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Úvod

Rok 2015 priniesol pre Národnú banku Sloven-
ska viaceré výzvy domáceho i  nadnárodného 
rozmeru. Medzi faktory, ktoré ovplyvňovali vývoj 
v  rámci Eurosystému, patrí najmä pretrvávanie 
prostredia nízkych úrokových sadzieb a  rozši-
rovanie využívania neštandardných nástrojov 
v  podmienkach rastu globálnych rizík, ale aj 
sfunkčnenie druhého piliera Bankovej únie a za-
vedenie nového mechanizmu rotácie hlasova-
cích práv. Domácemu vývoju dominovali zmeny 
týkajúce sa rozšírenia kompetencií dohľadu nad 
finančným sektorom a  vznik Rady pre riešenie 
krízových situácií. V priebehu roka pretrvávala na 
Slovensku veľmi nízka inflácia, zatiaľ čo v reálnej 
ekonomike došlo k oživeniu.

V  uplynulom roku pokračoval nepriaznivý vý-
voj vonkajšieho ekonomického prostredia. Rast 
globálnej ekonomiky klesol na najnižšiu úroveň 
za ostatných šesť rokov (3,1 % v stálych cenách). 
Hlavným dôvodom bolo zhoršenie hospodár-
skeho vývoja rozvíjajúcich sa krajín, keď čínska 
ekonomika zaznamenala ďalšie spomalenie 
a viaceré rozvíjajúce sa krajiny závislé od vývozu 
ropy zápasili s  recesiou. Hospodársky vývoj eu-
rozóny sa naopak medziročne zlepšil. Hrubý do-
máci produkt eurozóny sa vďaka vyššej súkrom-
nej spotrebe a investíciám zvýšil o 1,6 % a miera 
nezamestnanosti sa počas roka znížila približne 
o jeden percentuálny bod.

Aj na Slovensku dominoval vplyv domáceho 
dopytu. Najvyšší hospodársky rast Slovenska za 
ostatných päť rokov (3,6 % v stálych cenách) bol 
významne podporený investíciami. Vyššia inves-
tičná činnosť súvisela so snahou dočerpať finanč-
né prostriedky štrukturálnych fondov EÚ z pred-
chádzajúceho programového obdobia. Solídny 
rast domácej ekonomiky sa prejavil vo zvýšení za-
mestnanosti a v poklese miery nezamestnanosti. 

Pokračujúci pokles cien ropy a energetických ko-
modít s  následnou nízkou dovezenou infláciou 
sa prejavili v  ďalšom poklese spotrebiteľských 
cien. V priemere za celý rok sa ceny na Slovensku 
znížili o 0,3 %. V eurozóne sa spotrebiteľské ceny 
v priemere za rok 2015 nezmenili. 

V  reakcii na neželaný vývoj inflácie v  eurozó-
ne začiatkom roka 2015 rozhodla Rada gu-
vernérov o  rozšírení zoznamu dovtedy uplat-
ňovaných neštandardných nástrojov o  nákup 
cenných papierov emitovaných vládami krajín 
eurozóny a európskymi inštitúciami. Vzhľadom 
na pretrvávajúcu nízku infláciu koncom roka 
rozhodla Rada guvernérov o predĺžení progra-
mu nákupu aktív dovtedy, kým sa neprejaví 
trvalá zmena vývoja inflácie, ktorá bude zod-
povedať strednodobému cieľu – inflácii na 
úrovni nižšej, ale blízkej 2 %. Zároveň sa Rada 
rozhodla znížiť úrokovú sadzbu pre jednodňo-
vé sterilizačné operácie o 10 bázických bodov 
na ‑0,30 %. 

Rozšírenie eurozóny o ďalšiu krajinu viedlo k vý-
znamnej úprave procesu rozhodovania o meno-
vej politike. V dôsledku vstupu Litvy do eurozóny 
dňa 1. januára 2015 bol zavedený systém, na zá-
klade ktorého sa guvernéri národných centrál-
nych bánk vo výkone hlasovacích práv v  Rade 
guvernérov striedajú podľa vopred dohodnuté-
ho kľúča.

Po úspešnom zavedení jednotného mechaniz-
mu dohľadu sa pozornosť sústredila na dobudo-
vanie druhého piliera bankovej únie – jednotné-
ho rezolučného mechanizmu. V  tejto súvislosti 
začala na Slovensku v roku 2015 vykonávať svo-
ju činnosť Rada pre riešenie krízových situácií 
(Rezolučná rada). Plnenie úloh potrebných na 
odborné a  organizačné zabezpečenie výkonu 
jej pôsobností a  právomocí zabezpečuje nové 
oddelenie riešenia krízových situácií odboru re-
gulácie NBS.

NBS sa s  účinnosťou od 1. januára 2015 stala 
orgánom ochrany spotrebiteľa pre slovenský fi-
nančný trh. Cieľom je prispievať k tomu, aby ne-
dochádzalo k porušovaniu spotrebiteľských práv, 
aby k náprave dochádzalo čo najskôr a neopako-
vali sa praktiky, ktoré v minulosti viedli k výraznej 
nespokojnosti spotrebiteľov. V tejto súvislosti je 
osobitnou výzvou ochrana spotrebiteľa v oblasti 
poskytovania spotrebiteľských úverov nebanko-
vým spôsobom.
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Apríl 2016	 Jozef Makúch
		  guvernér

V  súvislosti s  rozrastajúcimi sa kompetencia-
mi v  oblasti dohľadu a  ochrany spotrebiteľov 
a s novými úlohami v oblasti príprav na riešenie 
krízových udalostí na finančnom trhu sa počet 
zamestnancov banky medziročne zvýšil na 1 053 
zamestnancov. 

NBS pokračovala v zabezpečovaní plynulej pre-
vádzky a  podpory retailového platobného sys-
tému SIPS a  platobného systému TARGET2-SK. 
Zároveň sa NBS v roku 2015 venovala prípravám 
na zavedenie systému TARGET2 Securities, kto-
rý umožní cezhraničné vyrovnania transakcií 
s  cennými papiermi. Celková hodnota i  počet 
transakcií uskutočnených v TARGET2 sa medzi-
ročne znížili, v SIPS sa naopak zvýšili, pritom po-

čet účastníkov oboch systémov sa medziročne 
nezmenil. 

Z oblasti emisnej činnosti a peňažného obehu je 
zaujímavé spomenúť, že celková kumulovaná čis-
tá emisia, rozdiel medzi hodnotou eurových ban-
koviek a  mincí vydaných do obehu a  prijatých 
z obehu na Slovensku, prekročila 10 mld. €. Popri 
bežných obehových minciach vydala NBS v roku 
2015 aj dve pamätné mince v nominálnej hodno-
te 2 € a tri zberateľské mince z drahých kovov.

V  roku 2015 dosiahla NBS hrubý zisk viac ako 
144 mil. €, väčšina prostriedkov bola prevedená 
do všeobecnej rezervy na finančné riziká, čistý 
zisk predstavoval 4,6 mil. €. 



A

Ekonomický, 
menový

a finančný 
vývoj
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1	 Makroekonomický vývoj

1.1	VONK AJŠIE EKONOMICKÉ 
PROSTREDIE

1.1.1	 Globálne trendy vývoja produkcie a cien

Rast globálnej ekonomiky sa v  roku 2015 spo-
malil približne na 3,1  % z  3,4  % v  predchádza-
júcom roku a  dosiahol tak najnižšiu hodnotu 
za posledných šesť rokov. V  rámci jednotlivých 
zoskupení krajín pokračovali protichodné vývo-
jové tendencie zaznamenané už v predchádza-
júcom roku, keď sa začala posilňovať ekonomic-
ká aktivita vyspelých krajín a  na druhej strane 
pokračoval trend nižšieho rastu rozvíjajúcich sa 
ekonomík.

Uvedené smerovanie svetovej ekonomiky 
v  roku 2015 ovplyvnilo niekoľko faktorov. Pre-
dovšetkým to bolo pokračujúce spomaľovanie 
ekonomiky Číny. Proces zmeny štruktúry z  in-
vestíciami ťahaného rastu hospodárstva charak-
terizovaného prebytočnými kapacitami smerom 
k súkromnej spotrebe ovplyvnil aj globálny do-
pyt. Navyše rastúce obavy ohľadom rýchlejšieho 
spomalenia vývoja v Číne viedli v polovici roka 
k prepadu čínskych akciových trhov s následným 
dopadom na globálne finančné trhy. Volatilita 
čínskej meny, jej devalvácia na podporu export-
nej výkonnosti a následné odlevy kapitálu ešte 
zvyšovali riziká budúceho vývoja ekonomiky. 
Vďaka pokračujúcim stimulom menovej a fiškál-
nej politiky zameraným na stabilizáciu ekono-
miky dosiahol jej rast hodnotu mierne pod sta-
noveným cieľom, naakumulované nerovnováhy 
však predstavujú riziká do budúcnosti. Ďalším 
faktorom, ktorý ovplyvnil vývoj svetovej ekono-
miky, bol pokračujúci pokles cien komodít. Pre-
dovšetkým ropa, ktorej cena sa znížila takmer 
na polovicu úrovne roka 2014, výrazne ovplyv-
nila ekonomiky závislé od jej exportu. V prostre-
dí nízkych cien ropy, znehodnocujúcej sa meny, 
klesajúcej dôvery a  geopolitického napätia sa 
do hlbokej recesie prepadlo najmä Rusko. Výraz-
ný pokles ekonomickej aktivity zaznamenala aj 
Brazília. Klesajúce ceny komodít, slabší globálny 
rast a dopad spomalenia Číny, ktorá predstavuje 
jej najdôležitejšieho exportného partnera, viedli 
k  najsilnejšiemu poklesu brazílskej ekonomi-
ky za 25 rokov. Na druhej strane z poklesu cien 
ropy profitovala India, ktorá sa vďaka pokraču-

júcim reformám a  uvoľnenej menovej politike 
stala v  roku 2015 najrýchlejšie rastúcou veľkou 
ekonomikou sveta. Celkovo však rozvíjajúce sa 
krajiny výrazne tlmili rast globálnej ekonomiky 
už piaty rok v  rade a  ovplyvnili aj spomalenie 
globálneho obchodu na 2,6 % z 3,4 % zazname-
naného v roku 2014. 

Vyspelé krajiny upevnili svoje ekonomiky, pri-
čom ich pozitívne ovplyvnilo pokračovanie 
akomodatívnych menových politík. Oživenie 
v uvedených krajinách však nebolo také výrazné 
ako v predchádzajúcom roku, navyše vývoj v jed-
notlivých krajinách bol diferencovaný. Rýchlejší 
rast zaznamenala eurozóna, v  ktorej sa posilnil 
spotrebiteľský aj investičný dopyt a  aj napriek 
pomalšiemu globálnemu dopytu akcelerovali 
exporty. Po stagnácii v roku 2014 sa výraznejšie 
zvýšil aj rast japonskej ekonomiky, jej dynamiku 
však generoval výhradne export a mierny pokles 
dopytu súkromného sektora kompenzovala vlá-
da. Americká ekonomika si zachovala tempo ras-
tu z predchádzajúceho roka, keď priaznivý vplyv 
posilnenia súkromnej a vládnej spotreby utlmili 
pomalšie investície a  negatívny príspevok čis-
tého exportu. Pozitívny vývoj na trhu práce na-
značoval normalizáciu menovej politiky v USA už 
v priebehu roka 2015, Fed však pristúpil ku zvý-
šeniu úrokovej sadzby až na konci roka. Globálnu 
ekonomiku v  roku 2015 spomalila ekonomická 
výkonnosť Veľkej Británie, keď pozitívny vývoj 
súkromnej spotreby kompenzovalo dynamické 
tempo dovozov. 

V roku 2015 pokračovalo spomaľovanie globál-
neho rastu spotrebiteľských cien, pričom ich vý-
voj predurčoval hlavne výrazný prepad cien ener-
gií reagujúcich na ceny energetických komodít. 
Vo vyspelých ekonomikách sa priemerná miera 
inflácie v roku 2015 znížila na 0,3 % oproti 1,4 % 
v roku 2014, súčasne pokračoval aj pokles inflá-
cie bez cien energií a potravín, čo môže predsta-
vovať deflačné impulzy do budúcnosti. Znížila sa 
aj miera inflácie v Číne v dôsledku nižšieho rastu 
potravín, celkovo však inflácia v rozvíjajúcich sa 
ekonomikách akcelerovala z  5,1  % v  roku 2014 
na 5,5 % v roku 2015. Jej vyššia úroveň vyplýva-
la z depreciácie mien a vyšších importných cien, 
ako aj z nízkej kredibility menových politík.
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Graf 2 Medziročná zmena jednotlivých 
zložiek HICP inflácie eurozóny (%) 

Zdroj: Eurostat.

Výrazný pokles cien ropy na svetových trhoch 
bol výsledkom previsu ponuky nad dopytom. 
Nadmerná produkcia, rozhodnutie krajín OPEC 
neobmedziť ťažbu ropy, ako aj dohoda s Iránom 
o protijadrovom programe, boli hlavnými ponu-
kovými faktormi stláčajúcimi cenu ropy k nižším 
hodnotám. Na strane dopytu to boli hlavne slab-
šie importy Číny v  prostredí spomaľujúceho sa 
hospodárstva. Klesali však aj ceny neenergetic-
kých komodít. Ceny kovov a  agrokomodít rov-
nako ako ceny ropy reagovali na pretrvávajúcu 
nadbytočnú ponuku a vysoký stav zásob a slabší 
globálny dopyt. 

1.1.2	H ospodársky vývoj v eurozóne

V  roku 2015 hospodárstvo eurozóny zazname-
nalo zrýchlenie rastu na 1,6 % (v roku 2014 rast 
o 0,9 %). Pozitívne k tomuto vývoju prispela v naj-
väčšej miere súkromná spotreba, v menšej miere 
investície a  spotreba vlády. Súkromná spotreba 
a investície boli značne podporené akomodatív-
nym nastavením menovej politiky s dopadom na 
uvoľnenie úverových podmienok. Rast exportov 
sa v porovnaní s predchádzajúcim rokom zrých-
lil, zároveň však vzrástla aj dynamika importov. 
Čistý export tak mal mierne negatívny príspevok 
k  ekonomickému rastu. Ekonomické oživenie 
bolo aj naďalej krehké, ovplyvnené napätou geo-
politickou situáciou. Posilnenie hospodárstva sa 
prejavilo na trhu práce, keď miera nezamestna-
nosti postupne v priebehu roka klesala (z 11,3 % 

Graf 1 Príspevky k medziročnému rastu 
HDP eurozóny (p. b.)

Zdroj: Eurostat.

v  decembri 2014 na 10,4  % v  decembri 2015) 
a zaznamenala pokles aj v porovnaní s predchá-
dzajúcim rokom (10,9 % v roku 2015 v porovnaní 
s 11,6 % v roku 2014). 

V roku 2015 celková priemerná inflácia meraná 
HICP dosiahla 0,0  % a  v porovnaní s  predchá-
dzajúcim rokom sa spomalila o  0,4 percentu-
álneho bodu. V  priebehu celého roka bol rast 
cien veľmi nízky, keď v prvých troch mesiacoch 
a v septembri zaznamenal pokles do záporných 
hodnôt. V porovnaní s decembrom 2014 (-0,2 %) 
sa dynamika rastu HICP v decembri 2015 mier-
ne zrýchlila (0,2  %). Úroveň celkovej inflácie 
v priebehu celého roka ovplyvňoval najmä vý-
voj cien energických komodít. Ten sa premietol 
do výrazného prehĺbenia poklesu cien energií. 
Dynamika cien potravín sa zrýchlila. Nepatrne 
sa zrýchlil aj rast cien priemyselných tovarov 
bez energií. Ceny služieb zaznamenali stabil-
nejší vývoj, avšak taktiež na nízkych úrovniach. 
Jadrová inflácia (inflácia meraná HICP bez ener-
gií a nespracovaných potravín) sa po miernom 
zrýchlení od mája stabilizovala. Jej priemerná 
úroveň v roku 2015 dosiahla 0,8 % (v roku 2014 
dosiahla 0,9 %). 

Výmenný kurz eura voči americkému doláru 
zaznamenal v  priebehu roka 2015 oslabenie. 
Po  výraznejšej depreciácii na začiatku roka sa 
kurz od marca viac-menej stabilizoval. Následne 
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sa v poslednom štvrťroku opäť oslabil. Vývoj od-
rážal rozdielne cyklické pozície a nastavenia me-
nových politík veľkých svetových ekonomík, ako 
aj spomaľujúce sa výhľady rastu a  inflácie v eu-
rozóne. V  porovnaní so začiatkom roka 2015 sa 
v závere roka 2015 kurz eura oproti americkému 
doláru znehodnotil približne o 10 %. 

Rada guvernérov ECB reagovala na aktuálny 
vývoj a v priebehu roka 2015 upravila kľúčové 
úrokové sadzby jedenkrát. Zároveň Rada guver-
nérov prijala rozhodnutie o rozšírení programu 
nákupu aktív, a  to v  situácii, keď väčšina uka-
zovateľov skutočnej i očakávanej inflácie v eu-
rozóne postupne klesla k  svojim historickým 
minimám. Vzhľadom na hrozbu nepriaznivého 
vplyvu potenciálnych sekundárnych účinkov 
v  oblasti mzdového vývoja a  cenotvorby na 
cenový vývoj v  strednodobom horizonte, bola 
za týchto okolností potrebná reakcia menovej 
politiky. Nákup aktív je pre ekonomiku meno-
vým stimulom v situácii, keď sa kľúčové úrokové 
sadzby ECB nachádzajú na svojej spodnej hra-
nici. 

1.2	M AKROEKONOMICKÝ VÝVOJ SR

V roku 2015 dosiahol rast slovenskej ekonomiky 
najvyššie tempo za posledných päť rokov. Hru-
bý domáci produkt medziročne vzrástol o 3,6 % 
v  stálych cenách v  porovnaní s  rastom 2,5  % 
v  roku 2014. Hlavným zdrojom rastu bol najmä 
domáci dopyt, v  rámci ktorého najvýraznejšie 
vzrástli investície. V menšej miere bol podpore-
ný aj spotrebou domácností. V  porovnaní s  ro-
kom 2014 sa zrýchlila dynamika zahraničného 
dopytu. Z  produkčného hľadiska k  rastu HDP 
prispel najmä rast pridanej hodnoty v priemysle, 
stavebníctve, veľkoobchode a  verejnej správe. 
K rastu ekonomiky významne prispeli zdroje EÚ 
z Národného strategického referenčného rámca 
2007 – 2013, ktorých čerpanie sa zvýšilo zo 63 % 
v roku 2014 na 90 % v roku 2015. 

V roku 2015 saldo bežného účtu platobnej bilan-
cie dosiahlo deficit 1,0 mld. € (v roku 2014 preby-
tok 0,1 mld. €). V  rámci štruktúry bežného účtu 
k takémuto vývoju prispel najmä pokles prebyt-
ku obchodnej bilancie ako dôsledok rastúceho 
dovozu tovarov. Ostatné zložky bežného účtu sa 
medziročne viac-menej nezmenili.

Situácia na trhu práce sa v priebehu roka 2015 
zlepšovala. Priaznivý vývoj ukazovateľov trhu 
práce súvisel so solídnym rastom hospodárstva 
a v druhej polovici roka s dočerpávaním euro-
fondov. Zamestnanosť v  metodike ESA  2010 
medziročne vzrástla o 2,0 % (v roku 2014 rast 
o  1,4  %). Podľa výberového zisťovania pra-
covných síl miera nezamestnanosti poklesla 
medziročne z  13,2  % v  roku 2014 na 11,5  %. 
Pokles miery nezamestnanosti je priaznivým 
trendom, úrovňovo však miera nezamestna-
nosti zotrváva nad predkrízovými hodnotami. 
Priemerná nominálna mzda vzrástla, ale jej 
medziročná dynamika sa v  porovnaní s  pred-
chádzajúcim rokom znížila.

Spotrebiteľské ceny v  roku 2015 zaznamenali 
priemerný medziročný pokles o 0,3 % v porovna-
ní s poklesom o 0,1 % v predchádzajúcom roku. 
Prispel k tomu vývoj cien energií, potravín a cien 
služieb. 

1.2.1	V ývoj cien

V  roku 2015 ceny pokračovali v  medziročnom 
poklese. K  zrýchleniu medziročného poklesu 
cien prispeli najmä rýchlejší pokles cien ener-
gií, nižšia dynamika cien spracovaných potravín 
a cien služieb. Na spomalenie medziročnej dyna-
miky cien vplývali aj v roku 2015 najmä externé 
faktory (pokračujúci pokles cien ropy, energetic-
kých komodít) a prispeli aj administratívne zása-
hy (vplyv úpravy cestovného v rámci železničnej 
dopravy z konca roka 2014), ako aj nízka doveze-
ná inflácia.

