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Prezident vymenoval viceguvernéra
Narodnej banky Slovenska

Prezident SR Ivan Gasparovi¢ za Ucasti guverné-
ra Narodnej banky Slovenska Jozefa Makucha
vymenoval dna 5. novembra 2012 podla ¢l. 102
ods. 1 pism. h) Ustavy SR na post viceguvernéra
Nérodnej banky Slovenska Mgr. Jana Totha, M.A.

Nového viceguvernéra Narodnej banky Sloven-
ska vymenoval prezident na patrocné funkcéné
obdobie, pocas ktorého bude aj ¢lenom Bankovej
rady Narodnej banky Slovenska.

Foto: KP SR

FEkonomicka tedria a ekonomickd
realita

Pod zastitou guvernéra Nérodnej banky Sloven-
ska Jozefa Makucha sa dria 9. novembra 2012
uskutocnila v kongresovej sale Narodnej banky
Slovenska medzindrodna vedeckd konferencia pri
prilezitosti 40. vyrocia vedeckej spoluprace medzi

' 5 £

Ekonomickou univerzitou v Bratislave a Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Krakowie s nazvom Ekono-
micka tedria a ekonomicka realita. Guvernér NBS
vystupil na konferencii s prednaskou na tému su-
¢asného stavu priprav bankovej Unie.

Foto: Igor Plavka
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1 Aj SU SR, ktory za¢al konstruovat

index cien nehnutelnosti na byvanie

na zdklade jednotnej metodiky

Eurostatu, pouZiva udaje z rovnakého
zdroja, aky sa pouziva na tento tcel

v NBS.

Pravdepodobne len
prechodné zlepsenie trhu
s byvanim na Slovensku

Mikulas Car
Ndrodnd banka Slovenska

Trh s byvanim pravidelne zamestndva tak odbornd, ako aj laicki verejnost. Jednych zaujima
viac vplyv vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie na cenovu a financnd stabilitu, pocetnejsiu
cast beZnych obcanov viak skér zaujima, ako sa dostat k byvaniu, resp. ako svoj byt ¢i dom
vyhodne predat. Vo vicsine pripadov sa trh s byvanim vyvija viac-menej v sulade s vyvojom
redinej ekonomiky. Stdva sa vsak, Ze v urcitych obdobiach nie je az taky sulad medzi predpo-
kladmi a realitou. Takto moZno hodnotit aj aktudliny rast priemernych cien nehnutelnosti na
byvanie, ked'viaceré okolnosti nahrdvaju skér ich dalsiemu znizovaniu.

Ceny byvania na Slovensku sa po dosiahnuti ma-
xima v polovici roku 2008 v nasledujucich Stvrtro-
koch aZ doteraz spravidla znizovali. Bolo to v su-
lade s logikou vzniknutych viacerych problémov
vo vonkajsom prostredi, ¢o sa prejavilo aj na zhor-
senej ekonomickej vykonnosti slovenskej ekono-
miky a nasledne aj na stagnacii trhu s byvanim
a na znizovani priemernych cien domov a bytov.
V 3. $tvrtroku 2012 vsak doslo k zvySeniu priemer-
nych cien nehnutelnosti na byvanie, ¢o vyvolava
potrebu zamyslat sa nad moznymi dévodmi.
Dovodov méze byt viac a mdzu mat vecny, ale
aj technicky charakter. K dévodom technického
charakteru sa radi predovsetkym Statistickd re-
prezentativnost Udajov, z ktorych sa vychadza pri
hodnoten( trhu s byvanim a vyvoja cien nehnu-
telnosti na byvanie. Aj ked pouzivané tdaje nie su
idedlne, kvalitnejsi zdroj Udajov zatial v podmien-
kach Slovenska neexistuje'. Netrpezlivo sa c¢aka
na schvélenie pripraveného nového katastral-
neho zadkona, ktory umozni pouZivat v podstate

Graf 1 Vyvoj priemernych cien nehnutelnosti na byvanie (v EUR/m?)
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vyCerpdvajuce Udaje o cenach nehnutelnosti na
byvanie z administrativnych zdrojov katastra ne-
hnutelnosti.

Ak zostaneme pri pouzivani dostupnych zdro-
jov Udajov, z vecnej stranky mozno analyzovat ak-
tudlny stav a doterajsi vyvoj trhu s byvanim a cien
nehnutelnosti na byvanie z viacerych aspektov.
Prispevok ponuka pohlad na vyvoj priemernych
cien nehnutelnostf na byvanie za celé Slovensko
podla jednotlivych typov nehnutelnosti a podla
regionov. K priblizeniu kvalitativnej stranky slo-
venského trhu s byvanim moze vyznamne pri-
spiet analyza miery realizacie bytov v poslednych
rokoch.

VYVOJ CIEN PODEA TYPU BYVANIA

Z aktudlne zverejnenych udajov NBS vyplyva,
7e priemerna cena nehnutelnosti na byvanie sa
v 3. Stvrtroku 2012 oproti predchadzajucemu
Stvrtroku zvysila o 13 €/m? a dosiahla Uhrnnd
hodnotu 1240 €/m?. K miernemu rastu doslo aj pri
pretrvavajucej prevahe ponuky nad dopytom po
byvani. Vyse jednopercentny medzistvrtrocny rast
priemernych cien domov a bytov znamena zéro-
vent spomalenie medziro¢ného poklesu oproti
predchadzajucemu stvrtroku o 1,7 percentudine-
ho bodu na 0,6 %. TakZe po dvoch rokoch bolo na
Slovensku zaznamenané zvydenie priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie. Aktualny nérast
takmer vykompenzoval postupné mierne znizo-
vanie priemernych cien tychto nehnutelnosti za
predchadzajuce tri Stvrtroky a priemerné ceny
byvania sa dostali tesne nad ich Uroven a v Bra-
tislave presne na uUroven z posledného Stvrtroka
2011,

Zatial ¢o priemerné ceny bytov vzrastli po
dihom case, priemerné ceny domov rasti uz
tretf Stvrtrok po sebe. Pretrvavanie zaujmu o ku-
pu domu zrejme uz dlhsie prameni aj z takmer
rovnakej cenovej naro¢nosti obstaravania byva-
nia v.domoch s porovnatelnou plochou a kom-
fortom ako v ponukanych bytoch. Pri vypocte
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Uhrnnej ceny nehnutelnosti na byvanie maju vsak
urcujucu vahu priemerné ceny bytov (vzhladom
na trojstvrtinovy podiel ponuky bytov na predaj
na celkovej ponuke nehnutelnosti na byvanie)
a az vyse 80-percentny podiel realizacii bytov na
celkovom predaji nehnutelnostf.

Co sa tyka bytov, aktudlne vzrastli priemerné
ceny takmer pri vietkych typoch (okrem dvojiz-
bovych), pricom vyraznejdie sa zvysili priemerné
ceny priestrannejsich bytov. Pri pohlade na nie-
kolko stvrtrokov dozadu mali rastovd tendenciu
priemerné ceny patizbovych a vacsich bytov,
tendenciu mierneho znizovania cien dvojizbové,
trojizbové a Stvorizbové byty a ceny jednoizbo-
vych bytov sa pravidelne striedali vo zvySovani
a znizovani uz vyse dvoch rokov. V réamci domov
s priemerné ceny priestrannejsich vil dlhodobo
0 viac ako polovicu vyssie ako priemerné ceny
standardnych domov.

Dlhodobo je vyvoj cien jednotlivych typov by-
tov znacne variabilny. Od zaciatku roku 2005 do-
sahovali na Slovensku v jednotlivych Stvrtrokoch
dost pravidelne maximalne hodnoty priemerné
ceny jednoizbovych bytov a minimalne hodno-
ty priemerné ceny Stvorizbovych bytov. Rozdiely
medzi maximalnymi a minimalnymi priemernymi
cenami jednotlivych typov bytov boli najvyraz-
nejsie v obdobi realitného boomu, ked dosaho-
vali hodnoty nad 400 EUR/m?.

V poslednych dvoch rokoch bolo rozpatie me-
dzi maximalnymi a minimalnymi priemernymi
cenami jednotlivych typov bytov relativne stabil-
nejsie ako v predchadzajicom obdobf a v sucas-
nosti dosahuje zhruba polovi¢nd hodnotu ako
v ¢ase realitného boomu. V pripade domov je si-
tudcia trochu ina. Rozdiel medzi priemernymi ce-
nami priestrannych vil a standardnych rodinnych
domov sa v poslednych dvoch rokoch zvacsuje
a v sucasnosti dosahuje vyrazne vyssiu hodnotu
(873 EUR/m?) ako v obdobi realitného boomu
v roku 2008 (822 EUR/m?).

V ramci vietkych typov nehnutelnosti na byva-
nie su ich priemerné ceny vacsinou v nepriamom
pomere k ich velkosti. Najdrahsie su jednoizbo-
vé byty a postupne sa priemerna cena spravidla
znizuje az po Stvorizbové byty. Patizbové a vacsie
byty sa uz pravdepodobne spajaju s nadstandard-
nym byvanim a ich priemerné ceny v niektorych
stvrtrokoch dosiahli najvyssie hodnoty. V rdmci
vietkych typov nehnutelnosti na byvanie su prie-
merné ceny patizbovych bytov druhé najvyssie
po priemernych cendch domov vilového charak-
teru.

Z porovnania aktudlnej Urovne cien byvania
sich Uroviiou pred realitnym boomom vyplyva, ze
terajsie priemerné ceny domov a bytov su najbliz-
Sie k Urovni v 3. Stvrtroku 2007. Priemerné ceny
bytov boli v 3. stvrtroku 2012 zhruba o patinu niz-
Sie ako v obdobi dosiahnutych maxim v polovici
roku 2008. Najvdcsie znizenie oproti maximalnym
hodnotdm zaznamenali priemerné ceny jednoiz-
bovych bytov (takmer o Stvrtinu) a najmensie zni-
Zenie priemerné ceny patizbovych bytov (zhruba
o desatinu). Aktudlne su priemerné ceny stan-

A

Graf 2 Vlyvoj priemernych cien jednotlivych typov bytov a domov
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Graf 3 Vyvoj rozdielov medzi maximdlnymi a minimdlnymi
priemernymi cenami bytov (v EUR/m?)
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Pozndmka: Spodnd cast jednotlivych obdlznikov zobrazuje mini-
mdlnu a hornd ¢ast maximdInu priemernt cenu.

dardnych domov v porovnani s ich maximalnymi
hodnotami nizsie o vy3e 13% a priemerné ceny
priestrannejsich vil nizsie o takmer 5 %.

REGIONALNY ASPEKT VYVOJA CIEN
BYVANIA

Z regiondlneho pohladu je vyvoj priemernych
cien domov a bytov znacne diferencovany.
V 3. Stvrtroku 2012 sa priemerné ceny za meter
stvorcovy zvysili oproti predchadzajucemu Stvrt-
roku v piatich krajoch, v Banskobystrickom kraji
a Trencianskom kraji sa zniZili menej ako v pred-
chédzajucom stvrtroku a v Nitrianskom kraji sa
zvysenie priemernych cien v predchddzajucom
stvrtroku zmenilo na zniZenie. Najviac sa zvysili
priemerné ceny domov a bytov v KoSickom kraji
(0 4,8%), hlavne zésluhou rastucich priemernych
cien bytov v tretom koSickom okrese, a najviac sa

ro¢nik 20, 9/2012
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A

2 Pri hodnoteni relativneho poklesu
si treba uvedomit, Ze ten zdvisi od
urovne priemernych cien v obdobi,
ku ktorému porovndvanie robime,
a preto najvyssi relativny pokles
nemusi zodpovedat najvyssiemu
absolttnemu zniZeniu priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie.

Graf 4 Vlyvoj priemernych cien jednotlivych typov
bytov (v EUR/m?)

Byty spolu
5-izbové . |
" 1-izbové
aviac
800
4-izbové & 2-izbové
3-izbové
— 3.Q2007 — 2.Q2008 3.Q2012

Zdroj udajov: NARKS, NBS.

znizili v Nitrianskom kraji (0 3,9%), najma zaslu-
hou vyraznejsieho zniZzovania priemernych cien
bytov v okrese Komarno.

V porovnani s maximalnymi hodnotami prie-
mernych cien nehnutelnosti na byvanie z polovi-
ce roku 2008 su v sucasnosti priemerné ceny za
celé Slovensko nizsie o celd pdtinu, v rdmci krajov
su dost vyrazné rozdiely. Pod celoslovenskym
priemerom, s mensim poklesom oproti maximu,
sU trikraje — Banskobystricky kraj (-12,8 %), KoSicky
kraj (-15,8%) a Bratislavsky kraj (-17,79%). Najviac
nad celoslovenskym priemerom je PreSovsky kraj,
v ktorom poklesli priemerné ceny domov a bytov
oproti ich maximu v 3. Stvrtroku 2008 a7 o vyse
30 %’ V absolitnom vyjadrenf sa od 2. Stvrtro-
ka 2008 doteraz najviac znizili priemermné ceny
nehnutelnosti na byvanie v Bratislavskom kraji
(0 357 EUR/m?, resp. 0 17,7 %) a najmenej v Zilin-
skom kraji (0 111 EUR/m?, resp. o 12,8%). Tren-

Graf 6 Medzistvrtrocné zmeny priemernych cien nehnutelnosti
na byvanie v regiénoch (v EUR/m?)
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Graf 5 Vlyvoj cien nehnutelnosti na byvanie podla
regiénov (v EUR/m?)
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Ciansky kraj je charakteristicky tym, Ze aktudlne
ako jediny zaznamenal uz Siesty Stvrtrok po sebe
zniZenie priemernych cien.

Z celoslovenského pohladu sa priemerné ceny
domov a bytov od druhej polovice roku 2008 zni-
Zovali takmer nepretrzite. V uplynulych 17 stvrtro-
koch sa nezniZili len v troch stvrtrokoch, pricom
3. Stvrtrok 2012 je jednym z nich. V jednotlivych
krajoch bol tento vyvoj pomerne réznorody
a v sulade s vyvojom na celom Slovensku bol iba
Bratislavsky kraj a Trnavsky kraj.

MedziStvrtrocné zmeny priemernych cien ne-
hnutelnosti na byvanie boli v poslednych Stvrtro-
koch v jednotlivych slovenskych krajoch dost va-
riabilné (prevazne v rozmedzi +25 EUR/m?), preto
sa neda jednoznacne dedukovat, aky trend moz-
no ocakavat v najblizsich Stvrtrokoch. Vzhladom
na miernejsiu vykonnost ekonomiky a celkovy
sentiment v spolo¢nosti sa zvysenie priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie velmi nepredpo-
kladalo. Preto pri hodnoteni stc¢asnej situacie na
slovenskom trhu s byvanim je na mieste opatr-
nost a je vhodné ziskat este aj dalsie doplriujuce
informécie. Ur¢itou pomocnou indikdciou by mo-
hol byt vyvoj urcitych aktivit na trhu s byvanim.

STRUCNA CHARAKTERISTIKA AKTIVIT

NA SLOVENSKOM TRHU S BYVANIM

Uzito¢nu informéciu o aktivitdch na slovenskom
trhu s byvanim moézu poskytnut dostupné udaje
0 pocte ponuk a realizacif bytov a domov v po-
slednych Stvrtrokoch. Takto moZno porovnat mie-
ru realizacie predajov nehnutelnosti na byvanie,
ktora je dobrou kvalitativnou charakteristikou
0 vyvoji na trhu s byvanim. Mierou realizacie pre-
dajov (bytov, domov) sa rozumie podiel zreali-
zovanych bytov, resp. domov z celkového poctu
ponukanych nehnutelnosti na byvanie v percen-
tach. Tento ukazovatel viak moéze byt ovplyvneny
rozdielnym tempom vyvoja ponuk a predajov, ¢o
je potrebné mat na zreteli pri jeho interpretdcii.
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Graf 7 Vyvoj miery realizdcie bytov podla
regionov (v %)
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Z porovnania miery realizacie bytov aj domov
v 3. Stvrtroku 2012 oproti predchddzajucemu
Stvrtroku vyplyva, Ze v ramci Slovenska sa prestala
zhorsovat miera realizacie bytov a dosiahla 3,4 %.
Inymi slovami, tak ako v predchadzajucom Stvrt-
roku sa podarilo zrealizovat zhruba jeden z 27 by-
tov ponukanych na predaj. Aj v pripade domov je
za posledné dva Stvrtroky situdcia takmer rovnaka
a darf sa predat jeden zo 41 domov ponukanych
na predaj. Na prvy pohlad je to pozitivna informa-
Cia, situacia je vsak stéle horsia ako pred rokom,
ked sa darilo predat takmer kazdy dvanasty byt
a kazdy dvadsiaty treti dom ponukany na predaj.
Viac do reality vracia a k opatrnosti nabada aj po-
znatok, 7e pocet zrealizovanych predajov bytov
bol v 3. Stvrtroku 2012 v ramci Slovenska o vyse
8% nizsi ako v predchadzajicom Stvrtroku.

V jednotlivych krajoch je Uroven aj trend miery
realizacie bytov dost diferencovany. V 3. Stvrtroku
2012 sa predajnost bytov v slovenskych krajov
zlepSovala aj zhorsovala. Kym v Bratislavskom kraji
sa aktudlne realizuje takmer kaZdy osemnasty byt
ponukany na predaj, v Kosickom kraji priblizne
kazdy patdesiaty, tak v Trencianskom kraji sa v su-
¢asnosti predaj bytov takmer zastavil. Do znacnej
miery to suvisf aj s evidovanim pocetnej a rastu-
cej ponuky bytov na predaj v tomto kraji.

Na aktudlnej, relativne priaznivejsej situacii v rea-
lizacii predajov bytov v porovnan( s predchddzaju-
cim Stvrtrokom ma v rdmci Slovenska hlavny podiel
Bratislavsky kraj. Miera realizacie predajov bytov
v tomto kraji sa zlepsila v porovnani s predchadza-
jucim Stvrtrokom o 04 percentudlneho bodu na
5,5%, stdle je vsak horsia ako pred rokom (9,5%).
Ako sme uz uviedli, v 3. stvrtroku 2012 sa v Brati-
slavskom kraji podarilo predat kazdy osemndsty
byt ponukany na predaj, kym pred Stvrtrokom
zhruba kazdy dvadsiaty, ale pred rokom takmer
kazdy jedenasty byt. Aj v pripade pozitivneho
hodnotenia Bratislavského kraja plati relativizujuci
vplyv rychlejSieho poklesu poctu ponuk bytov na

Graf 8 Vyvoj miery realizdcie domov podla
regionov (v %)

— 3.Q2007
Zdroj udajov: CMN, NBS.

— 2.Q2008 3.Q2012

predaj ako poklesu poctu realizovanych predajov
bytov. Daldim délezitym relativizujucim faktorom
je tiez nizsf pocet zrealizovanych predajov bytov
v porovnani s predchadzajucim Stvrtrokom.

Aktudlny rast priemernych ponukovych cien
nehnutelnosti na byvanie v Bratislavskom kraji, Tr-
navskom kraji, Presovskom kraji a Zilinskom kraji
moZe teda suvisiet aj s klesajucou ponukou bytov
na predaj. Na druhej strane vo vsetkych krajoch
s rastucimi priemernymi cenami bytov registruje-
me v 3. stvrtroku 2012 mensi pocet realizacii pre-
dajov bytov ako v predchadzajucom Stvrtroku.
Z tohto pohladu mozno uvedenu situdciu inter-
pretovat aj tak, Ze k Ziadnym vyraznejsim aktivi-
tam na trhu s byvanim v sucasnosti nedochadza.
Zaznamenana vyssia Uspesnost predaja je vysled-
kom skor vyraznejsieho zniZenia evidovaného
poctu ponuk bytov na predaj.

Graf 9 Vlyvoj miery realizdcie bytov podla regiénov (v %)

I

BB BA KE NR PO ™ L

= Miera realizacie v 1.Q 2011
Miera realizacie v 2.Q 2011
= Miera realizacie v 3.Q 2011
Miera realizacie v 4.Q 2011

Zdroj udajov: CMN, NBS.

ZA

® Miera realizacie v 1.Q 2012
= Miera realizacie v 2.Q 2012
Miera realizacie v 3.Q 2012
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Jar a jesen tiez zvyknu byt aj pod vplyvom
réznych akciovych ponuk najsilnejsie obdobia
z pohladu zdujmu o Uvery na byvanie. Zrealizo-
vané nakupy bytov v 3. Stvrtroku 2012 mohli byt
v mnohych pripadoch inSpirované mimoriadny-
mi ponukami developerov ¢i Uverovych institucif,
aj ked tie aj nadalej zotrvavaju na obozretnom
pristupe pri poskytovani Uverov na nehnutel-
nosti. Mézu za tym byt aj dalsie faktory, ktoré naj-
lepSie odhali ¢as. Takto sa mozu tretie Stvrtroky
typologicky javit aj ako Stvrtroky s potencidlne
rastucimi cenami bytov v porovnani s predcha-
dzajucim Stvrtrokom. Urcity argument pre taku
Uvahu ponuka uz uvedeny priklad z 3. Stvrtroka
2010, ked tiez doslo k zvy3eniu priemernych cien
domov a bytov po ich permanentnom znizovani
v predchddzajucich 6smich stvrtrokoch a potom
nasledovalo opatovné znizovanie pocas siedmich
stvrtrokov. Urcitd rolu v tomto smere méze zohré-
vat aj vyraznejsia sezénnost vo vyvoji cien byva-
nia v tretich Stvrtrokoch.

Aktudlne zvysenie priemernych cien nehnutel-
nosti na byvanie a parcidlne pozitivne signaly na
trhu s byvanim treba hodnotit komplexne a treba
pockat na vyvoj v najblizsich mesiacoch. Aktudlna
ekonomicka situdcia a od nej sa odvijajuce ocaka-
vania obyvatelstva totiz momentélne slovenské-
mu trhu s byvanim velmi nepraju a ani v najbliz-
som obdobi nemozno ocakdvat zasadny zvrat.
Potreba byvania na Slovensku, dand zloZzenim
obyvatelstva, rasticou rozvodovostou, zaostava-
nim vo vybaveni obyvatelstva bytmi za eurdp-
skym priemerom a dalsimi faktormi, predstavuje
vsak znacny potencial mozného buduceho oZive-
nia slovenského trhu s byvanim. Reédlne existuju-
ca, ale odkladana realizicia zabezpecenia byvania
je dolezitym faktorom pre optimisticky vyhlad slo-
venského trhu s byvanim a tym aj indpiraciou pre
potencidlnych investorov a developerov.

