnej banky Slo-
venska ¢ 8/2008 o poplatkoch za Ukony Narod-
nej banky Slovenska (ozndmenie ¢. 147/2009)
v zneni opatrenia NBS ¢. 7/2009 (oznédmenie
¢.531/2009 Z. 7))

* Opatrenie NBS ¢. 8/2009, ktorym sa ustanovuje
struktura bankového spojenia, struktira medzi-
narodného bankového ¢isla Gc¢tu a podrobnos-
ti 0 vydavani prevodnika identifikacnych kédov
(ozndmenie ¢. 521/2009 Z. z.)

® Opatrenie NBS ¢ 14/2011, ktorym sa ustano-
vUju niektoré podrobnosti povolovania na vy-
kon ¢innosti a podnikania platobnych institucit
a institucii elektronickych penazi (ozndmenie
€. 443/2011 Z.z)

® Opatrenie NBS ¢. 15/2011 o predkladani vy-
kazov platobnymi institiciami a institdciami
elektronickych penazi (ozndmenie ¢. 444/2011
Z.7)

DEevizovA oBLAST

® Opatrenie NBS ¢ 233/1993 o rozsireni Uhrad
vo volne vymenitelnej mene pri reexportnych
operaciach

* Opatrenie NBS ¢. 6/1999, ktorym sa ustano-
vuju podmienky na usmernovanie platobnej
bilancie Slovenskej republiky (oznamenie NBS
¢. 358/1999 Z. z)) v zneni opatrenia NBS ¢ 12/
2002 (oznamenie ¢. 701/2002 Z. z.), opatrenia
NBS ¢. 8/2003 (oznamenie ¢. 568/2003 Z. z),
opatrenia NBS ¢ 6/2005 (ozndmenie ¢. 593/
2005 Z. z), opatrenia NBS ¢. 19/2008 (ozndme-
nie €. 426/2008 Z.z.) a opatrenia NBS ¢. 10/2009
(oznamenie ¢. 573/2009 Z. 7))

* Opatrenie NBS ¢. 1/2000, ktorym sa ustanovu-
je postup devizovych miest pri uskuto¢riovani
platieb do zahranicia, zo zahranicia a voci cu-
dzozemcom (ozndmenie ¢. 9/2000 Z. z.)

® Opatrenie NBS ¢. 614/2003 Z. z. o podrobnos-
tiach néleZitosti Ziadosti o devizovu licenciy,
sposobu preukazovania splnenia podmienok
udelenia devizovej licencie a o poziadavkach
podla § 13 ods. 8 Devizového zakona v zneni
opatrenia NBS ¢. 412/2006 Z. z.

® Opatrenie NBS ¢. 467/2010 Z. z. o predkladani
hldseni podla Devizového zékona

POPLATKY A PRISPEVKY DOHLIADANYCH

SUBJEKTOV FINANCNEHO TRHU

® Opatrenie NBS ¢ 19/2010 o poplatkoch za
ukony Narodnej banky Slovenska (oznamenie
¢.521/2010 Z. ).
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FINANCIAL ASSETS AND LIABILITIES
OF SLOVAK HOUSEHOLDS

Stefan Rychtarik

Narodna banka Slovenska

Interdependence between Slovak households and domestic
banking sector has been growing significantly during the last
decade. While financial liabilities of households represent one the
most important asset classes in banks’ balance sheets, financial
assets of households constitute the most important funding base
of banks and other financial institutions. As a result, any adverse
development in household sector leads to deterioration in banks’
balance sheets and similarly, safety and protection of households’
savings is very much dependent on the soundness and robustness
of banks. Therefore, it is of great importance to monitor and ana-
lyse relationships between households and banks. (p. 2)