Pokles cien plynu, sprevádzajúci previs ponu-
ky na medzinárodných trhoch, sa premietol aj 
do poklesu regulovaných cien plynu pre do-
mácnosti, najmä v  druhej polovici roka 2015. 
Pokles cien energetických komodít sa odrazil 
v  poklese cien elektrickej energie. V  priebehu 
celého roka pod vplyvom výrazne klesajúcich 
cien ropy sa prehlboval medziročný pokles 
cien pohonných látok. V priemere ich ceny po-
klesli v roku 2015 o viac ako 12 %. Pokles cien 
ropy tak bol jeden z determinujúcich faktorov 
pretrvávajúceho nízkoinflačného prostredia 
nielen na Slovensku, ale aj v  ostatných kraji-
nách eurozóny. 

Dynamika cien nespracovaných potravín sa po-
čas roka 2015 postupne zrýchľovala v dôsledku 
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Graf 4 Príspevky zložiek inflácie k celkovému 
spomaleniu priemernej dynamiky  
(2015 – 2014) (p. b.)

Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

Graf 3 Vývoj jednotlivých zložiek inflácie 
(priemerná ročná dynamika v %)

Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

bázického efektu výrazného poklesu cien ne-
spracovaných potravín v  druhej polovici roka 
2014. Priemerný medziročný rast cien nespraco-
vaných potravín dosiahol 0,3 %. Na druhej strane 
v  dôsledku relatívne vysokých zásob kľúčových 
potravinárskych komodít sa vytvoril priestor na 
mierny pokles cien spracovaných potravín v roku 
2015. 

Medziročný rast cien priemyselných tovarov bez 
energií aj napriek depreciácii výmenného kurzu 
postupne spomaľoval od začiatku roka z 0,6 % 
na 0,1 % v decembri 2015. V priemere však bola 
dynamika mierne rýchlejšia ako v predchádza-
júcom roku. V rámci štruktúry rástli ceny priemy-
selných tovarov krátkodobej spotreby. Naopak, 
medziročne počas celého roka klesali ceny prie-
myselných tovarov dlhodobej spotreby, aj keď 
ich pokles sa na konci roka mierne spomalil. 
V  cenovom vývoji priemyselných tovarov bez 
energií mohol pokračovať vplyv štrukturálnych 
zmien (technologický pokrok vo výrobných 
procesoch, vplyv dynamického rozvoja inter-
netového predaja, skracovanie životného cyklu 
produktov).

Priemerný medziročný rast cien služieb sa 
v  roku 2015 v  porovnaní s  rokom 2014 mier-
ne spomalil. Na nízku dynamiku aj v roku 2015 
významne pôsobili administratívne zásahy. 
Na konci roka 2014 sa zrušilo cestovné v želez-
ničnej doprave pre vybrané skupiny spotrebite-
ľov. Uvedená cenová úprava sa preniesla aj do 
nízkej priemernej dynamiky cien služieb v roku 
2015 (prispela -0,19 percentuálneho bodu 
k priemernej inflácii v roku 2015). Napriek pozi-
tívnemu vývoju trhu práce a konečnej spotreby 
domácností bola dynamika služieb bez admi-
nistratívnych cien relatívne slabá v  priebehu 
celého roka.

Celkovo bol cenový vývoj silne ovplyvnený pô-
sobením externých faktorov v  podobe šokov 
v  cenách komodít. Priamy prenos sa premie-
tol do negatívnej dynamiky cien energií a níz-
kej dynamiky cien potravín. Sprostredkovane 
šoky pôsobili tlmiaco proti dynamickejšiemu 
vývoju cien služieb (prostredníctvom nižších 
nákladov na energie, pohonné látky a  potra-
viny), ktorý by vyplýval z  pozitívneho vývoja 
reálnej ekonomiky, ako aj trhu práce, miezd 
a spotreby. 

1.2.2	H rubý domáci produkt

Hrubý domáci produkt v roku 2015 zrýchlil tem-
po rastu. Kým v roku 2014 vzrástol o 2,5 % me-
dziročne, v  roku 2015 to bolo o 3,6 % v stálych 
cenách. Ekonomický rast sa zrýchlil v  dôsledku 
výraznejšieho rastu domáceho dopytu. Nomi-
nálny vytvorený objem HDP dosiahol 78 mld. €, 
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Tabuľka 2 Vývoj HDP podľa použitia (index, ROMR = 100, s. c.)

Ukazovateľ

2014 2015

Rok 1. Q 2. Q 3. Q 4. Q Rok

HDP 102,5 102,9 103,4 103,7 104,3 103,6

Konečná spotreba 103,2 101,6 102,6 103,3 102,9 102,6

Konečná spotreba domácností 
a neziskových inštitúcií 102,3 101,5 102,3 102,8 102,8 102,4

Konečná spotreba verejnej správy 105,9 101,8 103,6 105,2 103,2 103,4

Tvorba hrubého fixného kapitálu 103,5 106,7 109,5 117,3 119,4 114,0

Vývoz výrobkov a služieb 103,6 105,4 106,1 107,3 109,1 107,0

Dovoz výrobkov a služieb 104,3 105,2 107,3 109,9 110,5 108,2

Zdroj: ŠÚ SR.

Tabuľka 1 Tvorba HDP (index, ROMR = 100, s. c.)

2014 2015

Rok 1. Q 2. Q 3. Q 4. Q Rok

HDP 102,5 102,9 103,4 103,7 104,3 103,6

Hrubá produkcia 102,2 102,9 104,5 107,1 107,2 105,4

Medzispotreba 102,3 102,9 105,7 110,1 109,4 107,0

Pridaná hodnota 102,1 103,1 102,6 103,1 103,7 103,1

Čisté dane z produktov 1) 106,9 101,2 110,9 110,4 109,2 108,2

Zdroj: ŠÚ SR.
1) Daň z pridanej hodnoty, spotrebná daň, daň z dovozu mínus subvencie.

Graf 5 Vývoj reálneho HDP (medziročný 
rast v %)

Zdroj: ŠÚ SR.

čo bolo o 3,3 % viac ako pred rokom. Nominálny 
rast ekonomiky bol nižší ako reálny z dôvodu po-
klesu všeobecnej cenovej úrovne v  ekonomike, 

vyjadrenej deflátorom HDP. Deflátor HDP vply-
vom pokračujúceho poklesu spotrebiteľských, 
výrobných, dovozných aj vývozných cien sa 
znížil o  0,3  % medziročne (v roku 2014 to bolo 
o 0,2 %). 

Ponuková stránka HDP
Tvorbu HDP ovplyvnilo zrýchlenie medziroč-
ného rastu reálnej pridanej hodnoty na 3,1  % 
(z  2,1  % v  roku 2014). Z  hľadiska jednotlivých 
odvetví bol rast HDP ovplyvnený najmä rastom 
pridanej hodnoty v priemysle, stavebníctve, veľ-
koobchode a  verejnej správe. Naopak, pokles 
pridanej hodnoty bol zaznamenaný v poľnohos-
podárstve. 

Dopytová stránka HDP
Domáci dopyt zrýchlil svoj rast z  predchádza-
júceho roka na 5,0 %. Za zrýchlením bol najmä 
rast investícií (zrýchlené čerpanie EÚ fondov 
koncom roka), pričom naďalej rástla aj spotre-
ba domácností. Naopak, tlmiaco pôsobil čistý 
export z dôvodu vyššieho rastu dovozu (8,2 %) 
ako vývozu tovarov a služieb (7,0 % medziroč-
ne). Vyšší rast dovozu (aj v porovnaní s minulým 
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Tabuľka 3 Vývoj ukazovateľov trhu práce 

2014 2015

Rok 1. Q 2. Q 3. Q 4. Q Rok

Nominálna mzda (index) 104,1 102,2 102,3 102,9 104,1 102,9

Reálna mzda (index) 104,2 102,6 102,4 103,2 104,6 103,2

Kompenzácie na zamestnanca nominálne 
ESA 2010 (index) 101,8 101,9 101,5 102,1 103,9 102,4

Produktivita práce z HDP (index, b. c.) 100,9 100,8 101,0 101,2 102,2 101,3

Produktivita práce z HDP (index, s. c.) 101,1 101,2 101,3 101,5 102,3 101,6

Zamestnanosť podľa ESA 2010 (index) 101,4 101,8 102,0 102,2 102,0 102,0

Miera nezamestnanosti podľa VZPS1) (%) 13,2 12,1 11,5 11,4 10,8 11,5

Jednotkové náklady práce nominálne (ULC)2) 100,7 100,7 100,2 100,5 101,6 100,8

Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
1)	 Výberové zisťovanie pracovných síl.
2)	 Podiel rastu kompenzácii na zamestnanca v bežných cenách a rastu produktivity práce ESA 2010 v stálych cenách.

rokom) bol podmienený dynamizáciou domá-
ceho dopytu.

V rámci domáceho dopytu rástli všetky jeho zlož-
ky, najrýchlejšie fixné investície. Pri medziroč-
nom raste o 14,0 % sa investovalo naprieč celým 
spektrom odvetví. Najvýraznejšie však vzrástli 
verejné investície, a  to najmä do ostatných sta-
vieb. Toto zintenzívnenie investičnej činnosti by 
však malo byť len dočasné z dôvodu končiaceho 
sa obdobia dočerpávania eurofondov. Okrem in-
vestičného dopytu prispel k ekonomickému ras-
tu aj spotrebný dopyt. Zdroje na rast súkromnej 
spotreby o 2,4 % vytvoril disponibilný dôchodok 
domácností, ktorý rástol vďaka pokračujúcemu 
zlepšovaniu situácie na trhu práce a  poklesu 
inflácie. Pokles inflácie vyvolaný nižšími cenami 
ropy sa prejavil hlavne v segmente cien energií 
a pohonných látok. Umožnil tak domácnostiam 
zvýšiť spotrebné výdavky na iné, než nevyhnut-
né tovary a  služby (napr. rekreácia a  kultúra). 
Rýchlejším tempom v porovnaní so súkromnou 
spotrebou rástla vládna spotreba (3,4 %), k čomu 
prispeli tak tovary a  služby, ako aj odmeny za-
mestnancov. 

Export, flexibilne reagujúci na vývoj dopytu na-
šich zahraničných partnerov, postupne zrýchľo-
val svoje tempo rastu a za celý rok 2015 skončil 
medziročne vyšší o 7,0 %. Zvýšil sa najmä export 
automobiliek a z teritoriálneho hľadiska sa posil-
nil export na trhy Európskej únie. 

Exportná výkonnosť meraná podielom exportu 
na HDP medziročne vzrástla o 1,9 percentuálne-
ho bodu na približne 94 % v roku 2015. Zároveň 
sa dovozná náročnosť zvýšila o  3,2 percentuál-
neho bodu. Otvorenosť slovenskej ekonomiky 
meraná podielom vývozu a  dovozu výrobkov 
a služieb na nominálnom HDP vzrástla o 5,1 per-
centuálneho bodu na 185,2 %. 

1.2.3	T rh práce

Situácia na trhu práce sa v  priebehu roka 2015 
zlepšovala a nadviazala na pozitívny vývoj v roku 
2014. Priaznivý vývoj súvisel so solídnym rastom 
hospodárstva a v druhej polovici roka s dočerpá-
vaním zdrojov európskych fondov. Vzrástla prie-
merná nominálna mzda, jej rast je možné pripí-
sať pokračujúcemu rastu dopytu po pracovnej 
sile a  rastu produktivity práce. Naopak, tlmiaco 
pôsobil nevýrazný cenový vývoj. Úroveň neza-
mestnanosti, aj napriek výraznejšiemu zníženiu, 
zostáva aj naďalej pomerne vysoká a ani v roku 
2015 nedosiahla jednociferných hodnôt.

Zamestnanosť

Zamestnanosť v metodike ESA 2010 medziročne 
vzrástla o 2,0 % (v roku 2014 vzrástla o 1,4 %). Po-
čet odpracovaných hodín medziročne vzrástol 
tiež, a  to o  1,7  % (0,7  % v  roku 2014). Z  hľadis-
ka odvetvového členenia k rastu zamestnanosti 
prispel najmä rast zamestnanosti v  odborných 
a  vedeckých činnostiach, priemysle a  verejnom 
sektore. Aj v roku 2015 negatívny príspevok k ras-
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tu zamestnanosti zaznamenalo stavebníctvo, bol 
však najmiernejší od vypuknutia krízy. Zamestna-
nosť vo verejnom sektore1 vzrástla o 1,1 % (v roku 
2014 rast o 1,8 %), k čomu prispelo zdravotníctvo 
a  čiastočne administratíva. Na  základe metodi-
ky výberového zisťovania pracovných síl došlo 
v  roku 2015 k  razantnému nárastu počtu osôb 
pracujúcich v zahraničí o 10,5 % (14 tis. osôb), čo 
predstavovalo obrat vývoja z  roku 2014, keď sa 
naopak počet pracujúcich v zahraničí medziroč-
ne znížil.

Nezamestnanosť

Podľa výberového zisťovania pracovných síl 
počet nezamestnaných v  roku 2015 poklesol 
o 12,4 % (viac ako 44 tisíc osôb), v dôsledku čoho 
miera nezamestnanosti poklesla medziročne 
o 1,7 percentuálneho bodu na 11,5 %. Podľa evi-
dencie úradov práce, sociálnych vecí a rodiny do-
siahla miera nezamestnanosti v roku 2015 v prie-
mere rovnako 11,5 % a v porovnaní s rokom 2014 
poklesla o 1,3 percentuálneho bodu.

Mzdy a produktivita práce

Priemerná mesačná nominálna mzda v  roku 
2015 vzrástla na 883 €, pričom jej medziroč-
ná dynamika sa v  porovnaní s  predchádzajú-
cim rokom znížila, dosiahla 2,9 % (v roku 2014 
4,1 %). Nižší rast miezd mohla spôsobiť nižšia 
inflácia ako v  roku 2014, ktorá ťahá štatistiku 
nominálnej mzdy nadol. Nízka inflácia neumož-
nila razantnejšie zvyšovanie miezd na strane 
firiem, pre nižší rast príjmov. Rasty nominálnej 
mzdy v  roku 2015 zaznamenali odvetvia in-
formačných a  telekomunikačných technológií 
(5,3 %), prepravy a skladovania (5,0 %) a ťažby 
a dobývania (4,9 %). Zaujímavý je vývoj v sta-
vebníctve, kde po poklese miezd v  roku 2014 
došlo v roku 2015 k rýchlemu rastu na úrovni 
5,3  %, ktorý bol podporený finalizáciou pro-
jektov z  fondov EÚ. Zdroje z  fondov z  EÚ sa 
v  sektore stavebníctva prejavili skôr v  raste 
miezd a v  raste produkcie, rast nebol pozoro-
vaný v  štatistike zamestnanosti. Naopak, me-
dziročný prepad priemernej nominálnej mzdy 
zaznamenali odvetvia odborných a vedeckých 
činností (-6,0 %) a poľnohospodárstva (-2,3 %). 
Vo vývoji reálnych miezd sa opakuje situácia 
z  roku 2014. Pretože celková cenová hladi-
na medziročne poklesla, rast reálnych miezd 
predstihol rast nominálnych miezd. Medzi-
ročná dynamika produktivity práce (HDP na 

zamestnaného) v  roku 2015 vzrástla, pričom 
i v roku 2015 platilo, že dynamika rastu reálnej 
produktivity práce zaostala za rastom reálnej 
mzdy. Táto situácia môže v  ďalšom období 
prispieť k  oživeniu cien, avšak, ak by pretrva-
la dlhodobejšie a  preliala by sa do exportne 
orientovaných odvetví, môže ovplyvniť konku-
rencieschopnosť ekonomiky. 

1.2.4	 Finančné hospodárenie

Podľa predbežných údajov ŠÚ  SR vytvorili nefi-
nančné a  finančné korporácie v  roku 2015 zisk 
v objeme 11 633,34 mil. €, čo bolo o 13,6 % viac 
v porovnaní s minulým rokom (v roku 2014 me-
dziročný pokles o  0,9  %). Na  pozitívnom vývoji 
ziskovosti v  ekonomike sa podieľali nefinančné 
korporácie, ktorých zisk vzrástol o 21,6 % medzi-
ročne (0,5  % v  roku 2014). Zisk finančných kor-
porácií bez NBS poklesol o 21,1 % (v roku 2014 
vzrástol o 18,4 %).

Nefinančné korporácie vytvorili v roku 2015 zisk 
v objeme 10 325,5 mil. € (absolútny medziročný 
rast o 1 834,7 mil. €). Celkovú ziskovosť nefinanč-
ných korporácií najvýraznejšie ovplyvnil kladný 
hospodársky výsledok v  priemyselnej výrobe, 
hlavne v chemickej a farmaceutickej výrobe a vo 
výrobe koksu a  rafinovaných ropných produk-
tov, kde bol zaznamenaný medziročný prechod 
zo straty do zisku. Pozitívny príspevok mala aj 
oblasť dodávky elektriny, plynu a  pary, staveb-
níctvo, doprava a  skladovanie a  taktiež oblasť 
obchodu.
 
Tvorba zisku vo finančnom sektore pokles-
la a  finančné korporácie (bez NBS) vytvorili 
v roku 2015 zisk v objeme 1 301,0 mil. € (pokles 
o 347,4 mil. €). 

1.2.5	P latobná bilancia

Bežný účet

V roku 2015 dosiahol bežný účet platobnej bilan-
cie deficit 1,0 mld. €, čo predstavovalo zhoršenie 
v porovnaní s miernym prebytkom v roku 2014. 
Hlavným faktorom takéhoto vývoja bežného 
účtu bol pokles prebytku obchodnej bilancie ako 
dôsledok rastúceho dovozu investičných a spot-
rebných tovarov. Podiel salda bežného účtu na 
HDP v bežných cenách sa tak medziročne zhoršil 
o 1,4 percentuálneho bodu, keď dosiahnutý de-
ficit predstavoval 1,3 %.

1	  Zahŕňa i odvetvia zdravotníctva 
a vzdelávania.
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Graf 6 Vývoj bežného účtu a obchodnej 
bilancie 

Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

Začiatkom roka pokračoval slabý rast vývozu 
z  konca roka 2014. Až v  druhej polovici roka 
2015 sa začalo prejavovať pozvoľné zotavovanie 
vývozu, ktoré bolo podporené najmä rastúcim 
vývozom automobilového priemyslu. Na stra-
ne dovozu bol však rast vyplývajúci z  dovoznej 
náročnosti vývozu zosilnený rastúcim dovozom 
investičných tovarov, ako aj tovarov na konečnú 
spotrebu. Vývoz tak stále rástol pomalšie ako do-

Tabuľka 4 Bežný a kapitálový účet platobnej 
bilancie (mld. EUR)

Rok 
2014

Rok 
2015

Tovary 2,9 1,8

Vývoz 62,6 65,9

Dovoz 59,7 64,1

Služby  0,1  0,1

Primárne výnosy -1,7 -1,8

Sekundárne výnosy -1,2 -1,1

Bežný účet spolu  0,1 -1,0

Podiel bežného účtu na HDP v % 0,1 -1,3

Kapitálový účet 0,7  2,8

Zdroj: ŠÚ SR a NBS.

voz, čo vyústilo do medziročného zhoršenia sal-
da obchodnej bilancie.

Vývoj ostatných položiek bežného účtu sa me-
dziročne zmenil iba minimálne. Takmer nezme-
nený prebytok bilancie služieb bol dôsledkom 
skutočnosti, že nárast príjmov bilancie služieb 
cestovného ruchu a  dopravných služieb bol 
kompenzovaný zhoršením ostatných služieb. 

Na rozdiel od bežného účtu bol na kapitálovom 
účte zaznamenaný prebytok 2,8 mld. €. Jeho 
výrazný medziročný nárast bol najmä dôsled-
kom finalizácie veľkých infraštruktúrnych pro-
jektov koncom roka. Táto skutočnosť umožnila 
rekordný prílev zdrojov z  fondov EÚ, ktorý vo 
4. štvrťroku predstavoval takmer 50 % celoroč-
ného čerpania.

Finančný účet 
V roku 2015 dosiahol finančný účet platobnej 
bilancie prílev vo výške 0,6 mld. €, čo oproti 
roku 2014 predstavovalo pokles o 1,0 mld. €.