ZAVER

Urcité naznaky pozitivneho vyvoja na slovenskom
trhu s byvanim prostrednictvom zvy3enia prie-
mernych cien nehnutelnosti na byvanie v 3. Stvrt-
roku 2012 a zastavenia znizovania miery realizacie
bytov su pomerne silno relativizované rychlejsim

6
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poklesom poctu ponuk bytov na predaj, ako je
pokles poctu realizovanych predajov bytov. Dal-
$fm argumentom pre opatrné hodnotenie aktual-
neho trhu s byvanim je nizsi pocet zrealizovanych
predajov bytov v porovnani s predchadzajicim
stvrtrokom. Preto zaznamenana vyssia aktudlina
Uspesnost predaja bytov je pravdepodobne vy-
sledkom skér vyraznejsieho zniZzenia evidované-
ho poctu ponuk bytov na predaj. Uvedené sku-
to¢nosti mozno interpretovat aj tak, ze k Ziadnym
vyraznejsim aktivitdm na trhu s byvanim na Slo-
vensku v sucasnosti nedochadza.

Roznorody vyvoj priemernych cien nehnu-
telnosti na byvanie v poslednych Stvrtrokoch aj
v ekonomicky vykonnejsich slovenskych regi-
onoch nedédva moznost spolahlivo odhadnut
trend trhu s byvanim a dalsieho celkového vyvoja
priemernych cien domov a bytov v najblizsom
obdobi. Po zohladneni doterajsich poznatkov
o ,silnejsich” tretich Stvrtrokoch a ,slabsich” Stvr-
tych Stvrtrokoch mozZno hodnotit aktudline zvy-
Senie priemernych cien domov a bytov skor ako
prechodné zlepsenie slovenského trhu s byva-
nim. Tato Uvaha zohladnuje aj vplyv vonkajsieho
prostredia na socidlno-ekonomicku situaciu a na
celkové ocakdvania a mozné spotrebné spravanie
obyvatelov Slovenska v najblizséom obdobi.

Relativne pozitivny vyvoj slovenskej ekonomiky
v sucasnych pomerne Zzlozitych eurdpskych po-
meroch je vysledkom skor exportnych aktivit ako
doméceho dopytu. Stagnacia zamestnanosti a niz-
ky rast nominélnych miezd negativne pdsobia na
spotrebu doméacnostia ak k tomu pripocitame po-
malsiu spotrebu verejnej spravy v dosledku konso-
lidacie verejnych financif, pozndme priciny aktual-
neho nepriaznivého vplyvu domaceho dopytu na
vykonnost slovenskej ekonomiky. Aj vzhladom na
nepriaznivy vyvoj indikatorov sentimentu sa v naj-
blizSom obdobi neda ocakévat zasadné zlepsenie
ani na ponukovej strane v oblasti investi¢nej akti-
vity firiem. Uvedené skuto¢nosti nevytvéraju pod-
mienky na priaznivy vyvoj ani na trhu s byvanim.
Preto moZno ocakdvat jeho dalsiu stagnéciu, ktora
bude v najblizsom obdobi s velkou pravdepodob-
nostou sprevadzana skor znizovanim priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie.
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_egislativny vyvoj v oblast
pnoskytovania ulav pri zdanovani
orijmov pravnickych osob v SR

Ing. Ivona Durinovd, PhD.
Ekonomickd univerzita v Bratislave

Zdkladnym predpokladom dlhodobej konkurencieschopnosti a rastu ekonomiky je priaznivé
podnikatelské prostredie, o ktoré sa staraju nielen podnikatelské subjekty, ale réznymi forma-
mi aj Stdt. Prostrednictvom danovych stimulov méZe stdt ovplyviiovat investicie, dspory, ale
aj pracovné usilie. Jednou z foriem dariovych stimulov, ktoré st zamerané na podporu inves-
tovania v SR, su darové dlavy. Cielom prispevku je poukdzat na legislativny vyvoj v oblasti
poskytovania Ulav pri zdariovani prijmov prdvnickych oséb. V prispevku uvedieme niektoré
ulavy na dani, ktoré boli prdvne upravené v obdobi pred zavedenim tzv. rovnej dane, ako

aj po jej zavedeni a poukdZeme na pozitivne i negativne vplyvy dariovych dlav.

V stcasnosti na Slovensku patria Ulavy na dani
do regionélnej pomoci. ,Cielom ndrodnej regio-
nalnej investi¢nej pomoci je napomahat rozvoj
najviac znevyhodnenych regiénov prostrednic-
tvom podpory investicii a vytvarania pracovnych
miest na trvalo udrzatelnom zaklade. Podporuje
sa nou rozsirovanie, racionalizacia, modernizacia

a diverzifikdcia hospodarskych aktivit podnikov

v znevyhodnenych regiénoch, a to tak, Ze spo-

lo¢nosti su motivované na to, aby v tychto oblas-

tiach zakladali nové prevadzky!" Poskytovatelom
regionalnej pomoci je Ministerstvo hospodarstva

Slovenskej republiky. Podla zadkona o investi¢nej

pomoci sa tato pomoc poskytuje formou?:

e dotacie, ktord sluZi na obstaranie dlhodobého
hmotného majetku a dlhodobého nehmotné-
ho majetkuy,

e Ulavy na dani z prijmu,

* prispevku na novovytvorené pracovné miesta,

* prevodu nehnutelného majetku alebo zameny
nehnutelného majetku za majetok s nizSou ce-
nou, nez je véeobecnd hodnota majetku.
Charakteristickym prvkom nérodnej regional-

nej pomoci je viazanost na konkrétny regién, pri-
¢om hlavnou Ulohou je podporovat ekonomicky
rozvoj najviac znevyhodnenych regiénov a od-
stranit vzniknuté regionalne rozdiely. Regionalna
pomoc je financovana zo $tatneho rozpoctu, pre-
to aj patri medzi formy statnej pomoci. Danovou
ulfavou sa rozumie moznost znizenia darfiovej po-
vinnosti pre subjekt, ktory splfia podmienky usta-
novené zdkonom o investi¢nej pomoci. Ulavy na
dani z prijmov udeluje Ministerstvo financii SR
prostrednictvom spravcu dane.

OBDOBIE PRED ZAVEDENIM

TZV. ROVNEJ DANE

V obdobi od roku 1993 do konca roka 2003 boli
pradvne upravené viaceré moznosti danovych
ulav, ktorymi sa podporovala najmé polnohos-
podérska vyroba a zamestndvanie zdravotne

postihnutych zamestnancov. Mozno spomenut
napriklad moZnost vyuZit znizend sadzbu dane
pre vybrané pravnické osoby, ktoré zabezpecovali
polnohospodarsku vyrobu, pri¢om trzby z rastlin-
nej a zivocisnej vyroby vratane dalsich ¢innosti
nadvdzujucich na tuto vyrobu tvorili viac ako 50 %
z celkovych trzieb. Znizent sadzbu dane mohli
vyuzit tiez pravnické osoby, ktoré zamestnavali
najmenej 20 zamestnancov a sucasne podiel za-
mestnancov so zmenenou pracovnou schopnos-
tou a zamestnancov so zmenenou pPracovnou
schopnostou s tazsim zdravotnym postihnutim
predstavoval viac ako 50% z priemerného prepo-
¢ftaného poctu zamestnancov.

Najviac negativnych reakcii vyvolala mozZnost
Cerpania danovej Ulavy u danovnikov dane z prij-
mov pravnickych oséb. Tuto oblast upravoval § 35
zékona ¢ 366/1999 Z.z. o daniach z prijmov, ktory
nadobudol Uc¢innost 1. janudra 2000.2 V zdkone
boli prijemcovia danovej Ulavy, resp. darového
uveru rozdeleni na dve skupiny.

Prva skupina* sa tykala spolo¢nosti, ktoré pod-
nikali bez Ucasti zahrani¢nej osoby. Zdkon im ur-
¢oval minimélnu vysku splateného zakladného
imania tvoreného len penaznymi vkladmi, ktoré
museli mat spolo¢nosti narokujuce si danovu
ufavu. Hodnota zékladného imania sa zistovala
k 31. decembru roka, v ktorom si danovnik pr-
vykrdt uplathoval Ulavu na dani. ISlo o danovni-
kov:
a)so zékladnym imanim minimalne v hodnote

5 000 000 €, pricom predmetom podnikania

spoloc¢nosti bolo:

* vyroba tovaruy, ktory sa na Uzemi Slovenskej
republiky doteraz nevyrdbal alebo sa vyrabal
len pre potreby vyvozu, pripadne sa do kraji-
ny dovazal,

* poskytovanie sluzieb (doprava oséb lanovy-
mi drahami, visutymi drdhami a lyziarskymi
vlekmi, ostatnd osobna doprava, hotelové
sluzby, sluzby spojené s vyhliadkovymi jazda-

A

1 Nariadenie Komisie (ES) ¢. 1628/2006
o uplatriovani ¢ldnkov 87 a 88 zmlu-
vy na ndrodnt regiondlnu investicnt
pomoc.

2 Spracované podla § 2 zdkona
¢.561/2007 Z. z. 0 investicnej pomoci.

3 Tento zdkon bol neskér rozsireny
o dalsie ustanovenia (§ 35a, § 356,

§ 35¢), ktoré poskytovanie dariovych
ulav este viac skomplikovali.

4 §350ds. 1 pis. a) zdkona ¢. 366/1999
Z.z.0daniach z prijmov.
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5 §350ds. 1, pis. b) zdkona ¢ 366/1999

A

Z.z.odaniach z prijmov.

6 § 30a zdkona ¢. 595/2003 Z. z. o dani
z prijmoyv, ktory bol do tohto zdkona
doplneny tretim ¢ldnkom zdkona
¢.561/2007 Z. z. 0 investi¢nej pomoci.
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mi autobusov, ostatné rekreacné cinnosti,
programové sluzby systému a pouZivatelské
programové nastroje, programové sluzby
aplika¢ného softvéru),
b) so zékladnym imanim vo vyske 2 500 000 €
a zaroven islo o spolo¢nost, ktord mala sidlo
a miesto podnikania v okrese s mierou neza-
mestnanosti vyssou ako 159%, pricom miera
nezamestnanosti sa zistovala k 31. decembru
roka predchadzajuceho roku vzniku spolo¢-
nosti a predmet podnikania zostal rovnaky ako
v predchadzajucom odseku,
s hodnotou zdkladného imania 1 500 000 €,
pricom predmetom podnikania spolo¢nosti
bolo vylu¢ne poskytovanie sluzieb (doprava
0s50b lanovymi drdhami, visutymi drahami a ly-
Ziarskymi vlekmi, ostatna osobna doprava, ho-
telové sluzby, sluzby spojené s vyhliadkovymi
jazdami autobusov, ostatné rekreacné ¢innos-
ti, programové sluzby systému a pouzivatelské
programové nastroje, programové sluzby apli-
ka¢ného softvéru).
Druhd skupina® sa tykala spoloc¢nosti, ktoré
podnikali s Ucastou zahrani¢nej osoby, pricom
podiel splateného vkladu zahrani¢nej osoby zo
zdrojov v zahranici na zakladnom imanf spoloc¢-
nosti musel byt najmenej 75 %, resp. neskdr 60 %,
pocas celého obdobia ¢erpania danového Uveru.
Ostatné podmienky boli rovnaké ako v pripade
prvej skupiny.

Hodnota trzieb dosahovanych z predmetu ¢in-
nosti definovanych zékonom musela byt najme-
nej 60% z jeho celkovych trzieb.

Najvacsim pozitivom pre investorov bola mie-
ra Ulavy, ktord sa poskytovala az do vysky 100%
dane. Narok si mohol danovnik uplathovat pat po
sebe nasledujucich zdarovacich obdobi, pricom
prvym bolo zdanovacie obdobie, v ktorom mu
bolo doru¢ené rozhodnutie o schvaleni investic-
nej pomoci.

Zvyhodneni boli dalej danovnici prvej skupi-
ny, okrem spolo¢nosti, ktorych vyska zédkladného
imania bola 1 500 000 € a predmetom podnikania
sluzby definované zakonom. Prijemcovia Ulavy
po skonceni patrocného obdobia cerpania mali
moznost ziskat dalsi Gver vo vyske 50% dane vy-
kdzanej v darfiovom priznani. Prvé obdobie, kedy
ho mohli ¢erpat, nasledovalo po skonceni obdo-
bia, za ktoré si uplatriovali Ulavu vo vyske 100%
dane. Danovy Uver rovnajuci sa polovici dafiovej
povinnosti bolo mozné poberat pocas piatich
po sebe nasledujucich zdarovacich obdobi. Na
ziskanie tohto druhu Uveru musela spolo¢nost
spinit dodato¢nd podmienku. Spolo¢nost so za-
kladnym imanim vo vyske minimalne 5 000 000 €
bola povinna zvysit zakladné imanie o rovnaku
sumu. O sumu 2 500 000 € musela navysit zéklad-
né imanie spolo¢nost s pévodnym zékladnym
imanim v rovnakej vyske.

Zintenzivnenie danového Uveru bolo mozné
pre spoloc¢nosti vykondvajuce vyvojovu ¢innost.
Miera danového Uveru sa zvysila o hodnotu rov-
najucu sa 20% celkovej vysky aktivovanych na-
kladov vynaloZzenych na vyvoj, maximélne vsak

@)
—
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do vysky 10% danovej povinnosti zdafovacieho
obdobia, v ktorom boli néklady aktivované.

Prostriedky, ktoré boli nadobudnuté cerpa-
nim danového Uveru, boli ur¢ené na obstaranie
hmotného a nehmotného majetku sltziaceho na
predmet podnikania. Tento majetok bol danovnik
povinny zadovazit najneskér do piatich rokov od
skoncenia zdanovacieho obdobia, za ktoré bol
poskytnuty danovy Uver.

Subjekty, ktoré Cerpali danovy Uver, mohli vy-
uzit aj zvyhodneny spdsob odpisovania vyrob-
nej technoldgie a vztahoval sa na ne aj osobitny
spdsob umorovania straty. Spolo¢nost zo zékona
nebola povinna od zékladu dane odpocitat stra-
tu. V zédkone sa spomina len strata, ktord vznikla
skor ako v obdobf uplatnenia naroku na ulavu. Tu
si mohol danovnik odpocitat od zakladu dane az
po ukonceni cerpania Ulavy na dani, a to rovno-
mernym spdsobom pocas piatich zdariovacich
obdobi.

Uvedena pravna Uprava danovej Ulavy pre da-
novnikov pravnickych oséb vyvolala negativne
ohlasy tak u domadcich podnikatelskych subjek-
tov, ako aj zo strany inych krajin. Bola povazova-
né za skodlivd danovd konkurenciu, a to najma
vzhladom na skutoc¢nost, Ze podporovala najma
zahrani¢nych investorov a bola,3itd na mieru” len
Uzkej skupiny danovych subjektov.

OBDOBIE PO ZAVEDENI

TZV. ROVNEJ DANE

V rokoch 2004 az 2007 pravna Uprava zdarovania
prijmov neposkytovala Ziadne moznosti Cerpania
danovych Ulav pre pravnické osoby. Danové ula-
vy mohli v tomto obdobi a mézu doteraz Cerpat
v sulade s prechodnymi ustanoveniami tie prav-
nické osoby, ktorym vznikol narok na cerpanie
v zmysle pravnej Upravy platnej do konca roka
2003, pretoze Casovy horizont Cerpania danové-
ho uveru bol stanoveny az na desat rokov.

Az v roku 2008 bola do zakona ¢. 595/2003 Z. z.
o dani z prijmov doplnend moznost uplatnenia
danovej Ulavy pre pravnické osoby, ktoré su drzi-
telmi rozhodnuti o investi¢nej pomoci.®

V porovnani s predchddzajicou pravnou Upra-
vou’ doslo v § 30a zékona ¢. 595/2003 Z. z. k pod-
statnému rozsireniu vymedzenia opravnenych
0s0b. Prijemcom uz nie je len pravnick3, ale aj fy-
zickd osoba — podnikatel, so sidlom v Slovenskej
republike, zapisanad v obchodnom alebo Zivnos-
tenskom registri, ktord bude realizovat investi¢ny
zamer v Slovenskej republike. Najvyraznejsim roz-
dielom medzi tymito pravnymi Upravami je vyska
ulavy.

Podla sucasnej pravnej Upravy sa dariova Ulava
vypocita z pomernej Casti zakladu dane, ktord sa
vypocita vyndsobenim zékladu dane koeficien-
tom (PC = ZD x koef)). Danovnik moze vynasobit
zaklad dane koeficientom vo vyske 0,8 alebo ko-
eficientom, ktory sa vypocita nasledujicim spo-
sobom:

koeficient = opravnené néklady/
(vlastné imanie + opravnené naklady)
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Na vypocet koeficientu sa pouziva Uhrnna
vyska opravnenych nakladov, ktoré dariovnikovi
vznikli po doruceni predbezného rozhodnutia
o schvalenf investi¢nej pomoci. Za opravnené
naklady, na ktoré sa poskytla investicnd pomoc,
mMOoZNo povazovat:

— dlhodoby hmotny majetok v podobe pozem-
kov, budov, strojového zariadenia, ktory sa
obstaral za trhovych podmienok a bude sa vy-
lu¢ne pouzivat v podniku na Uzemi Slovenske;
republiky tak, ako je uvedené v investicnom za-
mere,

- dlhodoby nehmotny majetok najviac do vysky
50% hodnoty dlhodobého hmotného majetku,
ktory bol obstarany nadobudnutim patentnych
prav, licencil, prav know-how alebo nepatento-
vych technickych poznatkov, zarover bol zado-
vazeny za trhovych podmienok a podnikatel ho
bude vyuZivat vyhradne podla investi¢cného za-
meru pocas obdobia minimalne piatich rokov,

— vysku hrubych miezd zamestnancov, ktorf
boli prijati na novovytvorené pracovné miesta
v suvislosti s investicnym zamerom vratane od-
vodov poistného na zdravotné a socidlne po-
istenie a prispevkov na starobné déchodkové
sporenie za obdobie dvoch rokov.

Celkova vyska opravnenych néakladov neméze
presiahnut vysku obstaravacej ceny dlhodobého
hmotného a nehmotného majetku tejto investi-
cie. Hodnota vlastného imania, ktora sa udava vo
vZordi, sa zisti z Uctovnej zavierky za zdarovacie
obdobie, v ktorom bolo vydané rozhodnutie
o schvalenf investi¢nej pomoci. Vyska uUlavy na
dani sa potom vypocita podla vzorca:

danova ulava = pomerna cast zékladu dane
X (sadzba dane/100)

Celkova vyska takto poskytnutej investi¢nej po-
moci je limitovana zhora. V rozhodnuti o schvéle-
ni investi¢nej pomoci je dand Uplnd vyska Ulavy
na dani, ktord si moze danovy subjekt uplatnit
spolu za vsetky zdanovacie obdobia. Pozitivne je,
Ze vyska Ulavy na dani sa nemeniv pripade, Ze da-
novnik v dodato¢nom danovom priznani uvedie
vy$siu alebo nizsiu dan, ako bola uvedend v da-
novom priznani, ani v pripade, ak mu tdto dan
vyrubi danovy Urad.

Prvym zdarfovacim obdobim, za ktoré si danov-
nik méZe uplatnit ndrok na ulavy, je to, v ktorom
mu bolo doru¢ené rozhodnutie o schvaleni in-
vesti¢nej pomoci. Potom mé pravo uplatnit si tuto
ulavu pocas desiatich bezprostredne po sebe na-
sledujucich zdanovacich obdobi. Prvé zdanova-
cie obdobie sa prediZilo z piatich na desat rokov
vzhladom na to, Ze investori maju pocas prvych
piatich rokov velmi vysoké odpisy, Cize neboli
schopni efektivne vyuzit tuto formu danovej Ulavy
v patro¢nom obdobl. Pre investorov je prediZzenie
tohto obdobia na desat rokov urcite atraktivnejsie.
V pripade, Ze v prvom roku vychdadza danovnikovi
len velmi nizka Ulava na dani, mdze sa rozhodnut,
Ze ju neuplatni. Zdkon mu totiz umoZznuje zacat
Cerpat Ulavu az po troch rokoch, ktoré uplynuli

od vydania rozhodnutia o poskytnuti Ulavy. Vtedy
zacina plynut desatrocné obdobie, pocas ktorého
ma na Ulavu narok, po skonceni tohto obdobia
narok automaticky zanikd. Celkové hodnota da-
novej Ulavy sa uvadza v rozhodnuti o schvéleni
investi¢nej pomodi. Jej vyska sa vypocita rovnako
ako v predchadzajucej pravnej Uprave ako per-
cento z opravnenych investi¢nych nadkladov. Pe-
nazné prostriedky zfskané prostrednictvom ulavy
na dani je danovnik povinny pouZit na Ucely suvi-
siace s investicnym zamerom.

Na rozdiel od predchadzajucej pravnej Upravy?
je danovnik povinny pocas zdanovacich obdob,
za ktoré si uplatiuje Ulavu na dani, odpocitat od
zakladu dane dafovu stratu alebo ¢ast danovej
straty. Tato povinnost nie je pre prijemcu velmi
vyhodnd, pretoZe sa tym znizuje koeficient a v ko-
nec¢nom doésledku aj vyska uplatneného néaroku
na darovu ulavu.

Prijimatel musi dodrzat tiez nasledujuice osobit-
né podmienky cerpania danového Uveru:

e danovnik je nuteny vyuzit vietky ustanovenia
zédkona znizujuce zaklad dane, na ktoré mu
vznikd narok, a to najmd uplatnenim:

— odpisov, v obdobf uplatfiovania ulavy na dani
nie je mozné prerusit odpisovanie hmotného
majetku,

- opravnych poloziek a rezerv,

e danovnik si nemoze uplatnit Ulavu na dani pri
zruseni bez likvidacie, pri vstupe do likvidacie,
pri vyhlaseni konkurzu alebo pri zruseni alebo
pozastaveni podnikatelskej ¢innosti,

* prijemca je povinny pri vycisleni zakladu dane
vo vzajomnom obchodnom vztahu so zavislou
osobou dodrziavat princip nezavislého vzta-
hu, t. j. pouZivat pri vzdjomnych obchodnych
vztahoch so zavislou osobou ceny pouZivané
medzi nezavislymi osobami v porovnatelnych
obchodnych vztahoch.

Ak dariovnik nesplIni niektord z ustanovenych
podmienok, narok na danovu ulavu mu zanika
a sucasne je povinny sumu uplatnenej Ulavy vratit
za celé obdobie jej erpania.

