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Priestor je nekonecny.
Vase moznosti tiez.

Koncepcia Privatbanka Wealth Management ponuka komplexné
rieSenie v oblasti spravy aktiv, vlastnych investi¢nych aktivit klienta,
kazdodenného Zivota a Zivotného 3tylu
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Ing. Mgr. Lubos Sev¢ik, CSc.
predseda predstavenstva
a generdlny riaditel Privatbanky

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

prichddzame k Védm s dal3im ¢islom nésho
Casopisu Privatbanka Magazine. Oslovujeme
Vas s nim v ¢ase, ked sme svedkami turbu-
lentného vyvoja na svetovych finan¢nych
trhoch. Pojem finan¢nd kriza je jednym

z najcastejsie pouzivanych slovnych spojenf
dne3nych dni.

Stcasnd financna kriza je globalna, intenzita
jej dopadov na jednotlivé regiény, krajiny,
odvetvia ¢i konkrétne subjekty je vsak
rozdielna.

V uvedenom kontexte sme do rubriky
,Predstavujeme Vam" aktualne zaradili
rozhovor s Jozefom Oravkinom, spoluma-
jitelom spolo¢nosti Penta Investments

a predsedom dozornej rady Privatbanky, a.s.
V rozhovore sa venuje téme postavenia sku-
piny Penta, ktorej je Privatbanka sti¢astou,
v Case prebiehajlicej finan¢nej krizy.

Poziciu samotnej Privatbanky, a.s. v pod-
mienkach financ¢nej krizy charakterizuje

vo svojom komentari ,Finan¢nd kriza

a Privatbanka" Miron Zelina, riaditel Odboru
treasury banky.

V rubrike ,Finanéné rieSenia" sa okrem
vyssie uvedeného prispevku docitate

o novych platobnych systémoch, stvisiacich
so zavedenim spolo¢nej meny euro. Clanok
»Zmeny v platobnom styku SR po zavedenf
eura" Vam stru¢ne predstavi platobné
systémy TARGET2 a SIPS. V tejto rubrike
néjdete tiez informdciu o aktuédlnych hos-
podarskych vysledkoch spolognosti Zabka
Polska S.A. a o prijati Dlhopisov Zabka 2010
na regulovany volny trh Burzy cennych
papierov v Bratislave.

V ¢asti o projektovom financovani, kon-
krétne v ¢lanku ,Wellness Patince — zaZitok
z oddychu" sa docitate o sluzbach wellness
hotela Patince, na vystavbu ktorého Privat-
banka, a.s. poskytla investi¢ny tver.

otazky, tykajlce sa sluzieb a starostlivosti
o privatnych klientov.

V predchadzajicom ¢isle sme Vam v rub-
rike ,Analyzy" priniesli prvi ¢ast ¢lanku

s ndzvom ,Euro vizia" o genéze vstupu
Slovenska do eurozdny a o vyvoji slovenskej
koruny v poslednych rokoch. V sti¢asnom
¢isle ndjdete pokracovanie tohto ¢lanku,

v ktorom jeho autor - hlavny analytik banky
Richard Téth, popisuje aj nase ocakavania

v stvislosti s novou menou.

Na zaver Vam chceme predstavit a dat do o
pozornosti zaujimavy projekt, na ktorom
Privatbanka, a.s. aktivne participuje. Ide

o benefi¢nt aukciu umeleckych fotografif,
ktoréd je na Slovensku ojedinela vdaka svoj-
mu zameraniu a rozsahu. Organizatorom
tohto charitativneho podujatia je Nadécia
pre deti Slovenska, Privatbanka, a.s. vystu-
puje v tlohe hlavného partnera projektu.
Spolo¢nymi silami sa ndm podarilo oslovit
$pickovych slovenskych a ¢eskych foto-
grafov, ktorf sa rozhodli venovat do drazby
svoje fotografie, a pomoct tak detom, ktoré
sti na nadu pomoc odkdzané. Viac informécif
o aukeii a niektoré z drazenych fotografif
najdete v rubrike ,Styl".