V  bilancii priamych investícií bol prílev zdrojov 
dôsledkom investovania zahraničných subjektov 
vo forme majetkovej účasti, čo spôsobilo nárast 
pasív voči zahraničiu. Tento nárast bol kompen-
zovaný miernym odlevom dlhového kapitálu 
vyplývajúceho z ekonomickej činnosti podnika-
teľských subjektov. Odlev v  rámci portfóliových 
investícií bol najvýznamnejšie ovplyvnený ak-
tivitami NBS súvisiacimi s  kvantitatívnym uvoľ-
ňovaním, tzn. nákupom slovenských cenných 
papierov od zahraničných subjektov, čo sa pre-

Tabuľka 5 Finančný účet platobnej bilancie 
(mld. EUR)

Rok 
2014

Rok 
2015

Priame investície 0,2 -0,7

Portfóliové investície a finančné 
deriváty -2,3  1,4

Ostatné investície 0,0 -1,5

Rezervné aktíva 0,5  0,2

Finančný účet spolu -1,6 -0,6

Zdroj: NBS.
Poznámka: Údaje za položky finančného účtu sú uvádzané 
v čistom vyjadrení (aktíva – pasíva), pričom kladné hodnoty pred-
stavujú čistý odlev a záporné hodnoty čistý prílev.
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javilo poklesom pasív. Prílev v bilancii ostatných 
investícií bol podporený najmä poklesom obje-
mu úverov poskytnutých slovenskými bankami 
nerezidentom.

Zahraničná zadlženosť SR  
Z vývoja platobnej bilancie vyplýva medzi-
ročný pokles zahraničného dlhu o 0,5 mld.  €, 
resp. medziročný pokles o 9,1 mld. USD na 
67,2  mld.  €, resp. na 73,2 mld. USD. Podiel 
celkovej hrubej zahraničnej zadlženosti SR 
k  vytvorenému HDP v bežných cenách dosia-
hol k  31. 12. 2015 podľa predbežných údajov 
87,8  %, čo oproti roku 2014 (88,1 %) predsta-
vuje pokles o 0,3 percentuálneho bodu. Podiel 
celkového krátkodobého zahraničného dlhu 
na celkovom hrubom zahraničnom dlhu SR 
bol ku koncu decembra 2015 32,2 %, čo pred-
stavovalo medziročný nárast o 2,1 percentuál-
neho bodu. Zadlženosť na obyvateľa dosiahla 
koncom roka 2015 výšku 12 398 €, čo v porov-
naní s predchádzajúcim rokom 2014 predsta-
vuje nárast o 136 €.

Nominálny a reálny efektívny výmenný kurz2

Index nominálneho efektívneho výmenného 
kurzu (NEER) sa v  priemere za rok 2015 zne-
hodnotil medziročne o  1,9  % na rozdiel od 
posilnenia o  1,2  % v  predchádzajúcom roku. 
Najväčšou mierou prispela k  oslabeniu NEER 
depreciácia oproti čínskemu jüanu vo výške 1,2 
percentuálneho bodu, oproti juhokórejskému 
wonu vo výške 0,6 percentuálneho bodu, opro-
ti libre šterlingov vo výške 0,5 percentuálneho 
bodu a oproti americkému doláru vo výške 0,4 
percentuálneho bodu. Znehodnotenie NEER 
najviac tlmilo posilnenie oproti ruskému rubľu 
s príspevkom 0,9 percentuálneho bodu. Výmen-
né kurzy oproti menám krajín V4 boli relatívne 
stabilné.

Medziročné znehodnocovanie indexu reálne-
ho efektívneho výmenného kurzu (REER) na 
báze cien priemyselnej výroby sa v priemere za 
rok 2015 zrýchlilo o  2,3 percentuálneho bodu 
v  porovnaní s  predchádzajúcim rokom a  do-

siahlo hodnotu  2,5  %. Príčinou výraznejšieho 
oslabenia indexu REER v porovnaní s  indexom 
NEER bol záporný inflačný diferenciál oproti 
najvýznamnejším obchodným partnerom Slo-
venska. Po zohľadnení váh jednotlivých ob-
chodných partnerov najviac vplýval na depre-
ciáciu REER záporný inflačný diferenciál oproti 
Nemecku s  príspevkom -0,6 percentuálneho 
bodu a  oproti Ruskej federácii s  príspevkom 
-0,5 percentuálneho bodu. Znehodnotenie 
indexu REER viedlo pri pokračujúcej apreciá-
cii jeho odhadovanej rovnovážnej trajektórie, 
ktorá súvisí najmä s  rýchlejším rovnovážnym 
rastom produktivity práce v  porovnaní so za-
hraničím, k  nárastu miery uvoľnenia reálneho 
efektívneho kurzu. Viac podhodnotený REER 
ďalej podporoval cenovú konkurencieschop-
nosť domácich firiem, ktorá mohla prispieť 
k  obnoveniu rastu podielu exportu Slovenska 
na svetovom obchode.

2	 Metodika výpočtu efektívneho 
výmenného kurzu je zverejnená na 
webovej stránke NBS: 

	 http://www.nbs.sk/_img/Docu-
ments/_Statistika/VybrMakroUkaz/
EER/NEER_REER_Metodika.pdf

Graf 7 Medziročné zmeny odchýlok REER 
(na báze indexu cien priemyselnej výroby) 
od rovnováhy a medziročný rast trhového 
podielu (centrované kĺzavé priemery za 
5 kvartálov, p. b. a %)

Zdroj: ECB, Eurostat a výpočty NBS.
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2	 Menová politika Eurosystému

2.1 	O perácie menovej politiky

Európska centrálna banka prostredníctvom ná-
rodných centrálnych bánk implementuje meno-
vú politiku pomocou nástrojov menovej politiky, 
ktorými sú operácie na voľnom trhu, automatické 
operácie a povinné minimálne rezervy. Len pro-
tistrany, ktoré sú predmetom plnenia povinných 
minimálnych rezerv, sú oprávnené k participácii 
na automatických operáciách a  na operáciách 
na voľnom trhu uskutočňovaných štandardnými 
tendrami. Operácie na voľnom trhu tvoria hlav-
né refinančné operácie (MRO), dlhodobejšie re-
finančné operácie (LTRO), dolaďovacie operácie 
(FTO) a štrukturálne operácie. Automatické ope-
rácie zahŕňajú jednodňové sterilizačné operácie 
(DF) a  jednodňové refinančné operácie (MLF). 
V snahe znížiť riziko príliš dlhého obdobia nízkej 
inflácie ECB v roku 2015 pokračovala v realizácii 
neštandardného Programu nákupu aktív (APP), 
ktorý zahŕňa tretí program nákupu krytých dl-
hopisov (CBPP3), program nákupu cenných pa-
pierov krytých aktívami (ABSPP) a v roku 2015 ho 
rozšírila o program nákupu dlhopisov verejného 
sektora (PSPP). 

Refinančné operácie

ECB uskutočňovala hlavné refinančné operácie 
a  trojmesačné dlhodobejšie refinančné operá-
cie formou tendrov s pevnou úrokovou sadzbou 
a neobmedzeným objemom pridelených finanč-
ných prostriedkov počas celého roka. Tento po-
stup prolongovala na tak dlho, ako to bude po-
trebné, minimálne však do konca posledného 
udržiavacieho obdobia povinných minimálnych 
rezerv v roku 2017. 

Postupom za fixnú sadzbu a s plným pridelením 
boli uskutočnené aj cielené dlhodobejšie refi-
nančné operácie (targeted LTRO – TLTRO) urče-
né na podporu poskytovania bankových úverov 
nefinančnému súkromnému sektoru eurozóny. 
Podstatou TLTRO je priama väzba medzi získa-
nými prostriedkami z  týchto operácií a  úvero-
vou aktivitou bánk voči ich konečným užívate-
ľom. ECB v roku 2014 oznámila realizáciu ôsmich 
takýchto operácií vo štvrťročných intervaloch, 
z toho dve boli uskutočnené v roku 2014 (v cel-
kovej umiestnenej sume 212,4 mld. €), štyri ope-

rácie v roku 2015 (v celkovej umiestnenej sume 
205,5 mld.  €) a  zostávajúce dve budú uskutoč-
nené v  marci a  v  júni 2016. Úroková sadzba 
operácií TLTRO bola rovná sadzbe hlavných refi-
nančných operácií Eurosystému v čase realizácie 
príslušnej TLTRO, čím sa odstránil rozdiel desia-
tich bázických bodov oproti sadzbe hlavných 
refinančných operácií, ktorý sa uplatňoval v prí-
pade prvých dvoch TLTRO. Všetky TLTRO budú 
splatné v rovnakom čase, t. j. v septembri 2018, 
s možnosťou predčasného splatenia od septem-
bra 2016. 

Zmluvné strany boli v  rámci prvých dvoch  
TLTRO oprávnené čerpať úverové prostried-
ky (počiatočný limit) vo výške maximálne 7  % 
celkového objemu ich úverových pohľadávok 
voči nefinančnému súkromnému sektoru eu-
rozóny. Operáciami v  priebehu rokov 2015 
a  2016 si komerčné banky požičiavajú doda-
točné prostriedky, ktoré môžu spolu dosiahnuť 
maximálne trojnásobok úverov poskytnutých 
nefinančnému súkromnému sektoru eurozóny, 
okrem úverov poskytovaných domácnostiam 
na kúpu nehnuteľností na bývanie, v  čase od 
30.  apríla 2014 do príslušného referenčného 
dátumu refinančnej operácie. Tie komerčné 
banky, ktoré nebudú poskytovať úvery do re-
álnej ekonomiky, budú musieť požičané zdroje 
z TLTRO vrátiť v roku 2016, dva roky pred riad-
nou splatnosťou.

ECB v  roku 2015 pokračovala v  uskutočňova-
ní operácií v  amerických dolároch so 7-dňovou 
splatnosťou, ktorá bola vyhlásená v  roku 2008. 
V prvej polovici roka banky o tieto operácie ne-
prejavovali záujem, v druhej polovici roka banky 
participovali nepretržite, pričom suma dosiahla 
približne 180 mil. USD.

Nákupné programy

Na januárovom menovopolitickom zasadnutí 
Rady guvernérov ECB bolo rozhodnuté o  rozší-
rení programu nákupu aktív o program nákupu 
cenných papierov emitovaných vládami krajín 
eurozóny a európskymi inštitúciami (PSPP). Cel-
kovú mesačnú sumu nákupov vo všetkých troch 
nákupných programoch rozšírila na 60 mld.  €. 
S nákupom cenných papierov na sekundárnom 
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Graf 9 Vývoj kľúčových úrokových sadzieb 
ECB a úrokovej sadzby EONIA (% p. a.)

Zdroj: Bloomberg.

Graf 8 Vývoj menovopolitických operácií 
ECB v roku 2015 (mld. EUR) 

Zdroj: ECB.

trhu v rámci PSPP začal Eurosystém v marci 2015, 
pričom suma nákupov národných centrálnych 
bánk vychádza z kapitálového kľúča na upisova-
nie základného imania ECB. 

Od marca do konca roka 2015 Eurosystém v rám-
ci programu PSPP nakúpil cenné papiere v sume 
494,9 mld. €. 

Počas roka 2015 Eurosytém pokračoval v  náku-
poch cenných papierov v rámci programu CBPP3 
a ABSPP, ktoré zahájil v októbri a novembri 2014. 
Suma nákupov cenných papierov stúpla pri  
ABSPP na 15,3 mld. € a pri CBPP3 na 143,3 mld. €. 
Na celkovom APP dosahuje najvyšší podiel PSPP. 
Program ABSPP pomáha bankám diverzifikovať 
finančné zdroje a  stimulovať emisnú aktivitu 
nových cenných papierov, čím majú pomôcť 
bankám pri plnení ich hlavnej úlohy, a to posky-
tovať úvery do reálnej ekonomiky. APP a TLTRO 
majú značný efekt na nárast refinančnej pozície 
bánk, a tým zároveň aj na bilanciu Eurosystému. 
Na decembrovom menovopolitickom zasadnutí 
rozhodla Rada guvernérov o  predĺžení týchto 
nákupov do konca marca 2017 a v prípade po-
treby aj dlhšie, avšak minimálne dovtedy, kým 
sa neprejaví trvalá zmena vývoja inflácie, ktorá 
bude zodpovedať cieľu dosiahnuť mieru inflácie 
na úrovni nižšej, ale blízkej 2 % v strednodobom 
horizonte. Zároveň Rada guvernérov rozhodla 
o  reinvestovaní splátok istiny zo splatných cen-
ných papierov nakúpených v  rámci APP, pokiaľ 
to bude nevyhnutné. Toto opatrenie má prispieť 
k priaznivému stavu likvidity a aj k primeranému 
nastaveniu menovej politiky. Do programu PSPP 
Rada guvernérov v  decembri taktiež zahrnula 
obchodovateľné dlhové nástroje denominované 
v  eurách vydané regionálnymi a  miestnymi sa-
mosprávami v eurozóne.

Kľúčové úrokové sadzby

Počas roka sa prehlbovala divergencia medzi 
menovými politikami významných centrálnych 
bánk. Zatiaľ čo Federálny rezervný systém USA 
zmenil ku koncu roka nastavenie menovej poli-
tiky na sprísňujúci režim zvýšením pásma kľúčo-
vej sadzby z 0,00 – 0,25 % na 0,25 – 0,50 %, ECB 
v  rovnakom období rozhodla o  znížení úroko-
vej sadzby pre jednodňové sterilizačné operá-
cie o  10 bázických bodov na -0,30  %. Úroková 
sadzba pre hlavné refinančné operácie a sadzba 
pre jednodňové refinančné operácie zostala ne-
zmenená na 0,05 % a 0,30 %.

Úrokové sadzby na nezabezpečenom peňažnom 
trhu eurozóny boli pod vplyvom prebytku likvidi-
ty bankového sektora a odrážali očakávania me-
novopolitických rozhodnutí. Jednodňová úroko-
vá sadzba EONIA v prvej polovici roka vykázala 
vyššiu volatilitu, pričom sa držala v  zápornom 
pásme, okrem obdobia koncov periód povin-
ných minimálnych rezerv, keď stúpla do pozi-
tívnych hodnôt. V druhej polovici roka, vplyvom 
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Graf 10 Vývoj výmenného kurzu USD/EUR 
v roku 2015

Zdroj: Bloomberg.

rastu prebytku likvidity a  očakávania zníženia 
menovopolitickej sadzby sa držala v  zápornom 
pásme s minimálnymi medzidennými zmenami. 
So znížením kľúčovej sadzby pre jednodňové de-
pozitné obchody koncom roka poklesla na nové 
historické minimum pri -0,24 %.

Trend kontinuálneho poklesu bol prerušovaný 
občasnými výkyvmi ku koncu periód plnenia po-
vinných minimálnych rezerv, resp. kalendárnych 
mesiacov vrátane koncoročného obdobia.

2.2 	V ývoj eura

Vývoj eura bol ovplyvnený rozdielnym cyklickým 
vývojom a  výhľadom menových politík svetovo 
významných ekonomík. V úvode roka euro opro-
ti americkému doláru značne oslabilo z 1,214 na 
1,055 USD/EUR po oznámení rozšíreného progra-
mu nákupu aktív ECB. V druhom kvartáli sa euro 
stabilizovalo s  príležitostnou volatilitou súvi-
siacou s  politickým vývojom v  Grécku a  taktiež 
v súvislosti so zmenami v trhových očakávaniach 
týkajúcich sa menovopolitických krokov v  USA, 
ktoré avizovali zvyšovanie kľúčových sadzieb. 
Začiatkom tretieho kvartálu euro významne po-
silnilo ku 1,15 USD/EUR, ovplyvnené globálnou 
rizikovou averziou a  neistotou ohľadom vývoja 
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v  Číne. Ku koncu roka euro opäť oslabilo, odrá-
žajúc očakávanie o divergencii menových politík 
dvoch svetovo najvýznamnejších centrálnych 
bánk ECB a  Fedu. Kurz eura oproti americkému 
doláru medziročne oslabil o 10 %, pričom počas 
roka klesol na 13-ročné medzidenné minimum 
1,045 USD/EUR a rok uzatváral na 1,089 USD/EUR. 

3	V ývoj na finančnom trhu

Situácia v domácej ekonomike je do veľkej mie-
ry pod vplyvom externého prostredia, a z tohto 
dôvodu je vývoj v  externom prostredí význam-
ný z  pohľadu stability slovenského finančného 
sektora. Pozitívom preto bolo mierne zlepšenie 
výkonnosti ekonomík rozvinutých krajín, aj keď 
je potrebné konštatovať, že hlavný vplyv na uve-
denom vývoji mali faktory ako zahájenie, resp. 
neskoršie rozširovanie kvantitatívneho uvoľňo-
vania ECB, klesajúce ceny ropy a oslabenie kurzu 
eura. Situácia v externom prostredí však podlie-
ha viacerým rizikám. V globálnom kontexte to je 
riziko ďalšieho spomalenia ekonomického rastu 
v rozvíjajúcich sa krajinách, predovšetkým v Číne. 
Toto riziko je navyše umocnené naakumulova-
nými nerovnováhami z predchádzajúcich rokov. 
V dôsledku vývoja v Číne a Grécku došlo k zvý-

šenej volatilite na globálnych finančných trhoch, 
čím sa zvyšuje riziko náhleho a  simultánneho 
poklesu cien rizikovejších aktív umocnené ešte 
klesajúcou trhovou likviditou na finančných tr-
hoch. Vo fiškálnej oblasti sa napriek úsiliu o kon-
solidáciu verejných financií vo viacerých štátoch 
EÚ nedarí znižovať zadlženosť.

Výkonnosť slovenskej ekonomiky v  roku 2015 
vzrástla, avšak menila sa štruktúra jej rastu. Kým 
v predchádzajúcich rokoch bol hlavnou zložkou 
rastu čistý export, tak v  poslednom období ho 
vystriedal domáci dopyt. Rast zamestnanosti 
a nárast reálnych miezd v kontexte nízkej inflácie 
boli zdrojmi silnejúcej spotreby domácností. Rast 
ekonomiky podporili aj investície, ktoré boli do 
veľkej miery ťahané verejným sektorom v snahe 
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Graf 11 Podiel jednotlivých finančných 
sektorov na aktívach finančného sektora 
k 31. 12. 2015

Zdroj: NBS.
Poznámka: Fondy KI – fondy kolektívneho investovania, OCP – 
obchodníci s cennými papiermi, DSS – dôchodkové správcovské 
spoločnosti, DDS – doplnkové dôchodkové spoločnosti.

dočerpať eurofondy z končiaceho sa programo-
vého obdobia. Priaznivý vývoj v  ekonomike sa 
tak premietol do zlepšenej finančnej situácie do-
mácností a podnikov.

Bankový sektor je základným pilierom sloven-
ského finančného sektora a  v  tomto kontexte 
možno pozitívne vnímať jeho dobrú pozíciu 
z  pohľadu solventnosti, ziskovosti a  dostup-
nosti zdrojov financovania. V  medzinárodnom 
kontexte patrí domáci bankový sektor k  nad-
priemerným v uvedených oblastiach. Ziskovosť 
bankového sektora dosiahla ku koncu roka 2015 
hodnotu 626 mil. €, čo zodpovedá medziročné-
mu rastu na úrovni 12 %. Pod rast ziskovosti sa 
pozitívne podpísal pokles nákladov na kredit-
né riziko, rast neúrokových príjmov a  zníženie 
sadzby bankového odvodu zo 4 % na 2 %. Ne-
gatívny vývoj zaznamenala najdôležitejšia zlož-
ka ziskovosti bánk, a to úrokové príjmy, na ktoré 
vplývalo pokračovanie klesajúceho trendu úro-
kových sadzieb. Úrokové príjmy klesali hlavne 
v  prípade nefinančných spoločností a  cenných 
papierov. Primeranosť vlastných zdrojov sa vý-
razne nehýbala a  zotrvala na hodnote 17,4  %. 
Ukazovateľ finančnej páky presahuje úroveň 
8 % a v medzinárodnom porovnaní krajín EÚ je 
výrazne nadpriemerný.