VWhodou sucasnej pravnej Upravy je, Zze pri vy-
pocte Ulavy za zdanovacie obdobie sa pouziva
kumulovana vyska opravnenych néakladov, teda
nielen tie naklady, ktoré investorovi vznikli v da-
nom obdobi, ale celkové oprdvnené naklady,
ktoré mal od dorucenia predbezného rozhodnu-
tia o splneni podmienok na poskytnutie danove]
ulavy. Tym sa umoznuje investorovi v danom
zdanovacom obdobf cerpat vyssiu ciastku ulavy,
ako by cerpal, keby sa do Uvahy brali len naklady
daného obdobia.

Negativom je viak pomerne zloZity sposob vy-
poctu v porovnani s § 35 zakona ¢ 366/1999 7. z,,
ktory vyzaduje zistenie vysky vlastného imania,
opravnenych nakladov, koeficientu a pomernej
Casti zakladu dane. Vypocet Ulavy na zéklade ko-
eficientu je pre prijemcu ulavy na dani menej vy-
hodny, ako bol systém cerpania podla § 35 zékona
¢.366/1999 Z. z. Danovnik si musi Cerpanie Ulavy
naplanovat, pricom si ro¢ne uplatiuje mensiu
Ciastku. Za opravnené naklady mozno podla z&-

A

7 § 35 zdkona ¢. 366/19997.z. o da-

niach z prijmov.

8 § 35 zdkona ¢. 366/ 1999 7. z. 0 da-

niach z prijmov.
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kona povazovat len tie, ktoré boli vynaloZzené po
vydani pisomného potvrdenia o splneni podmie-
nok na poskytnutie investi¢nej pomoci, hoci pod-
la § 35 zakona ¢. 366/1999 Z. z. boli za opravnené
néklady uznané aj tie, ktoré danovnikovi vznikli uz
po podani ziadosti o investi¢nu pomoc. Prijemca
preto musi pockat s realizaciou investicie az do
dorucenia potvrdenia alebo sa musi zriect naroku
na uplatnenie Ulavy na tie naklady, ktoré mal uz
pred vydanim potvrdenia.

DiskusIA A ZAVERY

V prispevku sme poukdzali na legislativny vyvoj
v oblasti poskytovania Ulav pri zdafiovanf prijmov
pravnickych oséb. Uviedli sme niektoré Ulavy na
dani, ktoré boli v SR pravne upravené v obdo-
bi pred zavedenim tzv. rovnej dane, ako aj po
zavedeni tzv. rovnej dane a poukdzali sme aj na
niektoré pozitiva a negativa uvedenych pravnych
dprav.

Danovymi Ulavami ako formou investi¢nych
stimulov sa zaoberaju mnohi odbornici, pricom
nazory na ich opodstatnenost ¢i efektivnost vyu-
Zivania sa roznia. Niektoré si teraz uvedieme.

Podla Schwarza su investi¢né stimuly selektiv-
nou podporou vybranym investorom, ktorf spl-
naju Specifické kritéria (¢i uz pevne dané alebo
stanovené ad hoc), v danej ekonomike rozdeluju
investorov na dve skupiny — tych, na ktorych sa
vztahuju vseobecné pravidld a tych, ktorl maju
oproti prvej skupine vyhodu investi¢nych stimu-
lov, najcastejsie v podobe dani alebo priamej
Ulavy.” Blostrom a Kokko uvadzaju, Ze investi¢né
stimuly sa mézu vyuzit na prekonanie réznych
diskriminacnych administrativnych prekazok, kto-
rym zahrani¢ni investori Celia v danej ekonomike.
Sucasne vsak upozoriuju na to, Ze pouZitie inves-
ticnych stimulov je v tomto pripade len druhou
najlepsou volbou. Prvou je pokusit sa diskriminu-
juce praktiky eliminovat, pripadne ich Uplne od-
stranit.! Mozno sa stretnut aj s ndzormi, ze urcité
formy investi¢nych stimulov su neucinné alebo
pbsobia dokonca kontraproduktivne, pretoze po-
treba ponukat ich moéze byt pre investora signa-
lom slabej celkovej Urovne investi¢ného prostre-
dia v danej krajine."

Dilemou a ¢asto diskutovanou témou ostava, Ci
je pre s$tat vyhodnejsie podporovat prostrednic-
tvom investi¢nych stimulov, z ktorych podstatnu
polozku tvoria danové ulavy, velké alebo malé
podniky. Po vstupe Slovenska do EU bola tenden-
cia podporovat velké podniky (najma z oblasti au-
tomobilového priemyslu), pricom sa argumento-
valo najmé tym, Ze dokadzu zamestnat velké pocty
pracovnikov a popri nich vznikne tieZ vela subdo-
dévatelskych firiem, ktoré zamestnaju dalsich fudi.
Samozrejme, Ze takto 5tat usetrf za stovky novych
pracovnikov, ktorym nebude musiet vyplacat
podporu v nezamestnanosti. Najma zahrani¢ni
investori sa vsak po uplynuti obdobia, ktoré maju
stanovené v investi¢nej zmluve, mézu rozhodndt,
Ze odidu do regidnu s lacnejsou pracovnou silou,
pripadne budu Ziadat dalsie stimuly na udrzanie
pracovnych miest.

'| O ro¢nik 20, 9/2012

Ekonom Milan Zeleny hovori tomuto Ukazu Cir-
kus Humberto. Podla neho za normalnych trho-
vych podmienok by sem tf investori nikdy nedli.
Stat robi chybu, Zze dava peniaze podnikom, aby
sli niekam, kde to pre nich vlastne nie je vyhod-
né. A oni tam, samozrejme, zostanu iba dovtedy,
kym maju docasnu vyhodu, potom sa pobert do
iného regiénu. Aj cirkus zostane v meste na urcity
¢as, a nie kazdy si uvedomuije, Ze raz odide do dal-
Sieho mesta. A teda podnikatelia alebo aj samo
mesto, ktoré sa rozsiruje preto, ze tam cirkus je,
nakoniec skoncia s otvorenymi Ustami.'?

Danové Ulavy kritizuju aj mnohi dalsi odbornici
najma preto, Ze nartsaju trhové prostredie a z dI-
hodobého hladiska prakticky ni¢ neriedia. Boje
o zahrani¢né investicie poskytovanim <o najlep-
Sich vyhod povazuju za diskriminacné, fiskalne
negativne, ekonomicky neobhdjitelné, a to najma
v Case liberalizicie svetového obchodu. Kedze
su tieto vyhody ekonomicky a pravne originalne
a individudlne, znevyhodnuju vietky ostatné kon-
kurenné subjekty. Zvyhodnené su napriklad prie-
myselné podniky, technologické centrd, centrd
strategickych sluzieb a podniky poskytujuce sluzby
v cestovnom ruchu. Uprednosthovanie jedného
odvetvia pred inym moZze byt demotivujice pre
podniky, ktoré nespadaju do tohto okruhu. V od-
vetvi sposobuje narusenie konkurencieschopnosti
medzi spolo¢nostami, ktorym bola poskytnuta
dariovd Ulava, a ostatnymi spolo¢nostami. Podla
Petra Bologa by ,multilaterdina dohoda znemoz-
nujuca zvyhodnovat takymto spésobom odstrani-
la nezmysly smerujuce k vy$sej rozpoctovej zatazi.
Podnik sa predsa o investicii rozhoduje na zéklade
trhovych prilezitosti. Az pri rozhodovani o geogra-
fickom umiestnent je faktorom danovy stimul. Ak
by sa neposkytoval nikde, investor by sa rozhodol
pre krajinu, ktord vyhovuje podla objektivnych kri-
térif. Tymi kritériami su ekonomika krajiny a vietko,
¢o na nu vplyva. Preto by sa zahrani¢ni investori
stali tymi, ktorf by vlady motivovali k rozvijaniu tr-
hovej ekonomiky, konkurencieschopnostia v pod-
state v3etkych kritérif, ktoré v kone¢nom dosledku
ovplyviuju Zivotnu Udroven obyvatelstva. Dnes
ekonomike z dlhodobého hladiska skor Skodia."

Robert Huran zastdva ndazor, ze ak uz méme
statne stimuly, tak tie musia byt nasmerované na
podporu tych produktov a sluZieb, ktoré nenaru-
$aju konkurenciu, a do produktoy, v ktorych nie
sme, ale mdZzeme byt sebesta¢ni (od potravin az
po predrazené zdravotnicke technoldgie). Adresa-
tom by mali byt najma spoloc¢nosti, ktoré vlastnia
nasi obcania (malé a stredné firmy)." Efektivitu
poskytovanej $tatnej pomoci v SR skimaju Mo-
nika Sobekova Majkovd a Zuzana Vincurova, ktoré
konstatuju, Ze:,...podporou malych a strednych
podnikov sa vytvorf stabilnd ekonomickd vrstva.
Tato skupina podnikov zamestndva az dve tretiny
obyvatelstva a tvori 99% zo vsetkych podnikov.
Malé a stredné podniky pomerne pruzne reaguju
na zmeny na trhu a su nositelmi inovacif (tie su
jednym z najdélezitejsich faktorov rastu konku-
rencieschopnosti ekonomiky). Mensie podniky su
odolnejsie voci recesii®
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Uplathovanie danovych ulav ako prostriedku re-
gionalnej pomoci v SR je viak vieobecne znac¢ne
problematické, kedZe zaostavajuce regiony maju
okrem problému s nezamestnanostou ¢asto aj
problém so zakladnou vybavenostou Uzemia. To
moze ovplyvnit kone¢né rozhodnutie investorov,
ktori skor uprednostnia regidny s vyssou Uroviiou
infrastruktdry, s lepou Urovnou verejnych sluzieb
a pod. Potom sa tazko naplia zakladny ciel regi-
ondlnej $tatnej pomoci, a to vyrovnavat rozdiely
medzi regidonmi.

Riaditel Nadécie F. A. Hayeka Matus Posvanc
ponuka navod, ako sa zo zavislosti od investic¢-
nej pomoci oslobodit: ,Lepsie by bolo, keby sa
nezvysovali dane a odvody. Malo by to pozitivny
a plodny vplyv aj na malé a stredné podniky, nie-
len na vybrané velké firmy. S tymito slovami sa
stotoznuje aj tajomnik Republikovej Unie zamest-
navatelov Martin Hosték: ,Najlepsim stimulom je
zlepSovanie kvality podnikatelského prostredia.
Znamena to spruznenie Zakonnika prace a znize-
nie danovo-odvodového zatazenia."”

Analytici su vsak presvedceni, Ze Slovensku sa
oplati dat firmédm dotécie, pripadne poskytnut
dariové prazdniny. Podla analytika UniCredit Bank
Davida Derenika m6zu stimuly vyzerat na prvy po-
hlad pre stat ako nevyhodné. KedZe v3ak Sloven-
sko trapi vysokd nezamestnanost, je dolezitejsie
vytvérat nové pracovné miesta ako naplfat $tdtnu
kasu. S rastom zamestnanosti totiz prichadzaju
pre $tat aj peniaze. Podla Derenika moézu stimuly
s¢asti trh deformovat.,Avsak ak sé rozumne nasta-
vené a podporuju najma vyrobu s vysokou prida-
nou hodnotou, mézu byt pozitivom generujucim
rychlejsi rast produktu na obyvatela"®,Priame za-
hrani¢né investicie so sebou prindsaju nové pra-
covné miesta. Ak sa v nich zamestnaju fudia, ktorf
boli predtym bez prace, znizuje to nielen naroky
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na $tatnu socidlnu siet, ale prindsa to aj posilnenie
prijmov dane z prijmu fyzickych oséb,” vysvetluje
zase analytik Volksbank Slovensko Vladimir Vano."™

Podla ekonémov je dolezité, aby vliada nelakala
len firmy, ktoré sa zameriavaju vylu¢ne na pasovu
vyrobu, ale spolo¢nosti, ktoré dokazu do krajiny
priniest aj pridanu hodnotu.

Realita na Slovensku je taka, Ze za osem rokov sa
schvalili investorom stimuly za takmer 1,2 mld. €.
Od roku 2002 do roku 2010 slovenské vlady pod-
porili 108 investi¢nych projektov v hodnote Sies-
tich miliard eur. Vdaka nim sa vytvorilo zhruba
41 tisic novych pracovnych miest.?

V sUcasnosti poZiadala 5tat o investi¢né stimuly
vo forme danovych ulav v objeme 25,4 mil. € spo-
lo¢nost Mondi SCP, a. 5!, ktoré planuje vo svojom
ruzomberskom zévode investovat do zvysenia
vyrobnej kapacity celulézy 95 mil. €. Ministerstvo
hospodarstva SR s poskytnutim investi¢nej po-
moci suhlasilo. Realiziciou investicného zameru
sa zvysi vyroba celulézy o 25 tisic ton za rok, pri-
¢om sa vytvoria predpoklady na dalsie zvysovanie
kapacity vyroby az o celkovo 50 tisic ton za rok.
Vdaka tomuto investicnému projektu nevzniknu
nové pracovné miesta. Investor vsak zachova po
dobu Siestich rokov od ukoncenia investicie ne-
celych 770 pracovnych miest, ktoré by pre zvy-
Sovanie efektivity vyroby celuldzy a papiera boli
zrusené.?

Na zaver mozno konstatovat, ze napriek niekto-
rym negativnym vplyvom maju ulavy na dani ako
prostriedok Statnej pomoci svoje opodstatnenie,
a to najma v obdobi hospodarskej recesie, ked
mo6zu mnohym firmam pomoct prezit. V obdobi
s rychlo rasticou nezamestnanostou a poklesom
vykonnosti ekonomiky je délezité podporit pod-
nikatelov, resp. udrzat dostato¢ny pocet zamest-
navatelov.
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Akciovd spolocnost Mondi SCP
Ruzomberok vznikla zdpisom do
Obchodného registra SR v oktobri
1995, este pod obchodnym menom
Severoslovenskeé celulézky a papier-
ne, a.s. Podnik sa orientoval a orien-
tuje na vyrobu papiera a lepenky,
ako aj na vyrobu kanceldrskych

a Skolskych potrieb z papiera. V roku
2004 sa firma stala sucastou sku-
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Financno-pravne aspekty
vyplacania ndhrad za nedostupné

vklady

JUDr. Simona Hesekovd Bojmirovad

Prdvnickd fakulta Univerzity Komenského v Bratislave

Otdzka ochrany vkladov sa v stcasnosti dostdva coraz viac do popredia v priamej Gmere

s potrebou zabezpecenia stability a efektivity fungovania bankovych systémov. Snaha o za-
bezpecenie financnej stability v ramci Eurdpy sa prejavuje nielen v unifikacnych tendencidch
v Eurdpskej tnii, ktoré st v sucasnom obdobi priznacné najmd snahou o vytvorenie banko-
vej Unie, ale aj mimo krajin Eurdpskej inie, v rdmci spoluprdce medzindrodnych organizdcif
zameranych na stanovenie Standardov ochrany vkladov, ako aj Bazilejského vyboru pre
bankovy dohlad. Proces vypldcania ndhrad za nedostupné vklady predstavuje vyznamnu
sucast systému garancie ochrany vkladov v bankdch, v ktorom v kone¢nom désledku kulmi-
nuje cely pristup k ochrane vkladov v danej krajine a zdroveri sa v iom odrdZa redlna miera
efektivnosti jednotlivych mechanizmov, ako aj miera garancie, ktort dand krajina zahrnula
do svojej legislativy. Cldnok sa zaoberd problematikou procesu vypldcania ndhrad v silade
s pravnym poriadkom Slovenskej republiky, Ceskej republiky a Ruskej federdcie.’

ZAKLADNE PRINCiPY OCHRANY

VKLADOV

Systém ochrany vkladov v Slovenskej republike,
Ceskej republike a v Ruskej federacii sa vyzna-
¢uje spoloc¢nym pristupom k ochrane vkladov
prostrednictvom zriadenia organu, ktory kumulu-
je prispevky bank pre pripad, Ze sa vklady stanu
nedostupnymi. Vyznamnou spolo¢nou charakte-
ristickou ¢rtou danych pravnych poriadkov je aj
povinna Ucast bank na ochrane vkladov. V Sloven-
skej republike je systém ochrany vkladov zaloZeny
na Fonde ochrany vkladov, ktory bol zriadeny z&-
konom ¢. 118/1996 Z.z. 0 ochrane vkladov v znenf
neskorsich predpisov ako pravnickd osoba, ktord
sa zapisuje do obchodného registra. Fond ochra-
ny vkladov nie je statnym fondom podla zakona ¢.
303/1995 Z. z. o rozpoctovych pravidlach a nie je
financovany zo Statneho rozpoctu. V rdmci svojej
¢innosti vydava vseobecné podmienky vyplaca-
nia ndhrad, v ktorych sa zohladnuju ustanovenia
zakona o ochrane vkladov a v Uzkej spatosti aj
novela smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
¢.94/19/ES 7 30. maja 19942 o systémoch ochrany
vkladov v platnom znenf®. Vieobecné podmien-
ky vyplacania ndhrad musia obsahovat najma
podrobnosti o postupe pri uplathovani prava
na nédhradu a o spdsobe preukazovania prava na
nahradu, pricom podliehaju predchadzajucemu
suhlasu Narodnej banky Slovenska.

V Ceskej republike ako organ kumulujuci
prostriedky bank vystupuje Fond poistenia vkla-
dov. Tak ako Fond ochrany vkladov, ani Fond po-
istenia vkladov nie je stadtnym fondom a nevzta-
huju sa nan osobitné predpisy o poisteni. Fond
poistenia vkladov je pravnickou osobou, ktora sa
zapisuje do obchodného registra. Bol zriadeny na
zéklade zadkona ¢. 156/1994 Sh,, ktorym sa meni
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a doplia zakon ¢ 21/1992 Sb. o bankach v zne-
ni neskorsich predpisov. Na rozdiel od sloven-
skej pravnej Upravy tak pravna Uprava ochrany
vkladov a tym aj pravne vymedzenie postavenia
Fondu poistenia vkladov je integralnou sucastou
zakona o bankdach a nie je upravené v samostat-
nom pravnom predpise.

Ekvivalent orgdnu na ochranu vkladov podla
slovenskej a Ceskej pravnej Upravy predstavuje
v Ruskej federacii Agentura pre poistenie vkladov
(focynapcTBeHHas koprnopauma AreHTCTBO No CT-
paxoBaHuIo BKNafo.) zriadend zékonom*¢. 177-03
o poisteni vkladov fyzickych oséb v bankéch
Ruskej federacie.

ZloZenie riadiacich orgdnov Fondu ochrany
vkladov, Fondu poistenia vkladov, ako aj Agentu-
ry pre poistenie vkladov odréza participaciu bank,
centralnej banky a ministerstva danej krajiny.

Najvyssim orgdnom Fondu ochrany vkladov je
rada fondu, ktora sa skladd zo siedmich ¢lenov
so Stvorro¢nym funkénym obdobim. V zloZenf jej
¢lenov sa odraZa participacia bank, ktoré maju
povinnu Ucast na systéme ochrany vkladov, do-
zorna funkcia Narodnej banky Slovenska a zastu-
penie Ministerstva financii SR. Troch ¢lenov rady
volia a odvoldvaju zastupcovia bank, na ktoré sa
vztahuje povinnost uhradzat prispevky do fon-
du. Dvoma ¢lenmi rady su zéstupcovia Narodnej
banky Slovenska, ktorych vymenuiva a odvolava
jej guvernér. Posledni dvaja ¢lenovia rady su za-
stupcovia Ministerstva financif SR, ktorych zo za-
mestnancov Ministerstva financii SR vymentva
a odvolava minister financif.

V Ceskej republike je riadiacim a zaroven jedi-
nym organom Fondu poistenia vkladov spravna
rada. Zlozenie jej ¢lenov odraza vplyv Ceskej na-
rodnej banky, ktord navrhuje zo svojich zamest-
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nancov miniméalne jedného ¢lena spravnej rady;
vplyv bank, z ktorych predstavenstiev su me-
novani minimalne dvaja ¢lenovia spravnej rady,
a v neposlednom rade vplyv Ministerstva financif
CR, ktory sa odraza v jeho opravneni schvalovat
statut fondu upravujuci podrobnosti o ¢innosti
a pésobnosti fondu, ktory vydava sprava rada.

Na rozdiel od predchadzajucich dvoch prév-
nych Uprav, v zloZeni ¢lenov najvyssieho organu
Agentury pre poistenie vkladov v Ruskej federacii,
rady riaditelov, absentuje zastupenie bank, ktoré
maju povinnu Ucast na ochrane vkladov. Rada
riaditelov sa sklada z 13 ¢lenov, pricom sedem
z nich tvoria predstavitelia vlady Ruskej federacie,
pat ¢lenov tvoria zéstupcovia Centrélnej banky
Ruskej federacie a zo zakona je poslednym c¢le-
nom generalny riaditel agentury.

Aj ked pravna Uprava v Ceskej republike
a v Ruskej federacii pouziva pojem poistenie, prin-
cip ochrany vkladov v porovnani so slovenskou
prdvnou Upravou zostdva nezmeneny. Povinnost
zUcastnit sa na takomto poisteni vyplyva bankdm
priamo zo zékona a obdobne ako v slovenskej
pravnej Uprave je systém ochrany vkladov zalo-
Zeny na kumuldcii finan¢nych prispevkov bank
pre pripad nedostupnosti vkladov alebo, v sulade
s pravny poriadkom Ceskej republiky a Ruske;j fe-
derdcie, pre pripad poistnej udalosti.

MIERA OCHRANY VKLADOV

Miera ochrany vkladov sa v rdmci pravnych po-
riadkov jednotlivych Statov vyznacuje znacnymi
odlisnostami, ktoré sa prejavuju jednak v okru-
hu vkladatelov, ktorf poZivaju ochranu svojich
vkladov v bankdach, vyskou garancie nahrad za
nedostupné vklady, ako aj samotnym procesom
vyplacania ndhrad. Najsirsiu ochranu vkladov
z aspektu okruhu oséb, ktorym je garantovana
ochrana vkladov, poskytuje Ceskd pravna Upra-
va. Garantuje ochranu vkladov tak fyzickym, ako
aj pravnickym osobdm bez limitujucich faktorov,
ktoré obsahuje zadkon o ochrane vkladov Sloven-
skej republiky.