Jednym z fotografov, ktory venuje svoje die-
la do spominanej aukcie uz niekolko rokov,
je svetoznamy fotograf slovenského pévodu
Yuri Dojc. Ked' v septembri navstivil Sloven-
sko, aby tu otvoril svoje vystavy v Bratislave
a v Kosiciach, stretli sme sa s nim. Rozhovor,
ktory pri tejto prilezitosti vznikol, si taktiez
mozete precitat v rubrike ,Styl".

Vézeni ¢itatelia, verim, Ze vyssie uvedené
témy, ktoré sme zaradili do obsahu tohto
¢isla ¢asopisu, budu pre Vas zaujimavé

i pou¢né. Cas plynie a pomaly sa uz blii
termin 1. 1. 2009, kedy Slovensko zavédza
novl menu. KedZe sme finan¢nd institlcia,
dovolte mi, aby som Vam zo stranok nasho
Casopisu zazelal Uspesné zavfienie aktivit
roka 2008 a dynamické vykrocenie do novej,
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Financna kriza prinesie
aj nové prileZitosti

Rozhovor s JOZEFOM ORAVKINOM, spolumajitelom spolocnosti Penta Investments Limited
a predsedom dozornej rady Privatbanky, a.s.
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Mgr. Jozef Oravkin

> Ako vnimate situaciu na trhu v ¢ase
financnej krizy?

Je zrejmé, Ze uz nejde len o krizu na finan-
¢nych trhoch, ale zacina sa ¢oraz vyraz-
nejSie prejavovat aj v redlnej ekonomike.
Spolo¢nosti, ktoré su citlivé na kratkodobé
financovanie, uz pocituju jej désledky, vo
vieobecnosti sa zhor3uje pristup k dverom,
viditelna je strata dévery v bankovy sektor.
Klasicky svet velkych investi¢nych bank,
ktoré symbolizuje Wall Street, uz dnes
neexistuje. Tri banky skrachovali, resp. boli
,Znarodnené" $tatnou vypomocou, zvy3né
dve sa zmenili na klasické banky retailové-
ho typu. Z hladiska strét, ktoré finan¢ny
sektor zaznamenal, md kriza bezprece-
dentny rozsah.

> Ako kriza ovplyviiuje investicie Pen-
ty? Museli ste niektoré z nich zastavit,
¢i prehodnotit?

Nie, nemuseli. Naopak, o nasej stabilite
hovorf aj fakt, Ze sa ndm v tomto case po-
darilo ziskat stihlas bank na refinancovanie
niekolkych nasich vyznamnych projektov.
Hoci, prirodzene, nie sme voci dopadom
krizy imdnni, som presvedceny, Ze je
niekoltko dévodov, pre¢o sa nemusime oba-
vat. Predov3etkym spravujeme len vlastny
evergreen fond, ktory patri partnerom
Penty. Znamena to, Ze v podstatne men3ej
miere pouZivame na investovanie cudzie
zdroje. Okrem niz3ej miery zadl[zenia v
porovnani s obdobnymi subjektmi je po-
zitivom aj vyraznd nezavislost a flexibilita
pri rozhodovani o potencialnych akvizi-
cidch, ¢i exite. Investi¢nd komisia Penty je
schopna prijat rozhodnutie do troch dni od
dorucenia podkladov.

> Predsa len, vo svojom portféliu mate
aj cely rad vyrobnych spolo¢nosti, ktoré
kriza pravdepodobne zasiahne. Neob4-
vate sa toho?

Je prirodzené, Ze moéze dojst k ur¢itému
spomaleniu, v sti¢asnosti prakticky nee-
xistuje vacsi podnikatelsky subjekt, ktory
by mohol o sebe vyhlasit, Ze ho kriza ne-
ovplyvni. My vsak vyrazne diverzifikujeme
portfélio svojich investicii ako podla od-
vetvi, tak aj podla krajin. V sti¢asnosti ma
Penta investicie uz vo viac ako 10 krajinach
Eurépy a v 12 odvetviach. Zaroven popri
private equity sme vytvorili aj novt liniu
biznisu v podobe real estate projektov. Za
velmi doleZitli povazujeme aj skuto&nost,
Ze vstupujeme len do takych investi¢nych

projektov, v ktorych vieme vlastnym
aktivnym pristupom a znalostami vytvorit
pridand hodnotu. Snazime sa vyhybat
Spekulativnym vindm a nespoliehame sa
len na efektivne finan¢né schémy.