Banky – 71,72 %
Poisťovne – 7,04 %
Fondy KI – 7,07 %
OCP – 0,36 %
DDS – 1,57 %

Fondy KI

Splátkový predaj
Faktoring
Lízing 

DSS

DDS
OCP

Banky

Poisťovne

DSS – 6,41 %
Lízing – 3,84 %
Faktoring – 0,12 %
Splátkový predaj – 1,87 %

Z  pohľadu úverovej aktivity naďalej pokračoval 
významný rast objemu úverov domácnostiam, 
ktorý bol však sprevádzaný postupne zvyšujúcim 
sa tempom rastu objemu podnikových úverov. 
Retailové úvery dosiahli ku koncu roka 2015 me-
dziročný rast na úrovni 12,4 %, čo v medzinárod-
nom porovnaní výrazne prevyšuje priemer EÚ. 
Hlavným faktorom rastu boli úvery na nehnuteľ-
nosti, ktorých medziročná dynamika bola vyše 
13  %. Spotrebiteľské úvery si zachovali vysokú 
dynamiku rastu, avšak dochádza k jej postupné-
mu spomaľovaniu z úrovne viac ako 20 % v marci 
2015 na 16,2 % v decembri 2015. Hlavnými fak-
tormi rastúceho dopytu je silnejúca konkuren-
cia bánk a klesajúce sadzby a marže na nových 
úveroch. Na druhej strane sa sprísňovali úverové 
štandardy v dôsledku implementácie odporúča-
nia NBS č. 1/2014 k rizikám spojeným s vývojom 
na trhu retailových úverov. Klesajúce sadzby 
majú vplyv na nárast miery refinancovania, ktorá 
však v priebehu roka poklesla na úroveň blízko 
25  % nových úverov. Pokles zodpovedal najmä 
úbytku refinancovania s navýšením. 

Medziročný rast podnikových úverov dosiahol 
9 % v decembri 2015. Zlepšenie situácie v úve-
rovaní podnikov bolo podnietené tak zo strany 
dopytu, ako aj ponuky. Pozitívny vplyv na po-
nukovej strane malo zmierňovanie úverových 
štandardov a  stále klesajúca úroveň úrokových 
sadzieb. Dopyt po úveroch podporila dobrá 
makroekonomická situácia, v  dôsledku ktorej 
výrazne rástli hlavne úvery podnikom v súkrom-
nom vlastníctve. Zlepšenie situácie v  podniko-
vom sektore dokumentuje takisto rast úverov 
malým a stredným podnikom alebo rast investič-
ných úverov.

Objem investícií do cenných papierov v priebe-
hu roka mierne rástol. Pod tento rast sa podpísali 
protichodné trendy, keď na jednej strane bola 
stagnácia objemu investícií do domácich štát-
nych dlhopisov, a na strane druhej bol pokles ob-
jemu investícií do dlhopisov zahraničných bánk 
vykompenzovaný rastom objemu dlhopisov emi-
tovaných domácimi bankami a výrazným rastom 
zahraničných štátnych cenných papierov.

Kreditné riziko je naďalej najvýznamnejším ri-
zikom slovenského bankového sektora. V  tom-
to  kontexte možno vnímať pozitívne klesajúci 
podiel zlyhaných úverov. V  prípade domácnos-
tí medziročne klesol podiel zlyhaných úverov 
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zo 4,3 % na 3,9 %, pričom na tomto poklese sa 
nepodieľal len rast úverov, ako tomu bolo v pred-
chádzajúcom období, ale klesal aj samotný ob-
jem zlyhaných úverov. Situácia v  podnikovom 
sektore bola podobná, keď podiel zlyhaných 
úverov zaznamenal medziročný pokles z  8,6  % 
na 7,3 %.

Zisk poisťovní v  roku 2015 poklesol o  20  % na 
takmer 130 mil. €. K  tomuto poklesu prispel 
najmä pokles finančného výsledku a  zhoršenie 
technického výsledku v životnom poistení. Tech-
nický výsledok v neživotnom poistení sa takmer 
nezmenil. Pretrvávajúce prostredie nízkych úro-
kových sadzieb je naďalej dominantným rizikom 
v  poistnom sektore. Poisťovne majú stále väčší 
problém dosahovať investičné výnosy, ktoré 
budú kryť garantované výnosy v  zmluvách ži-
votného poistenia. V  portfóliách poisťovní po-
stupne maturujú dlhopisy s  vyšším výnosom 
a poisťovne ich nahrádzajú novými investíciami 
s nízkym výnosom, čo môže situáciu do budúcna 
ešte zhoršiť. 

V sektore dôchodkových správcovských spoloč-
ností došlo k  poklesu čistej hodnoty majetku 
na úrovni necelých 2  %. Za poklesom stál ná-
razový úbytok prostriedkov v  dôsledku ďalšie-
ho otvorenia systému, ktorého podstatnú časť 
vykompenzovali priebežné príspevky sporite-
ľov. V roku 2015 sa po prvýkrát mohli sporitelia 
uchádzať o výplatu dôchodkov z druhého pilie-
ra, avšak vplyv na NAV bol len marginálny. Z po-
hľadu základnej štruktúry aktív bol najvýznam-
nejšou zmenou rast akciovej zložky v akciových 
dôchodkových fondoch. Kombinácia zvýšenej 
nervozity na globálnych finančných trhoch 
a  aktuálnej štruktúry majetku dôchodkových 
fondov priniesla v  roku 2015 zvýšenie volatili-
ty hodnôt dôchodkových jednotiek vo fondoch 
na najvyššiu úroveň od roku 2008. Najvyšší 
priemerný nominálny výnos dosiahli indexové 
fondy (7,5  %), nasledované akciovými a  zmie-
šanými fondmi (2,8 %, resp. 2,7 %). Nominálne 

zhodnotenie v dlhopisových fondoch dosiahlo 
0,5 %.

Kumulácia prostriedkov v  sektore doplnkového 
dôchodkového sporenia pokračovala aj v  roku 
2015, keď čistá hodnota aktív vzrástla medziroč-
ne o 5 %. Vo väčšine doplnkových dôchodkových 
fondov s vyváženou investičnou stratégiou, kto-
ré reprezentujú najväčšiu časť sektora, sa počas 
roka 2015 znížil podiel dlhových cenných papie-
rov. Na druhej strane došlo k  posilneniu akcio-
vej zložky. Pri rastovo zameraných doplnkových 
dôchodkových fondoch bol vývoj na agregátnej 
úrovni opačný, teda vzrástli dlhopisové pozície 
na úkor tých akciových. Z  pohľadu výkonnosti 
boli na tom najhoršie rastovo orientované prí-
spevkové fondy, ktoré v priemere vykázali výnos 
-2,9 %. Vo vyvážených fondoch dosiahlo nominál-
ne znehodnotenie úroveň -1,7 % a vo výplatných 
-0,2 %. Jedine konzervatívne fondy zaznamenali 
malú kladnú výkonnosť vo výške 0,4 %.

Rok 2015 bol už štvrtý v  rade, keď kolektívne 
investovanie na Slovensku zaznamenalo nárast. 
V  sektore pribudlo 669  mil. €, čo predstavuje 
medziročný rast vo výške 10,6 %. Dominantným 
faktorom určujúcim vývoj NAV boli kladné čisté 
predaje podielových listov, pričom na náraste sa 
v rovnakej miere podieľali tuzemské aj zahranič-
né podielové fondy. V prípade tuzemských fon-
dov najviac prostriedkov smerovalo do kategórie 
zmiešaných. Objem spravovaných prostriedkov 
dlhopisových fondov sa naopak zredukoval. 
Kladné čisté predaje vykázali ešte kategórie po-
dielových fondov alternatívnych investícií a rea-
litné podielové fondy. Zdrojom nových investí-
cií prichádzajúcich do tuzemských fondov boli 
v rozhodujúcej miere domácnosti. Z hľadiska no-
minálnej výkonnosti podielových fondov bol rok 
2015 menej úspešný ako dva predošlé. Najlepšie 
na tom boli podielnici v akciových fondoch s vý-
konnosťou na úrovni 3,7  %. Najhorší výsledok 
dosiahli zmiešané podielové fondy, keď vykázali 
zápornú výkonnosť -1,7 %.
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Graf 12 Vývoj povinných minimálnych 
rezerv v roku 2015 (mil. EUR)

Zdroj: NBS.

1	I mplementácia menovej politiky a správa 
investičných aktív

Národná banka Slovenska ako súčasť Eurosys-
tému podlieha výkonu menovej politiky podľa 
rozhodnutí Rady guvernérov. Na základe indi-
katívneho kalendára výkonu menovopolitických 
operácií zabezpečuje ich realizáciu. Aby bol Eu-
rosystém chránený pred vznikom možných strát 
z  výkonu operácií menovej politiky, musia byť 
všetky operácie zabezpečené takým druhom 
zábezpeky, ktorá spĺňa stanovené kritériá akcep-
tovateľnosti. Na úrovni Eurosystému existuje jed-
notný rámec akceptovateľných zábezpek platný 
pre všetky úverové operácie. Tým je zabezpeče-
ná transparentnosť, prevádzková účinnosť a ne-
diskriminačný prístup k  jednotlivým zmluvným 
stranám Eurosystému. 

Podľa pravidiel Eurosystému sú všetky úverové 
inštitúcie pôsobiace v  eurozóne povinné držať 
na účte v  príslušnej národnej centrálnej banke 
povinné minimálne rezervy (PMR). 

1.1 	P ovinné minimálne rezervy

V roku 2015 predstavovali PMR 1 % zo základne 
na výpočet PMR. 

Začiatkom roka 2015 podliehalo systému PMR 
v  Slovenskej republike 28 úverových inštitúcií, 
z  toho 13 bánk so sídlom na území SR (vrátane 
troch stavebných sporiteľní) a 15 pobočiek zahra-
ničných úverových inštitúcií (vrátane úverových 
družstiev). K 30. 4. 2015 ukončila svoju činnosť na 
Slovensku Royal Bank of Scotland N.V., pobočka 
zahraničnej banky Bratislava, čím sa ich počet zní-
žil na 27. Tento stav zotrval do konca roka 2015.

Úročenie nadbytočných rezerv zápornou sadzbou, 
ktoré začalo platiť od 11. 6. 2014, pokračovalo aj 
v roku 2015. Od začiatku roka 2015 do 8. 12. 2015 
bola táto sadzba na úrovni -0,20 %, od 9. 12. 2015 
poklesla na -0,30 %.

V  roku 2014 bola dĺžka jednej periódy PMR 28 
alebo 35 dní. V roku 2015 došlo k predĺženiu na 
42, respektíve 49 dní, čím sa počet periód PMR 
v roku znížil z 12 na 8.

Priemerná výška určených PMR v roku 2015 bola 
420,32 mil. €, čo predstavovalo oproti roku 2014 
nárast približne o  7,8  %. V  porovnaní s  rokom 
2014, keď skutočné rezervy boli vyššie ako ur-
čené PMR v priemere o 62,6 %, v roku 2015 boli 
v priemere vyššie až o 92,0 %. Najvyššie skutočné 
rezervy boli zaznamenané v 8. a v 3. perióde.

1.2 	 Akceptovateľné aktíva

V roku 2015 boli zaznamenané viaceré významné 
zmeny v  podmienkach akceptovateľnosti aktív, 
ktoré môžu byť použité ako zábezpeka v  úvero-
vých operáciách Eurosystému. Išlo najmä o úpravu 
a spresnenie vymedzenia akceptovateľných typov 
kupónov, zmeny v  aplikácii priorít ratingových 
hodnotení pri posudzovaní akceptovateľnosti 
aktív, rozšírenie zoznamu emitentov aktív o mul-
tilaterálne rozvojové banky a medzinárodné orga-
nizácie. Ďalej bol zavedený nový typ neobchodo-
vateľných aktív tzv. DECC, ktorého podkladovými 
aktívami sú úverové pohľadávky spĺňajúce kritériá 
akceptovateľnosti pre použitie ako zábezpeky 
v  úverových operáciách Eurosystému. Došlo aj 
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Graf 15 Použitie akceptovateľných aktív 
v roku 2015 (%)

Zdroj: NBS. 

Graf 14 Porovnanie štruktúry slovenských 
akceptovateľných aktív za december 2014 
a 2015 (mil. EUR)

Zdroj: NBS.

k  viacerým úpravám  kritérií akceptovateľnosti 
pre aktíva typu ABS. Aj napriek významnosti uve-
dených zmien na úrovni Eurosystému ako celku, 
nebol zaznamenaný výrazný dopad na akcepto-
vateľné aktíva a realizáciu menovej politiky v SR.

Hodnota všetkých slovenských akceptovateľ-
ných aktív v  roku 2015 bola v  priemere vyššia 
o 7 % v porovnaní s rokom 2014, so zaznamena-
ným miernym nárastom ku koncu roka. Celková 
nominálna hodnota akceptovateľných aktív na 
konci roka 2015 predstavovala 35 474 mil. €, čo 
bolo v porovnaní s rovnakým obdobím minulé-
ho roka viac o 3 009,1 mil. €. Najväčšiu časť ak-
ceptovateľných aktív tvorili štátom emitované 
dlhopisy, s podielom takmer 90,1 %. Druhým naj-
rozšírenejším typom akceptovateľných aktív boli 
hypotekárne záložné listy, ktoré mali podiel 8 %. 
Na rozdiel od roku 2014, boli na konci roku 2015 
evidované v zozname akceptovateľných aktív aj 
štátne pokladničné poukážky.

Počas roku 2015 neboli zaznamenané výrazné 
zmeny ani v účasti slovenských bánk v operáci-
ách menovej politiky Eurosystému. Toto obdobie 
bolo skôr charakteristické splatením dlhodobých 
refinančných operácií realizovaných v  rokoch 
2011 a 2012 a účasťou zmluvných strán v novom 
type menovopolitických operácií, v tzv. cielených 
dlhodobejších refinančných operáciách – TLTRO. 
Hodnota použitých zábezpek na konci roka 2015 
sa mierne zvýšila, o  približne 6  % v  porovnaní 

Graf 13 Štruktúra slovenských akceptova-
teľných aktív v roku 2015 (mil. EUR) 

Zdroj: NBS.
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s  koncom roka 2014 a  priemerná medziročná 
zmena bola približne 5 %. Najvýznamnejším ak-
tívom použitým ako zábezpeka v operáciách Eu-
rosystému boli dlhové cenné papiere emitované 
vládami s podielom 94 %, ktorý bol na podobnej 
úrovni ako minulý rok. V roku 2015 došlo k výraz-
nejším zmenám len pri použití akceptovateľných 
aktív z  pohľadu krajiny emitenta. V  porovnaní 
s  rokom 2014, keď aktíva emitované na domá-
com trhu predstavovali 87 % z celkových použi-
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Graf 17 Investičné aktíva spravované NBS 
v roku 2015 (v mld. EUR)

Zdroj: NBS.

Graf 18 Investičné portfóliá NBS k 31. 12. 2015 
– členenie investícií podľa krajiny emitenta

Zdroj: NBS.

tých zábezpek, v roku 2015 došlo k  jeho zvýše-
niu až na približne 94 %, čo predstavovalo nárast 
o  7  percentuálnych bodov. Slovenské zmluvné 
strany riadili svoje zábezpeky formou tzv. poolin-
gového spôsobu združovania zábezpek.

1.3 	S práva investičných aktív

Národná banka Slovenska spravuje investičné 
aktíva s cieľom zabezpečovať pozitívny prínos do 
hospodárskeho výsledku banky. Celková hodno-

Graf 16 Použitie akceptovateľných aktív (%)

Zdroj: NBS.
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ta investičných aktív v zodpovedajúcich výmen-
ných kurzoch a nominálnych hodnotách cenných 
papierov dosiahla k  31.  12.  2015 6,8  mld.  €. Pri 
správe aktív sa uplatňujú princípy investičnej 
stratégie NBS schválené v roku 2008 a modifiko-
vané v roku 2014. V investičnom portfóliu deno-
minovanom v  eurách, ktoré predstavuje 82,3  % 
investičných aktív NBS, sa vykonáva štandardné 
riadenie úrokového rizika pomocou úrokových 
swapov a  kontraktov futures. Výnosovosť tohto 
portfólia po zohľadnení nákladových úrokov a za-
bezpečovacích operácií bola za rok 2015 0,16 %.  
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subjektivitou akciovej spoločnosti. Úpravu le-
gislatívy komplikovala skutočnosť, že investičný 
fond s premenlivým základným imaním je fond 
s  právnou subjektivitou vo forme obchodnej 
spoločnosti, ktorá má vlastné orgány riadenia, 
pričom bude môcť vykonávať činnosť samostat-
ne (samosprávny fond), ale aj ako fond spravo-
vaný správcovskou spoločnosťou. Investičné 
fondy s  premenlivým základným imaním sú 
v  EÚ známe pod skratkou SICAV (Société d’in-
vestissement á  Capital Variable), transpozícia 
smernice č. 2014/91/EU, ktorou sa novelizuje 
smernica 2009/65/EU o  podnikoch kolektív-
neho investovania do prevoditeľných cenných 
papierov (UCITS V  smernica). Možnosť vytvárať 
tuzemské fondy SICAV tak rozšíri možnosti pod-
nikania slovenských finančných inštitúcií, najmä 
správcovských spoločností, a  podporí ich kon-
kurencieschopnosť v prostredí jednotného trhu 
finančných služieb v rámci EÚ.

V oblasti dôchodkového sporenia vzhľadom na 
záujem ESCB, Európskeho výboru pre systémo-
vé riziká a  Európskej komisie ako používateľov 
údajov o penzijných fondoch, bol začatý proces, 
slúžiaci ako vstup pre stanovenie požiadaviek na 
vykazovanie, s  cieľom prípravy nariadenia ECB 
pre penzijné fondy. Úlohou nariadenia bude zís-
kavanie zodpovedajúcich štvrťročných údajov 
od roku 2019. 

5.4	š tatistika nebankových 
subjektov

Štatistika nebankových subjektov zabezpeču-
je a zodpovedá za zber a spracovanie štatistic-
kého výkazníctva od právnických osôb s  vý-
nimkou bánk a  pobočiek zahraničných bánk, 
vychádzajúc z potrieb zostavovania platobnej 
bilancie, medzinárodnej investičnej pozície, 
štatistiky priamych zahraničných investícií 
a z potrieb ŠÚ SR.

Povinnosť predkladania hlásení je upravená 
v  ustanoveniach § 8 zákona NR SR č. 202/1995 
Z. z. Devízový zákon a zákon, ktorým sa mení a do-
pĺňa zákon Slovenskej národnej rady č. 372/1990 
Zb. o priestupkoch v znení neskorších predpisov, 
v znení zákona č. 602/2003 Z. z.

Štruktúra, rozsah, obsah, členenie, termíny, for-
ma, spôsob, postup a  miesto predkladania je 

ustanovená Opatrením Národnej banky Sloven-
ska č.  264/2015 Z. z. z  5. októbra 2015 o  pred-
kladaní hlásení podľa Devízového zákona. Zber 
hlásení sa realizuje s  mesačnou, štvrťročnou 
a  ročnou periodicitou. Dôvodom na zmenu 
opatrenia bolo aj zavedenie nového informač-
ného systému Štatistický zberový portál, ako aj 
harmonizácia a  zapracovanie zmien, ktoré vy-
plývajú z  požiadaviek medzinárodných inštitú-
cií, predovšetkým ECB a  OECD, ktoré sa týkajú 
zostavovania platobnej bilancie, medzinárodnej 
investičnej pozície a  štatistiky priamych zahra-
ničných investícií.

V roku 2015 pokračoval zber a spracovanie štvrť-
ročného hlásenia už cez nový systém IS ŠZP. 

5.5	š tatistika PLATOBNEJ BILANCIE

Štatistika platobnej bilancie poskytuje údaje o sta-
voch a všetkých ekonomických transakciách Slo-
venskej republiky so zahraničím, pričom pokrýva 
oblasť platobnej bilancie, medzinárodnej investič-
nej pozície, devízových rezerv, hrubého zahranič-
ného dlhu a priamych zahraničných investícií.

V roku 2015 boli vypracované a zverejnené spät-
né časové rady platobnej bilancie a medzinárod-
nej investičnej pozície (2004 – 2013), ako aj  za-
hraničného dlhu (2008 – 2013) v novej metodike 
šiesteho vydania Manuálu Medzinárodného me-
nového fondu k  platobnej bilancii a  investičnej 
pozícii voči zahraničiu (BPM6). Zároveň došlo 
k rozšíreniu prezentácie údajov za oblasť platob-
nej bilancie na webovom sídle NBS, vrátane zve-
rejňovania časových radov pre analytické účely.

V  priebehu roka bolo novelizované opatrenie 
NBS upravujúce predkladanie výkazov poisťova-
cími spoločnosťami, dôchodcovskými správcov-
skými spoločnosťami a doplnkovými dôchodko-
vými spoločnosťami. V novele boli premietnuté 
nové požiadavky ECB a  iných medzinárodných 
inštitúcií, ako aj požiadavky vyplývajúce zo zave-
denia dátového modelu v rámci IS ŠZP.