Z hladiska poskytnutia ochrany vkladatelom
nasleduje slovenskd pravna Uprava, ktord po-
skytuje nepochybne $irsiu ochranu vkladov ako
zékon o poisteni vkladov fyzickych osob v ban-
kdch v Ruskej federacii, a poskytuje ochranu vkla-
dov tak fyzickym, ako aj pravnickym osobam. Pri
pravnickych osobdch zakon o ochrane vkladov
obsahuje viaceré limitujuce ustanovenia. Medzi
pravnické osoby, ktoré pozivaju ochranu vkladov,
patria napr. nadacie, neinvesti¢né fondy, nezisko-
vé organizécie poskytujlce vieobecne prospesné
sluzby alebo zdruZenia obcanov, ako aj obchodné
spolo¢nosti a druzstva v ramci zakonom stanove-
nych podmienok. Zéroven zakon negativne urcu-
je okruh pravnickych oséb, na ktorych vklady sa
ochrana nevztahuje. Medzi takéto osoby patria
banky, poistovne, zaistovne, dochodkové sprav-
covské spolo¢nosti vratane majetku v déchodko-
vom fonde, doplnkové déchodkové spolocnosti
vratane majetku v doplnkovom déchodkovom
fonde, postovy podnik, burza cennych papierov,

komoditna burza a pod. Ochrana vkladov sa ne-
vztahuje ani na vklady slovenskych pravnickych
0s56b alebo zahrani¢nych pravnickych osob, kto-
ré maju o len ciastocne rovnaky predmet ¢in-
nosti ako niektord z pravnickych oséb, ktord zo
zadkona nepoziva ochranu vkladov. S obdobnou
Upravou sa stretdvame aj v Ceskej prdvnej Uprave
v zdkone o bankach, v sulade s ktorym poistené
nie su pohladavky z vkladov bank, zahrani¢nych
bank, finan¢nych institucif, zdravotnych poistovni
a statnych fondov okrem zdkonom stanovenych
pripadov. Poistené tak isto nie su pohladéavky
z vkladov, ktoré je banka opravnend scasti zahr-
nut do svojho kapitalu. Aj ked obchodné spo-
lo¢nosti a druzstva pozivaju v slovenskej pravnej
Uprave garanciu ochrany vkladov, zakon o ochra-
ne vkladov stanovuje obmedzenie, ktoré spociva
tom, Ze v pripade, ak je obchodna spolo¢nost po-
vinna podla osobitného pravneho predpisu mat
Uctovnu zavierku overenu auditorom?, alebo ak
banke alebo pobocke zahrani¢nej banky, v ktorej
ma ulozeny vklad, nedorucila v lehote najneskor
15 dnf po skonceni uc¢tovného obdobia, za kto-
ré tato obchodnd spolo¢nost zostavuje Uctovnu
zavierku, jednoznacné pisomné oznamenie, Ci
musf alebo nemusi mat Uctovnu zavierku overe-
nu auditorom, na jej vklady v bankéach sa ochrana
nevztahuje®

Najnizsiu mieruochrany vkladov poskytuje prav-
na Uprava Ruskej federacie. Ruska pravna Uprava
na rozdiel od slovenskej limituje okruh oséb, ktoré
pozivaju ochranu penaznych prostriedkov zvere-
nych bankdm, vyhradne na fyzické osoby. Vkla-
datelom je podla ruskej pravnej Upravy obcan
Ruskej federacie, cudzinec alebo osoba bez $tat-
nej prislusnosti, ktord uzavrela s bankou zmluvu
o bankovom vklade alebo zmluvu o bankovom
Ucte, ako aj osoba, v prospech ktorej bol vklad
urobeny. V nadvéznosti na dané ustanovenie je
dolezité spomenut, Ze ruska pravna Uprava nielen
zuzuje okruh vkladatelov na fyzické osoby, ale aj
v rdmci fyzickych osob ako vkladatelov obsahuje
viaceré limitujuce faktory. Ochrana sa nevztahu-
je na vklady fyzickych oséb, ktoré podnikaju bez
vytvorenia pravnickej osoby, ak boli vklady urobe-
né alebo vloZzené na Ucty, ktoré slizia na vykon
ich podnikatelskej ¢innosti alebo ak boli vklady
vlozené v suvislosti s ich podnikatelskou ¢innos-
tou, a tak isto vklady advokatov, notarov a inych
fyzickych oséb, ktoré vykondvaju tzv. slobodné
povolania, ak tieto vklady suvisia s vykonom ich
¢innosti alebo su vioZzené na Uctoch, ktoré sluzia
na vykon ich ¢innosti. V porovnani so slovenskou
prévnou Upravou ide o podobné vymedzenie
0s6b poZzivajucich ochranu vkladov, aké obsaho-
val zadkon o ochrane vkladov pred prijatim jeho
novely v roku 2001.

Pri porovnani pravnej Upravy vysky garancie
ochrany vkladov v Slovenskej republike, v Ceskej
republike a v Ruskej federdcii sa viac ako v inych
otdzkach dostdva do popredia vplyv legislativy
Eurdpskej Unie, ktory sa zakonite odréza aj v zako-
ne o ochrane vkladov, v zdkone o bankach a kul-
minuje v rozdielnych vyskach garan¢ného krytia

A

5 Vsulade so zdkonom ¢.431/2002
Z.z. 0 Uctovnictve musi mat riadnu
individudinu dctovnu zdvierku
a mimoriadnu individudinu uc¢-
tovnu zdvierku overent auditorom
obchodnd spolocnost, ak povinne
vytvdra zdkladné imanie, a druZstvo,
ak ku dnu, ku ktorému sa zostavuje
Uctovnd zdvierka a za bezprostredne
predchddzajiice tctovné obdobie st
splnené aspori dve z nasledujucich
podmienok a to, Ze celkovd suma
majetku spolocnosti presiahla
1000000 eur alebo cisty obrat spo-
loc¢nosti presiahol 2 000 000 eur, ale-
bo ak priemerny prepocitany pocet
zamestnancov v jednom tctovnom
obdobi presiahol 30 zamestnancov.
Riadnu a mimoriadnu individudinu
Uctovnu zdvierku musi mat overenti
auditorom aj obchodnd spolo¢nost
a druzstvo, ktorych cenné papiere
su prijaté na obchodovanie na
regulovanom trhu alebo ktorym tuto
povinnost ustanovuje iny osobitny
predpis.

6 V praxi to znamend, Ze pokial napr.
spolocnost s rucenim obmedzenym,
ktord zo zdkona nie je povinnd mat
Uctovnu zdvierku overent auditorom
a ktord nemd predmet ¢innosti
ani s¢asti rovnaky ako prdvnické
osoby, ktoré su vylicené z ochrany
vkladov, nedorucila v zdkonom
stanovenej lehote ozndmenie o tejto
skutocnosti banke alebo pobocke
zahranicnej banky, nepoziva takuto
ochranu, aj ked zo zdkona by splriala
vsetky podmienky, aby mohla byt
chrdnenym vkladatelom, a jej vklady
v pripade ich nedostupnosti nie su
garantované.
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vo vybranych krajindch. Legislativny ramec ochra-
ny vkladov je obsiahnuty v smernici Eurépskeho
parlamentu a Rady EU z 30. 5. 1994 o systémoch
ochrany vkladov ¢. 94/19/ES, ktord bola upravend
a doplnend smernicou ¢. 2009/14/ES. Slovenska
pravna Uprava a ¢eskd pravna Uprava tak poskytu-
ju chrdnenym vkladatelom krytie do vysky vkladu,
najviac vak vo vyske 100 000 eur. Co sa tyka prav-
nej Upravy Ruskej federacie, v sulade so zékonom
o poisteni vkladov fyzickych oséb ma vkladatel
narok na nahradu vo vyske 100 % chraneného
vkladu, najviac vsak do sumy 700 000 rublov, ¢o
predstavuje po zaokruhleni priblizne 17 680 eur.
Ide teda o pomerne niZsiu vysku garancie ochra-
ny vkladov, ako poskytuje slovenska pravna Upra-
va po implementacii novely smernice o systéme
ochrany vkladov.

NEDOSTUPNOST VKLADU A ZACATIE
PROCESU VYPLACANIA NAHRAD

Pre proces vyplacania ndhrad za chranené nedo-
stupné vklady (dalej len nedostupné vklady), ako
aj pre vypocet sumy néhrady za nedostupny vklad
je vo vsetkych uvedenych pravnych Upravach roz-
hodujuci den, ked sa vklady stali nedostupnymi,
resp. ked nastala poistna udalost. K tomuto driu,
ktory je rozhodujuci pre vypocet ndhrad za ne-
dostupné vklady, zanika nielen pravo vkladatelov
disponovat so svojimi vkladmi v bankéch, ale jed-
notlivé pravne Upravy k nemu viazu aj plynutie
lehét vyznamnych v procese vyplaty ndhrad.

V sulade s pravnym poriadkom Slovenskej re-
publiky sa vklady stavaju nedostupnymi, ak su ulo-
zené v banke alebo v pobocke zahrani¢nej banky,
ktord bola vyhlasena za neschopnu vyplacat vkla-
dy, alebo ak su uloZené v banke alebo v pobocke
zahrani¢nej banky, v ktorej bolo pozastavené na-
kladanie s vkladmi v désledku rozhodnutia kon-
kurzného sudu vydaného v konkurznom konanf,
ak sa toto rozhodnutie stalo vykonatelnym pred
vyhldsenim banky za neschopnu splacat vklady.
Banka je povinna takéto vykonatelné rozhodnutie
sidu o pozastaveni nakladania s vkladmi bezod-
kladne predlozit Fondu ochrany vkladov a Na-
rodnej banke Slovenska. Podla zékona o ochrane
vkladov Narodna banka Slovenska vyhlasi banku
za neschopnu vyplacat vklady do troch pracov-
nych dnf od dorucenia ozndmenia, Ze banka nie
je schopnad vyplacat vklady pocas 48 hodin, na-
priek pouzitiu svojich likvidnych prostriedkov vra-
tane povinnej minimalnej rezervy, ak sa preukaze
trvaly nedostatok likvidity banky alebo ak sa ne-
najdu moznosti na odstranenie docasného nedo-
statku likvidity. Narodnd banka Slovenska méze
banku vyhlasit za neschopnu vyplacat vklady aj
zvlastného podnetu, ak zisti vznik danych skutoc-
nosti bez toho, Ze by jej to banka oznamila, a to
do troch pracovnych dnf odo dna zistenia tychto
skutocnostf.

Rozhodujucim okamihom pre zacatie procesu
vyplacania nahrad z Fondu poistenia vkladov je
v sulade s ¢eskym zdkonom o bankach pisom-
né ozndmenie Ceskej narodnej banky Fondu
poistenia vkladov o neschopnosti urcitej banky
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,spinit svoje zévdzky voci oprdvnenym osobam
za zakonnych a zmluvnych podmienok”’ Den,
ked fond dostane toto ozndmenie, sa povazuje
za rozhodny den. Ceské narodné banka zverejni
sposobom umoznujucim dialkovy pristup (teda
najcastejsie prostrednictvom internetu) informa-
ciu o tom, kedy rozhodny der nastal.

V' ustanoveniach oboch pravnych poriadkov sa
tak prejavuje implementacia smernice ¢. 94/19/ES
o systémoch ochrany vkladov, ktora otézku rozho-
dujuceho momentu v procese vyplacania nahrad
riesi prostrednictvom definicie ,nedostupného
vkladu” ako vkladu, ktory je v zmysle zékonnych
a zmluvnych podmienok, ktoré sa nar vztahujy,
splatny a ma byt vyplateny, ale Gverova institicia
ho este nevyplatila. Prislusné opravnené organy
sucasne rozhodli, ze z ich pohladu Uverova insti-
tUcia, ktorej sa to tyka, nie je schopnéd v sticasnosti
z dévodov, ktoré priamo suvisia s jej financnou si-
tuaciou splatit vklad a v su¢asnosti ani nema pred-
poklady, aby tak mohla urobit neskér, alebo sud
vydal z dovodov, ktoré priamo suvisia s finan¢nou
situaciou Uverovej institucie rozhodnutie, ktoré
sposobilo pozastavenie schopnosti vkladatelov
vznasat poZiadavky vocinej, ak by sa toto vyskytlo
pred vydanim vy3sie spomenutého rozhodnutia.
Absenciu ustanovenia v ¢eskom prdvnom poriad-
ku, podla ktorého nastupuje nedostupnost vkla-
du rozhodnutim sudu, ktorého Ucinky spocivaju
v pozastaveni schopnosti vkladatelov vznasat
poziadavky voci banke, riesi komentér k zadkonu
o0 bankach v Ceskej republike. Podla neho ¢esky
zadkonodarca pri predmetnom ustanoveni smer-
nicu neimplementoval v danom zneni, avsak
vzhladom na to, Ze na banku nie je mozné podat
insolvencny navrh pred tym, ako sa jej odoberie
licencia, ¢o mdze urobit iba Ceskd ndrodna banka,
mobze tento nesulad so smernicou byt relevantny
iba vo vztahu k pobockam ,eurépskych” zahranic-
nych bank?®

Napriek absencii vplyvu legislativy Europske;
Unie saruska prdvna Uprava vyznacuje spolo¢nymi
¢rtami s oboma uvedenymi pravnymi Upravami.
Zé&kon o poisteni vkladov fyzickych oséb poistnu
udalost viaze na splnenie jednej z podmienok sta-
novenych zakonom, a to na odobratie bankovej
licencie Centralnou bankou Ruskej federacie ale-
bo na vyhlasenie moratoria Centrdlnou bankou
Ruskej federacie na uspokojovanie veritelov v su-
lade so zakonom Ruskej federacie o konkurze fi-
nancnych institucif (N 40-03 OeaepanbHbii 3akoH
0 HEeCoCToATeNbHOCTU (6aHKPOTCTBE) KpeamuTHbIx
opraHm3auui). Za poistnu udalost sa tak v zmys-
le zdkona povazuje moment odobratia bankovej
licencie banke alebo zaciatok moratéria na uspo-
kojovanie veritelov v sulade so zakonom Ruskej
federacie o konkurze finan¢nych institdcif.

PRIEBEH VYPLACANIA NAHRAD

ZA NEDOSTUPNE VKLADY

Proces vyplacania ndhrad za nedostupné vklady
sa v danych pravnych poriadkoch odlisuje jednak
stanovenim lehot, v ramci ktorych prebiehaju jed-
notlivé etapy celého procesu vyplacania néhrad,
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a jednak spésobom, akym dochadza k samotné-
mu vyplacaniu ndhrad vkladatelom.

V slovenskej pravnej Uprave vystupuju do po-
predia dve lehoty, ktorych dodrzanie je podla
zékona o ochrane vkladov pre Fond ochrany vkla-
dov zavazné. Prva lehota sa viaze na urcenie pravi-
diel vyplacania ndhrad, ktoré spociva v stanoveni
zaclatia, trvania, spdsobu a miesta vyplacania na-
hrad. Zakon o ochrane vkladov stanovuje na ur-
Cenie danych ndlezitosti vyplacania nahrad za ne-
dostupné vklady lehotu piatich pracovnych dnf,
odkedy sa vklady stant nedostupnymi. Zaroven
zékon o ochrane vkladov ukladd Fondu ochrany
vkladov povinnost doru¢it ozndmenie o danych
skuto¢nostiach bez zbyto¢ného odkladu dotknu-
tej banke. Po dorucenf takéhoto oznamenia je
banka povinna najblizsi pracovny den uverejnit
Udaje zozndmenia spolu s rozhodnutim Narodnej
banky Slovenska o vyhlaseni banky za neschop-
nu splacat vklady alebo s vyrokom vykonatelné-
ho rozhodnutia sudu o pozastaveni nakladania
s vkladmi v banke najma prostrednictvom mé-
dif s celo$tatnou posobnostou a vo verejnych
priestoroch banky. Miestom vypldcania ndhrad je
banka, ktort fond poveril vypladcanim nahrad za
zdkonom chranené nedostupné vklady.’

Druhu lehotu predstavuje obdobie, pocas kto-
rého musi Fond ochrany vkladov ukoncit vypla-
canie ndhrad za nedostupné vklady. Tato lehota
predstavuje 20 pracovnych dni od vyhlasenia
banky za neschopnu splacat vklady alebo od do-
rucenia vykonatelného rozhodnutia konkurzného
sidu o pozastaveni nakladania s vkladmi.

Rovnako ako v slovenskej pravnej Uprave, aj
Ceska pravna Uprava garantuje vkladatelom za-
chovanie dvoch lehét Fondom poistenia vkla-
dov v procese vyplacania ndhrad za nedostupné
vklady, pricom prvu lehotu viaze na ozndmenie
o zékladnych informéciach tykajcich sa procesu
vypldcania ndhrad a druhd na samotnu realizaciu
procesu vyplacania nahrad. V sulade so zdkonom
0 bankach je Fond poistenia vkladov povinny naj-
neskor do 12 pracovnych dnf od rozhodného dna
stanovit den zacatia, miesto a sposob vyplacania
nahrad a vhodnym sp6sobom ho uverejnit a upo-
vedomit o tom Ministerstvo financii CR a Cesku
narodnu banku. Druhd lehota sa vztahuje pria-
mo na proces vyplacania nahrad za nedostupné
vklady. Fond poistenia vkladov musi byt schopny
vyplatit ndhradu opravnenym osobam do 20 pra-
covnych dni od rozhodného dna. Po sthlasnom
vyjadreni Ceskej narodnej banky a Ministerstva
financii CR méze Fond poistenia vkladov v mimo-
riadnych pripadoch tdto lehotu predfZit najviac
0 10 pracovnych dni.

Pri komparacii pravnej Upravy Slovenskej re-
publiky a Ceskej republiky sa markantne preja-
vuje vplyv smernice ¢ 2009/14/ES, ktora skratila
lehotu na vyplacanie néhrad z troch mesiacov na
20 pracovnych dni, no zaroven sa do popredia
dostava odlisnad determinacia povinnosti fondov
v oboch krajinach. Kym podla slovenskej pravnej
Upravy je Fond ochrany vkladov povinny ukoncit
vypldcanie ndhrad najneskér do 20 pracovnych

dni, odkedy sa vklady stali nedostupnymi,'® z&-
kon o bankach v ¢eskej pravnej Uprave stanovuje
Fondu poistenia vkladov povinnost byt v danej
lehote ,schopny vyplatit nahradu opravnenym
osobdm™. V porovnani so slovenskou pravnou
Upravou ide teda o pomerne benevolentnejsiu
pravnu Upravu. Danu lehotu v ¢eskom pravnom
poriadku viak nemozno chapat tak, Ze je iba
vnutornou lehotou pre Fond poistenia vkladov
v zmysle dokoncenia internych priprav na vypla-
tu, bez vztahu ku skutocnej splatnosti nahrad. Po-
uzitd dikcia zakona prebera znenie ¢l. 7 smernice
¢. 94/19/ES, ktord ukladd ¢lenskym statom, Ze ga-
ran¢né systémy ,musia byt schopné vyplatit” ne-
disponibilné vklady v stanovenejlehote. Smernica
touto lehotou rozumie dobu pre vyplatu nahrad.
V kontexte zdkona o bankéch je tak nepochybne
na mieste eurokonformny vyklad. Maximalnou le-
hotou na vyplatu ndhrad je teda Fond poistenia
vkladov obmedzeny pri volbe dha zacatia vypla-
cania nahrad, ktorym moéze byt najneskor dvad-
siaty pracovny den po rozhodnom dni. Pokial by
sa v danej lehote nezacalo s vyplatou nahrad, do-
stava sa Fond poistenia vkladov jej uplynutim do
omeskania a opradvnené osoby sa mézu domahat
ndhrady skody Zalobou na sude v sulade s ¢l. 7
ods. 6 smernice ¢. 94/19/ES."”?

Vzhladom na ohranicenie lehoty samotnej re-
alizacie vyplat za nedostupné vklady v slovenskej
pravnej Uprave na 20 pracovnych dnf sa vkladate-
lom alebo inym osobam, ktorym vzniklo na vklad
pravo podla rozhodnutia prislusného organu (da-
lej len, opravnend osoba”) a nepodarilo saim v le-
hote stanovenej zdkonom dané pravo uplatnit,
poskytla zdkonnd moznost v lehote troch rokov
odo dna, ked sa vklady stali v banke nedostup-
nymi, dodato¢ne poziadat Fond ochrany vkla-
dov o poskytnutie ndhrady. Takato Ziadost musi
mat pisomnu formu a vkladatel je povinny hod-
noverne preukazat zavazné zdravotné alebo iné
dovody, ako napr. stratu alebo odcudzenie vklad-
nej knizky, dedic¢ské alebo sudne konanie alebo
pobyt vkladatela v zahrani¢i', pre ktoré nemohol
uplatnit svoje pravo na nahradu v stanovenej le-
hote, pricom Ziadost musi byt v uvedenej trojroc-
nej lehote doru¢end Fondu ochrany vkladov. Po
uplynutitejto lehoty zanikd narok vkladatela a inej
opravnenej osoby voci fondu na poskytnutie na-
hrady za nedostupny vklad. Trojro¢nu premlcaciu
lehotu na vyplatu nahrady za nedostupny vklad
stanovuje aj zakon o bankach v Ceskej pravnej
Uprave. Tato lehota za¢ina plynut odo dna stano-
veného ako den, v ktorom sa zacalo s vyplacanim
nahrad.

Aj ked sa ruskd prdvna Uprava vyznacuje via-
cerymi spolocnymi ¢rtami so slovenskou a ces-
kou prdvnou Upravou, pri garancii miery ochrany
vkladatelov, ako aj v oblasti vyplacania nahrad
vystupuje do popredia absencia legislativy Eu-
ropskej Unie. Zakon o poisteni vkladov fyzickych
0s6b v bankéach v Ruskej federacii sice stanovuje
pre Agenturu pre poistenie vkladov dve zaklad-
né lehoty, ktoré je povinnd dodrzat, no zaciatok
a dlzka tychto lehot su podmienené odlisnym

A

9 Vseobecné podmienky vypldcania
ndhrad za zdkonom chrdnené
nedostupné vklady v bankdch.

10 Zdkon poskytuje Fondu ochrany

vkladov mozZnost tito lehotu s pred-

chddzajicim sahlasom Ndrodnej
banky Slovenska v odévodnenych
pripadoch pred|Zit najviac o 10

pracovnych dni.

§ 41d zdkona Ceskej republiky

¢.21/1992 Sb. 0 bankdch v zneni

neskorsich predpisov.

12 Pihera, V., Smutny A., Sykora, P: Zd-
kon o bankdch: komentdr. 1 vyddni.
Praha: C. H. Beck, 2011, 5. 376.

13 Vseobecné podmienky vypldcania
ndhrad za zékonom chrdnené
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postupom v rdmci vyplacania néhrad za nedo-
stupné vklady.