> Co konkrétne projekty Penty, do kto-
rych investovali aj klienti Privatbanky?

Digital Park je Gspesny projekt, jeho prva
faza je uz viac ako rok dokoncend a 100%
obsadend. Druha faza, ktora je vo vystav-
be, je uz obsadend z viac ako 70 %. Pova-
Zujem to za vynikajlce najma vo vdzbe na
cely rad inych projektov v Bratislave, kde
budovy uz stoja a st obsadené na menej
ako polovicu. Rovnako ,Zabka" sa vyvija
pozitivne, expanduje v Ceskej republike a
zvazuje vstup aj na slovensky trh. Koncept
siete malych a dostupnych predajni je per-
spektivny a nebude zasiahnuty sticasnou
krizou. Som presvedceny, Ze samotné vy-
sledky nasich klientov najlepsie presvedcia,
Ze investovali dobre.

> Cim by sa v sti¢asnej situacii mali
riadit ti, ktori chcii dobre investovat?

Ako kazda kriza, tak aj si¢asna prindsa
okrem negativnych sprav aj cely rad prile-
Zitosti. My ocakavame, Ze na trhu vyrazne
vzrastie akvizi¢na aktivita a predajnd cena
bude nizsia ako v sticasnosti. Ti, ktori budu
mat dostatok vlastnych zdrojov, nebudu
silne zadlZenf a budu pripraveni prijimat
flexibilné rozhodnutia, mézu zrealizovat
investicie, kde vynosové percento bude
na trovni 60 — 70 %. Verim, Ze aj nasim
klientom prinesieme prilezZitost ztcastnit
sa na takychto projektoch.



Odbor B

rivatneho
ankovnictva

V tomto ¢isle pokracujeme v predstavovani ndsho timu privatnych bankarov prostrednictvom odpovedi na otézky,

ktoré sme im poloZili. Dozviete sa, aké hodnoty vyzndvaju, ¢o je pre nich na prdci privatneho bankara atraktivne

a ¢o pokladaju pri komunikdcii so svojim klientmi za najdélezitejsie.

1. Co je z vasho pohladu na privdtnom bankovnictve

Privatbanky atraktivne?

2. Keby ste boli klientom privétneho bankovnictva vy, ¢o by ste
ocakdvali od svojho privatneho bankara a ¢o by ste najviac

ocenovali?

Ing. Lenka Chomova

Ing. Lenka Chomova

1.

Ja osobne oceriujem predo-
vSetkym ponuku Sirokej $kaly
produktov, do ktorej patria aj
produkty, ktoré ini na sloven-
skom trhu nepontikaju. Ako
banka sme vzhladom na svoju
velkost flexibilnf a klientovi
sme schopni usit rie3enie na
mieru, presne podla jeho Zela-
ni. Klient je ten, kto rozhoduje
o svojich peniazoch a my sme
ti ,PRIVATE" (d6verni, osobni)
v pravom zmysle slova, ti, ktorf
sa usiluju poskytnut klientom
ten najlep3i servis a poraden-
stvo.

2.

Z kazdého pohladu nadstan-
dardny servis a absolutnu
Ustretovost. V zmysle: ,ja
nenavstevujem banku, banka

Vystudovala Ekonomicku univerzi-
tu, 3pecializécia bankovnictvo, na
Nérodohospodarskej fakulte. Pred
svojim prichodom do Privatbanky
pracovala ako Specialista na finan¢né
a uverové produkty, ako finan¢ny
poradca, neskor ako osobny bankdr.
V Privatbanke pracuje od maja 2008.
Vo volnom ¢ase najradsej cestuje

a spozndva nové krajiny. Rada jazdf
na koni. Potesf ju dobrd kniha a dobry
film. K jej koni¢kom patria aj adrena-
linové aktivity — obdivuje rychle Spor-
tové autd, ma rada rafting a jazdu na
motokdrach.