V rámci automatizácie procesov v oblasti štatisti-
ky cenných papierov bol s využitím technológie 
„bussines intelligence“ vypracovaný a dokonče-
ný technologický modul kombinujúci vstupné 
údaje od jednotlivých respondentov s  údajmi 
dostupnými v CSDB. 
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6	E konomický výskum

Výsledky ekonomického výskumu NBS prinášajú 
odpovede na náročnejšie ekonomické, menové 
alebo finančné otázky, ktoré vyžadujú komplex-
nejšie, často technicky náročnejšie riešenia ale-
bo použitie neštandardných prístupov. Výskum 
v NBS má prevažne aplikovaný charakter. Napriek 
tomu, že výskumnej činnosti sa venujú najmä 
zamestnanci samostatného odboru, viaceré vý-
stupy vznikajú v spolupráci s odborníkmi z iných 
útvarov banky či iných domácich a zahraničných 
inštitúcií a  akadémie. To prispieva k  väčšiemu 
prepojeniu výskumu so skutočnými problémami 
z praxe.

Konkrétne výskumné úlohy sú prienikom stred-
nodobého tematického zamerania výskumu 
schváleného Bankovou radou NBS a aktuálnych 
potrieb NBS. Odborný dohľad nad výskumom 
zabezpečuje nezávislý výskumný výbor zložený 
z domácich a zahraničných odborníkov. 

Dôležitým faktorom napredovania v  oblasti 
výskumu je spolupráca na medzinárodných 
výskumných projektoch. Najčastejšími part-
nermi sú prirodzene odborníci z  centrálnych 
bánk krajín EÚ zapojených do Európskeho sys-
tému centrálnych bánk. Spolupráca prebieha 
najmä v  tematicky zameraných pracovných 
skupinách, resp. sieťach výskumného charakte-
ru. V roku 2015 sa NBS zapojila do spolupráce 
v troch sieťach.

Činnosť výskumnej siete HFCN (Household Fi-
nance and Consumption Network) sa v  roku 
2015 orientovala hlavne na spracovanie údajov 
z  novej vlny prieskumu medzi domácnosťami. 
Nové zistenia týkajúce sa finančnej situácie a vý-
davkov domácností v krajinách eurozóny sa stali 
obsahom viacerých publikácií. Hlavné výsledky 
prieskumu na vzorke slovenských domácností 
boli publikované v príležitostnej štúdii NBS. Ano-
nymizované údaje z prieskumu boli poskytnuté 
prvým externým výskumníkom.

Podobne, ako v  prípade HFCN, aj v  rámci WDN 
(Wage Dynamics Network) – siete zameranej na 
skúmanie pružnosti trhu práce, sa jej členovia ve-

novali hlavne spracovaniu údajov z realizované-
ho prieskumu. Výsledky prieskumu medzi pod-
nikmi ponúkli zaujímavé zistenia o tvorbe miezd 
a cien, ako aj o ich prístupoch k zamestnávaniu 
v období po globálnej ekonomickej kríze.

Spolupráca v  rámci CompNetu (Competitive-
ness Research Network) – siete zameranej na 
konkurencieschopnosť sa týkala hlavne prípra-
vy, zdokonaľovania a prvých aplikácií databázy 
ukazovateľov konkurencieschopnosti, ktorá vy-
chádza z  individuálnych podnikových údajov. 
Spolupráca v  rámci CompNetu sa stala podne-
tom aj pre niektoré publikácie NBS zverejnené 
v roku 2015. 

Ďalšou dôležitou formou medzinárodnej spolu-
práce je účasť na medzinárodných konferenci-
ách a seminároch. Zástupcovia NBS prezentovali 
v roku 2015 svoje práce na viacerých vedeckých 
konferenciách doma i v zahraničí.

Dlhodobú tradíciu má organizovanie seminárov, 
na ktorých sa prezentujú hlavne výsledky domá-
ceho výskumu. V  roku 2015 NBS zorganizovala 
alebo spoluorganizovala viac ako 34 takýchto 
seminárov. Deväť malo diskusný charakter a pre-
berali sa na nich aktuálne ekonomické problémy 
širšieho zamerania. Sedem z nich sa uskutočnilo 
v  rámci série Bratislavských ekonomických se-
minárov (Bratislava Economic Seminars), ktoré 
organizuje NBS v  spolupráci s  Katedrou hos-
podárskej politiky na Ekonomickej univerzite 
v Bratislave a Centrom pre ekonómiu a financie 
pri Fakulte matematiky, fyziky a informatiky Uni-
verzity Komenského v Bratislave. Tieto semináre 
predstavujú dôležitý kanál na prilákanie zahra-
ničných odborníkov a oboznámenie sa s ich prá-
cou.

Výskum prispieva do odbornej diskusie najmä 
prostredníctvom svojich odborných publikácií. 
Rozsiahlejšie výstupy sú zverejňované vo forme 
recenzovaných výskumných štúdií, diskusných 
štúdií alebo odborných analýz NBS.41 V roku 2015 
bolo publikovaných spolu 10 štúdií a  viacero 
analytických komentárov. Venovali sa z  veľkej 

41	Oficiálne publikácie výskumu sú 
v plnom znení dostupné na interne-
tovej stránke http://www.nbs.sk/sk/
publikacie/publikacie-vyskumu

http://www.nbs.sk/sk/
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-vyskumu
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časti prístupom k ekonomickému modelovaniu, 
zastúpené boli však aj ďalšie výskumné témy ako 
trh práce a reálna ekonomika, alebo menová po-
litika a inflácia.

Výsledky výskumu v oblasti ekonomického mo-
delovania sa týkali predovšetkým odhadovania 
vývoja ekonomických ukazovateľov. Jedným 
z výsledkov v tejto oblasti je návrh nového testu 
umožňujúceho zvolenie štatisticky správneho 
predikčného intervalu odhadovaných veličín. 
Tematicky nadväzujúca štúdia prezentuje nový 
test umožňujúci overiť presnosť predikčných 
metód a  modelov. Aplikácia testu na vybrané 
predikcie hlavných ukazovateľov ekonomi-
ky USA naznačuje, že analytici nie sú schopní 
prognózovať kľúčové makroekonomické, ale ani 
finančné ukazovatele presnejšie ako jednodu-
ché štatistické metódy. Spoločný medzinárodný 
výskum v oblasti modelovania HDP nepriniesol 
návrh konkrétneho modelu pre všetky krajiny 
strednej a východnej Európy, ale odporúča pou-
žitie viacerých krátkodobých modelov súčasne. 
Štvrtá štúdia na tému predikcií preverila kvalitu 
doteraz používaného prístupu v NBS a odporu-
čila pre odhady HDP používať aj tzv. faktorové 
modely.

Výskum v  oblasti finančnej situácie domácnos-
tí viedol k  zaujímavým zisteniam týkajúcich sa 
vzťahu medzi zadlženosťou slovenských do-
mácností a ich čistým bohatstvom. Zatiaľ čo ne-
hypotekárny dlh má výrazne negatívny dopad 
na čisté bohatstvo domácností, vplyv hypote-
kárneho úveru je neutrálny. Pritom domácnosti 
žijúce vo väčších mestách a v rozvinutejších re-
giónoch Slovenska sú síce bohatšie, ale aj viac 
zadlžené. Výsledky novej vlny zisťovania ukázali, 
že zadlženosť slovenských domácností sa zvýši-
la a čisté bohatstvo domácností sa znížilo. Nové 
údaje zároveň naznačujú, že rozdelenie bohat-
stva sa pritom zmenilo v prospech najbohatších 
domácností. 

Analýza nových podnikových údajov o trhu práce 
a tvorbe cien v období po globálnej ekonomic-
kej kríze potvrdzuje viaceré zistenia identifiko-
vané na makro úrovni (stagnáciu zamestnanos-
ti, zvýšenie miezd a výrazné rozdiely v zotavení 

medzi jednotlivými sektormi). Nepružnosť miezd 
a kolektívne vyjednávania identifikuje ako hlav-
né faktory pozorovaného vývoja zamestnanosti 
a miezd. Pritom veľké podniky a podniky so za-
hraničným vlastníctvom čelili menšiemu počtu 
bariér pre úpravu nákladov práce. Nadnárodný 
výskum v  oblasti konkurencieschopnosti nefi-
nančných podnikov zase ukázal, že rozdelenie 
produktivity medzi podnikmi má dôležitý vplyv 
na vývoj zahraničného obchodu celej krajiny. 
Podniky schopné vyviesť svoju produkciu sú pro-
duktívnejšie, pritom produktivita rastie so skúse-
nosťami podnikov.

Analýza približovania sa slovenskej ekonomiky 
k  priemeru EÚ naznačila, že Slovensko bolo po 
roku 2008 schopné zachovať si pozitívny trend 
vývoja v oblasti konkurencieschopnosti. Dôleži-
tú úlohu v tom zohrali necenové faktory. Výskum 
v  tejto oblasti zároveň upozornil na hrozbu dl-
hodobého zastavenia dobiehania výkonnosti 
a životnej úrovne vyspelejších krajín v súvislosti 
so zaostávaním Slovenska v inštitucionálnej kon-
kurencieschopnosti. 

Výskum NBS v oblasti menovej politiky sa v roku 
2015 zameral na prehodnotenie platnosti kľúčo-
vých monetárnych faktov. Na vzorke 43 krajín za 
celé obdobie od druhej svetovej vojny ukázal, že 
dlhodobý vzťah medzi rastom peňažných agre-
gátov a  infláciou významne zoslabol. Naopak, 
vzťah medzi nadmerným rastom úverov a vzni-
kom finančných kríz výrazne zosilnel.

Výsledky spoločných medzinárodných projektov, 
na ktorých NBS spolupracuje, sú často publiko-
vané ako výskumné alebo príležitostné štúdie 
ECB a  iných zahraničných inštitúcií. V  roku 2015 
sa výskumníci NBS stali spoluautormi dvoch vý-
skumných štúdií ECB, výskumnej štúdie Magyar 
Nemzeti Bank a štúdie Oesterreichische National-
bank.42 

Najzaujímavejšie výsledky výskumu NBS sa zve-
rejňujú v odborných časopisoch. Popri viacerých 
článkoch v  domácich odborných časopisoch 
boli v roku 2015 niektoré výsledky výskumu NBS 
z predchádzajúcich rokov zverejnené aj v zahra-
ničných recenzovaných časopisoch.43 

42	ECB Working paper 1764: Assessing 
European competitiveness: the new 
CompNet microbased database, 
ECB Working paper 1788: Assessing 
European firms’ exports and 
productivity distributions: the 
CompNet trade module, MNB 
Working Paper 1/2015: Explaining 
Bond and Equity Premium Puzzles 
Jointly in a DSGE Model.

43	Journal of Time Series Analysis, 
Applied Economic Letters, alebo 
Czech Journal of Economics and 
Finance.
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7 	Európske záležitosti a medzinárodná 
spolupráca

7.1 	 Európske záležitosti

Eurosystém a jednotný mechanizmus dohľadu

Eurosystém tvorí ECB a  národné centrálne banky 
členských štátov EÚ, ktoré prijali spoločnú menu 
euro. Guvernér NBS je z titulu svojej funkcie členom 
Rady guvernérov ECB, najvyššieho rozhodovacieho 
orgánu zodpovedného najmä za výkon menovej 
politiky krajín eurozóny, ale tiež za oblasť dohľadu 
(SSM – Single Supervisory Mechanism) nad úvero-
vými inštitúciami zúčastnených členských štátov 
EÚ. Guvernér NBS je zároveň aj členom Generál-
nej rady ECB, dočasného rozhodovacieho orgánu, 
ktorý bude existovať dovtedy, kým všetky členské 
štáty EÚ neprijmú spoločnú menu. Rozhodovacie 
orgány ECB sa pri výkone svojich úloh obracajú na 
výbory Eurosystému/ESCB/SSM, ktoré sú zriadené 
pre všetky základné oblasti pôsobnosti centrálnych 
bánk. Na práci výborov a ich pracovných skupín sa 
počas roka 2015 priamo podieľalo viac ako 80 zá-
stupcov NBS. Práca útvarov NBS na úlohách Euro-
systému, ako aj dohľadu bánk v rámci SSM, pred-
stavuje významnú časť aktivít centrálnej banky.

Európska únia

Členovia delegácie NBS sa v apríli 2015 zúčastnili 
na neformálnom zasadnutí Rady ECOFIN v Rige. 
Hlavnými témami rokovaní boli ekonomická si-
tuácia v  krajinách EÚ, finančná stabilita, štruk-
turálne reformy, podpora investícií v  EÚ a  únia 
kapitálových trhov. 

V septembri sa členovia delegácie NBS zúčast-
nili na neformálnom zasadnutí Rady ECOFIN 
v  Luxemburgu. Rokovalo sa najmä o  otázkach 
týkajúcich sa prehlbovania hospodárskej a me-
novej únie a  financovania jednotného fondu 
riešenia krízových situácií.

7.2	S polupráca NBS 
s medzinárodnými inštitúciami 

Medzinárodný menový fond (MMF) a Svetová 
banka (SB)
Hlavnými udalosťami brettonwoodských inšti-
túcií boli v  roku 2015 aprílové jarné zasadnutia 

MMF a SB vo Washingtone a výročné zasadnutia 
MMF a  SB v  Lime. Počas jarných zasadnutí boli 
prezentované World Economic Outlook (WEO) 
a Global Financial Stability Report (GFSR), delegáti 
rokovali o aktuálnych otázkach medzinárodného 
menového systému a aktuálnej situácii v reforme 
členských kvót a riadenia MMF. Počas výročných 
zasadnutí MMF a SB Rada guvernérov MMF pre-
rokovala výročnú správu MMF, finančné výkazy 
MMF a zmeny v interných dokumentoch MMF. 

V  máji 2015 sa uskutočnili konzultácie s  MMF 
v rámci tzv. staff visit MMF. V októbri 2015 sa v SR 
uskutočnila pravidelná misia MMF v  rámci kon-
zultácií podľa čl. IV Dohody o MMF. V záverečnej 
správe MMF sa uvádza, že: rast hospodárstva SR 
sa zrýchľuje v dôsledku silného domáceho dopy-
tu; správne nasmerované fiškálne nástroje po-
môžu znížiť stále vysokú mieru nezamestnanosti 
a  regionálne disparity; citlivá aplikácia makro-
prudenčných politík môže pomôcť vyhnúť sa 
potenciálnym rizikám vyplývajúcim z  rýchleho 
rastu úverov domácnostiam. 

V roku 2015 sa angažovanosť SR voči MMF 
zmenila nasledovne: k  31. decembru 2015 po-
skytla SR zdroje prostredníctvom Finančného 
transakčného plánu vo výške 102,5 mil. SDR 
a  prostredníctvom bilaterálnej pôžičkovej do-
hody medzi SR a  MMF z  roku 2010 vo výške 
4,9 mil. SDR. 

Organizácia pre hospodársku spoluprácu a rozvoj 
(OECD)
V roku 2015 sa zástupcovia NBS pravidelne zú-
častňovali na zasadnutiach výborov a  pracov-
ných skupín OECD v  Paríži, ako aj zasadnutí 
Koordinačného výboru OECD pre pôsobenie SR 
v OECD na MZV a EZ SR. 

Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBOR)
V máji 2015 sa v  gruzínskom Tbilisi stretla na 
svojom 24. výročnom zasadnutí Rada guverné-
rov EBOR, pričom delegáciu za SR viedol guver-
nér NBS. Na zasadnutí bola schválená realoká-
cia zo všeobecných rezerv, kde boli vyčlenené 
prostriedky vo výške 130 mil. € do Špeciálneho 
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akcionárskeho fondu EBOR (SSF). Na výročnom 
zasadnutí bol tiež schválený Strategický a kapitá-
lový rámec (SCF) na obdobie 2016 – 2020, ktorý 
v  širšom zmysle definuje smerovanie EBOR do 
budúcnosti.

Banka pre medzinárodné zúčtovanie (BIS)
Guvernér reprezentuje NBS na pravidelných za-
sadnutiach guvernérov BIS. V roku 2015 sa kona-
lo šesť zasadnutí guvernérov BIS, počas ktorých 
sa diskutovalo o nasledovných témach: finančné 
trhy a úloha centrálnych bánk, finančná inklúzia 
a vzdelávanie – výzvy pre centrálne banky, cen-
trálny klíring – trendy a  súčasné otázky, vplyv 
technologických inovácií na rast produktivity, 
ekonomické nerovnosti verzus menová politika.

Guvernér NBS sa zúčastnil na 85. valnom zhro-
maždení akcionárov BIS v  Bazileji. Hlavnými 
bodmi programu valného zhromaždenia BIS boli 
schválenie výsledkov hospodárenia a rozdelenie 
zisku a dividend.

7.3	Me dzinárodná činnosť NBS 
v oblasti dohľadu 

Európsky výbor pre systémové riziká (ESRB)
Generálna rada ESRB prerokovala v roku 2015 na 
svojich zasadaniach okrem vývoja faktorov a in-
tenzity systémových rizík aj viaceré ďalšie oblasti, 
ktoré možno rozdeliť na tri okruhy.

Z analytickej oblasti možno spomenúť spoločnú 
metodiku na identifikáciu potenciálnych systé-
mových rizík pre finančnú stabilitu, plynúcich 
z  prepojenosti podnikového a  bankového sek-
tora, otázku trhovej likvidity, vplyv prostredia 
nízkych úrokových sadzieb na finančnú stabilitu, 
aktuálne systémové riziká v  poistnom sektore 
a  v  neposlednom rade rezidenčný a  komerčný 
trh nehnuteľností a ich vzťah k finančnej stabilite 
a opatrenia na zmiernenie súvisiacich rizík.

Druhým okruhom boli otázky politiky oboz-
retnosti na makroúrovni, konkrétne použitie 
ukazovateľa finančnej páky (leverage ratio), ce-
zhraničné efekty makroprudenciálnej politiky 
a  reciprocity jej rozhodnutí a  určovanie miery 
proticyklického kapitálového vankúša v  člen-
ských štátoch EÚ aj v krajinách mimo EÚ.

Ďalšou dôležitou diskutovanou oblasťou bola 
príprava scenárov pre stresové testovanie EBA 
a EIOPA.

Európsky orgán pre bankovníctvo (EBA)
NBS v  roku 2015 ako člen EBA zabezpečovala 
plnenie jednotlivých úloh vyplývajúcich z  roz-
hodnutí Rady EBA. NBS pokračovala v spolupráci 
s EBA v rámci výborov a pracovných skupín, naj-
mä pri tvorbe technických a regulačných predpi-
sov vyplývajúcich z ustanovení prijatej európskej 
legislatívy – nariadenia CRR a  smernice CRD IV. 
NBS sa aktívne podieľala na práci vo všetkých 
kompetenčných úrovniach od pracovných sku-
pín až po najvyššie schvaľovacie stupne. NBS sa 
ďalej podieľala na tvorbe technických a regulač-
ných predpisov, týkajúcich sa nových požiada-
viek kladených na zdokonalenú sústavu dohľa-
du nad bankami a  investičnými spoločnosťami, 
implementáciu niektorých špecifických článkov 
nariadenia CRR, ako aj na usmerňovaní a výklade 
dvoch základných právnych predpisov v oblasti 
bankovej regulácie – nariadenia CRR a smernice 
CRD IV, a to formou tzv. „Q & A“.

Skupina orgánov dohľadu pre strednú a východnú 
Európu (BSCEE Group)
Dňa 24. 6. 2015 sa v  Bratislave uskutočnilo IV. 
stretnutie zástupcov dohľadov krajín strednej 
a  východnej Európy na najvyššej úrovni, ktorý 
organizoval Bazilejský výbor pre bankový dohľad 
(BCBS) – Inštitút finančnej stability (FSI) v spolu-
práci so Skupinou orgánov dohľadu pre strednú 
a  východnú Európu (BSCEE Group) a  NBS. Na 
konferencii, ktorú otvoril guvernér NBS, boli pre-
rokované témy, ktoré sa týkali oblasti bankového 
dohľadu, celkovej schopnosti absorbovania strát 
– požiadavky podľa Bazileja III, reevidovania ka-
pitálových požiadaviek podľa Bazileja, úrokovej 
sadzby bankovej knihy, uplatňovania makropru-
denciálnych vankúšov v  globálnom prostredí, 
bezpečnosti platobných systémov a počítačovej 
kriminality.