V sulade s pradvnym poriadkom Ruskej federacie
je Agentura pre poistenie vkladov povinna v leho-
te siedmich dnf od dorucenia zoznamu od banky,
v ktorej nastala poistnd udalost a teda vklady sa
stali nedostupnymi, uverejnit ozndmenie o mieste,
Case, forme a spdsobe vyplacania ndhrad. Zoznam
obsahuje identifikacné Udaje vkladatelov a vysky
nahrad ich vkladoy, ktoré sliZia ako podklad na
vyplatu nahrad za nedostupné vklady. Agentura
uverejni oznamenie v tlaci, vo Vestniku Centralnej
banky Ruskej federacie a v banke, v ktorej nastala
poistnd udalost. Zoznam, od dorucenia ktorého
zatina plynut lehota na zverejnenie oznamu o vy-
plate ndhrad, je banka, v ktorej poistnd udalost
nastala, povinna dorucit agenture do siedmich
dnf od poistnej udalosti. Agentura je navyse po-
vinna takéto ozndmenie v priebehu mesiaca odo
dna prijatia zoznamu poslat individuélne kazdé-
mu vkladatelovi. Pravo na vyplatu nadhrad za ne-
dostupné vklady viaze zakon o ochrane vkladov
fyzickych os6b na den, v ktorom nastala poistna
udalost, pricom toto pradvo opravnend osoba
poZiva do dna ukoncenia konkurzného konania
v banke, ktorej bola odobrata licencia, alebo do
dna skoncenia moratéria na nakladanie s vkladmi.
Pocas tejto lehoty je vkladatel opravneny uplatnit
si pravo na vyplatu nahrady. Aj napriek zasadné-
mu rozdielu v porovnani so slovenskou pravnou
Upravou, ¢o sa tyka presne vymedzenej lehoty,
v ramci ktorej sa musf ukoncit vyplacanie nahrad,
pravna Uprava Ruskej federdcie obdobne riesi si-
tudciu, ked vkladatel v zdkonom stanovenej leho-
te nepoziadal o vyplatu ndhrady za nedostupné
vklady. Zdkon o ochrane vkladov fyzickych osob
v bankach stanovuje taxativne pripady, v rdmci
ktorych méZe vkladatel poZiadat agentdru o pri-

znanie daného prava. Ide napriklad o situécie, ked

vkladatel nemohol uplatnit svoje pravo pre tazky
zdravotny stav alebo ak bol v tom ¢ase vo vyko-
ne vojenskej sluzby. Rozhodnutie o dodato¢nom
vyplateni ndhrad vydava agentuira na zaklade pi-
somnej ziadosti v predpisanej forme. Prilohy k Zia-
dosti musia preukazovat totoznost vkladatela, ako
aj jeho pravo na vyplatu néhrad za nedostupné
vklady. Rozhodnutie o dodato¢nom vyplateni na-
hrad je preskimatelné sudom.

Samotny proces vyplacania nadhrad realizuje
Agentura pre poistenie vkladov prostrednictvom
béank, ktoré na tento Ucel ustanovila. Vkladatel je
povinny takto urcenej banke predloZit Ziadost
o vyplatu nahrad spolu s dokladmi preukazujuci-
mi jeho totoznost a pravo na ndhradu za nedo-
stupny vklad. Po predloZeni dokumentov banka
realizujuca vyplécania nédhrad ozndmi vkladate-
lovi vysku jeho nédhrady, pricom vychadza zo zo-
znamu, ktory agenture dorucila banka, v ktorej

nastala poistnd udalost. V pripade, ze vkladatel

nesuhlasi s Udajmi tykajucimi sa jeho vkladu, je
povinny predloZit agenture Ziadost spolu s doku-
mentmi preukazujucimi odlisny narok.

Realiz4cia vyplaty ndhrad za nedostupné vklady
by sa mala v sulade so zdkonom Ruskej federacie
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uskutocnit do troch pracovnych dni od predloze-
nia vietkych potrebnych dokumentov Agenture
pre poistenie vkladov, no nie skér ako 14 dni od
poistenej udalosti. Vyplata ndhrad prebieha pod-
la vole opravnenej osoby, a to bud v hotovosti,
alebo prevodom na Ucet v ruskych rubloch. V pri-
pade vkladov znejucich na ind menu sa vyska
nahrad prepocita podla kurzu Centralnej banky
Ruskej federacie ku dnu poistnej udalosti.

Z hladiska spésobu vyplaty nahrady za nedo-
stupny vklad tak pravna Uprava Ruskej federécie
poskytuje opravnenym osobam sirsi priestor ako
slovenskd pravna Uprava. V sulade so zdkonom
o ochrane vkladov Slovenskej republiky sa méze
nahrada vyplatit bezhotovostnym prevodom na
Ucet v inej banke, iba ak je tak stanovené v ozna-
menf Fondu ochrany vkladov, ktoré zaroven ur-
¢uje podmienky takéhoto prevodu. V opacnom
pripade sa vyplata ndhrady uskuto¢ni v hotovosti.
Oprdvnend osoba musi o takyto prevod poZia-
dat pri uplatneni svojho prava a sucasne musi
pisomne ozndmit Udaje potrebné na prevod.
V sulade so slovenskou pravnou Upravou vsak
opravnend osoba nie je povinnd predlozit banke,
ktord vyplaca nahrady, oficidlnu Ziadost, ale k vy-
plate ndhrady dochddza na zaklade predloZenia
dokladov preukazujucich totoZnost opravnenej
osoby a prava na vyplatu vkladu; teda predo-
vsetkym dokladu o vkladovom vztahu. Vkladatel
alebo ind opravnena osoba, ktorej vznikol narok
na prevzatie ndhrady vkladatela, sa méze dat za-
stlpit aj splnomocnencom, ktory okrem uvede-
nych podmienok musi preukazat svoju totoznost
a Uradne overenu pInt moc, v pripade pravnickej
osoby musf byt plnd moc podpisand Statutarnym
orgdnom. Zo splnomocnenia musi jednoznac-
ne vyplyvat, Ze je udelené na prevzatie nahrady
za nedostupny vklad, musi obsahovat zakladné
identifika¢né Udaje o splnomocnitelovi a splno-
mocnencovi. Splnomocnenec musi pri uplat-
novani prava na nahradu konat osobne, okrem
pripadu, ak osobitny zakon neustanovuje inak. Na
porovnanie ruskd pravna Uprava vseobecnu plnu
moc na vyplatu nahrad za nedostupné chrane-
né vklady akceptuje. Pri vyplate nahrad z Fondu
ochrany vkladov sa neprihliada na pripadné via-
zanie (vinkulaciu) vkladu okrem vinkulacie vypla-
ty vkladu na suhlas tretej osoby, prihliada sa aj na
akreditiv otvoreny v prospech tretich oséb. Pri vin-
kulacii vyplaty vkladu na suhlas tretej osoby a pri
akreditive otvorenom v prospech tretej osoby sa
nahrada vyplati len s pisomnym suhlasom tretej
0soby s jej Uradne overenym podpisom. Tento su-
hlas vkladatel predklada banke, v ktorej sa vklady
stali nedostupnymi.'

Obdobne aj v Ceskej pravnej Uprave sa na vy-
platu nahrad nevyzaduje Specidlna Ziadost, ale
len podklady preukazujuce totoznost vkladate-
l3, resp. inej opravnenej osoby. Ekvivalent limitu
v Ceskych korundch sa prepocita podla kurzu
devizového trhu vyhlaseného Ceskou narodnou
bankou ku dnu, v ktorom Ceskéa néarodné ban-
ka alebo, ak ide o pobocku zahrani¢nej banky,
organ bankového dohladu domovského Statu
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vydd ozndmenie o neschopnosti banky splnit
zavazky. Otazku plnej moci na vyplatu nahrad
za nedostupné vklady zakon o bankach priamo
neriesi. Vzhladom na vzorovy formulédr na webo-
vych strdnkach Fondu poistenia vkladov, ktory
vyzaduje ustanovenie splnomocnujuce splno-
mocnenca na prevzatie vyplaty ndhrad za ne-
dostupné vklady, ako aj vzhladom na zévaznost
daného Ukonu je viak pravdepodobné, Ze banka
vypldcajuca ndhrady bude vyzadovat Specidlne
splnomocnenie.

Fond poistenia vkladov vypldca ndhrady v sula-
de s Udajmi, ktoré mu je banka povinna poskyt-
nut do 6smich pracovnych dnf od rozhodného
dna. Na tento Ucel je banka zo zdkona povinna
zabezpecit identifikaciu vkladatela privedenijeho
Uctu alebo pri inej forme prijatia vkladu a viest vo
svojej evidencii identifika¢né Udaje o vkladatelovi
a Udaje o vyske a dévodoch poistenej pohladav-
ky z vkladu. S ciefom zvysit stabilitu bankového
sektora prostrednictvom vyrazného zrychlenia
vyplaty odskodnenia a stanovit povinnost fon-
du pravidelne overovat funkénost mechanizmu
vyplaty nahrad za poistené vklady Ministerstvo
financif CR vydalo vyhlasku ¢. 71/2011 Sb.® V slo-
venskej pradvnej Uprave je ustanovenie zaoberaju-
ce sa danou problematikou zaclenené priamo do
zékona o ochrane vkladov a bliZsie $pecifikované
vo vseobecnych podmienkach vyplacania nahrad
za zékonom chranené nedostupné vklady v jed-
notlivych bankach.

ZAVER
V procese vyplacania ndhrad za nedostupné vkla-
dy sa v konec¢nom dosledku premieta celd mie-
ra ochrany, ktord dana krajina inkorporovala do
svojej legislativy. V danej etape garancie ochrany
vkladov sa dostéva do popredia efektivnost fun-
govania jednotlivych mechanizmov v praxi. Tieto
mechanizmy zahffaju komunikdciu medzi ban-
kou, v ktorej sa vklady stali nedostupnymi, a orga-
nom na ochranu vkladov; mieru informovanosti
spoloc¢nosti tak z pohladu prav vkladatelov, ako aj
z pohladu sprostredkovania informdcii o mieste,
dobe a spdsobe vyplacania nahrad; otazku rea-
lizdcie samotnej vyplaty ndhrad za nedostupné
vklady z hladiska spésobu vyplaty, predkladania
pozadovanych dokladov, moznosti zastupovania
a podobne. Aj ked pri subeznej komparacii prav-
nych poriadkov uvedenych krajin chyba zlucujuci
prvok prava Eurépskej Unie, pravne poriadky sa
vyznacuju viacerymi spolo¢nymi Specifikami.
Paradoxne sa s najmarkantnejsim rozdielnym
pristupom v rdmci procesu vyplacania ndhrad za
nedostupné vklady stretdvame pri otazke urce-
nia lehoty, pocas ktorej je organ ochrany vkladov

povinny realizovat vyplatu, a to tak pri sloven-
skej, Ceskej, ako aj ruskej pravnej Uprave. Ide teda
o otazku, ktord priamo riesi smernica Eurépskej
Unie, no ktora je aj v ramci porovnavanych prav-
nych poriadkov ¢lenskych krajin odlisne defino-
vana. Kym podla slovenskej pravnej Upravy Fond
ochrany vkladov musi skoncit vyplacanie ndhrad
za nedostupné vklady najneskér do 20 pracov-
nych dnf odo dia, ked sa vklady stali nedostup-
nymi, podla Ceskej pravnej Upravy Fond poistenia
vkladov musi byt v tejto lehote (20 pracovnych
dnf od rozhodného dna) schopny vyplatit néhra-
du opravnenym osobdm. Ide teda o zésadny roz-
diel v inkorporovani definicie lehoty na vyplatu
néhrad do danych pravnych poriadkov. Je otazne,
¢iznenie zékona o ochrane vkladov Slovenskej re-
publiky, ktoré ohranicuje 20-dnovu lehotu ukon-
¢enim vyplacania ndhrad, bude schopné redlne
zabezpecit tuto dikciu vzhladom na mozny vy-
soky pocet vkladatelov aj v rdmci nového znenia
smernice o systémoch poistenia vkladoy, ktoré
rdta so znizenim lehoty na 7 dni. Dany pristup sa
nepochybne vyznacuje eurokonformitou a nasle-
duje trend zabezpecujuci rychlu vyplatu ndhrad
vkladatelom, no namieste stdle zostdva otazka
redlneho prevedenia vyplaty ndhrad v takto ohra-
ni¢enej lehote.

Pri sibeznej komparacii predstavuje pravna
Uprava danej otazky v Ruskej federdcii stred me-
dzi oboma pristupmi. V stlade s ruskou pravnou
Upravou ma vkladatel prdvo na vyplatu ndhrad
za nedostupné vklady odo dna, ked' nastala po-
istna udalost, pricom k samotnej vyplate docha-
dza v priebehu troch dni od predlozenia vsetkych
potrebnych dokladov, no nie skér ako 14 dni od
nastUpenia poistnej udalosti. Toto pravo sa kondi
ukoncenim konkurzného konania alebo ukonce-
nim moratéria nariadeného Centralnou bankou
Ruskej federdcie. Zdkon o ochrane vkladov fyzic-
kych 0s6b v bankéch tak priamo neposkytuje od-
poved na otdzku ukoncenia lehoty na vyplatu na-
hrad za nedostupné vklady, ale tuto otdzku riesia
samostatné pravne predpisy.PodlazakonaN40-03
o konkurze finan¢nych institucii sa konkurzné ko-
nanie skonci do jedného roka od jeho zacatia, pri-
¢om moze byt na ziadost Ucastnika konkurzného
konania prediZené najviac 0 6 mesiacov. Moraté-
rium nariadené Centralnou bankou Ruskej fede-
racie musi byt ukoncené v lehote troch mesiacov
od jeho zacatia. Z urcitého hladiska takéto stano-
venie lehoty, pocas ktorej maju opravnené osoby
narok na vyplatu ndhrad za nedostupné vklady,
moze spdsobovat ich prdvnu neistotu, a to naj-
ma vzhladom na zloZitost procesu od odobratia
licencie banke po vyhlasenie konkurzného kona-
nia a jeho ukoncenie.
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1 Kapitdlovou primeranostou sa
celosvetovo riesi problematika
vysky viastnych zdrojov. Podstatou
koncepcie kapitdlovej primeranosti
Jje stanovit rizikovy profil daného
subjektu a stanovit tomu zodpove-
dajiicu minimdlnu droveri viastného
kapitdlu. Potom sa stdva kapitdl
urcitym ,ndraznikom” pre pripad
strdt z tychto rizik. Hodnota kapitdlu
md byt dostatocne velkd na to, aby
pokryla budtice potencidine straty
zdnesnych rizik subjektu.

Pristupy k meraniu operacného

rizika banky

1. Cast

Ing. Miroslav Szpyrc, Ing. Jakub Tej, PhD.
Technicka univerzita v Kosiciach

Prispevok sa zaoberd existujucimi pristupmi k meraniu operacného rizika v podmienkach
Slovenskej republiky. Pristupy rozdeluje na tri hlavné metddy — metddu zdkladného ukazova-
tela, Standardizovanu metédu a pokrocilé metddy. Kazdd metdda je blizsie opisand, pricom
pozornost sa venuje vypoctu kapitdlovej poZiadavky na krytie operacného rizika. V druhej
casti dokoncime opis jednotlivych metdd a bliZsie sa pozrieme na vysledky piatej kvantita-
tivnej dopadovej Studie, ktord skiima potencidlny kvantitativny dopad pouZitia jednotlivych
metdéd na meranie operacného rizika banky v analyzovanych krajindch. V zdvere sa zame-
riame na slovenské banky z pohladu metdd pouzivanych na meranie operacného rizika.

PRiSTUPY K MERANIU OPERACNEHO RIZIKA
V PODMIENKACH SR

Zakon o bankdch definuje operac¢né riziko ako
riziko vyplyvajice z nevhodnych alebo chybnych
vnutornych postupov, zo zlyhania ludského fak-
tora, zo zlyhania pouZfvanych systémov alebo
z vonkajsich udalostf; stc¢astou operacného rizika
je pravne riziko, ktoré znamena riziko vyplyvajice
najma z nevymozitelnosti zmluv, hrozby neudspes-
nych sudnych konanf alebo rozsudkov s negativ-
nym vplyvom na banku.

Pre stanovenie spravnej stratégie na prevenciu
vzniku opera¢ného rizika a zmiernenie jeho na-
sledkov je zékladnym predpokladom vediet toto
riziko spravne odhadovat a merat. Banka by mala
sledovat nielen z akych zdrojov operacné riziko
plynie, akych aktivit sa tyka, v akych podobach sa
moze objavit, ale tiez aky velky modze byt jeho do-

Obr. 1 Pristupy k meraniu operacného rizika

Pristupy k meraniu
operacného rizika

Zakladny
BIA

Standardizovany
TSA

Pokrocily
AMA

Zdroj: Vlastné zobrazenie.

v

Kvantitativne
pristupy

Kvalitativne
pristupy
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pad na banku. Tieto mozné dopady je nutné mo-
nitorovat, odhadovat a prijimat opatrenia na ich
predchadzanie a zmiernovanie (Sivéak et al., 2009).

ZAKLADNE PRIiSTUPY V MERANI
OPERACNEHO RIZIKA
Alexander a Sheedy (2004) rozoznavaju dve sku-
piny pristupov k meraniu operacného rizika - pri-
stupy ,topdown” a pristupy ,bottom-up” (obr. 1).
Pristup, ktory si banka zvoli, nezavisi len od roz-
hodnutia manazmentu banky. PouZivanie pokro-
Cilejsich metod schvaluje regulator a banky musia
splnit minimalne poZiadavky stanovené pre danu
metodu. Poziadavky su odstupriované tak, aby
najzlozitejSie metddy mohli pouzivat len banky
s kvalitnym riadenim operacného rizika.
Parametre jednotlivych metéd su nastavené
tak, aby banky boli motivované na pouZivanie po-
krocilych pristupov. Jednym z dévodov na pouzi-
tie zloZitejSich metdd je aj moznost znizenia kapi-
talovej poziadavky' na krytie operacného rizika.

PrisTuPY ,,TOP-DOWN"
Pomocou pristupov,top-down” sa odhaduje kapi-
talové poziadavka na operacné riziko na zéklade
celkovych dat z odvetvia. Ur¢i sa indikdtor expozi-
Cie, t.j. ukazovatel, podla ktorého sa urcuje miera
vystavenia banky operacnému riziku. Cim vyssi
je tento ukazovatel, tym vacsiemu riziku banka
musi Celit a tym vyssia mé byt tiez kapitalova po-
Ziadavka. K najcastejsie vyuzivanym indikdtorom
expozicie patri hruby prijem (Gross Income - Gl),
vynosy, pocet a objem transakcii alebo hodnota
aktiv. Indikdtor expozicie sa potom prevedie na
kapitalovi poziadavku pomocou koeficientu ur-
Ceného regulatérnym organom. Tento prevodovy
koeficient urcuje reguldtor na zéklade zberu sta-
tistickych udajov z celého bankového sektora.
VWhodou tychto pristupov je nizka naro¢nost
na zber dat. Hruby prijem, vynosy ¢i hodnota aktiv
musia byt sucastou Uctovnej uzavierky a banka
ich teda priebezne sleduje. Banka vie rovnako lah-
ko Zistit aj objem transakcif. Problém viak moze
sposobit vyuZitie celoodvetvovych dat na stano-
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venie koeficientu, pomocou ktorého sa indikétor
expozicie prevedie na kapitdlovu poZiadavku. Vy-
uZitie celoodvetvovych priemerov totiz celkom
ignoruje specifikd jednotlivych bank.

METODA ZAKLADNEHO

UKAZOVATELA — BIA

Metoda zdkladného ukazovatela (BIA - Basic In-
dicator Approach) je zo vietkych troch metod
uvedenych v dohode o kapitalovej primeranosti
Bazilej Il najjednoduchsia. MéZe ju pouZivat aka-
kolvek banka.

Kvantitativnym zastupcom opera¢ného rizika
banky je v tomto pripade Gl. Kapitalova poZiadav-
ka sa urci ako pevné percento Gl banky (operacné
riziko rastie priamoumerne s rastom aktivity ban-
ky). Na tieto Ucely sa Gl banky stanovi ako sucet
Cistého Urokového prijmu a cistého nedrokového
prijmu.

Podla Narodnej banky Slovenska Gl na ucely ur-
¢ovania kapitdlovej poziadavky na krytie operac-
ného rizika tvorf sucet nasledujucich poloZiek:

* vynosov z urokov a obdobnych vynosov,

* nékladov na Uroky a obdobnych nakladoy,

* vynosov z akcif a inych cennych papierov s pre-
menlivym/pevnym vynosom,

* vynosov z poplatkov a provizif,

¢ ndkladov na poplatky a provizie,

* (istého zisku alebo distej straty z financnych
operaci,

* ostatnych vynosov z finan¢nych ¢innosti.

Kapitdlovu poziadavku na operacné riziko me-
tédou BIA definuje Bazilej Il nasledovne:

K,,=Gl*a

kde:

Kga — kapitdlovéa poZiadavka na operacné riziko,

Gl - priemer ro¢ného hrubého prijmu za posled-
né tri roky?,

a -reguldtorom pevne stanovené percento
vyjadrujuce priemernd mieru opera¢ného
rizika na stanovenom indikatore expozicie
za cely bankovy sektor (sucasny navrh hod-
noty aje 15 %).

Gl bol zvoleny z dévodu svojej jednoduchosti,
podobnej definicii v jednotlivych krajindch a pre-
to, 7e sledovanie tohto ukazovatela nevyzaduje
dodato¢né ndaklady banky. Euroclear Bank tvrdi,
Ze nie je preukazany ziadny vztah medzi operac-
nym rizikom, stratami a Gl banky. Jeho vyuZitie na
vypocet kapitdlovej poziadavky tak dostatocne
nemotivuje banky na zlepsenie riadenia rizika.

Vzhladom na sucasny nedostatok inych indi-
kdtorov s vacsou koreldciou s rizikom mozeme
Gl povaZovat za docasné riesenie, kym nebude
vyvinuty lepsi indikator, ktorého vztah s rizikom
bude tesnejsi.

Tento pristup je vhodny pre mensie banky, ktoré
zacinaju s riadenim operacného rizika. Umozriuje
velmijednoduchy vypocet kapitalovej poZiadavky
z dat, ktoré ma banka k dispozicii, a nepozaduje
splnenie dodatkovych kvalifika¢nych podmienok.
Banka je ale povinné spiRat étandardy a odporu-

¢ania Bazilejského vyboru pre riadenie operac-
ného rizika. Vypocet viak nezohladhuje $pecifika
danej banky a kapitdlové poziadavka stanovena
pomocou tohto pristupu je pomerne vysoka.