navstevuje mna“. Moj bankar
by ma mal predovsetkym
dostatoc¢ne poznat — moje
potreby, finan¢né moznosti

a ciele. Vediet mi vidy odbor-
ne poradit a ndjst efektivne
rieSenie, a to nielen v oblasti
spravy mojich financii, ale aj
v inych oblastiach, ¢i uz ide

o danfiové, pravne sluzby alebo
poradenstvo v oblasti Zivot-
ného 3tylu. V oblasti spravy
financii by mal byt vzdy o krok
predo mnou a mal by dokézat
dat konkrétnu podobu mojim
predstavam a planom.

3.

Prioritou je pre mna absolut-
ne sustredenie na klienta, nie
na predaj, pretoze Uspesny
dlhodoby obchodny vztah

je vidy zaloZzeny na spokoj-
nosti klienta, nie na naplfianf
predajného planu. Kazdy klient

3. Co sa snazite priniest svojim klientom?
4. Co by ste poradili klientom, ktorf uz vyuZivaju sluzby
privatneho bankovnictva, alebo zvazuji ich vyuZivanie

v blizkej budticnosti?

Jozef Krammer

je individualita, vyZaduje si

individudlny pristup, a preto sa
snazim ¢o najlepsie identifiko-
vat jeho preferencie a potreby

Prioritou je pre mna
sustredenie na klienta
. ________________________________________|

predtym, ako mu navrhnem
rieSenie. Podla mo6jho nazoru
najdolezitejsie je robit obchod
ludsky a so srdcom a vysledky
sa dostavia.

4.

Poradila by som im, aby jednali
otvorene a boli ¢o najkonkrét-
nejsi. Privatny bankar nie je
predajca, ale predovsetkym
poradca a obchodny partner.
Preto je doleZité, aby presne
poznal vds a vase ocakdvania.

V bankovnictve pracuje od roku
2004, v oblasti privatneho bankov-
nictva od roku 2006. V Privatbanke
na pozicii privdtneho bankara p6sobi
od decembra 2007.

K jeho zalubam patrf plavanie, tenis
a golf.

Jozef Krammer

1.

Predovsetkym jeho otvore-
nost. Privatbanka mi umoziuje
poskytovat mojim klientom
otvoreny priestor naprie¢ celou
bankou. P&c¢i sa mi tiez, Ze pra-
ca s klientom nie je v Privat-
banke unifikovand, ale osobita.
Samozrejmostou su individu-
alne riesenia a podmienky, ako
aj ponuka produktov a sluZieb,
ktoré nie si dostupné beznej
klientele.

2.

Ocakaval by som odbornost,
rozhlad a schopnost vytvorit
¢o najlepsie podmienky na
zhodnocovanie mojich finan-
¢nych prostriedkov. Urcite by
som vysoko ocerioval diskrét-
nost, pretoze vztah medzi
klientom a privdtnym ban-

PREDSTAVUJEME VAM
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Ing. Lubica Homerova

kdrom je Uspesny vtedy, ak

v iom panuje dévera. A najviac
by som si cenil empaticky
pristup a pochopenie mojich
zdmerov a poZiadaviek.

3.

Odbornou a komplexnou sta-
rostlivostou sa snazim priniest
svojim klientom pocit jedinec-
nosti a vynimocnosti.

4.

Tym klientom, ktori uz
vyuzivaju sluzby privatneho
bankovnictva, by som poradil,
aby boli ¢o najotvorenejsi v ko-
munikacii s bankou, resp. so
svojim privatnym bankarom,
pretoze len ak privatny bankar
pozné poZiadavky svojho
klienta, dokdze mu vyhoviet.
A tym klientom, ktori zvazZuju

Snazim sa priniest
svojim klientom
pocit jedinecnosti
a vynimoc¢nosti

vyuZzivanie sluZieb privdtneho
bankovnictva, aby mali ,Stast-
nu ruku" pri volbe finan¢nej
institlcie, pretoze tento vztah
je dlhodobym procesom spra-
vy ich aktiv.