Následne dňa 25. 6. 2015 NBS, ako predsedajúca 
krajina skupiny BSCEE na rok 2015, hostila Vý-
ročnú konferenciu skupiny BSCEE. Konferenciu 
otvoril predseda skupiny, člen Bankovej rady NBS 
a výkonný riaditeľ UDF. Skupina BSCEE združuje 
zástupcov bankových dohľadov krajín strednej 
a  východnej Európy, ktorej účelom je zlepšenie 
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spolupráce, výmena informácií a skúseností jed-
notlivých členských krajín.

Európsky orgán pre poisťovníctvo a dôchodkové 
poistenie zamestnancov (EIOPA)
Rok 2015 bol kľúčovým pre EIOPA, a  to najmä 
preto, že sa dokončila implementácia smernice 
Solventnosť II do národnej legislatívy. Výsled-
kom bol nový zákon o  poisťovníctve, ktorý na-
dobudol účinnosť 1. 1. 2016. Zákon upúšťa od 
detailne definovaných zákonných požiadaviek 
a prináša režim založený na princípoch, ktoré sú 
ďalej špecifikované v technických nariadeniach. 
Nástup nového režimu si vyžiadal i zmenu pod-
zákonných právnych noriem, najmä opatrení, 
ktoré boli viazané na predchádzajúci zákon o po-
isťovníctve z roku 2008.
 
Vo februári 2015 sa uskutočnila v NBS kontrolná 
návšteva (on-site visit) EIOPA, v  rámci ktorej sa 
preverovala pripravenosť národného regulátora 
na nový režim regulácie Solventnosť II a  audit 
fungovania dohľadu v poisťovníctve. EIOPA po-
zitívne hodnotila výkon dohľadu nad poistným 
trhom zo strany NBS. Výsledkom bola záverečná 
správa, ktorej súčasťou bolo 39 odporúčaní týka-
júcich sa najmä personálno-technického zabez-
pečenia.

Na decembrovom zasadnutí Rady orgánov 
dohľadu bola riaditeľka odboru regulácie UDF 
zvolená za členku Riadiacej rady EIOPA, ako 
jedna spomedzi jej šiestich zástupcov. Úlohou 
tohto orgánu je strategické riadenie inštitúcie 
dovnútra a príprava zasadaní Rady orgánov do-
hľadu.

NBS sa v  roku 2015 aktívne zapojila aj do vzá-
jomného hodnotenia Peer review v rámci EIOPA. 
Výsledkom uvedených aktivít boli hodnotiace 
správy, ktoré majú za cieľ zvyšovanie kvality po-
skytovaných služieb dohliadanými subjektmi, 
kvalitnejší výkon dohľadu alebo lepšiu vzájomnú 
informovanosť.

V  oblasti dôchodkového sporenia EIOPA pokra-
čovala v prácach na projekte rozvoja jednotného 
trhu EÚ v osobných dôchodkových produktoch 
(Personal Pension Products).

Európsky orgán pre cenné papiere a trhy (ESMA)
Začiatkom roka 2015 sa po podpise zmlúv o dele-
govaní príslušnými národnými orgánmi dohľadu 

a ESMA oficiálne spustili práce na delegovaných 
IT projektoch TRACE a  FIRDS. Cieľom projektu 
TRACE, do ktorého sa od začiatku zapojila aj NBS, 
je vytvorenie jednotného centrálneho prístupu 
k údajom v archívoch obchodných údajov pred-
ložených príslušnými subjektmi trhu, v  súlade 
s nariadením EMIR, pre všetky zapojené národné 
orgány dohľadu. Cieľom projektu FIRDS, do kto-
rého sa NBS zapojila dodatočne, je zabezpečiť 
centrálne na úrovni ESMA zber, úschovu, spra-
covanie a zverejnenie referenčných údajov o fi-
nančných nástrojoch z obchodných miest vráta-
ne vykonávania príslušných výpočtov súvisiacich 
s  transparentnosťou v  súlade so smernicou Mi-
FID II44 a nariadením MiFIR45.

Jednou z hlavných úloh ESMA v roku 2015 bola 
príprava technických predpisov na základe spl-
nomocňovacích ustanovení v  smernici MiFID II 
a v nariadení MiFIR. Na príprave 30 regulačných 
a  11 implementačných technických predpisov 
pracovali viaceré pracovné skupiny a  jednotli-
vé finálne návrhy týchto technických predpisov 
boli spolu so záverečnými správami zverejnené 
a predložené EK.

Ďalšou významnou regulačnou oblasťou pre 
ESMA bola taktiež problematika realizácie na-
riadenia EMIR, vrátane príslušných regulačných 
technických predpisov a implementačných tech-
nických predpisov, ako aj otázky spoločného 
prístupu a praktík dohľadu pri uplatňovaní tohto 
nariadenia.

Rada orgánov dohľadu schválila dva mandáty 
hodnotení preverujúcich jednotnosť prístupov 
a  postupov národných orgánov dohľadu pri 
jeho výkone, a to dohliadacej praxe vo vzťahu 
k  subjektom s  povolením na poskytovanie in-
vestičných služieb, týkajúcej sa pravidiel vhod-
nosti podľa smernice MiFID a  tiež Peer review 
schvaľovacieho procesu prospektu cenného 
papiera. Predmetom uvedených, ešte prebie-
hajúcich hodnotení, je aj dohliadacia činnosť 
UDF.

V  súvislosti s  procesom vytvorenia Únie kapitá-
lového trhu (Capital Market Union) a schválením 
strategického „Plánu práce ESMA na zbližovanie 
dohľadov“ Rada orgánov dohľadu ESMA na ro-
kovaní v novembri 2015 schválila premenovanie 
Review Panel na Supervisory Convergence Stan-
ding Committee.

44	Smernica Európskeho parlamentu 
a Rady 2014/65/EÚ z 15. mája 2014 
o trhoch s finančnými nástrojmi, 
ktorou sa mení smernica 2002/92/
ES a smernica 2011/61/EÚ (ďalej 
len „smernica MiFID II).

45	Nariadenie Európskeho parla-
mentu a Rady (EÚ) č. 600/2014 
z 15. mája 2014 o trhoch s finanč-
nými nástrojmi, ktorým sa mení 
nariadenie (EÚ) č. 648/2012 (ďalej 
len „nariadenie MIFIR“).
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8 Komunikácia

NBS sa usiluje o  rozvoj, modernizáciu a  skva
litňovanie svojich komunikačných nástrojov 
tak, aby mohla čo najlepšie odpovedať na do
pyt po informáciách, čo najadresnejšie osloviť 
konkrétne cieľové skupiny a takto, s dôrazom na 
otvorenosť a  transparentnosť, udržiavať vysokú 
dôveryhodnosť v  očiach slovenskej verejnosti. 
Informácie, správy a  analýzy zverejňované cen-
trálnou bankou sú dôležitým zdrojom informácií 
pre ekonómov, výskumné a vzdelávacie inštitú-
cie a médiá.

Základom komunikácie NBS je podieľanie sa na 
spoločných komunikačných postupoch v  rámci 
Eurosystému. Ide predovšetkým o pravidelné in-
formovanie o menovom vývoji v eurozóne a po-
skytovanie informácií o  menovopolitických roz-
hodnutiach a jednotnom mechanizme dohľadu. 
NBS tiež informovala o aktuálnom vývoji sloven-
skej ekonomiky, európskej ekonomiky, o  stave 
bankovníctva a  ostatných sektorov finančného 
trhu, ako aj ich vplyve na finančnú stabilitu Slo-
venska.

Ďalšími témami, o ktorých počas roka 2015 NBS 
intenzívne informovala verejnosť, boli: emisia 
novej bankovky 20 € zo série Európa a  jej uve-
dení do obehu46, ochrana spotrebiteľa na finanč-
nom trhu, licenčný proces veriteľov a dohľad nad 
veriteľmi (nebankovými spoločnosťami).

NBS komunikuje s  verejnosťou aj prostredníc-
tvom priamej elektronickej komunikácie. V roku 
2015 odpovedala na 3 604 otázok, ohlasov 
a podnetov verejnosti a médií, ktoré sa týkali in-
formácií vyplývajúcich z činnosti jej jednotlivých 
odborných útvarov. NBS tiež vybavila 48 žiadostí 
o  informácie v  zmysle zákona č. 211/2000 Z.  z. 
o slobodnom prístupe k informáciám.

Publikácie NBS
NBS pravidelne zverejňuje informácie a analýzy 
z oblasti jej hlavných činností v odborných pub-
likáciách: Výročná správa, Správa o finančnej sta-
bilite, Analýza slovenského finančného sektora, 
Mesačný bulletin NBS, Strednodobá predikcia 
a  Štatistický bulletin. V  roku 2015 NBS začala 
publikovať ako samostatné správy Správu o me-
dzinárodnej ekonomike a  Správu o  ekonomike 
SR, ktoré boli v  minulosti začlenené do jej me-
sačného bulletinu ako prílohy.47 

V roku 2015 NBS pokračovala vo zverejňova-
ní Analytických komentárov na vybrané témy 
a Rýchlych komentárov zameraných na vybrané 
makroekonomické ukazovatele, ktorých príno-
som je predovšetkým ich aktuálnosť. Spolu bolo 
v roku 2015 publikovaných 12 Analytických ko-
mentárov a  141 Rýchlych komentárov. Zároveň 
sa skvalitňovala makroekonomická databáza, 
ktorá ponúka verejnosti rozsdiahle množstvo 
ekonomických údajov, prehľadne štrukturova-
ných vo forme časových radov. K diskutovaným 
ekonomickým otázkam NBS zverejňuje analýzy 
a  výskumné štúdie.48 V  zmysle zásad systému 
multilingválnej komunikácie Eurosystému/ESCB 
sa NBS podieľala na príprave slovenských mutá-
cií oficiálnych publikácií ECB.49

Všetky oficiálne publikácie vydáva NBS len v elek
tronickej forme. V záujme poskytnúť čo najľahší 
prístup k  informáciám NBS zverejňuje kľúčové 
publikácie aj vo formáte ePub a na svojich infor
mačných materiáloch používa QR kódy.

Významnú úlohu v  oblasti komunikácie naďa
lej plnil odborný bankový časopis BIATEC, ktorý 
vytvára platformu na prezentáciu poznatkov 
v oblasti bankovníctva, financií a ekonómie. Au
	

7.4 	Za hraničná technická pomoc

Prijímateľom bilaterálnej technickej pomoci NBS 
bola v roku 2015 Národná banka Bieloruska, a to 
v oblasti dohľadu nad finančným trhom, peňaž-
ného obehu a pamätných mincí. 

V  rámci programu TAIEX sa zástupcovia Čiernej 
Hory zúčastnili študijnej cesty do  Bratislavy za-
meranej na opatrenia na zamedzenie prania špi-
navých peňazí. 

46 	Viac v kapitole 3 Emisná činnosť 
a peňažný obeh.

47	http://www.nbs.sk/sk/publikacie/
publikacie-nbs

48	http://www.nbs.sk/sk/publikacie/
publikacie-vyskumu

49	http://www.nbs.sk/sk/publikacie/
publikacie-ecb

http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-vyskumu
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-ecb
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torským a čitateľským zázemím prepája Národnú 
banku Slovenska s bankovým a finančným sekto-
rom, akademickou a vzdelávacou sférou. BIATEC 
je v plnom znení zverejňovaný na webovom sídle 
NBS50. V roku 2015 vyšlo 10 čísel v slovenskom ja
zyku s anglickým zhrnutím.

Web

Začiatkom roka boli sprístupnené samostatné 
podstránky Rady pre riešenie krízových situácií 
a boli vytvorené podstránky pre odbor ochrany 
finančných spotrebiteľov. Výraznou zmenou je 
kompletne prepracovaná štruktúra podstránok 
útvaru dohľadu nad finančným trhom vrátane 
samostatného modulu pre vyhľadávanie národ-
nej legislatívy i práva Európskej únie. Pre použí-
vateľov, ktorí na webové stránky NBS pristupujú 
cez mobilné zariadenia, boli stránky upravené 
do responzívneho dizajnu. Návštevnosť webo-
vého sídla NBS mala aj v  roku 2015 stúpajúcu 
tendenciu s  denným priemerom vyše 22 000 
používateľov.

Prednášky, výstavy a súťaže

NBS počas roka 2015 zorganizovala prednášky 
pre základné, stredné a vysoké školy (zo SR i zo 
zahraničia). Nosnou témou prednášok boli úlo
hy centrálnej banky v Eurosystéme. V septembri 
sa prednášková činnosť rozšírila o workshopy 
k  zvýšeniu  finančnej gramotnosti. NBS v  roku 
2015 navštívilo viac ako 2 850 študentov. Dlho-
dobú tradíciu má organizovanie výskumných 
seminárov, na ktorých domáci i zahraniční autori 
prezentujú výsledky svojho výskumu.

Prednáškovú činnosť vhodne dopĺňa výstava 
Od slovenskej koruny k euru, ktorá je inštalova-
ná v ústredí NBS a je určená pre cieľovú skupinu 
žiakov a  študentov stredných škôl. Výstava po-
skytuje informácie o integrácii Slovenska do eu-
rozóny, životnom cykle bankoviek a mincí, prečo 
je potrebné poznať ochranné prvky našej meny. 
V roku 2015 výstavu navštívilo viac ako 2 000 žia-
kov a študentov.

V máji 2015 sa uskutočnilo finálové kolo 4. roč-
níka vzdelávacej súťaže Eurosystému pre štu-
dentov stredných škôl eurozóny – Generácia 
€uro. Národní víťazi z  Gymnázia Grösslingo-
vá Bratislava sa v  sídle ECB vo Frankfurte nad 
Mohanom stretli s  prezidentom ECB Mariom 
Draghim a  guvernérom NBS Jozefom Makú-

chom. V  tomto ročníku súťaže sa zopakoval 
vysoký záujem stredných škôl v SR (druhý naj
vyšší spomedzi zúčastnených krajín) o zvyšova
nie vedomostí študentov z oblasti centrálneho 
bankovníctva. V októbri 2015 sa začal už 5. roč-
ník tejto súťaže. Novinkou ročníka 2015/2016 
sú vzdelávacie videá NBS na odborné témy, 
ktoré výrazne zefektívňujú prácu študentov 
a učiteľov v súťaži.51

V roku 2015 bola po tretíkrát vyhlásená súťaž 
o  cenu guvernéra NBS pre študentov vysokých 
škôl za najlepšiu dizertačnú alebo diplomovú 
prácu z oblasti ekonómie. 

Deň otvorených dverí 
Dňa 26. septembra 2015 NBS privítala rekordný 
počet takmer 5 000 návštevníkov. Nosnými té-
mami Dňa otvorených dverí (DOD) boli zavede-
nie novej bankovky 20 € a  jej ochranné prvky 
a  ochrana finančného spotrebiteľa. Počas DOD 
viceguvernér NBS Ján Tóth odovzdal cenu výher-
covi online súťaže Spoznaj novu bankovku 20 €.

Archív

Archív NBS52 je špecializovaným verejným ar-
chívom, ktorý poskytuje služby nielen organi-
začným útvarom banky, ale aj historikom, eko-
nómom, architektom, študentom a  poskytuje 
informácie pre úrady verejnej správy a  samo-
správy. V archíve NBS je v súčasnosti uložených 
199 fondov a zbierok, ktoré obsahujú dokumen-
ty väčšiny finančných inštitúcií, ktoré pôsobili na 
Slovensku od roku 1842 až do vzniku Národnej 
banky Slovenska.

Archív sa zapája do medzinárodnej spolupráce 
s archívmi z celej Európy a pracovníci archívu NBS 
na pravidelných zasadnutiach Európskej asociá-
cie pre finančnú a bankovú históriu (EABH), ako 
aj Information Management Services Division 
ECB, získavajú skúsenosti pri hľadaní riešení rôz-
nych výziev, ktoré aktuálne vznikajú pri správe 
registratúry a  archívu. Na výročnej konferencii 
EABH pod názvom Inflation. Money. Output vy-
stúpili pracovníci oddelenia správy archívu NBS 
so štúdiou venovanou vývoju a činnosti prvého 
ústavu na Slovensku zameraného na hospodár-
sky výskum.  

V roku 2015 bolo v archíve 17 bádateľských náv-
štev, archív vybavil 47 písomných externých a 77 

50	http://www.nbs.sk/sk/publikacie/
biatec-odborny-bankovy-casopis

51	www.generaciaeuro.sk
52	http://www.nbs.sk/sk/publikacie/

archiv-nbs/vyuzitie-archivu-verej
nostou

http://www.nbs.sk/sk/publikacie/biatec-odborny-bankovy-casopis
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/archiv-nbs/vyuzitie-archivu-verejnostou
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interných žiadostí o informácie a rešerše. Externé 
žiadosti boli zamerané predovšetkým na získanie 
informácií o nehnuteľnostiach, pričom bádatelia 
sa zaujímali najmä o  technické plány a  nákresy 
stavieb, o údaje o úveroch, či o údaje o osobnos-
tiach z dokumentov uložených v archíve.

Dokumentačné stredisko

Dokumentačné stredisko53 v roku 2015 zabezpe-
čovalo, rovnako ako po minulé roky, knižničné 
a  informačné činnosti, poskytovalo dokumen-
tačné, rešeršné a konzultačné služby najmä z ob-
lasti centrálneho a  komerčného bankovníctva, 
finančného dohľadu a  menovej politiky pre za-
mestnancov NBS, stážistov a odbornú verejnosť.

Koncom roka 2015 dokumentačné stredisko im-
plementovalo nový knižnično-informačný sys-
tém Advanced Rapid Library (ARL). Je určený pre 
automatickú správu katalógov a zbierok knižni-
ce v sieťovom prostredí a umožňuje spracovávať 
nielen bibliografické informácie, ale podporuje 
aj prácu s  multimediálnymi, obrazovými a  zvu-
kovými dokumentmi. 

Pracovníci dokumentačného strediska sa zú-
častnili na zasadnutí knižníc a archívov ESCB vo 
Frankfurte a v rámci spoločnej témy Implemen-
ting Successful Change in Information Manage-
ment Services prezentovali výsledky implemen-
tácie nového knižnično-informačného systému 
v NBS.

Múzeum mincí a medailí

Múzeum mincí a  medailí Kremnica54 patrí me-
dzi najstaršie múzejné inštitúcie na Slovensku. 
V roku 2015 oslávilo 125. výročie svojho založe-
nia a vyprofilovalo sa na jedinečné špecializova-
né numizmatické múzeum na Slovensku. 

Súčasťou väčšiny výstavných podujatí boli vzde-
lávacie programy a tvorivé dielne pre rôzne cieľo-
vé skupiny. Múzeum v jednotlivých expozíciách 
počas celého roka ponúkalo edukačné programy 
pre školské skupiny na rôzne témy z oblasti dejín 
peňazí, baníctva a  mincovníctva na Slovensku, 
regionálnej výchovy, a  samozrejme programy 
venované výročiu založenia múzea.

Od 25. 3. do 26. 6. 2015 bola v galérii múzea prí-
stupná výstava Coronatus Posonii... Bratislavské 
korunovačné medaily a žetóny (1563 – 1830). Vý-
stava predstavila takmer 150 exponátov, ktoré 
sa viažu k  bratislavským korunováciám: vzácne 
reprezentačné medaily a  žetóny, ktoré sa roz-
hadzovali medzi účastníkov týchto slávností. 
Exponáty pochádzali zo zbierok Maďarského ná-
rodného múzea v Budapešti, SNM – Historického 
múzea v Bratislave, NBS – Múzea mincí a medailí 
Kremnica, Múzea mesta Bratislava, Historického 
múzea v  Budapešti a  Maďarskej numizmatickej 
spoločnosti. Výstavu si prišlo pozrieť viac ako 
1 600 návštevníkov.

V apríli Múzeum mincí a  medailí hostilo kolok-
vium účastníkov Národného projektu Múzeá 
tretej generácie na tému múzejnej pedagogiky, 
ktorá tvorí dôležitú súčasť múzejnej praxe. 

Milovníkom hudby múzeum ponúklo jarný kon-
cert v  Kostole sv. Kataríny. Výročiu múzea bola 
venovaná aj májová Noc múzeí, ktorá sa usku-
točnila v numizmaticko-historickej expozícii Líce 
a  rub peňazí 16. 5. 2015. Séria aktivít k  výročiu 
pokračovala letnými podujatiami Piknik na hra-
de, Príbehy v múzeu a Letné noci múz. 