STANDARDIZOVANA METODA — TSA
ZloZitejSou metddou na vypocet kapitdlovej po-
Ziadavky je metdda TSA (The Standardized Appro-
ach). Od metédy BIA sa i3 predovsetkym v roz-
delenf ¢innosti banky na osem obchodnych Iinif.
Toto rozdelenie je stanovené tak, aby sa mohlo
aplikovat na ¢o najvacsie spektrum bank. V kazdej
obchodnej Iinii je stanovend kapitélova poziadav-
ka na podobnom principe ako pri metdde BIA.

2 Ak je v pripade niektorého z pozoro-
vani sucet ¢istych drokovych vynosov
a cistych nedrokovych vynosov
zdporny alebo sa rovnd nule, tdto
hodnota sa privypocte trojrocného
priemeru neberie do tvahy. Prislusny
ukazovatel sa pocita ako podiel suctu
kladnych hodnét a poctu kladnych
hodnét.

3 Vkazdom roku sa méZe k celkovej
kapitdlovej pozZiadavke pripocitat
zdpornd kapitdlovd poZiadavka
v jednej obchodnej linii, ktord vyplyva
z prislusného zdporného ukazovatela.
Ak je vsak agregovand kapitdlovd
poziadavka zo vsetkych obchodnych
linii pocas daného roku zdpornd, za
dany rok sa do priemeru zahrnie nula.

Tab. 1 Rozdelenie obchodnych linii a im prisldchajicich

koeficientov 3 podla Bazileja Il

Obchodna linia Indikator
Investi¢né bankovnictvo Hruby prijem
Obchodovanie na finan¢nych  Hruby prijem
trhoch
Platobny styk a zi¢tovanie Hruby prijem
Komercné bankovnictvo Hruby prijem
SluZby z poverenia Hruby prijem
Retailové bankovnictvo Hruby prijem
Retailové maklérstvo Hruby prijem
Riadenie aktiv Hruby prijem

Zdroj: Vlastné zostavenie na zdklade Bazileja |l.

Metoda TSA vychadza z predpokladu, ze ope-
racné riziko spojené s réznymi skupinami aktivit
ma casto odlisny charakter. Preto deli bankové
aktivity na osem obchodnych linii, pricom kazdej
priraduje vlastny koeficient . Kapitélova poZia-
davka sa urci ako sucin g koeficientov a indikétora
expozicie El pre danu obchodnu liniu. Celkova
kapitdlovd poziadavka je dand suctom kapitalo-
vych poziadaviek pre jednotlivé obchodné linie.
Celkova kapitélovéa poziadavka® je teda vyjadrena
rovnicou:

Zl:max[( gEIj B ),o]

n

Crsy =

kde:

C,,, — kapitalova sadzba potrebna na krytie ope-
ra¢ného rizika vypocitana Standardizova-
nou metddou,

El - indikdtor expozicie pre kazdd obchodnu
liniu,

B,, — fixné percento stanovené Bazilejskym vy-
borom, vztahujuce sa na Uroven kapitalo-
vej poziadavky voci trovni hrubého prijmu
pre jednotlivé segmenty, resp. obchodné

¢innosti,
j = obchodné linia,
i - rok,
n =3

Koeficient 8

18 %
18 %

18 %
15 %
15 %
12 %
12 %
12 %
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4 Smernica Eurdpskeho parlamentu
a Rady 2006/48/ES zo 14. juna 2006

0 zacati a vykondvani ¢innosti Gvero-
vych institucif (prepracované znenie).

5 Tento ndzor zastdvaju takmer vsetky
banky, ktoré metddu TSA zahrnuli
do svojho komentdra, napr. British
Bankers Association, Merrill Lynch,
Australia and New Zealand Banking
Group.

Banka, ktord chce vyuzivat metddu TSA, musi
spifiat isté kvalifikacné kritéria:

e Uverové institicie musia mat dobre zdoku-
mentovany systém hodnotenia a riadenia ope-
ra¢ného rizika s jasne stanovenymi lohami pre
tento systém. Musia identifikovat svoje expozi-
cie voci operacnému riziku a zbierat prislusné
Udaje tykajuce sa tohto rizika vratane Udajov
o vyznamnych stratadch. Tento systém je pred-
metom pravidelnych nezavislych kontrol.

* Systém na hodnotenie operacného rizika musi
byt dosledne zacleneny do procesov riadenia
rizika Uverovej indtitucie. Jeho vystup musi byt
neoddelitelnou sucastou procesu monitorova-
nia a kontroly profilu opera¢ného rizika dvero-
vej institucie.

* Uverové institucie musia zaviest systém vykazo-
vania pre manazment, ktory funkcidm zodpo-
vednym za prislusné ¢innosti v rdmci Uverovej
institucie poskytuje spravy o opera¢nom riziku.
Uverové institicie musia mat zavedené po-
stupy tykajuce sa prijatia primeranych opatrenf
vzhladom na informacie obsiahnuté v spravach
pre manazment.*

Podla nazoru Bazilejského vyboru je metdda
TSA ur¢end hlavne bankdm v prechodnom stadiu
medzi pouzivanim metddy zékladného indikatora
a pokrocilymi metddami.

KriTika MmeTép BIA A TSA

Whber indikatorov pre jednotlivé obchodné linie
pri metddach BIA a TSA bol podrobeny tvrdej kri-
tike. Indikdtory by mali viac zohladnit odlisnu po-
vahu a rozsah rizika, ktoré sa viaZe k jednotlivym
¢innostiam. Pristupy predpokladaju tesny vztah
zvolenych indikdtorov a opera¢ného rizika banky.
Problémom ale je, Ze zavislost operacného rizika
od Gl banky je velmi nizka.

Prechod z metddy BIA na metddu TSA prindsa
banke narast nakladov, kedZe potrebné data je
nutné rozdelit do obchodnych Iinif. Dal3ie nakla-
dy su spojené s priebeznym sledovanim ukazo-
vatelov a strat v obchodnych linidch. Banky tiez
musia splnit prisnejsie kritérid. Vzhladom na to
banky ocakavaju, Ze kapitdlova Uspora spojend
s prechodom na pokrocilejsiu metodu tieto né-
klady vyvazi.

PokRrocILE METODY - AMA

ZloZitejsie metddy merania operacného rizika su
zname ako AMA metddy (Advanced Measurement
Approaches). Pri AMA metédach moézu banky vo
vypocte kapitdlovej poZiadavky zohladnit svoje
vypocty a skuto¢nu histériu strat. Podla Bazileja |l

tvorba modelu plne zavisi od samotnej banky,

modely viak musia spihat stanovené poziadavky.

Pristupy musia byt schvalené regulatérnym orga-

nom. Uverova institlcia moze pouzit AMA pristup

merania v kombindcii s pristupom BIA alebo TSA

za predpoklady, Ze su splnené tieto podmienky:

® sU zachytené vietky operacné rizikd Uverovej
institucie. Prislusny orgén suhlasi s metodikou
pouZzitou na rézne cinnosti, geografické oblasti,
pravne Struktury alebo iné prislusné rozdelenie
stanovené interne,

e Cast cinnosti spadajucich pod TSA pristup
a AMA pristup merania spifia kvalifika¢né krité-
ria stanovené pre kazdy z tychto pristupov.

Ak sa banka rozhodne vyuZivat AMA pristupy
na meranie operac¢ného rizika, musf splhat mno-
hé dalsie kvalitativne a kvantitativne kritéria.
Kvalitativne kritérid pozaduju od banky, aby bol
vytvoreny a precizne zdokumentovany systém
riadenia operacného rizika, ktory ma obsahovat
postupy na jeho identifikdciu, meranie, moni-
torovanie a zmiermovanie. Jeho sucastou musf
byt tiez systém podévania sprav o operacnych
rizikdch veducim obchodnych linif, vrcholovému
vedeniu a predstavenstvu banky. Musi sa zabez-
pecit kontrola procesu riadenia operacného rizi-
ka a systému jeho merania internym a externym
auditom. Vsetky procesy musia byt transparentné
a vykonatelné. Riadenie operacného rizika by sa
malo stat kazdodennou sucastou riadenia banky.
Kvantitativne poZiadavky pristupu AMA sa tykaju
hlavne internych a externych dat, analyz scena-
rov, podchytenia faktorov zohladnujucich podni-
katelské prostredie a vnutornu kontrolu. Podrob-
ny popis a rozbor kvalitativnych a kvantitativnych
poziadaviek na pouzivanie vlastnych modelov je
uvedeny v opatreni NBS ¢. 4/2007.

EXTERNE A INTERNE DATA
PRI POKROCILYCH METODACH
Na vyuzitie AMA metdd na meranie kapitalovych
poziadaviek su potrebné dihé casové rady in-
ternych dat o stratdch. Banky musia do modelu
zahrnut najmenej patrocnu histoériu strat. Medzi
externé data, ktoré by banky mali vyuZivat, patria
hlavne verejné databazy operacnych strat a data
zhromazdené celym bankovym sektorom. Medzi
najvacsie databazy vo svete patri Operational Risk
Exchange (ORX) alebo anonymna databéza Risk-
Business.

Databdza ORX je svetovo najvacsi zdroj dat
0 operacnych stratach. K 30. 9. 2011 obsahovala
236 526 stratovych udalosti s celkovou hodnotou
102 239 692 796 EUR. Udaje, ktoré ORX zhromaz-

Tab. 2 Vseobecnd statistika rocnych ddt ORX (2002 - 2009)

2002 2003 2004
Pocet udalosti 8519 11338 14920
Vyska straty (mil. €) 5726 7 448 5314

ORX ¢lenovia 12 12 17

Zdroj: The Operational Riskdata eXchange Association, 2009.
Pozndmka: V stlpci 2009 su Udaje len za prvy polrok.
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2005 2006 2007 2008 2009
18106 21620 23117 31511 12910
5152 4711 6404 7584 4383

22 34 41 52 52
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Tab. 3 Kombindcie obchodnej linie a operacnej straty

Obchodna linia

1 - StruktUrované financovanie

2 — Obchodovanie na finan¢nych trhoch
3 - Drobné bankovnictvo

4 — Komerc¢né bankovnictvo

5 — Zuctovacie sluzby pre tretie strany

6 — Sluzby z poverenia

7 — Spréva aktiv klienta

8 — Drobné investovanie sluzieb

Zdroj: Bazilej .

duje su déverné, preto ich spristupnuje len ¢len-
skym instituciam, ktoré prispievaju do databazy
(60 bank z 18 krajin).

Tabulka 2 ukazuje vyvoj poctu udalosti operac-
nych strat, celkovd vysku straty za roky 2002 az
2009 a pocet ¢lenov databdzy ORX.

Banky vyuZivaju externé databazy najma preto,
7e urcité typy operacnych strat (¢asto katastrofic-
ké straty) sa v banke vyskytnu velmi zriedka. Ban-
ka by teda nebola schopnd iba na zaklade svojich
dat urcit pravdepodobnost ich vyskytu. Pokial
chce banka vyuzivat AMA pristupy, musi tento
faktor do svojich vypoctov zahrnut. Ocakéva sa,
Ze vyberie len data, ktoré su pre jej podnikanie
a rizikovy profil relevantné. Tieto kritéria musia
byt zdokumentované a su predmetom pravidel-
nej nezavislej kontroly regulatora.

Kapitdlova poZiadavka na meranie operacného
rizika sa v ramci pokrocilych metdd urcuje vyluc-
ne na zaklade internych modelov, preto neexistu-
je jednotny postup vypoctu. Banka si pri pouziti
pokrocilého pristupu moze zvolit metddu, ktord
bude pouZivat. Podmienkou je, aby tidto meto-
da bola dostato¢ne detailnd a aby bola schopna
dobre odhadnut i konce pravdepodobnostného
rozdelenia strat. Nevyhodou tychto modelov je
vysokd narocnost na vstupné data.

Medzi zékladné metddy v rdmci AMA pristupov
patria (Chernobai et al., 2007):

* Metoda vnutornych merani IMA

* Metoda rozdelenia strat LDA

Metdda Delta-EVT

Metdda ukazovatelov SCA

Metdda analyzy scendrov

Kauzélne modely

Neda sa ocCakavat, Ze sa niektord metdda v bu-
ducnosti stane univerzalnym pristupom. V inter-
nych modeloch bank su jednotlivé AMA pristupy
spravidla kombinované.

METODA VNUTORNYCH MERANI IMA

Prvou z AMA metdd je metdda vnutornych mera-
ni (Internal Measurement Approach — IMA). Predpo-
kladd rozdelenie bankovych ¢innosti na jednotlivé
obchodné linie, rovnako ako v pripade TSA meto-
dy. Pre zvydenie citlivosti na riziko je okrem 06s-

Operacna strata
1 —Vnutorné nekalé konanie
2 —Vonkajsie nekalé konanie
3 — Pracovno-pravne udalosti, spory, konflikty
4 — NedodrZanie obchodnych postupov
5 - Znehodnotenie redlnych aktiv
6 - Zlyhanie systémov ¢i infrastruktury
7 - Zlyhanie v sprave alebo dodévkach tovarov
Ci sluzieb

mich obchodnych linif tiez definovanych sedem
typov strat z operacného rizika (tabulka 3).

Kombinaciou obchodnej linie a typu straty
vznikd matica s velkostou 8 x 7. Kapitélova pozia-
davka sa pocita osobitne pre kazdd kombinaciu
obchodnej linie a typu straty. Celkova kapitalova
poZziadavka na meranie opera¢ného rizika sa po-
tom pocita ako sucet ciastkovych kapitalovych
poziadaviek z kazdej kombinécie obchodnej linie
a typu straty.

Vzhladom na to, Ze kapitélova poZiadavka urci-
tej obchodnejlinie sa podlfa ustanoveni rdmca Ba-
zileja Il pocitala jednoduchou sumou jednotlivych
operacnych strat, do vypoctu sa nezahrnuli kore-
lacie medzi pravdepodobnostami jednotlivych
operacnych strat. Ur¢ime ju pomocou rovnice:

8 7
Ky = Z Z 7i,j-ELi,j
i=l j=I

kde:

i —obchodnd linia,

j  —operacna strata,

Y, — parameter pre danu kombinaciu obchodnej
linie a operacnej straty,

EL, - ocakavana strata pre danu kombinéciu ob-
chodnej linie a operacnej straty.

Ocakévana strata v pripade opera¢ného rizika
sa podla Bazileja Il vypocita ako:

EL=EI.PE.LGE

kde:
EL - ocakavana strata,
El —indikator expozicie,
PE - pravdepodobnost stratovej udalosti,
LGE — strata pri udalosti.

Hodnotu pravdepodobnosti stratovej udalosti
a straty pri danej udalosti by mala banka urcovat
na zéklade internych, pripadne externych dat.
Parameter y je stanoveny regulatorom explicitne
pre kazdu kombinaciu obchodnej linie a operac-
nej straty.

Pokracovanie prispevku a zoznam pouZitej litera-
tury v nasledujicom cisle.

ro¢nik 20, 9/2012

21



C E NN E P AP I ERE

Sprava cennych papierov

Ing. Tomds Eder
Ndrodnd banka Slovenska

Cielom tohto cldnku je poskytntit teoretické informdcie o sprdve cennych papierov, ¢o sa pod
sprdvou rozumelo v minulosti a ako sa medzicasom vyvinul jej vyznam a Glohy. Dalej sa ve-
nujeme dematerializdcii cennych papierov a ndslednému zavedeniu jedinecnej identifikdcie
cenného papiera. S dematerializdciou cennych papierov a ich ¢iselnou identifikdciou savisi
postupny vznik centrdlnych depozitdrov, pricom osobitnd pozornost je venovand medzind-
rodnym centrdinym depozitdrom. V neposlednom rade sa zaoberdme sprdvcami cennych

papierov, ich Ulohami a transformdciou.

P6voD TERMINU SPRAVA CENNYCH
PAPIEROV

Pod spravou cennych papierou (custody of securi-
ties) sa pdvodne rozumela len fyzicka Uschova cen-
nych papierov, ktoré boli emitované v papierovej
podobe. Tuto fyzickd Uschovu si mohol drzitel ta-
kéhoto cenného papiera zabezpecit bud sam, ale-
bo mohol vyuzit sluzby poskytovatela, ktory tuto
Uschovu zabezpecoval, t. j. spravcu (custodian).

VYZNAM TERMINU SPRAVCA

Sprdvcom sa najcastejSie rozumie komercna
banka, ale méze to byt aj ind institucia (napr. ob-
chodnik s cennymi papiermi, investi¢na banka/
spolo¢nost a pod.), ktord spravuje cenny papier
v prospech investora. Okrem toho mu moéze po-
skytovat aj daldie sluzby, ako napriklad Uschovu
cenného papiera, dodanie alebo prijatie obcho-
dovanych cennych papierov, inkasovanie istiny,
urokov alebo dividendy na drzané cenné papiere.
Suhrnne sa vietky tieto sluzby oznacuju pojmom
sprava (custody). Oproti pévodnému vyznamu
toto oznacenie teda chapeme v sucasnosti v Sir-
som kontexte.

Ulohy spravcov

e drzat v Uschove cenné papiere,

* vyrovnat zUctovanie nakupov a predajov
cennych papierov,

* inkasovat prijmy z cennych papierov (divi-
dendy z akcif a kupony z dlhopisov),

® administrovat ¢innosti spolo¢nosti pri drz-
be cennych papierov (napriklad rozstiepe-
nie alebo zlicenie cennych papierov),

* poskytovat informdcie o cennych papie-
roch a ich emitentoch na vyrocné schodze,

* vykonavat transakcie na vymenu deviz,

* poskytovat pravidelné vykaznictvo klientom,

* autorizovat platby tretej strane a iné.

DEMATERIALIZACIA CENNYCH PAPIEROV

Z dévodu zvysenia objemu obchodov s cennymi
papiermi a suvisiacimi problémami s ich fyzic-
kym presunom pri realizacii obchodov (napriklad
omeskanie, chyby, resp. nasledne problémy s lik-
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viditou, rovnako tak zvysenie rizika sprenevery
a falSovania) sa zacalo hovorit o vzniku demate-
rializovanych cennych papierov.

V sulade s dematerializéciou bolo nevyhnutné
zaviest istU formu jedinecnej identifikacie cenného
papiera. Na ndrodnej Urovni je to narodné identi-
fikacné ¢islo cenného papiera (National Securities
Identifying Number — NSIN), ktoré tvori devatmiest-
ny alfanumericky kéd. Vydava ho narodna ¢islova-
cia agentura (national numbering agency — NNA)
a je ur¢ené pre danu krajinu.

Napriklad v pripade USA a Kanady je ndrodnou
Cislovacou agenturou CUSIP Services Bureau a na-
rodnym identifika¢nym ¢islom CUSIP (Committee
on Uniform Security Identification Procedures).
V Spojenom kréalovstve a v irsku prideluje Londyn-
ska burza (Londom Stock Exchange) tzv. SEDOL
(Stock Exchange Daily Official List). Vo Francuzsku
sa prideloval Sivacom (Société Interprofessionnel-
le pour la Compensation des Valeurs Mobilieres)
spolo¢nostou Euroclear France. V. Nemecku bol
identifikacny kéd WKN (Wertpapierkennnummer)
pridelovany narodnou ¢islovacou agenturou Wert-
papier-Mitteilungen.

ISIN - International Securities
Identification Number
Medzindrodné identifikacné cislo cenného
papiera, ktoré sa skladd z dvanastmiestneho
alfanumerického kédu. Prvé dva znaky pred-
stavuju kod krajiny, dalsich devat miest je alfa-
numericky kod (National Securities Identifying
Number — NSIN, ktory identifikuje cenny pa-
pier) a posledné miesto patrf kontrolnej ¢islici.
NSIN vydava ndrodnd ¢fslovacia agentura
(national numbering agency — NNA) pre danu
krajinu.V pripade, Ze v danej krajine neexistuje,
jej Ulohy a funkcie pIni zastupujtca institucia.
NNA je organizacia v kazdej krajine zodpo-
vednd za pridelovanie kédov ISIN v zmysle
normy I1SO 6166. Narodné ¢islovacie agentury
su zastreSené na globalnej Urovni Asociaciou
narodnych ciselnych agentur (Association of
National Numbering Agencies — ANNA).

Zdroj:1S06166,Associationof National Numbering Agencies.
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Srozsirenim cezhrani¢ného obchodovania s cen-
nymi papiermivsak vznikla potreba zjednotit ozna-
Covanie dematerializovanych cennych papierov.
Zaviedlo sa tzv. medzinarodné identifikacné ¢islo
cenného papiera (ISIN), ktoré je momentélne naj-
pouzivanejsim ¢&iselnym identifikdtorom cennych
papierov.

VZNIK CENTRALNYCH DEPOZITAROV

Spolu s dematerializaciou cennych papierov a ich
Ciselnou identifikaciou bolo taktiez nutné zaviest
zakladanie Uc¢tov, kde budi zaznamenané pohyby
s cennymi papiermi (t. j. pohyb cenného papiera
od jedného dr7itela k dalSiemu sa zic¢tuje na ich
Uctoch). Na podnet narodnych autorft, central-
nych bank, ale aj samotnych trhovych Ucastnikov
sa zacali v niektorych krajindch zakladat centralne
depozitére cennych papierov.

Dematerializacia cennych papierov bola na
niektorych trhoch povinng, inde sa ponechalo na
rozhodnutf investorov, ¢i budu pozadovat fyzické
potvrdenie o drzbe alebo len vypis z U¢tu ako po-
tvrdenie.

Na mnohych miestach vznikali povodne len $pe-
cializované centralne depozitére (napriklad podla
typu cenného papiera), postupne viak prichadzalo
k ich zluceniu. A aj ked to zakon vo vacsine krajin
nevyzadoval, na domdcich trhoch zacali vznikat
monopoly.

Centralny depozitar cennych

papierov SR, a. s.

Centrdlny depozitdr cennych papierov SR,
a. s, zacal svoju ¢innost vykondvat na zéklade
zakona ¢. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluzbach od 19. marca 2004.
Svojou ¢innostou vsak nadviazal na predcha-
dzajucu cinnost Strediska cennych papierov
SR, a. s, ktoré bolo zaloZené v suvislosti s pr-
vou vinou kupdnovej privatizacie v rokoch
1991 - 1992.

V roku 2006 sa 100-percentnym akciona-
rom centralneho depozitara stala Burza cen-
nych papierov v Bratislave.

Podobne ako iné centrélne depozitare fun-
guje na ¢lenskom principe, pricom v sucas-
nosti ma 19 ¢lenov.

Centralny depozitar je zaroven narodnou
Cislovacou agenturou Slovenskej republiky
a rovnako aj ¢lenom Asocidcie narodnych
¢islovacich agentur (Association of National
Numbering Agencies — ANNA).