Ing. Lubica Homerova
1.

Privatbanka poskytuje svojim
privatnym klientom Siroku

V oblasti bankovnictva sa pohy-
buje 25 rokov, a to na roznych, aj
manazérskych poziciach. Pracovala
najma v oblasti klientskych sluzieb
pre fyzickdi a prévnicku klientelu

a v oblasti retailovych obchodov.
Na pozicii privadtneho bankéra

v Privatbanke pracuje od roku 2006.
Vo volnom ¢&ase sa venuje tenisu

a lyZovaniu. Rada cestuje alebo travi
¢as na svojej chalupe.

skalu investi¢nych prilezitos-
ti, aj takych, ktoré nie sd na
slovenskom finané¢nom trhu
bezné. Samotné postavenie
privdtneho bankdra v Privat-
banke je pre mna atraktivne,
pretoZe som v pozicii vysoko
kompetentného zastupcu
banky pred svojimi klientmi.
Ocefiujem, Ze mam u nds za
sebou tim bankovych 3pe-
cialistov a manazérov, ktorf
su proklientsky orientovanf{
a schopni operativne reago-
vat na potreby a poziadavky
mojich klientov.

2.

Spolahlivost, schopnost pocu-
vat a rozpoznat moje potreby,
empatiu — ,mysliet za mna"

a pokdsit sa odbremenit ma
od starosti so spravou mojich
financif.

3.

Kreativitu, ktord mi umoziiuje
pripravit spolu s klientom ¢o
najkomfortnejsie rieSenie pre
neho. Spolahlivost - klient vie,
7e vidy, ked mi zavolg, som

k dispozicii, nemam problém
vypocut si ho a v ramci moz-
nostf aj poradit.

4.

Poradila by som im, aby si nasli
¢as na svoje sukromné inves-
ticie, na porovnanie sluzieb
Privatbanky, aby porozmys-
lali nad prioritami a nad tym,
¢o ocakavaju od privatneho
bankovnictva. A aby otvorene
hovorili o svojich potrebdch,
Zelaniach, predstavach. Aby
porovnavali porovnatelné, aby

Adam Otiepka

nepozerali vZdy len na drokovu
sadzbu ako na ¢islo, ktoré by
malo byt ¢o najvyssie. Aby si
finan¢ny majetok uvazene de-
lili z pohladu likvidity a stupna

Spolu s klientom
pripravujem co
najkomfortnejsie
rieSenie
——————————

rizika. A hlavne hladali taky
vztah so svojou bankou, ktory
bude ¢o najprirodzenejSou
sucastou ich Zivota.

Adam Otiepka

1.

V Privatbanke p&sobim len Sest
mesiacov, ¢o ma vsak zaujalo
od zaciatku, je flexibilita banky.
Posobil som v retailovych
bankéch, preto viem, Ze akcep-
tovat a zapracovat Specifické
poziadavky klienta je velmi
tazké. V Privatbanke som sa
stretol s Ustretovym pristupom
a proaktivitou kolegov hladat
neStandardné rieSenia pre na-
Sich klientov. Aj toto povazu-
jem v privatnom bankovnictve
za jeden z ddlezitych atributov
- proaktivita a snaha prinasat
nové, nie bezné rieSenia.

2.

Ocakaval by som otvorenost
a transparentnost. Otvore-
nost v komunikacii moZnostf
investovania, ale aj ich rizik.

Pracoval vo viacerych bankéch, a to
ako firemny poradca, neskér na
pozicii riaditela pobocky.

Do Privatbanky nastupil 1. maja
2008.

K jeho koni¢kom patria squash

a airsoft - netradi¢ny adrenalinovy
sport, pri ktorom sa simuluju redlne
bojové situdcie.