Vyvrcholením osláv bolo podujatie pod názvom 
Deň kremnického múzea, ktoré sa uskutočnilo 

53	Podrobné informácie sú zverejnené 
na webovej stránke NBS: http://
www.nbs.sk/sk/publikacie/knizni-
ca-narodnej-banky-slovenska

54	www.muzeumkremnica.sk

http://www.nbs.sk/sk/publikacie/kniznica-narodnej-banky-slovenska
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18. 9. 2015. V rámci podujatia bola uvedená nová 
reprezentačná obrazová publikácia Národná 
banka Slovenska – Múzeum mincí a medailí Krem-
nica 1890 – 2015 a v Kostole sv. Kataríny na Mest-
skom hrade v Kremnici sa uskutočnil slávnostný 
koncert. 

Pri príležitosti výročia múzea bola vydaná pa-
mätná medaila a vznikol krátky filmový medailón 
predstavujúci 125-ročnú históriu múzea, ktorý je 
dostupný na stránke múzea.

Od 12. 10. do 8. 11. 2015 sa v Kremnici konalo 
XIII. Medzinárodné sympózium medailí. Výber zo 
sympoziálnej medailérskej tvorby od počiatkov 
podujatia (1988) až po súčasnosť je súčasťou 
stálej numizmaticko-historickej expozície Líce 
a rub peňazí – Peniaze a medailérstvo v dejinách 
Slovenska.

V  druhom polroku sa v  galerijných priestoroch 
uskutočnilo 6 výstav výtvarného umenia: 
•	 László Szlávics, ml. – Za hranicami medailér-

stva... – výber z rozmanitej tvorby popredné-
ho maďarského medailéra a sochára;

•	 Kremnické gagy 2015 – európsky festival 
humoru a  satiry a  Karikaturisti – pravidelné 
sprievodné podujatie predstavujúce tvorbu 
umelcov karikaturistov, nominovaných na 
festivalovú cenu Zlatý gunár; 

•	 20 rokov jabloneckej medailérskej školy – 
výber prác študentov, absolventov a  peda-

gógov Vyššej odbornej školy v Jablonci nad 
Nisou – odboru Razená medaila a  minca; 
výstava sa konala pri príležitosti 20. výročia 
založenia tejto unikátnej medailérskej ško-
ly;

•	 Vladimír Durbák – Dialóg a Dialógy – výber 
z  tvorby a  rozsiahleho výtvarného diela aka-
demického sochára Vladimíra Durbáka;

•	 XIII. Medzinárodné sympózium medailí 
Kremnica 2015 – výstava razených a  liatych 
medailí vytvorených na 13. ročníku medziná-
rodného medailérskeho sympózia;

•	 Textilná tvorba 2015 – 6. celoslovenská sú-
ťažná výstava neprofesionálnej textilnej tvor-
by predstavila viac ako 200 prác od 77 auto-
rov;

V expozícii Líce a rub peňazí sa konali príležitost-
né výstavy:
•	 21. Medzinárodné sympózium umeleckého 

šperku Kremnica 2015 – výstava umelec-
kých šperkov od 9 autorov – účastníkov sym-
pózia;

•	 125 rokov kremnického múzea – výstava ve-
novaná 125. výročiu založenia múzea predsta-
vila niekoľko zaujímavých exponátov z prvých 
prírastkov zbierkového fondu múzea;

Stále a  príležitostné výstavy a  podujatia Múzea 
mincí a medailí Kremnica v roku 2015 navštívilo 
viac ako 43 000 návštevníkov zo Slovenska a za-
hraničia.

9	L egislatíva

V  roku 2015 pokračovala Národná banka 
Slovenska vo vykonávaní svojich legislatív-
nych a  aproximačných kompetencií, ktoré pri 
príprave a  vydávaní zákonov vyplývajú Ná-
rodnej banke Slovenska z  § 30 zákona NR SR 
č.    566/1992 Zb. o  Národnej banke Sloven-
ska v  znení neskorších predpisov. Podľa § 30 
ods. 1 tohto zákona Národná banka Slovenska 
predkladá vláde Slovenskej republiky návrhy 
zákonov peňažného obehu. Podľa § 30 ods. 2 
tohto zákona Národná banka Slovenska spolu 
s  Ministerstvom financií Slovenskej republiky 
predkladá vláde Slovenskej republiky návrhy 

zákonov v  oblasti platobných systémov a  po-
skytovania platobných služieb a  finančného 
trhu, vrátane bankovníctva a  pôsobnosti Ná-
rodnej banky Slovenska. Ďalšia legislatívna 
činnosť Národnej banky Slovenska spočíva 
v  príprave a  vydávaní všeobecne záväzných 
právnych predpisov, ako sú vyhlášky a  opat-
renia Národnej banky Slovenska. Táto kompe-
tencia vyplýva Národnej banke Slovenska z čl. 
56 ods. 2 Ústavy Slovenskej republiky, podľa 
ktorého môže Národná banka Slovenska vydá-
vať všeobecne záväzné právne predpisy, ak je 
na to splnomocnená zákonom.
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Legislatívne zmeny zákonov 
v oblasti pôsobnosti Národnej 
banky Slovenska pripravené 
a vykonané v roku 2015

Zákon č. 371/2014 Z. z. o riešení krízových situácií 
na finančnom trhu a o zmene a doplnení niekto-
rých zákonov bol v roku 2015 novelizovaný záko-
nom č. 39/2015 Z. z., zákonom č. 239/2015 Z. z. 
a zákonom č. 437/2015 Z. z. 

Zákon č. 483/2001 Z. z. o  bankách a  o  zmene 
a  doplnení niektorých zákonov v  znení neskor-
ších predpisov bol v  roku 2015 novelizovaný 
zákonom č. 35/2015 Z. z.,  zákonom č. 252/2015 
Z. z., zákonom č. 359/2015 Z. z., zákonom 
č. 392/2015 Z.z., zákonom č. 405/2015 Z. z. a zá-
konom č. 437/2015 Z. z.

Zákon č. 566/2001 Z. z. o  cenných papieroch 
a  investičných službách a  o  zmene a  doplnení 
niektorých zákonov (zákon o cenných papieroch) 
v znení neskorších predpisov bol v roku 2015 no-
velizovaný zákonom č. 39/2015 Z. z., zákonom 
č. 117/2015 Z. z., zákonom č. 253/2015 Z. z., záko-
nom č. 323/2015 Z. z., zákonom č. 359/2015 Z. z., 
zákonom č. 361/2015 Z. z., zákonom č. 375/2015 
Z. z., zákonom č. 388/2015 Z. z., zákonom 
č. 389/2015 Z. z. a zákonom č. 437/2015 Z. z.

Zákon č. 39/2015 Z. z. o poisťovníctve a o zmene 
a  doplnení niektorých zákonov, ktorý bol ešte 
v roku 2015 novelizovaný zákonom č. 437/2015 
Z. z. a zákonom č. 359/2015 Z. z.

Zákon č. 203/2011 Z. z. o kolektívnom investovaní 
v znení neskorších predpisov bol v roku 2015 no-
velizovaný zákonom č. 323/2015 Z. z., zákonom 
č. 359/2015 Z. z. a zákonom č. 361/2015 Z. z.

Zákon č. 43/2004 Z. z. o  starobnom dôchodko-
vom sporení a  o  zmene a  doplnení niektorých 
zákonov v znení neskorších predpisov bol v roku 
2015 novelizovaný zákonom č. 25/2015 Z. z. a zá-
konom č. 140/2015 Z. z.

Zákon č. 650/2004 Z. z. o doplnkovom dôchod-
kovom sporení a o zmene a doplnení niektorých 
zákonov v znení neskorších predpisov bol v roku 
2015 novelizovaný zákonom č. 375/2015 Z. z. 

Zákon č. 186/2009 Z. z. o finančných sprostredko-
vaní a finančnom poradenstve a o zmene a dopl-

není niektorých zákonov v znení neskorších pred-
pisov bol v  roku 2015 novelizovaný zákonom 
č. 117/2015 Z. z. a zákonom č. 437/2015 Z. z.

Zákon č. 381/2001 Z. z. o  povinnom zmluvnom 
poistení zodpovednosti za škodu spôsobenú 
prevádzkou motorového vozidla a  o  zmene 
a  doplnení niektorých zákonov v  znení neskor-
ších predpisov bol v roku 2015 novelizovaný zá-
konom č. 39/2015 Z. z.

Zákon č. 129/2010 Z. z. o  spotrebiteľských úve-
roch a o iných úveroch a pôžičkách pre spotrebi-
teľov a o zmene a doplnení niektorých zákonov 
v  znení neskorších predpisov bol v  roku 2015 
novelizovaný zákonom č. 35/2015 Z. z., zákonom 
č. 117//2015 Z. z., zákonom č. 389/2015 Z. z. a zá-
konom č. 438/2015 Z. z.

Zákon Národnej rady Slovenskej republiky 
č.  118/1996 Z. z. o  ochrane vkladov a  o  zmene 
a  doplnení niektorých zákonov v  znení neskor-
ších predpisov bol v roku 2015 novelizovaný zá-
konom č. 239/2015 Z. z.

Zákon Národnej rady Slovenskej republiky 
č. 202/1995 Z. z. Devízový zákon a zákon, ktorým 
sa mení a dopĺňa zákon Slovenskej národnej rady 
č. 372/1990 Zb. o  priestupkoch v  znení neskor-
ších predpisov, v znení neskorších predpisov bol 
v roku 2015 novelizovaný zákonom č. 357/2015 
Z. z. 

Zákon č. 530/1990 Zb. o dlhopisoch v znení ne-
skorších predpisov bol v roku 2015 novelizovaný 
zákonom č. 39/2015 Z. z. 

Zákon č. 429/2002 Z. z. o burze cenných papie-
rov v znení neskorších predpisov bol v roku 2015 
novelizovaný zákonom č. 388/2015 Z. z.

Vykonávacie všeobecne záväzné 
právne predpisy vydané v roku 2015 
Národnou bankou Slovenska v rámci 
jej legislatívnych kompetencií 

Opatrenia NBS vyhlásené v Zbierke zákonov SR 
uverejnením úplného znenia

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 5. októb-
ra 2015 č. 264/2015 Z. z. o  predkladaní hlásení 
podľa Devízového zákona.
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Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 436/2015 Z. z. o poskytovaní informá-
cií o  transakciách s  majetkom v  dôchodkovom 
fonde a o stave majetku v dôchodkovom fonde 
dôchodkovou správcovskou spoločnosťou a  jej 
depozitárom.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  15. de-
cembra 2015 č. 441/2015 Z. z. o vlastných zdro-
joch dôchodkovej správcovskej spoločnosti.

Opatrenia NBS vyhlásené v Zbierke zákonov SR 
uverejnením oznámenia o ich vydaní

Opatrenie Národnej banky Slovenska zo 17. 
februára 2015 č. 1/2015 o predkladaní informá-
cií správcami alternatívnych investičných fondov 
na účely dohľadu a monitorovanie systémového 
rizika.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 10. mar-
ca 2015 č. 2/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 13/2014 
o predkladaní výkazov, hlásení a iných správ ob-
chodníkmi s cennými papiermi a pobočkami za-
hraničných obchodníkov s cennými papiermi na 
účely vykonávania dohľadu.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 31. marca 
2015 č. 3/2015, ktorým sa mení opatrenie Národ-
nej banky Slovenska č. 8/2012 o  poplatkoch za 
úkony Národnej banky Slovenska v  znení opat-
renia č. 8/2013.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 31. marca 
2015 č. 4/2015 o ďalších druhoch rizík, o podrob-
nostiach o systéme riadenia rizík banky a poboč-
ky zahraničnej banky a ktorým sa ustanovuje čo 
sa rozumie náhlou a neočakávanou zmenou úro-
kových mier na trhu.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 26. mája 
2015 č. 5/2015, ktorým sa ustanovuje spôsob 
preukazovania splnenia podmienok na udelenie 
predchádzajúceho súhlasu Národnej banky Slo-
venska podľa § 77 ods. 1 zákona č. 39/2015 Z. z. 
o poisťovníctve a o zmene a doplnení niektorých 
zákonov.

Opatrenie Národnej banky Slovenska zo 14. júla 
2015 č. 6/2015 o solventnosti pre poisťovne, na 
ktoré sa neuplatňuje osobitný režim, a pre zais-

ťovne, pobočky zahraničných poisťovní a poboč-
ky zahraničných zaisťovní.

Opatrenie Národnej banky Slovenska zo 4. au-
gusta 2015 č. 7/2015, ktorým sa mení a dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 11/2011 
o  rizikách a  systéme riadenia rizík, meraní rizík 
a výpočte celkového rizika a rizika protistrany.

Opatrenie Národnej banky Slovenska zo 4. au-
gusta 2015 č. 8/2015, ktorým sa ustanovuje 
spôsob preukazovania splnenia podmienok na 
udelenie povolenia na vykonávanie poisťovacej 
činnosti a na udelenie povolenia na vykonávanie 
zaisťovacej činnosti pre subjekty, na ktoré sa ne-
bude uplatňovať osobitný režim.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 5. októb-
ra 2015 č. 9/2015 o predkladaní výkazu veriteľa 
poskytujúceho spotrebiteľské úvery v obmedze-
nom rozsahu.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 5. októbra 
2015 č. 10/2015 o vlastných zdrojoch finančného 
konglomerátu a o metódach výpočtu dostatoč-
nej výšky vlastných zdrojov na úrovni finančné-
ho konglomerátu podľa zákona o poisťovníctve.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 5. októb-
ra 2015 č. 11/2015 o solventnosti pre poisťovne, 
na ktoré sa uplatňuje osobitný režim.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 5. októb-
ra 2015 č. 12/2015, ktorým sa ustanovujú limity 
umiestnenia prostriedkov technických rezerv 
v poisťovníctve pre poisťovne, na ktoré sa uplat-
ňuje osobitný režim.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  20. ok-
tóbra 2015 č. 13/2015, ktorým sa mení a dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 16/2014 
o uverejňovaní informácií bankami a pobočkami 
zahraničných bánk.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  20. ok-
tóbra 2015 č. 14/2015, ktorým sa ustanovuje vzor 
formulára o dôležitých zmluvných podmienkach 
uzatváranej poistnej zmluvy.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  20. ok-
tóbra 2015 č. 15/2015 o spôsobe určenia hodno-
ty cenných papierov a nehnuteľností, v ktorých 
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sú umiestnené prostriedky technických rezerv 
v poisťovníctve pre poisťovne, na ktoré sa uplat-
ňuje osobitný režim.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  24. no-
vembra 2015 č. 16/2015 o predkladaní výkazov 
a  iných informácií Slovenskou kanceláriou pois-
ťovateľov.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  1. de-
cembra 2015 č. 17/2015 o vlastných zdrojoch fi-
nančného konglomerátu a o majetkovej angažo-
vanosti finančného konglomerátu podľa zákona 
o bankách.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  1. de-
cembra 2015 č. 18/2015 o predkladaní výkazov 
platobnými inštitúciami a  inštitúciami elektro-
nických peňazí.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  1. de-
cembra 2015 č. 19/2015 o  informáciách posky-
tovaných v súvislosti s odplatami klienta banky 
alebo pobočky zahraničnej banky.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  1. de-
cembra 2015 č. 20/2015 o predkladaní výkazov 
poisťovňou, zaisťovňou, pobočkou zahraničnej 
poisťovne, pobočkou zahraničnej zaisťovne, 
poisťovňou z iného členského štátu, zaisťovňou 
z iného členského štátu, dôchodkovou správcov-
skou spoločnosťou a doplnkovou dôchodkovou 
spoločnosťou.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 1. decem-
bra 2015 č. 21/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 17/2014 
o  predkladaní výkazov bankami, pobočkami 
zahraničných bánk, obchodníkmi s cennými pa-
piermi alebo pobočkami zahraničných obchod-
níkov s cennými papiermi na štatistické účely.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 1. decem-
bra 2015 č. 22/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 18/2014 
o  predkladaní výkazu správcovskou spoločnos-
ťou za podielový fond alebo podfond na štatis-
tické účely.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 1. decem-
bra 2015 č. 23/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 19/2014 
o predkladaní výkazu faktoringovou spoločnos-

ťou, spoločnosťou splátkového financovania ale-
bo lízingovou spoločnosťou na štatistické účely

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 1. decem-
bra 2015 č. 24/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 22/2014 
o  predkladaní výkazov platobnou inštitúciou, 
pobočkou zahraničnej platobnej inštitúcie, in-
štitúciou elektronických peňazí alebo pobočkou 
zahraničnej inštitúcie elektronických peňazí na 
štatistické účely.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 1. decem-
bra 2015 č. 25/2015 o maximálnej výške technic-
kej úrokovej miery.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 26/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska z 10. janu-
ára 2012 č. 3/2012 o predkladaní výkazov správ-
covskými spoločnosťami a  depozitármi podie-
lových fondov na účely dohľadu nad finančným 
trhom.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 27/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 16/2007 
o predkladaní výkazov burzou cenných papierov 
a  centrálnym depozitárom cenných papierov 
na účely dohľadu nad finančným trhom v znení 
opatrenia č. 24/2008.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 28/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 12/2014 
o  predkladaní výkazov, hlásení a  iných správ 
bankami a  pobočkami zahraničných bánk na 
účely vykonávania dohľadu v  znení opatrenia 
č. 25/2014.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 29/2015, ktorým sa mení a  dopĺňa 
opatrenie Národnej banky Slovenska č. 13/2014 
o  predkladaní výkazov, hlásení a  iných správ 
obchodníkmi s cennými papiermi a pobočkami 
zahraničných obchodníkov s  cennými papiermi 
na účely vykonávania dohľadu v znení opatrenia 
č. 2/2015.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  8. de-
cembra 2015 č. 30/2015 o poskytovaní informá-
cie o čistej hodnote majetku v doplnkových dô-
chodkových fondoch.



62
NBS

Výročná správa
2015

k a p i t o l a  1 0

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 8. decem-
bra 2015 č. 31/2015 o  poskytovaní informácií 
o  stave majetku v  doplnkových dôchodkových 
fondoch.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  8. de-
cembra 2015 č. 32/2015 o predkladaní oznámení 
o prekročení a zosúladení limitov v majetku dô-
chodkového fondu a doplnkového dôchodkové-
ho fondu.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  15. de-
cembra 2015 č. 33/2015, ktorým sa mení opat-
renie Národnej banky Slovenska č. 8/2012 o po-
platkoch za úkony Národnej banky Slovenska 
v znení neskorších predpisov.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  15. 
decembra 2015 č. 34/2015, ktorým sa mení 

a  dopĺňa opatrenie Národnej banky Slovenska 
č. 14/2014 o  predkladaní výkazov bankami, 
pobočkami zahraničných bánk, obchodníkmi 
s cennými papiermi a pobočkami zahraničných 
obchodníkov s  cennými papiermi na účely za-
bezpečenia zberu údajov podľa a  osobitného 
predpisu.

Opatrenie Národnej banky Slovenska z 15. de-
cembra 2015 č. 35/2015, o  spôsobe preukazo-
vania splnenia podmienok na udelenie povo-
lenia na vykonávanie poisťovacej činnosti pre 
poisťovne, na ktoré sa bude uplatňovať osobit-
ný režim.	

Opatrenie Národnej banky Slovenska z  15. de-
cembra 2015 č. 36/2015, o predkladaní výkazov 
a hlásení poisťovňou, na ktorú sa uplatňuje oso-
bitný režim.

10	I nštitucionálny rozvoj

10.1 	Inštitucionálny rámec

Národná banka Slovenska vznikla 1. januára 
1993 na základe zákona NR SR č. 566/1992 Zb. 
o Národnej banke Slovenska ako nezávislá cen-
trálna banka SR.

Hlavným cieľom NBS je udržiavanie cenovej sta-
bility. Za tým účelom:
•	 sa podieľa na spoločnej menovej politike, 

ktorú určuje Rada guvernérov ECB pre euro-
zónu,

•	 vydáva eurobankovky a  euromince podľa 
osobitných predpisov platných v  eurozóne 
pre vydávanie eurobankoviek a euromincí,

•	 podporuje plynulé fungovanie platobných 
systémov a zúčtovacích systémov, riadi, koor-
dinuje a zabezpečuje peňažný obeh, platob-
ný styk a zúčtovávanie dát platobného styku 
a stará sa o ich plynulosť a hospodárnosť,

•	 udržiava devízové rezervy, disponuje s  nimi 
a  uskutočňuje devízové operácie podľa oso-
bitných predpisov platných pre operácie Eu-
rosystému,

•	 vykonáva ďalšie činnosti vyplývajúce z  jej 
účasti v Európskom systéme centrálnych bánk 
(ESCB),

•	 vykonáva ďalšie činnosti, napríklad podľa zá-
kona o dohľade nad finančným trhom.