Zdroj: Centrdlny depozitdr cennych papierov SR, a.s.

Vacsina centrdlnych depozitdrov poskytuje len
povodné cinnosti (imobilizacia cennych papie-
rov a lahsi prevod prostrednictvom Uctovnych
zaznamov), na ktoré boli zaloZené. Niektoré svoju
¢innost rozsirili a poskytuju aj dalsie sluzby, ako
napr. vyber vynosov (income) od emitentov a ich
rozdelenie drzitelom cennych papierov, vykazova-

nie a platenie dani, zbieranie Udajov pre narodné
autority, poskytovanie sluZieb pri poZi¢iavani cen-
nych papierov a dalsie.

MEDZINARODNE CENTRALNE DEPOZITARE
V Eurdpskej unii existuju aj $pecidlne typy cen-
trdlnych depozitérov, tzv. medzindrodné cen-
trdlne depozitare — Euroclear Bank a Clearstream
Banking Luxembourg (predtym Cedel S.A). Obe
institUcie boli zalozené na prelome 60-tych a 70-
-tych rokov s ciefom imobilizovat eurobondy.
Oznacenie medzindrodné suvisi s tym, ze euro-
bondy nepatria pod Ziadny narodny trh, boli, resp.
sU emitované vo viacerych menach a pravidla pri
prijati za ¢lena nepodliehaju krajine, kde tieto or-
ganizacie sidlia.

Euroclear Bank

Euroclear bol zaloZeny v roku 1968 a vlastnila
ho prostrednictvom Morgan Guaranty Trust
Company spolo¢nost J. P Morgan&Co.

V sucasnosti poskytuje sluzby v oblasti cen-
nych papierov finanénym institiciam vo viac
ako devatdesiatich krajinach. PInf Glohu nielen
medzindrodného centralneho depozitara, ale
aj centrdlneho depozitéra pre Belgicko, Ho-
landsko, Finsko, Francuzsko, [rsko, Svédsko a UK.

Euroclear je najvacsim medzindrodnym
centralnym depozitarom na svete.

Zdroj: Euroclear Bank.

Clearstream Banking Luxembourg
Clearstream bol zalozeny v roku 1971 ako
spolo¢nost Cedel, pricom sa Specializoval na
dodanie a zUc¢tovanie eurobondov. Cedel bol
zaloZeny konzorciom bdnk ako konkurent
spolo¢nosti Euroclear, ktory mal dovtedy
v tejto oblasti monopol.

Zakaznikmi spolo¢nosti Clearstream su
banky alebo finan¢né spolocnosti, indivi-
dudlne osoby si nemoézu otvorit Ucet v tejto
spolo¢nosti.

V roku 1996 bola spolo¢nosti pridelend aj
bankové licencia. Spolo¢nost Clearstream
vznikla v roku 2000 zlt¢enim spoloc¢nosti Ce-
del International a Deutsche Borse Clearing
(dcérska spolocnost Deutsche Borse Clearing,
ktord vlastni Frankfurtskd burzu cennych pa-
pierov) so sidlom v Luxemburgu a vo Frank-
furte. Obidve spolo¢nosti vlastnili po 50 %
akcif. V' roku 2002 Deutsche Borse Clearing
odkupila od spolo¢nosti Cedel International
aj zvydnych 50 % akcif.

Clearstream plnf nielen funkcie medzina-
rodného centrdlneho depozitara, ale aj cen-
trdlneho depozitdra cennych papierov pre
Nemecko a je jednym z najvacsich spravcov
na trhu s eurobondami.

Zdroj: Clearstream Banking Luxembourg.
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1 https://www.euroclear.com/site/pub-
lishedFile/ngn005_tcm86-109255.

A

pdf&action=dload

2 Krijgsman, P (1994): A Brief History
- IPMA s role in harmonising interna-
tional capital markets, 1984-1994,

str. 5.

3 lan Kerr: Enter the Eurobond: hot mo-
ney and red-hot traders, Belgian den-
tists and the Rolling Stones. For many
of the early Euromarket bankers, the
1960s passed by in an exhilarating

blur, Euroweek, 20.6.2003.
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Eurobondy v Eurépskej unii predstavuju jedinu
vynimku, ked jedna emisia cennych papierov je re-
gistrovand v oboch medzindrodnych centralnych
depozitéroch. Z tohto dévodu je nevyhnutné mat
spolo¢nu Upravu v oboch depozitaroch. Pévodne
bol zmluvny vztah upraveny len tzv. Current Global
Note Structure. Od roku 2006 je platnd aj nova do-
hoda nazyvana New Global Note', ktord sa pouZiva
na vydavanie medzindrodnych dlhovych cennych
papierov.

Eurobondy

Eurobondy boli uvedené na financné trhy
s cieflom medzinarodnej distribdcie financ-
nych prostriedkov, pricom boli denomino-
vané prevazne v americkych doldroch. Sle-
dovalo sa nimi zvysenie ich dostupnosti zo
strany zahrani¢nych investorov, kedZe vstup
na domace trhy pre nich znamenal zvysenie
nakladov. V roku 1963 bola zavedend tzv. Uro-
kové vyrovnavacia dan (the Interest Equalisa-
tion Tax) v USA, ktord mala za nésledok zvyse-
nie nakladov na financovanie na americkom
kapitalovom trhu pre zahrani¢nych diznikov,
¢o sa taktiez povazuje za impulz na spustenie
eurobondov.?

Po zavedeni eura a va¢som prepojeni na-
rodnych finan¢nych trhov sa rozdiel medzi
eurobondami registrovanymi v medzinarod-
nych centralnych depozitdroch a domacimi
bondami, ktoré su registrované v domacich
centralnych depozitaroch, stal prakticky za-
nedbatelnym.

Slovo eurobondy sa spdja s menom Juliusa
Straussa a prva medzindrodna emisia euro-
bondov sa uskutocnila v roku 1963 a bola vy-
dana talianskou spolo¢nostou Autostrade.?

Medzindrodné centrélne depozitdre, rovnako
ako tie ndrodné, boli zaloZené na Ucely imobiliza-
cie cennych papierov, na rozdiel od nich to vsak
boli od zaciatku ziskovo orientované spolo¢nosti
so sukromnym kapitdlom. Kombinovali funkcie
centralnych depozitarov aj bankovych sluzieb, uc-
tovny prevod cennych papierov a Uc¢tovnu platbu
za tieto cenné papiere prostrednictvom hotovost-
nych Uctov. Medzindrodné centrdlne depozitre,
tak ako aj tie ndrodné, su dohliadané bankovymi
alebo inymi autoritami.

Schéma 1

TRANSFORMACIA SPRAVCOV

Vznikom centrdlnych depozitérov a imobilizova-
nych cennych papierov teoreticky prestala exis-
tovat potreba vyuZivat sluzby spravcov, kedze uz
nebolo potrebné fyzicky uschovavat a prevadzat
cenné papiere.

Napriek tomu investori sluzby spravcov nada-
lej vyuZivajy, a to z niekolkych dévodov: stat sa
tlenom centralneho depozitéra nemdze hocikto,
vacsinou sa vyzaduje, aby islo o finan¢nu spoloc-
nost pod dohladom autority. Tymto opatrenim by
sa malo predchadzat vzniku problémov a umoznit
plynulé zabezpecenie funkénosti celého systému.
MbZe nastat aj situdcia, ked' investor moZe byt
¢lenom centralneho depozitara (spiiia vietky po-
Zadované kritérid), aviak rozhodne sa radsej vyuzit
sluzby iného c¢lena. Dovodom mobze byt redukcia
nakladov alebo vyuzitie dalsich sluzieb u vybrané-
ho ¢lena.

Vysledkom takéhoto rozhodnutia nastava situ-
acia, ked sluzby jedného spravcu vyuziva druhy
spravca a sluzby druhého spravcu vyuziva dalsi. Ta-
kémuto stavu sa hovorf aj retazenie spravy (custody
chain).

Priklad retazenia spravy

Konecny investor poZiada svoju komerénu banku
alebo obchodnika s cennymi papiermi o nakup
domdcich, resp. zahrani¢nych cennych papierov.
Tato banka, resp. obchodnik, oslovi s takouto po-
Ziadavkou svoju matersku/dcérsku/sesterskd spo-
lo¢nost, ktord je spravcom na domacom trhu. Do-
mace cenné papiere drzf na uctoch v ndrodnom
centralnom depozitari, ale o nakup zahranic¢nych
cennych papierov poziada globdlneho spravcu
ako poskytovatela kompletnych sluzieb na viet-
ky zahrani¢né cenné papiere, resp. vyuZije jeho
sluzby.

V Eurdpe je retazenie relativne limitované, vac-
sinou investor oslovi svoju komerénud banku s po-
Ziadavkou na ndkup domdcich cennych papierov,
ktord je ¢lenom narodného centrdlneho depozi-
tara, alebo na ndkup zahrani¢nych cennych pa-
pierov vyuZije sluzby globalneho spravcu (pricom
globdlnym sprédvcom moze byt té istd komeréna
banka).

Taktiez je mozné, Ze ten isty investor (vac¢sinou
ide o instituciondlnych investorov alebo investi¢né
spolo¢nosti) vyuZiva viacerych sprostredkovate-
lov na nakup cennych papierov, pricom moze ist
o sprostredkovatelov z réznych krajin. Sprostred-

Konecny investor >

Komerc¢na banka 1 _
(dcérska spoloc¢nost)

Komerc¢na banka 2
(materska spoloc¢nost)

Centrdlny depozitar

cennych papierov

Zdroj: Autor.
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Schéma 2

Sprostredkovatel
»  cennych papierov 1 >
(krajina A)

Cenny papier 1

Y

Sprostredkovatel
cennych papierov 2
(krajina B)

Cenny papier 2

Y

Konecny investor

(krajina A)

Y

Sprostredkovate!l
cennych papierov 3
(krajina B)

Y

Cenny papier 3

\/

Sprostredkovatel
cennych papierov 4
(krajina C)

Y

Cenny papier 4

Zdroj: Autor.

kovatelom moze byt broker, investi¢na firma, asset
management, globalny spravca, banka alebo aj iny
centralny depozitar poskytujuci sluzby cezhranic-
nej spravy.

ViacUrovnové sprostredkovanie moéze spdsobit,
7e t& istd osoba je na jednom trhu investorom
a na dalSom vystupuje v Ulohe sprostredkovatela.
Nasledkom toho moze vzniknut situdcia, ked na
jednom trhu je v pozicii konkurenta a na dalsom
spolupracuje pri poskytovanf sluzieb tomu istému
zékaznikovi.

KATEGORIE SPRAVCOV

S moznostou nakupu cennych papierov investor-

mi aj na zahrani¢nych trhoch vznikli tri kategorie

spravcov:*

* spravcovia na jednom trhu (single-market custo-
dians)

— spravcovia, ktorf sustreduju svoju ¢innost na
domaci trh, ¢i uz pre domacich alebo zahra-
ni¢nych investoroy,

® spravcovia na viacerych trhoch (multi-direct
custodians)

— spravcovia, ktorf zachytdvaju cezhrani¢ny
obchod na viacerych trhoch a maju priame
¢lenstvo v rezidentskych centralnych depozi-
taroch,

¢ globalni spravcovia (global custodians)

— sprdvcovia, ktori poskytuju komplexné sluz-
by na velkom mnozstve trhov, zabezpecuju
spravu pre cezhrani¢ny obchod bez dalsich
dodatocnych nékladov,

— velakrdt vyuzivaju sluzby spravcov pdsobia-
cich na jednom trhu alebo spravcov na via-
cerych trhoch (nazyvanych aj sub-custodians)
posobiacich na miestnych trhoch (napr. z dé-
vodu, 7ze nemaju c¢lenstvo v danom central-
nom depozitari).

NOVE POSOBENIE CENTRALNYCH
DEPOZITAROV
Aj centrdlne depozitdre sa snazia rozsirit pole
svojej posobnosti. V rdmci svojich sluzieb ponu-
kaju mozZnost zuctovania, Uschovy a spravy aj pre
zahrani¢né cenné papiere, ktoré su registrované
v inych centralnych depozitaroch. Dévodom na
poskytovanie takychto sluzieb moéze byt napri-
klad obchodovanie s takymito cennymi papiermi
na narodnych burzach alebo drzanie cennych pa-
pierov ako kolateralu (zalohu) v menovych opera-
ciach centralnych bank. Dalsim dévodom méze
byt poskytnutie jednotného pristupového bodu
(single access point) clenom k viacerym trhom.
Centrélne depozitare poskytuju spravu cennych
papierov mimo ich vlastného trhu na dvoch Urov-
niach:
* zmluvna dohoda so spradvcami na jednom trhu
alebo sprévcami na viacerych trhoch,
e otvorenie Uc¢tu v inom centralnom depozitari,
ktoré moze, ale nemusi zahfnat rovnaké c¢len-
stvo ako pre trhovych Ucastnikov.

ZAVER

Sprava je vo svojej podstate poskytovana sluzba
drzby cennych papierov v mene niekoho dal-
Sieho. Charakteristickym znakom je sprostred-
kovanie — kazdy cenny papier je drzany na Ucte
v centralnom depozitari (¢ uz v narodnom alebo
medzindrodnom), otdzkou je len pocet sprostred-
kovatelov medzi centralnym depozitdrom a ko-
necnym investorom. Spravcom pritom moéze byt
banka, obchodnik s cennymi papiermi, investi¢na
spolo¢nost a iné. Najma v suvislosti s imobiliza-
ciou cennych papierov presli spravcovia vyznam-
nou transformdciou (najmd v poskytovanych
sluzbach), pricom samotna imobilizacia bola im-
pulzom na vznik centralnych depozitarov.

4 ECB: Occasional Paper Series, The
Securities Custody Industry, No. 68/

August 2007, str. 12.
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1 The author of this article is a student
at the Department of Economics,
Central European University.

2 The word deficit here is used as deficit
to GDP ratio, not the absolute value
of deficit.

3 Technical note: all of the deficits
have minus signs so maybe it would
be better to use wording ,budget
balance forecast” instead of ,budget
deficit forecast; but still we used the
other way.

Are budget deficit forecasts

over-optimistic?

Tomds Sivak’

The paper studies the bias of forecasts of budget deficit of three institutions — the European
Central Bank, the European Commission and national ministries. It is focused on 27 EU
members. There are four main findings in the paper: (1) budget deficit forecasts are over-
-optimistic on average, i.e. institutions usually undervalue the deficit forecast compared to
future reality, (2) there is even more optimism in longer forecasting time periods than in shor-
ter periods, (3) there is usually more optimism in booms (good times), (4) the best forecasting
institution out of these three is the European Commission, then the European Central Bank

and then national ministries.

In this paper we found that there is over-opti-
mism on average in almost all budget forecasts.
That means institutions which make forecasts
usually underestimate budget deficits.? This is
true on average for all three analyzed institutions
and all forecasting periods. The longer is the fore-
casting time period, the higher is the optimism in
forecasts.) The forecasts are more optimistic in bo-
oms (good times). Different institutions have dif-
ferent quality of forecasts. After comparing three
institutions, we have found that best forecasts are
made by the European Commission, followed by
the European Central Bank and lastly the national
ministries. The data comes from the Annual Pub-
lic Finance Report of ESCB, Economic Forecasts of
the European Commission and Stability and Con-
vergence Programmes.

We analyzed 27 EU members in the period from
1999 to 2011, where the data were available. We
obtained forecasts for the current year (t), the next
year (t+1) and the year after (t+2). We will divide
this paper into four parts, according to our four
findings, which were presented in the abstract.

GENERAL OVER-OPTIMISM IN BUDGET
DEFICIT FORECAST

The main finding of the paper is that budget de-
ficit forecasts are on average over-optimistic, i.e.
forecasting institutions usually underestimate de-
ficit forecasts — they expect it will be lower than it
actually will be. This can happen because of two
reasons:

- overestimating GDP (GDP growth),

- underestimating absolute deficit.

Here we will not focus on the bias of GDP growth
forecast; our interest will be only in the forecasts
of deficits. Over-optimism in budget deficit fore-
casting can have unfavorable consequences: if
deficit forecasts are underestimated, the govern-
ments have lower incentive to consolidate the
budget. This was happening during the boom era
of 2002-2007, which were good times for decre-
asing budget deficits — executing countercyclical
policy (save in good times, spend in bad times).
Actually, many countries failed to implement co-
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untercyclical policy. Policy makers usually follow
the political cycle and there are always elections
ahead and politicians are rather prone to spend
additional income, which is gained during good
times. If during the good times you also forecast
future good times, the incentive to save is lower.
Thus, also over-optimism in budget deficit fore-
casts can be one of the reasons, why the conso-
lidation process during this boom era was not
quite successful. If forecasts underestimate the
budget deficits policy makers are satisfied with
the consolidation process, even though in the fu-
ture the deficits will be always higher.

The paradoxical outcome of todays’ fiscal poli-
cies is that countries rather try to save, by which
they decrease the aggregate demand even
further. It is the consequence of lacking past con-
solidation. Thus countries should take lesson from
this and try to save more in good times. This can
be partly done also by improving the forecasting
and do it more conservative. Frankel (2011) men-
tions, that a very good example is Chile, which es-
tablished a separate independent fiscal authority,
and one of their responsibilities is to create good
forecasts, which was quite successful in recent
years, and helped Chile to make countercyclical
policy in the beginning of the millennium.

The analysis in this paper was done in the way
that the forecast error was calculated and then
used to evaluate the forecasting performance of
different institutions. The forecast error was calcu-
lated as follows:

forecast error (t) = deficit forecast (t) -
actual deficit (t)

where ,deficit forecast (t)" is a forecast of deficit
made for period t.> We used three forecasting pe-
riods — forecast for actual year (t), forecast for next
year (t+1), and forecast for two years ahead (t+2).
For example, deficit forecast (t+2)" is a forecast
made for year t+2, at time t (e.g. deficit forecast for
2011 made in 2009). Forecast errors were calcu-
lated for periods t, t+1 and t+2, for each country
and every year.
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First, we will present average forecast errors
for each institution (all forecasting time periods,
countries and years were taken into account). We
tested for statistical significance of the average
forecast errors. The hypotheses were:

H,: average forecast error =0
H,: average forecast error > 0

Test statistic used was*:

x—u
S

Jn

First we took all the forecasting errors (for all
years, all countries and all forecasting time peri-
ods) and made a simple average. Then, we tested,
using the above test statistic, if the average fore-
cast error is statistically different from zero. We did
this separately for forecasts of the ECB, forecasts of
the EC and forecasts of national ministries. There-
fore, we got three values (one for each institution)
that tell us, which institutions’ forecasts are better
on average. Of course, the closer is the forecast
error to zero, the better. The results are presented
in Table 1.

1=

Table 1 Average forecast errors

Average forecast error
(for all periods together)
(1.91)

EC 0.37%x*
(1.88)
(1.89)

***p<0.01, **p<0.05, *p<0.10 Standard errors in parentheses.

ECB

Ministry

The results are all statistically significant at 1%
significance level. All the three institutions un-
derestimate the budget deficits. All of them are
over-optimistic about the future deficits. For
example, the ECB undervalues the budget deficit
on average by 0.76 percentage points. Standard
errors are quite similar.

As an alternative for evaluating the quality of
forecasts we calculated also the RMSE (root mean
squared error). Standard errors give us informa-
tion about a distribution of values around their
means. The forecast errors can be systematically
biased, yet very precise (i.e. not very far from the
mean). On the other hand, forecast errors can be
more spread around the mean, but the mean can
be less biased. Therefore, the RMSE is also useful
for evaluation of forecasts. The RMSE measures
the total distance between forecasted deficit and
actual deficits. In Table 2 we see that the RMSEs
are quite similar, with the lowest RMSE for the Eu-
ropean Commission.

Table 2 RMSE for all periods together

RMSE
ECB 3.74
EC 351
Ministry 3.85

EVEN MORE OPTIMISM IN LONGER TIME
PERIODS

We expect that the longer is the time horizon
the higher is the forecast uncertainty. This can
be expressed by higher standard errors in longer
forecasting horizons. As we will see, this will be
confirmed. Yet the interesting thing is that also
over-optimism is higher in longer forecasting pe-
riods, which is expressed by higher averages of
forecasting errors.

Forecast errors are calculated in the same way
as before (positive forecast errors mean under-
valuing the forecasts). Average forecast errors for
three different time periods (t, t+1, t+2) for each
institution (all countries and years were taken into
account) will be presented. Again, as before, first
we test if they are statistically different from zero
by the same procedure as before. Table 3 summa-
rizes our results.

Table 3 Average forecast errors for different time
periods (t, t+1, t+2)

Average  Average  Average

error of error of error of

forecast  forecast  forecast
(t) (t+1) (t+2)

ECB 0.26%** 0.61%** 1.63%**
(1.54) (1.93) (2.18)

EC -0.03 0.23* 1.06%**
(1.14) (2.07) (2.08)

Ministry 0.58%*** 1.52%** 2.47%*¥
(1.66) (1.93) (2.02)

***p<0.01, **p<0.05, *p<0.10 Standard errors in parentheses.

We can see from the p-values that some results
are significant and some are not. For the ECB and
ministries the results are significant, the only lower
significance is for the one year ahead forecast
(t+1) for the European Commission. However, no-
tice the forecast of the European Commission for
time t, which is almost 0 (-0.03%). The p-value for
this figure is 0.63, which means we cannot reject
the hypothesis that it is equal to zero.

As we mentioned, the standard errors increase
as the forecasting time period increases. That me-
ans in longer time horizons there is higher uncer-
tainty. But for us is more interesting that also un-
derestimation of deficit forecasts increases with
longer time period. All the average errors of fore-
casts are higher in t+1 forecasting period than t,
and all the average errors of forecasts are higher
in t+2 than in t+1. That means if we forecast so-

A

4 We are aware, that our t-test doesn't
fulfill all of the requirements for
its usage (e.g. independence of
observations), but we still use it as an

approximation.
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mething one year ahead we are more optimistic
than when we forecast for current year. The RMSE
results can be found in Table 4.

Table 4 RMSE for different time periods

RMSE (t) RMSE RMSE

(t+1) (t+2)

ECB 2.36 3.76 502
EC 1.29 4.27 443
Ministry 1.96 4.01 4.72

We see that the RMSE rises with a time horizon,
which is true for all institutions. The RMSE is low-
est for the European Commission, with exception
for time period t+1.