Neslubovat nemozné, hrat fair
- play. A samozrejme, nie¢o
navyse, ¢o ind banka nevie
poskytnut. Spektrum tychto
moznosti mdze byt Siroké

— od skuto¢ne individudlneho
pristupu privdtneho bankara az
po pozvanie na golf...

3.

Svojim klientom sa snazim
popri vyssie uvedenych hod-
notdch priniest predovsetkym
komfort pri spravovani ich
financii — od ndvrhov rieSenf az
po aktivnu spravu finan¢nych
zdrojov.

Privdtne bankovnictvo je
hlavne o dévere medzi klien-
tom a privatnym bankdrom.

Privatne
bankovnictvo je hlav-
ne o dovere medzi
bankou a klientom

V kazdodennej komunikacii sa
snazim dosiahnut takd trover
vztahu, aby mali moji klienti
ku mne absoldtnu déveru

pri spréve svojho finan¢ného
majetku.

4.

Aby vyuZivali moznosti a vy-
hody privatneho bankovnictva
v maximalnej moznej miere.
A novym klientom by som po-
radil, aby skusili to, ¢o prindsa
private banking. Som presved-
¢eny, Ze budu spokojni.



Hospodarske vysledky spolocnosti
Zabka Polska S.A. a aktudlna informaécia
o Dlhopisoch Zabka 2010

O stratégii spolo¢nosti a jej hospodarskych vysledkoch nds informoval Jozef Janov, predseda dozornej rady

spoloZnosti Zabka Polska S.A. a investi¢ny riaditel spolo¢nosti Penta Investments

Predajiia Zabka Polska S.A.

> Stratégia spolo¢nosti Zabka Polska
S.A.2007/2008

V rokoch 2007 — 2008 sa spolo¢nost zame-
rala predovsetkym na posiliiovanie veducej
pozicie v segmente obchodov typu ,con-
venience" v Polsku. Napomaoct tomu mal
kontinualny kvalitativny rozvoj siete, ako aj
jej dal3ia expanzia na domacom trhu. Zabka
otvorila za jeden rok 200 novych predajni,
pricom akcionar predpoklada, ze potenciél
siete v Polsku je 7 500 obchodov. Nékupné
preferencie polskych spotrebitelov zostéva-
ju aj nadalej v prospech tradi¢nych mensich
predajni, ktoré predstavuju az 60 % celko
vych trzieb v oblasti FMCG v Polsku. Na
porovnanie v Ceskej republike je tento
podiel len 25 %, na Slovensku 40 %.

Pocet predajni Zabka Polska S.A.

Manazment spolo¢nosti sa zameral aj

na dalsie skvalitfiovanie produktového
portfélia a na zavedenie niektorych novych
sluZieb. Stcastou stratégie firmy bola tiez
geograficka expanzia do okolitych krajin.
Zabka Polska zacala Ceskou republikou, kde
na jar 2008 otvorila svoje prvé predajne v
Prahe a okoli. Do konca roka 2008 by malo
byt otvorenych 30 novych predajni. Ak sa
model malych predajni Zabky s myslien-
kou: ,Blizko, rychlo, vyhodne” v Cechach
osvedci, spolo¢nost plénuje vstupit aj na
slovensky trh.

> Hospodarske vysledky

Pri porovnani prvych ésmich mesiacov roku
2008 s rovnakym obdobim roku 2007 vy-
kazuje Zabka Polska S.A. vyrazné pozitivne
vysledky. Celkové trzby v uvedenom obdobi
vzréstli o 10 %. Ukazovatel EBITDA (zisk
pred drokmi, zdanenim, odpismi a amorti-
zaciou) vykazuje narast o 15 %. Cisty zisk
sa pohybuje na drovni 34,6 miliéna PLN, ¢o
predstavuje medziro¢ny ndrast 20 %.