V oblasti finančného trhu prispieva NBS k stabili-
te finančného systému ako celku, ako aj k bezpeč-
nému a  zdravému fungovaniu finančného trhu 
v  záujme udržiavania dôveryhodnosti finančné-
ho trhu, ochrany finančných spotrebiteľov a iných 
klientov na finančnom trhu a rešpektovania pra-
vidiel hospodárskej súťaže. Pritom NBS vykonáva 
dohľad nad finančným trhom vrátane obozret-
ného dohľadu na makroúrovni a  výkonu dohľa-
du v  oblasti ochrany finančných spotrebiteľov, 
t. j. vykonáva dohľad nad bankami a pobočkami 
zahraničných bánk, obchodníkmi s cennými pa-
piermi, burzami cenných papierov, centrálnymi 
depozitármi cenných papierov, správcovskými 
spoločnosťami, podielovými fondmi, zahranič-
nými subjektmi kolektívneho investovania, pois-
ťovňami, zaisťovňami, dôchodkovými správcov-
skými spoločnosťami, dôchodkovými fondmi, 
doplnkovými dôchodkovými spoločnosťami, do-
plnkovými dôchodkovými fondmi, platobnými 
inštitúciami, inštitúciami elektronických peňazí, 
samostatnými finančnými agentmi, finančnými 
poradcami, veriteľmi, Fondom ochrany vkladov, 
Garančným fondom investícií, Slovenskou kance-
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láriou poisťovateľov a ďalšími dohliadanými sub-
jektmi finančného trhu.

Od 1. januára 2015 je NBS orgánom ochrany 
spotrebiteľa na slovenskom finančnom trhu. To 
znamená, že dohliada na ochranu práv finanč-
ných spotrebiteľov a  iných klientov s  cieľom 
prispieť k bezpečnému a zdravému fungovaniu 
finančného trhu.

Od 1. januára 2009 – dňa zavedenia eura v SR, sa 
NBS stala súčasťou Eurosystému, tvoriaceho sys-
tém centrálneho bankovníctva eurozóny v rámci 
ESCB.

Eurosystém ako systém centrálnych bánk euro-
zóny pozostáva z:
•	 Európskej centrálnej banky (ECB) a
•	 národných centrálnych bánk členských štátov 

EÚ, ktorých spoločnou menou je euro.

Eurosystém je teda podmnožinou ESCB. Vzhľa-
dom na to, že rozhodnutia Rady guvernérov ECB, 
napr. menovopolitické, sa vzťahujú len na kraji-
ny eurozóny, funkcie centrálnej banky eurozóny 
v skutočnosti plní Eurosystém. Na plnení spoloč-
ných cieľov Eurosystému sa tak ECB podieľa spo-
lu s národnými centrálnymi bankami.

Systém centrálnych bánk sa v  Európe používa 
z troch dôvodov: 
•	 Koncepcia Eurosystému vychádza z  existu-

júcich kompetencií národných centrálnych 
bánk, ich inštitucionálnej podoby, infraštruk-
túry, odborných znalostí a  prevádzkových 
kapacít. Okrem toho viaceré centrálne ban-
ky popri úlohách Eurosystému plnia aj iné 
úlohy.

•	 Vzhľadom na veľkosť územia eurozóny a  dl-
hodobé vzťahy medzi bankovými komunita-
mi v  jednotlivých krajinách a  ich národnými 
centrálnymi bankami sa považovalo za vhod-
né poskytnúť úverovým inštitúciám prístup 
k centrálnemu bankovému systému v každom 
zúčastnenom členskom štáte.

•	 Vzhľadom na rozmanitosť národov, jazykov 
a  kultúr v  eurozóne sú národné centrálne 
banky lepším styčným bodom Eurosystému 
ako jedna centrálna banka.

Národné centrálne banky eurozóny, ktoré sú sú-
časťou Eurosystému, vykonávajú úlohy zverené 

Eurosystému v súlade s pravidlami stanovenými 
rozhodovacími orgánmi ECB. Národné centrálne 
banky prispievajú k činnosti Eurosystému a ESCB 
aj svojou účasťou v rôznych výboroch Eurosysté-
mu/ESCB.

Výbory Eurosystému/ESCB
Výbory Eurosystému/ESCB plnia dôležitú pomoc-
nú funkciu pre rozhodovacie orgány ECB. Vypra-
cúvajú odborné expertízy v oblasti svojej pôsob-
nosti a  vykonávajú špecifické úlohy na základe 
mandátu, ktorý schvaľuje Rada guvernérov.

•	 Výbor pre účtovníctvo a menové príjmy
•	 Výbor pre bankovky
•	 Výbor pre kontroling
•	 Výbor Eurosystému/ESCB pre komunikáciu
•	 Výbor pre finančnú stabilitu
•	 Výbor pre informačné technológie
•	 Výbor interných audítorov
•	 Výbor pre medzinárodné vzťahy
•	 Právny výbor
•	 Výbor pre operácie na trhu
•	 Výbor pre menovú politiku
•	 Výbor pre organizačný rozvoj
•	 Výbor pre platobné a zúčtovacie systémy
•	 Výbor pre riadenie rizík
•	 Výbor pre štatistiku
•	 Rozpočtový výbor
•	 Konferencia pre ľudské zdroje

Kompetencie NBS v rámci bankovej únie

Na základe Nariadenia Rady (EÚ) č. 1024/2013 
bola ECB poverená osobitnými úlohami pokiaľ 
ide o politiky týkajúce sa prudenciálneho dohľa-
du nad úverovými inštitúciami, s cieľom prispieť 
k bezpečnosti a zdraviu úverových inštitúcií a sta-
bilite finančného systému v rámci zúčastnených 
členských štátov EÚ.

V  roku 2015 v  rámci jednotného mechanizmu 
dohľadu pokračovala vzájomná spolupráca 
medzi ECB a  NBS. Pri výkone dohľadu partici-
povala NBS ako vnútroštátny orgán dohľadu 
jednak prostredníctvom priamej účasti pracov-
níkov UDF na práci spoločných dohliadacích 
tímov a  jednak prípravou návrhov rozhodnutí 
v  rámci rozhodovacích procesov ECB. Z  hľa-
diska výkonu dohľadu voči významným ban-
kám vykonávala NBS v rámci tzv. priebežného 
dohľadu každodenný dohľad nad činnosťami 
týchto bánk, ako aj priebežný proces monito-
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Prvý rad zľava: Jozef Makúch, Ján Tóth. 
Druhý rad zľava: Karol Mrva, Vladimír Dvořáček, Ľuboš Pástor. 

Členovia Bankovej rady NBS k 31. decembru 2015

rovania kvantitatívnych dát a sledovania proce-
sov riadenia rizík. Všetky dohľady na mieste vy-
konané v roku 2015 vo významných bankách, 
ako aj všetky posudzovania interných modelov, 
boli vykonané zamestnancami UDF na základe 
poverenia ECB.

NBS zodpovedá za priamy dohľad nad menej 
významnými bankami. Dohľad vykonáva na zá-
klade spoločného rámca a metodík vytvorených 
na účely SSM. Pri svojej činnosti NBS zohľadňu-
je celkovú stratégiu SSM, pričom používa svoje 
vlastné zdroje a rozhodovacie postupy. 

Od januára 2015 NBS odborne a  organizačne 
zabezpečuje fungovanie Rady pre riešenie krízo-
vých situácií, vrátane komunikácie s médiami či 
verejnosťou. Rada je súčasťou jednotného me-
chanizmu riešenia krízových situácií, t. j. druhého 
piliera bankovej únie. Ide o  národný rezolučný 
orgán pre riešenie krízových situácií vybraných 
inštitúcií vo finančnom sektore v  SR. Riešenie 
krízových situácií znamená reštrukturalizáciu fi-
nančnej inštitúcie alebo skupiny, ktorá sa dostala 
do problémov z dôvodu nesolventnosti. Reálne 

vykonávanie úloh potrebných na odborné a or-
ganizačné zabezpečenie výkonu jej pôsobností 
a právomocí zabezpečuje oddelenie riešenia krí-
zových situácií na odbore regulácie. 

10.2 	ORGANIZÁCIA A RIADENIE 

Banková rada Národnej banky Slovenska

Banková rada Národnej banky Slovenska (ban-
ková rada) je najvyšším riadiacim orgánom NBS. 
Jej pôsobnosť a kompetencie vymedzuje predo-
všetkým zákon o NBS, ďalšie všeobecne záväzné 
právne predpisy a Organizačný poriadok NBS.

Banková rada mala v roku 2015 päť členov. Člen-
mi bankovej rady boli guvernér, jeden viceguver-
nér a traja ďalší členovia.

Guvernéra a  viceguvernérov vymenúva a  od-
voláva prezident Slovenskej republiky na návrh 
vlády po ich schválení Národnou radou Sloven-
skej republiky. Ďalších členov bankovej rady vy-
menúva a  odvoláva vláda na  návrh guvernéra 
NBS.
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Banková rada NBS
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Schéma organizačnej štruktúry Národnej banky Slovenska k 31. decembru 2015

S  účinnosťou od 1. januára 2015 má banková 
rada podľa zákona o  NBS šesť členov. Funkč-
né obdobie členov bankovej rady je šesťročné. 
Funkčné obdobie členov bankovej rady, ktorí 
boli vymenovaní pred 1. januárom 2015, je päť-
ročné. Funkčné obdobie guvernéra, viceguver-
néra a  iného člena bankovej rady začína plynúť 
dňom účinnosti jeho vymenovania do príslušnej 
funkcie. Tá istá osoba môže byť vymenovaná za 
člena bankovej rady opätovne, pričom za guver-
néra alebo viceguvernéra môže byť vymenovaná 
najviac na dve funkčné obdobia.

K 31. decembru 2015 boli členmi bankovej rady:
•	 doc. Ing. Jozef Makúch, PhD., guvernér,
•	 Mgr. Ján Tóth, M.A., viceguvernér, poverený ria-

dením úseku pre menu, štatistiku a výskum,

•	 Ing. Vladimír Dvořáček, výkonný riaditeľ útva-
ru dohľadu nad finančným trhom,

•	 RNDr. Karol Mrva, výkonný riaditeľ pre operá-
cie na finančných trhoch,

•	 prof. Ľuboš Pástor, PhD., externý člen od 15. mar-
ca 2015.

Výkonná rada Národnej banky Slovenska

Výkonná rada Národnej banky Slovenska (výkon-
ná rada) bola zriadená bankovou radou podľa 
§ 6 ods. 2 písm. i) zákona o NBS s účinnosťou od 
1. augusta 2012. Výkonná rada je riadiacim, vý-
konným a koordinačným orgánom NBS.

Členmi výkonnej rady sú guvernér, výkonní ria-
ditelia a  ďalší vedúci zamestnanci poverení gu-
vernérom. 
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K  31. decembru 2015 boli členmi výkonnej 
rady:
•	 doc. Ing. Jozef Makúch, PhD., guvernér,
•	 Ing. Štefan Králik, podpredseda výkonnej rady 

a  výkonný riaditeľ pre právne služby a  bez-
pečnosť,

•	 RNDr. Karol Mrva, výkonný riaditeľ pre operá-
cie na finančných trhoch,

•	 Ing. Vladimír Dvořáček, výkonný riaditeľ útva-
ru dohľadu nad finančným trhom,

•	 Ing. Miroslav Uhrin, výkonný riaditeľ pre fi-
nančné riadenie, informačné technológie 
a hospodárske služby,

•	 Ing. Renáta Konečná, generálna riaditeľka od-
boru ekonomických a menových analýz.

V roku 2015 bola v  nadväznosti na rozhod-
nutie bankovej rady schválená jedna novela 
Organizačného poriadku NBS. V  dôsledku or-
ganizačnej zmeny došlo k zmene organizačnej 
štruktúry NBS, ako aj k úprave riadiacej pôsob-
nosti a  kompetencií niektorých vedúcich za-
mestnancov.

10.3 	ĽUDSKÉ ZDROJE

K 31. decembru 2015 bolo v evidenčnom stave 
1 053 zamestnancov. Pracovný pomer v  roku 
2015 skončilo 64 zamestnancov. V priebehu roka 
2015 prebehlo 91 výberových konaní na obsade-
nie voľných systemizovaných pracovných miest 
a bolo prijatých 87 nových zamestnancov. 

Medzi národnými centrálnymi bankami ESCB, 
Európskou centrálnou bankou a  inými medzi-
národnými finančnými inštitúciami prebieha vý-
mena zamestnancov, ktorej cieľom je podporiť 
mobilitu zamestnancov v  rámci ESCB, výmenu 
skúseností, know-how a rozvoj ľudských zdrojov. 
V  roku 2015 pôsobilo v  ECB a  v EBA (European 
Banking Authority – Európsky orgán pre bankov-
níctvo) deväť zamestnancov NBS.

Zásady a  pravidlá odmeňovania v  NBS v  roku 
2015 upravoval vnútorný pracovný predpis 
NBS. Priemerná mesačná mzda za rok 2015 do-
siahla výšku 2 010,15 €.

Z dôvodu prvého skončenia pracovného pome-
ru po nadobudnutí nároku na starobný dôcho-
dok, predčasný starobný dôchodok a  invalidný 

dôchodok bolo vyplatené odchodné 26 zamest-
nancom.

K 31. decembru 2015 NBS evidovala 879 sporite-
ľov doplnkového dôchodkového sporenia.

10.4 	VZDELÁVANIE 

Národná banka Slovenska zabezpečovala účasť 
zamestnancov na vzdelávacích podujatiach na 
základe výsledkov identifikácie vzdelávacích 
a  rozvojových potrieb a  na základe aktuálnych 
potrieb jednotlivých organizačných útvarov 
v  spolupráci s  Inštitútom bankového vzdeláva-
nia NBS, n.o.

Vzdelávacie podujatia absolvovalo 1 027 zamest-
nancov NBS. Vzdelávacie podujatia boli zabezpe-
čované v rámci týchto oblastí:

•	 odborné vzdelávanie,
•	 manažérske vzdelávanie a rozvoj,
•	 jazykové vzdelávanie,
•	 vzdelávanie v oblasti informačných technoló-

gií,
•	 vzdelávanie v oblasti sociálnych kompeten-

cií,
•	 všeobecné vzdelávanie.

NBS zorganizovala v  roku 2015 tri medzinárod-
né vzdelávacie projekty: Audit Report Writing, 
Introduction to the Operational Risk Managment 
a English in Legal and Contractual Central Banking 
Practice. 

V  odbornom vzdelávaní má každoročne svoje 
pevné miesto aj lektorská, prednášková a kon-
zultačná činnosť zamestnancov NBS. V  roku 
2015 sa do nej zapojilo 84 zamestnancov 
z 20 odborov.

V roku 2015 absolvovalo odbornú vysokoškolskú 
stáž v NBS osem študentov vysokých škôl so síd-
lom v  Európskej únii a  dvaja študenti vysokých 
škôl so sídlom v Slovenskej republike.

10.5 	Environmentálna politika

Národná banka Slovenska zabezpečuje svoju 
prevádzkovú činnosť so zodpovedným prístu-
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pom k  životnému prostrediu. Dôsledne sa riadi 
platnou slovenskou legislatívou a odporúčania-
mi Európskej komisie v oblasti životného prostre-
dia. V  roku 2015 zrealizovala viaceré opatrenia 
zamerané k  napĺňaniu základných priorít svojej 
environmentálnej politiky.

V roku 2015 sa úplne vylúčilo používanie plno-
halogénových uhľovodíkov a halónov v klimati-
začných zariadeniach a  oproti roku 2014 došlo 
k zníženiu emisií CO2 o 4 %. 

Pravidelným monitorovaním odpadových vôd 
a vykonávaním laboratórnych testov ich vzoriek 
NBS znížila množstvo znečisťujúcich látok vo vy-
púšťaných vodách do verejnej kanalizácie. Zavie-
dla preventívne opatrenia zamerané na zníženie 
porúch a havárií a obnovou sanitárnych zariade-
ní dosiahla plné využívanie zariadení s aplikova-
nými šetričmi spotreby vody.

V roku 2015 sa NBS rozhodla pre nové riešenie 
prvkov merania a  regulácie energetickej spot-
reby a  začala s  ich implementáciou. Využitím 
moderných a  efektívnych IT technológií, ako 
aj spotrebičov a  zariadení s  nízkou spotrebou 
elektrickej energie, sa postupne znižuje celková 
energetická náročnosť a  prevádzkové náklady 
jednotlivých budov. 

NBS naďalej využívala vo svojich budovách se-
parovaný zber odpadov, čo sa pozitívne odrazilo 
v  znížení objemu komunálneho odpadu. Všet-
ky druhy odpadov, vrátane nebezpečných, boli 
likvidované výlučne špecializovanými firmami, 
s dôrazom na recykláciu a ekologickú likvidáciu.

NBS sa už tradične zapájala do celosvetových 
a  celoslovenských akcií na podporu životného 
prostredia (Svetový deň Zeme, Hodina Zeme, sú-
ťaž Do práce na bicykli a pod.). 



Správa nezávislého
audítora a účtovná

závierka NBS
k 31. 12. 2015

Č a s ť  C
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BCPB, a.s.	 Burza cenných papierov v Bratislave, a.s.
BIS 	 Bank for International Settlement – Banka pre medzinárodné zúčtovanie
BSCEE Group	 skupina orgánov dohľadu pre strednú a východnú Európu
CDCP, a.s.	 Centrálny depozitár cenných papierov SR, a.s.
CERI	 Databáza regulovaných informácií a iných informácií podľa zákona. o burze cenných 

papierov a zákona o cenných papieroch
EBA	 European Banking Authority – Európsky orgán pre bankovníctvo
ECB 	 European Central Bank – Európska centrálna banka
ECOFIN	 Economic and Financial Affairs Council – Rada pre hospodárske a finančné záležitosti 

(Rada ministrov)
EIOPA	 European Insurance and Occupational Pensions Authority – Európsky orgán pre 

poisťovníctvo a dôchodkové poistenie zamestnancov
EK	 Európska komisia
EONIA	 Euro OverNight Index Average – referenčná sadzba pre skutočne realizované 

jednodňové obchody v eurách
EP	 Európsky parlament
ESCB 	 European System of Central Banks – Európsky systém centrálnych bánk
ESMA	 European Securities and Markets Authority – Európsky orgán pre cenné papiere a trhy
EÚ 	 Európska únia
EUR 	 euro
Fed	 Federal Reserve System – centrálna banka USA
FIRDS	 Financial Instruments Reference Data System
HDP 	 hrubý domáci produkt
HICP 	 Harmonised Index of Consumer Prices – harmonizovaný index spotrebiteľských cien
HZL	 hypotekárne záložné listy
MF SR	 Ministerstvo financií SR
MMF 	 Medzinárodný menový fond
MPSVaR SR	 Ministerstvo práce, sociálnych vecí a rodiny SR
NBS 	 Národná banka Slovenska
NCDCP, a.s.	 Národný centrálny depozitár cenných papierov, a.s.
OCP	 obchodník s cennými papiermi
OECD 	 Organisation for Economic Co-operation and Development – Organizácia pre 

hospodársku spoluprácu a rozvoj
OKS	 oddelenie riešenia krízových situácií odboru regulácie NBS
O-SII	 lokálne systémovo významné inštitúcie
Q & A	 otázky a odpovede
p. a. 	 per annum – za rok
p. b. 	 percentuálne body
PMR	 povinné minimálne rezervy
REGFAP	 Register finančných agentov, finančných poradcov, finančných sprostredkovateľov 

z iného členského štátu v sektore poistenia alebo zaistenia a viazaných investičných 
agentov podľa zákona o finančnom sprostredkovaní a finančnom poradenstve

ROMR 	 rovnaké obdobie minulého roka
SEPA	 Single Euro Payments Area – Jednotná oblasť platieb v eurách
SICAV	 fondy kolektívneho investovania s premenlivým základným imaním
SIPS	 Systemically Important Payment System, platobný systém
SR 	 Slovenská republika
SRM	 Single Resolution Mechanism – jednotný mechanizmus riešenia krízových situácií

Skratky
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SSM	 Single Supervisory Mechanism – jednotný mechanizmus dohľadu
ŠÚ SR 	 Štatistický úrad SR
TARGET2	 Transeurópsky automatizovaný expresný systém hrubého vyrovnania platieb 

v reálnom čase v eurách
TRACE	 Single Access to Trade Repositories Project
UCITS	 podniky kolektívneho investovania
UDF	 Útvar dohľadu nad finančným trhom NBS
USD	 americký dolár