We tested whether the differences between
time periods are statistically significant. We used
these hypotheses:

H.: average forecast error (t) =
average forecast error (t+1)

H,:average forecast error (t) <
average forecast error (t+1)

An equivalent hypothesis is used to compare
(t+1) and (t+2).
Test statistic:

PR B
2 2
K K
1 4 72
n, n,

For the degrees of freedom we used the Sa-
tterthwaite’s formula:

( n.om )
2?2 2
S sl
n —1\n n, =1\ n,
In Table 5 we provide just t-statistics for the
tests of significance of differences between time
periods.
We can see that at 5% level all differences are
significant (except one, which is still significant at

10% level). Therefore we can conclude that the dif-
ferences are significant and the result is that the

2

Table 5 T-statistics for the tests of significance of
differences between time periods

H1: H1:
mean(t) mean(t+1)
<mean(t+1) <mean(t+2)
ECB (t-statistics) -1.91 -4.34
EC (t-statistics) -147 -3.73
Ministry
(t-statistics) -5.56 -4.50
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longer the time horizon of forecasting, the bigger
is the over-optimism in forecasting budget defi-
cits (undervaluing the deficits).

MOoRE OPTIMISM IN BOOMS (GOOD TIMES)
All economies develop in business cycles. We
used the HP-filter to decompose GDP dynamics
into trend and cyclical components. Then we ex-
plore whether in booms institutions tend to ove-
restimate the budget deficit. The reason can be, if
you see that economy is doing well then you ex-
trapolate this experience also to the future. One
of the basic textbook facts about business cycle is
that it is extremely difficult to predict the turning
points.

In our analysis we found that the stronger is the
boom, usually the higher is the over-optimism
in forecasting budget deficits (undervaluing de-
ficits). We performed this analysis by simple OLS
regression. The formula we used was:

forecast error = ﬁo + /§1 log(output gap) + ¢
The output gap is approximated by:
log[(output gap)] = log(gdp) - log(HPtrend)
The regression was estimated for different in-
stitutions (ECB, EC, ministries) and for different

forecasting periods (t, t+1 t+2). Table 6 presents
the B, coefficients.

Table 6 ﬁl coefficients for regression

A

coefﬁ[)éients t L e
ECB -1.04 28.01%¥% 54 1%
(3.32) (7.11) (8.66)
EC 4 69%%* 26.77%*%  5586%**
(1.75) (8.27) (5.53)
Ministry -11.73** 104 47 54%**
(3.78) (841) (7.08)

*¥p<0.01, *p<0.05, *p<0.10 Robust standard errors in parenthe-
ses.

The results support the fact that during expan-
sions over-optimism in budget deficit forecasts
increases. We can see it from mostly positive signs
of coefficients. Two coefficients are insignificant
(the ECB in period t, and national ministries in
period t+1), so we can ignore them. All the other
forecasts are significant even at 1% significance
level. All the signs are positive besides one excep-
tion, which is the coefficient for national ministries
at time t. That means, the higher is the boom, the
national ministries for the same forecasting peri-
od overvalue the deficits or at least undervalues
them less. Yet all of the other institutions underva-
lue the deficits more in boom times. For example,
if we take the ECB forecast for t+1, if the GDP is 1%
above its potential, than they on average under-
value the deficit forecast by extra 0.28 percentage
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points (or % of GDP). Or if we take the European
Commission forecast for t+2, if the GDP is 1% abo-
ve its potential, than they on average undervalue
the deficit forecast by additional 0.56 percentage
points. If we generalize the outcomes, we can say
that usually the forecasts are more overoptimistic
in good times than in bad times.

WHO IS THE BEST FORECASTER?

We already presented all of the results so now we
can focus on the fact, who is the best forecaster.
Table 7 shows the ranking (the less optimistic the
forecast - the forecast error closer to zero - the
better the forecaster).

Table 7 Ranking of institutions according to
quality of forecasts

L Average
lzztrlmtlfizoy error of RMSE
9 forecast
1. European 0.37*** 3.51
Commission (1.88)
2. European 0.76%** 3.74
Central Bank (1.91)
3. State ministries 1.43%%* 3.85
(1.89)

**¥p<0.01, ¥*p<0.05, *p<0.10 Standard errors in parentheses.

We see that the best results are attained by the
European Commission, where the average fore-
cast erroris only 0.37% of GDP, that means the un-
dervaluation of the forecasts is the lowest on ave-
rage. This is the average for all years, all countries
and all three forecasting time periods. The second

one in ranking is the European Central Bank® and
the third position belongs to forecasts of national
ministries. Actually, if the forecasts of national mi-
nistries are used in countries to judge what will be
the deficit in the future, this over-optimism can
be the reason why they had high deficits also in
good times and the consolidation process wasn't
so successful. An advice to national ministries can
be to take more into account the forecasts of the
European Commission, because on average they
would achieve better results than with their own
forecasts. If we use the RMSE as an alternative eva-
luation, the ranking remains the same.

Even if we take into account different time peri-
ods, there is still no change in the ranking of insti-
tutions. Here we show forecast errors for different
forecasting periods (t, t+1, t42).

Still, the winner is the European Commission,
and this is true for all time periods. In each fo-
recasting period (t, t+1, t+2), the best forecasts
(lowest forecast error) is published by the Europe-
an Commission. Interestingly, the forecast of the
European Commission for the same year (t) is not
significantly different from zero, i.e. there is virtual-
ly no error. Second is always the European Central
Bank and third national ministries. National minis-
tries have excessive over-optimism in forecast for
2 years ahead (t+2), where they undervalue the
budget deficit by 2.41 % of GDP, which is very clo-
se to the Maastricht criterion benchmark of 3%.
Usually the forecast is also a kind of target for na-
tional ministries and here we see that they usually
do not achieve this target, and in two years ahead
forecast they are quite far from reality. Using the
RMSE as different assessment (see Table 4), still
the best is the European Commission, with the
exception of time period t+1.

Table 8 Ranking of institutions according to quality of forecasts

Average error

Institution (ranking) -

1.EC -0.03
(1.14)

2.ECB 0.26%%*
(1.54)

3. Ministry 0.58%**
(1.66)

p<0.01, *p<0.05, *p<0.10 Standard errors in parentheses.

Average error
of forecast (t+1)

Average error
of forecast (t+2)

0.23* 1.06***
(2.07) (2.08)
0.67%** 1.63%%*
(1.93) (2.18)
1.52%%* 247%x*
(1.93) (2.02)

A

5 ECB forecasts are published six
months earlier than forecasts of the
European Commission (or ministries),
so the ECB results in the ranking are
(partly) due to the longer forecasting
horizon.
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Mena, bankovnictvo
a medzinarodné financie

Vdrioch 27. a 28. septembra 2012 sa na péde Ndrodohospoddrskej fakulty Ekonomickej
univerzity v Bratislave uskutocnila 7. medzindrodnd vedeckd konferencia Mena, bankovnic-
tvo a medzindrodné financie na tému Ako sa krajiny strednej a vychodnej Eurépy vyrovnd-
vaju s globdinou financ¢nou krizou (How Does Central and Eastern Europe Cope up with the
Global Financial Crisis). Konferenciu organizovala Katedra bankovnictva a medzindrodnych
financif Ndrodohospoddrskej fakulty Ekonomickej univerzity v Bratislave, gesciu nad konfe-
renciou prevzal prof. John Hudson, PhD. (University of Bath, Velkd Britdnia).

Konferencia patri k najvyznamnejsim poduja-
tiam organizovanym s dvojro¢nou periodicitou
v SirSsom geografickom okruhu v tejto specifickej
oblasti. Informacie o jej konani boli zverejnené na
medzinarodnych webovych strankach Allconfe-
rences, Me.kono, Conferencealerts. Na konferen-
ciu sa prihlasilo viac ako 90 autorov z 23 réznych
krajin strednej a vychodnej Eurépy, ale aj z Malaj-
zie, Indonézie a Velkej Britanie.

Hlavnym cielom medzindrodnej konferencie
bola vymena poznatkov a skusenosti akademi-
kov, vyskumnikov a odbornikov z praxe z krajin
strednej a vychodnej Eurdpy (SVE region), ale aj
inych krajin sveta, tykajucich sa vplyvu financ-
nej krizy na krajiny SVE regionu. Tento region je
znamy tym, ze priebehu minulych rokov musel
prekonat podstatné zmeny v ekonomickej a so-
cidlnej oblasti, ktoré suviseli s pripravou na vstup
do EU/eurozény. Tato konferencia si tak dala za
ciel zmapovat doterajsie Uspechy v realizovanych
procesoch transformacie, poukézat na vzniknuté
problémy a prostrednictvom otvoreného dialogu
nacrtnut dalsie kroky do buducna vzhladom na
neustdle sa prejavujice a novo vznikajuce nega-
tivne dosledky globalnej krizy.

O jednotlivych aspektoch tychto otdzok sa
blizsie diskutovalo v troch sekcidch konferencie:
1. Implikacie globalnej financ¢nej krizy v banko-
vom sektore, 2. Vztah medzi finan¢nymi trhmi
a redlnou ekonomikou, 3. Vyzvy hospodarskej
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politiky v ¢ase finan¢nej krizy (menova politika,
fiskalna politika, devizova politika a regulacia).

Plenarne zasadnutie otvoril svojim prispev-
kom A Continent in Crisis: Europe at Crossroads
prof. John Hudson. V sulade s tedriami kreativ-
nej destrukcie sa podla autora Eurdpa nachddza
v rozhodujucom okamihu, ked' je potrebné, aby
dokdzala samu seba znova ,vynajst”. To je mozné
iba v pripade, ak dojde ku kreativnej destrukcii
(znovunastoleniu poriadku), a to nielen v oblasti
podnikatelskej, ale aj viddnej a politickej.

V prvy den konferencie vystupili viaceri vy-
znamni odbornici z praxe, ako napriklad Brigita
Schmognerova (byvala viceprezidentka EBRD),
Rastislav Carsky a Stefan Rychtarik (Narodna ban-
ka Slovenska), Martina Kubikova (Ministerstvo fi-
nancif SR), ¢i zakademickej sféry, ako Peter R. Haiss
(Vienna University of Economics and Business,
Rakusko), Menbere Workie Tiruneh (University of
Economics in Bratislava, Slovensko) a Daniel Sta-
varek (Silesian University in Opava, Cesko).

Byvala viceprezidentka Banky pre obnovu a roz-
voj Brigita Schmognerovd sa v prispevku From
Financial Crisis to the Euro Crisis: the Response of
the European Bank for Reconstruction and Develop-
ment in The Financial Sector zamerala na opatrenia
zamerané na zachranu bank najviac postihnutych
finan¢nou krizou a opatrenia systematického cha-
rakteru, ktoré by mali zabranit budicemu zhorse-
niu situacie bankového sektora v SVE regidne.
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Peter R. Haiss (Vienna University of Economics
and Business, Rakusko) vo svojom prispevku The
Link Between Financial Markets and the Real Econo-
my uviedol, Ze intenzita vztahu medzi finan¢nym
sektorom a redlnou ekonomikou sa nielenze v po-
slednom obdobi znizuje, v pripade eurdpskych
krajin sa tento vztah aj pod vplyvom finan¢nej
krizy zmenil na negativny, pricom finan¢né trhy
posobia ako destabilizacny prvok.

Zastupcovia Narodnej banky Slovenska Ras-
tislav Carsky a Stefan Rychtérik sa vo svojich pri-
spevkoch The Impact of the Financial Crises on the
CEE6 Economies a Impact of the Financial Crisis on
the Slovak Banking Sector venovali vplyvu financ-
nej krizy na ekonomiky vybranych krajin regiéonu
SVE6 (Slovensko, Slovinsko, Madarsko, Rakusko,
Cesko a Polsko), ako aj detailnejsiemu pohladu na
situdciu v bankovom sektore Slovenska.

Daniel Stavérek (Silesian University in Opava,
Ceska republika) vo svojom prispevku Estimation
of the J-Curve: The Case of Slovakia konstatoval, Zze
v pripade SR nérast redlneho vymenného kurzu
so sebou prinasa pozitivnu zmenu v oblasti ob-
chodnej bilancie bez pociatocného negativneho
efektu zndmeho ako tzv. J-krivka. Vzhladom na
mozné zdroje ekonomického rastu hospodarstva
SR pod vplyvom sucasnej krizy sa tak ako jedno
z moznych riedeni ukazuje zniZzenie exportnych
cien, ktoré by so sebou prinieslo okamzity narast
doméceho exportu a s tym spojeny narast celko-
vého produktu.

Oblastou verejného zadlZenia a jeho implika-
ciami pre ekonomicky rast sa zaoberal Menbere
Workie Tiruneh (University of Economics in Brati-
slava, Slovensko) s prispevkom Public Debt Over-
hang in the European Union: An Econometric Explo-
ration from a Panel Data.

Druhy deri konferencie sa rokovalo v troch sek-
ciach: Implikdcie globdinej financnej krizy v banko-
vom sektore; Vztah medzi finan¢nymi trhmi a redl-
nou ekonomikou; Vzvy hospoddrskej politiky v ¢ase
financnej krizy.

K zaverom konferencie: Mozno konstatovat, ze
v pripade krajin regiénu SVE sice pod vplyvom
krizy doslo k zhorseniu ukazovatelov ziskovosti
a stability bankového sektora, vzhladom na kon-
zervativnost doméceho bankového sektora su
viak vyhliadky bankového sektora do buducnosti
ovela pozitivnejsie ako v krajinach ,starej Eurépy”
Makroekonomické fundamenty predstavuju pod-
statny faktor, ktory ovplyviiuje vyvoj financnych
trhov, avsak vzdjomnd interdependencia oboch
sektorov, redlneho aj finan¢ného, prejavujica sa
prave pocas sucasnej financnej krizy spdsobuije,
Ze tento vztah uZ nie je mozné nadalej povazovat
sa jednostranny a treba ho dalej skimat. Finan¢na
kriza ovplyvnila vykondvanie hospodarskej politi-
ky smerom k ekonomickému rastu, ktory nebude
zaloZeny na domécej nadspotrebe a zahrani¢nom
kapitali, ale na domacich zdrojoch inovativneho
rastu.V pripade, Ze zahrani¢né zdroje budu drahé
a objem dlhu vysoko prevysi optimalnu Uroven,
tieto skutocnosti mézu zabranit nastartovaniu
ekonomiky a dosahovaniu potrebného pozitiv-
neho ekonomického rastu.

Jednotlivé prispevky prezentované na konferen-
cii sluzili ako podklad na pripravu recenzovaného
zbornika, ktory bude posudzovany spolo¢nostou
Thomson Reuters na zaradenie do vedeckej data-
bdzy Web of Knowledge®.

doc. Ing. Jana Kotlebovd, PhD,

Ing. Mdria Vojtkovd, MA.
¢lenky organizacného vyboru
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Ponuka podujati Instittu bankoveho
vzdeldvania NBS, n. 0, na december 2012

Nazov vzdelavacieho podujatia

SEPA — SEPA prevody a SEPA inkasd, SEPA end-date

Effective Meeting Skills
Pravny systém SLOVENSKEJ REPUBLIKY
Riadenie kreditného rizika

INSTITUT BANKOVEHO
VZDELAVANIA NBS, n.o.

Datum konania
4.12.2012
5.12-6.12.2012
6.12.2012
10.12-11.12.2012

Managing reputational risk of financial institutions with media and other 12.12.2012

stakeholders
Skolenie pre spravcov a operatorov IS SEPA SIPS
Riadenie rizika podvodov

Odborné skusky sprostredkovatelov — vy33i stupen
Odborné skusky sprostredkovatelov — stredny stupen

12.12-13.12.2012
13.12.2012
11.12.2012
14.12.2012
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IMPROVEMENT IN THE SLOVAK HOUSING
MARKET PRESUMED TO BE TEMPORARY
Mikulas Car

Narodna banka Slovenska

The slight rise in average residential property prices in
the third quarter of 2012 against the previous quarter
does not give much cause for optimism regarding the
development of the Slovak residential property market
in the period ahead. As suggested by the difficult eco-
nomic situation of the euro area, deteriorating eco-
nomic sentiment indicators, the worsening of overall
households” expectations and the current activities in
the Slovak residential property market, it is very likely
that the present rise in average residential property
prices may only be temporary. (p. 2)

LEGISLATIVE DEVELOPMENTS IN THE
AREA OF CORPORATE INCOME TAX RELIEF
IN SLOVAKIA

Ing. Ivona Durinov4, PhD.

University of Economics, Bratislava

The essential prerequisite for long-term competitive-
ness and economic growth is a favourable business
environment, shaped in various forms by businesses as
well as the state. The state may, through its tax incen-
tives, influence investment, savings, or labour activity. A
form of tax incentives that supports investment in Slo-
vakia is tax relief. This article outlines developments in
tax regulation of corporate income tax relieves. The text
describes certain types of tax relief adopted before the
flat tax was introduced, as well as those applied after its
introduction. Both positive and negative impacts of tax
relief are also mentioned. (p. 7)

FINANCIAL AND LEGAL ASPECTS

OF COMPENSATION FOR INACCESSIBLE
DEPOSITS

Simona Hesekova Bojmirova

Comenius University, Department of Law,
Bratislava

The article deals with the process of compensation
payment as requlated in the Slovak Republic, the
Czech Republic and the Russian Federation. In the
introduction, it characterises basic features of deposit
protection schemes provided for in the legislation of
the mentioned countries, with focus on deposit pro-
tection funds and their composition. The article also
analyzes the degree of protection provided to deposi-
tors and the guaranteed compensation limits. In the
part on compensation payment processes, the article
compares payment terms and conditions in these
countries (on the background of the EU law) and
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explores the ways the compensation payments are
made. (p. 12)

APPROACHES TO MEASURING
OPERATIONAL RISK IN BANKS, PART 1
Ing. Miroslav Szpyrc, Ing. Jakub Tej, PhD.
Technical University, Kosice

The article deals with existing approaches to measur-
ing operational risk in the Slovak Republic. Approaches
comprise three main methods — Basic Indicator Ap-
proach, Standardized Approach and advanced meth-
ods. Each method is further described, while attention
is paid to the calculation of capital requirements for
operational risk. (p. 18)

SECURITIES MANAGEMENT
Ing. Toma$ Eder
Narodna banka Slovenska

The article is devoted to the management of securities.
It provides theoretical information, explains what the
securities management meant in the past and how its
meaning and tasks have developed up to the present.
The author also deals with dematerialisation of securi-
ties, reasons for its establishment, and the introduction
of unique identification of securities. Securities dema-
terialisation and numerical identification have led to
the gradual emergence of central depositories, while
special attention is also paid to international central
depositories. Other topics include securities managers,
their tasks and categories, as well as pooling and trans-
formation of managers. (p. 22)

ARE BUDGET DEFICIT FORECASTS
OVER-OPTIMISTIC?

Tomas Sivak

Student at the Department of Economics,
Central European University

The paper studies a forecast bias related to budget defi-
cits of three institutions — the European Central Bank,
the European Commission and national ministries. It
is focused on 27 EU Member States and suggests four
findings: (1) budget deficit forecasts are over-optimistic
in general, i.e. institutions usually undervalue their defi-
cit forecasts when compared with the future reality, (2)
there is even more optimism related to longer forecast-
ing periods than to shorter periods, (3) in boom periods
(good times) optimism is usually greater, (4) the best
of these three forecasting institutions is the European
Commission, followed by the European Central Bank
and national ministries. (p. 26)



Eurdpska integracia v slovenskych
Skolach — druhy workshop Uspesne
zrealizovany v Bratislave

V dnoch 18.a19.10. 2012 sa v priestoroch Instity-
tu bankového vzdelavania NBS, n. o., konal vzde-
ldvaci workshop na tému Eurépska integracia
a institacie. Workshop tvoril sucast projektu
Eurdpska integrdcia na slovenskych skoldch, pod-
poreného z Programu celozivotného vzdeldvania
Jean Monnet (¢islo projektu: 357581-LLP-2011-
-SK-AJM-ICS-LEARNING EU AT SCHOOL). Vzdels-
vacie podujatie bolo urcené ucitelom zakladnych
a strednych $kol nielen z Bratislavy, ale z celého
Slovenska.

Workshop otvorila Ing. Lubica Rumanovska, PhD,,
ktord ako koordinatorka projektu privitala Ucastni-
kov vzdeldvania a komplexne predstavila projek-
tovy zamer, ako aj partnerov a hlavnych organiza-
torov projektu zo Slovenskej polnohospodarskej
univerzity v Nitre. Ako prvy prednésajuci vystupil
Mgr. Andrej Krchnavy zo ZastUpenia Europskej
komisie na Slovensku, ktory vo svojej prednaske
predstavil Eurépsku Uniu, jej poslanie a organi-

h

zacie, spolu s historickym prierezom integracie
v ramci Unie. V poradi druhym prednésajucim
bol riaditel Institdtu bankového vzdeldvania
NBS, n. o, doc. Ing. Peter Szovics, PhD,, ktorého
prednéska bola zamerana na nové zru¢nosti pre
pracovné miesta v ramci Eurdpskej Unie do roku
2020. Zahrani¢nymi lektormi boli Mgr. Jan Hodac
a doc. Ing. Lubor Lacina, PhD., z Mendelovej uni-
verzity v Brne, ktorf vo svojich prednéaskach pou-
kédzali na demokraticky deficit v rdmci Eurdpskej
Unie a porovnavali politicky systém a jeho vyvoj
na Slovensku a v Ceskej republike. Okrem puta-
vych prednasok je doleZité spomenut Zivy zaujem
ucitelov o prednasané témy a podnetnu interak-
ciu medzi Ucastnikmi a prednasajucimi.

Druhy den workshopu bol urc¢eny exkurziam.
Ucitelia sa najprv presunuli do sidla Zastupenia
Eurdpskej komisie na Slovensku, kde mali moz-
nost vypocut si predndsku Ing. Petra Zsapku,
ktory predstavil aktualne Ulohy a poslanie svojej
organizacie, a ziskali bezodplatne Studijné ma-
teridly o Eurépskej nii a integracii. V poradi dru-
hou bola exkurzia do Narodnej banky Slovenska,
kde Ing. Tibor Lalinsky, PhD., U¢astnikom pribliZil
problematiku menovej integracie v rdamci Eurdp-
skej Unie.

Workshop mal zo strany ucitelov pozitivnu odo-
zvu. Velmi pozitivne bola hodnotend najma zrozu-
mitelnost predndsok a moznost ziskat praktické
studijné materidly na vyucbu. Verime, Ze rovnako
Uspesny a pre Skolsky vzdelavaci proces prinosny
bude aj posledny workshop, ktory sa uskutocni
v januari 2013 v Mojmirovciach pri Nitre.

Ing. Jozef Kucera,
Institut bankového vzdeldvania NBS, n. o.

Foto: Ing. Milan Fila, PhD.
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