Celkové trzby (PLNm)
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> Emitent Dlhopisov Zabka 2010
— Zabka Holdings

Emitentom Dlhopisov Zabka 2010 je spolo¢-
nost Zabka Holdings Public Co Ltd. T4 bola
zaloZena spolo¢nostou Penta Investments,
a.s. (povodny nazov Sitima K. Holdings)

pre ely akvizicie Zabky Polska S.A. Penta
Investments vloZila do spolo¢nosti zdroje

vo vyske takmer 180 miliénov PLN (vlastné
imanie firmy), ktoré okrem iného mali sluzit
na krytie vstupnych nakladov. Zabka Hol-
dings vykdzala v prvom roku svojho pdsobe-
nia (r. 2007) planovand stratu 15,5 miliéna
PLN z dévodu precenenia aktiv a finan¢nych
nakladov, ktoré suviseli s akviziciou spolo¢-
nosti Zabka Polska S.A. Potesitelné je, Ze uz
na konci prvého polroka 2008 sa spolo¢nost
dostala do mierneho zisku.

> Prijatie Dlhopisov Zabka 2010 na Bur-
zu cennych papierov

Po emisii dlhopisov bol Privatbankou, a. s.
ako aranzérom emisie vypracovany pros-
pekt, ktory sa vztahuje na emitenta a nim
vydané dlhopisy. Prospekt je v sticasnosti
uz schvaleny Nérodnou bankou Slovenska
a je pravoplatny. Po schvaleni prospektu
bola na Burzu cennych papierov v Bratisla-
ve podana Ziadost o prijatie dlhopisov na
regulovany volny trh burzy. Predstavenstvo
burzy prijalo dlhopisy dra 31.10.2008.
Obchodovanie Dlhopisov Zabka 2010 za¢a-
lo 3. novembra 2008.
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Zmeny v platobnom styku
v SR po zavedeni eura

V suvislosti s o¢akdvanym prijatim eura od 1. janudra 2009 sa menia a prispdsobuju

na nové podmienky aj platobné sytémy, ktoré zabezpecuju realizaciu platobného styku

v Slovenskej republike.

Ing. Miriam Siagiova
metodik — Specialista odboru platobného styku

Platobné systémy su prirodzenou a neodde-
litelnou sdcastou finan¢nej infrastruktdry
kazdej trhovej ekonomiky. V poslednom
obdobf sa stala obzvl&st aktudlnou prob-
lematika platobnych systémov v eurép-
skych podmienkach, a to z toho dévodu, Ze
zavedenie spolo¢nej meny euro si vyzaduje
vznik novych a reorganizéciu existujucich
platobnych systémov. Do popredia sa dosté-
va najma Usilie o harmonizéciu a integraciu
eurépskych platobnych systémov v cezhra-
ni¢nom rozsahu ako délezity predpoklad
vybudovania vnutorného trhu v Eurépe.

Bankova rada Nérodnej banky Slovenska
rozhodla o novej koncepcii platobného
styku. Po zavedeni meny euro koncepcia
bezhotovostného medzibankového platob-
ného styku predpoklada jeho realizéciu na
baze dvoch systémov:

® Systém SIPS (verzia euro): Slovak
Interbank Payment System — Slovensky
medzibankovy platobny systém pre ma-
loobjemové platby, ktory je v niektorych
dokumentoch uvédzany aj ako EURO SIPS
alebo SIPS RETAIL.

® Systém TARGET2 (Trans-European Auto-
mated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System) — Transeur6psky automati-
zovany expresny systém hrubého zictova-
nia platieb v redlnom case.

Bankové komunita na Slovensku, a v rdmci
nej aj Privatbanka, sa aktivne zdcastriuje

na préci v projektoch SIPS (verzia euro),
TARGET2 — SK a SEPA. Uvedenie tychto pro-
jektov do Zivota prinesie zmeny v realizacii
platobného styku, a to najméa od momentu,
kedy sa euro stane domdacou menou a na-
hradi slovenskd korunu.