PoSITIVE DEVELOPMENTS IN COMPILING RESIDENTIAL
PROPERTY PRICE INDEX

Mikulds Car

Narodna banka Slovenska

An increasing demand from the public for information concern-
ing price developments of residential property has been reflected
in the efforts of relevant institutions to ensure compilation of
high-quality residential property price indexes which are compa-
rable on an international basis. The publishing of the Eurostat’s
handbook and technical reference manual for compiling residen-
tial property price indexes in 2011 thus represented an important
milestone in this respect. Experimental residential property price
indexes for most EU countries started to be published in coopera-
tion with national statistical institutes, while improving the qual-
ity of the process of determining residential property prices in in-
dividual Member States. NBS will further focus on the qualitative
aspects of data sources as well as the construction and valuation
of the resulting indexes. (p. 8)

REAL CONVERGENCE OF THE SLOVAK REPUBLIC
DURING THE CRISIS COMPARED WITH SELECTED
COUNTRIES

Viera Mréazikova

Narodna banka Slovenska

The analysis deals with recent convergence developments of
Slovakia and the impact of the crisis on catching up with more
advanced countries. The real convergence can be evaluated in
comparison with other V4 countries, mainly with regard to the
GDP developments and labour market indicators within the pur-
chase power parity. The impact of the economic and financial
crisis on productivity of the Slovak economy was similar to almost
all European countries in 2009. Given the high openness of our
economy, the decrease in foreign demand was soon reflected in
lower industrial output followed by a fall in GDP After the years
of a significant catching-up with more advanced countries, con-
vergence came to a halt in 2009 as a result of the crisis. A similar
development could be observed across all V4 countries except Po-
land. The impact of the crisis was gradually observed in the labour
market, primarily in the falling number of hours worked. Unlike
the neighbouring countries, Slovak companies opted for dismiss-
als of employees instead of lower compensations which resulted
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in a different level of convergence within the labour market indi-
cators. Following the stabilisation in the euro area at the end of
2009, gradual recovery of economic activities and catching-up
with more advanced countries took place again also in Slovakia.
(p. 15)

DEVELOPMENTS IN DEPRECIATION POLICIES
IN THE CONTEXT OF INCOME TAXATION

IN THE SLOVAK REPUBLIC

Ing. lvona Durinova, PhD.

University of Economics in Bratislava

The article points out the developments in the depreciation policy
within the income taxation in the Slovak Republic and analyses
the changes in this area, which include in particular gradual
changes in determining the input price of depreciated tangible
and intangible assets, changes in depreciation time and methods
of determining depreciation rates, or other relevant issues. The ar-
ticle also maps the developments in this area before the so called
flat tax has been introduced, i.e. the period from 1 January 1993
to 31 December 2003, and after the flat tax has been introduced,
which is the period from 1 January 2004 until the present day. With
regard to the latter period, it also stresses the changes in deprecia-
tion due to the crisis, and eventually, it describes the most recent
changes which have been in force from 1 January 2012. (p. 20)

OBLIGATION OF NARODNA BANKA SLOVENSKA TO
coNSULT THE EUROPEAN CENTRAL BANK ON DRAFT
NATIONAL LEGISLATION

JUDr. Martin Simkovi¢, PhD.

Narodna banka Slovenska

The process of implementation of the European acts into the EU
Member States” national legal systems is often connected with
several problems. The obligation to consult the European Central
Bank on the legislative proposals of Ndrodnd banka Slovenska is
based on the Treaty on the Functioning of the European Union,
the Statute of the European System of Central Banks and the Euro-
pean Central Bank, and the Council Decision on the consultation
of the European Central Bank by national authorities regarding
the draft legislative provisions. The consultations should ensure
and contribute to the harmonisation of the European acts within
the legal orders of the European Member States while reinforcing
the financial market in the European Union. (p. 24)

LisT OF LAWS AND DECREES FALLING WITHIN

THE FIELDS OF COMPETENCE OF NARODNA BANKA
SLOVENSKA IN FORCE AS AT 15 FEBRUARY 2012
JUDr. Renéta Baskova

N&rodna banka Slovenska

The full texts of laws can be found on the NBS website < http.//
www.nbs.sk/en/legislation>. Only the Slovak-language texts
published in the Collection of Laws of the Slovak Republic, and
in the case of NBS decrees also in the NBS Journal, are considered
as authentic and legally binding. The date on which the laws
and decrees were last amended is stated in their respective texts.
(p.27)
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