> Projekt SIPS

V SR je v sticasnosti jedingm domacim
medzibankovym platobnym systémom SIPS.
SIPS je platobny systém, ktory uskutocnuje,
vysporiadava a zlc¢tovava prevody vykona-
vané medzi Gcastnikmi platobného systému
(t. j. medzi bankami). Systém spracovéva
platby bez ohladu na ich hodnotu, a to for-
mou prioritnych platieb (platby spracované
v redlnom case, z Gctu prikazcu oductova-
né a v prospech Uctu prijemcu zdctované

v jeden a ten isty deft) a normalnych platieb
(¢as realizacie platby je dva bankové pra-
covné dni). Spracovanie platieb v systéme
SIPS je realizované v mene SKK. Platobny
systém kontroluje formalnu spravnost

a uplnost odovzdavanych dat pri prevodoch
na zaklade udajov, ktoré si klient vyplnil

v prevodnom prikaze. Zostatky na tctoch
bank v systéme SIPS sa povazuju za plnenie
povinnych minimalnych rezerv (PMR). Na
Uctoch v systéme SIPS je mozné poskyt-

nut vnutrodenny uver, realizuje sa na nich
vysporiadanie automatizovanych operacif
a ostatnych nastrojov menovej politiky.

V slcasnosti déleZitu Ulohu v platobnom
styku a zdctovani zohrdva Narodnd banka
Slovenska. Platobny styk a zti¢tovanie
vykonavaju medzi sebou banky vyhradne
prostrednictvom NBS alebo prévnickej oso-
by urcenej NBS podla osobitného predpisu.
NBS riadi, koordinuje a zabezpecuje platob-
ny styk, ako aj spractivanie a zdctovanie dat
platobného styku medzi bankami a inymi
vybranymi pravnickymi osobami. NBS
vyddva bankam povolenie na vykondvanie
tejto ¢innosti.

V stlade s Narodnym planom zavedenia
eura v SR k 1. janudru 2009 bude bankova
komunita (t. j. v3etky bankové subjekty
posobiace na ur¢itom trhu, teda komer¢-
né banky a centrédlna banka) pripojend na
systém TARGET2. K tomuto terminu déjde
k zmene funkcionality SIPS-u.

Dnia 23. 6. 2008 bol zavedeny do praxe
systém SIPS (verzia euro) vo funk&nosti pre
menu SKK. Dfiom prijatia meny euro v SR

SIPS je v sucasnosti
jedinym domacim
medzibankovym
platobnym systémom

bude systém SIPS (verzia euro) prepnuty na
funkcnost pre menu euro a stcasne bude
zavedeny systém TARGET2. V systéme SIPS
sa budu spracovavat len normélne platby
klientov (retail, platby typu klient - klient).



Prioritné platby a medzibankové platby
(platby typu banka - banka) budu realizo-
vané a spracovdvané systémom TARGET2.
V systéme SIPS nebudu po zavedeni meny
euro vedené Ziadne Ucty s redlnou likviditou
a Ucty povinnych minimalnych rezerv budu
vedené v Eur6pskej centrélnej banke (ECB).
To znamena, Ze tlohy NBS (napr. poskyto-
vanie vnutrodenného Uveru, vysporiadanie
nastrojov menovej politiky) preberie na seba
Eurépska centralna banka.

> Projekt TARGET2 - SK

Chrbtovou kostou jednotného penaziného
trhu eurozdny je systém platobného styku
TARGET. Umoznuje uskutociiovat medzi-
bankové prevody velkych objemov finan-
¢nych prostriedkov v ramci Eurdpskej tnie

v priebehu niekolkych mindt. Vyznacuje sa
spolahlivostou, rychlostou a nizkym rizikom.
V sucasnosti je najddlezitejsim platobnym
systémom v Eurdpe (s najvacsim podielom
na trhu) a je jednym z troch najvécsich
systémov na svete. TARGET je urceny len
pre transakcie realizované v eurach. Pro-
strednictvom TARGET-u je mozné realizovat
platby medzibankové a klientske, domace

i cezhranicné.

Systém TARGET funguje ako brutto vyspo-
riadaci systém v redlnom case. V systéme
hrubych thrad, ktoré prebiehaju v redlnom
Case — RTGS (Real -Time Gross Settle-
ment), sa kazda platba odosiela osobitne
(jednotlivo, platba po platbe, nie ako stibor
platieb) a uhradza sa v redlnom ¢ase, t. j.
scasne s posielanim platobného prikazu.
Uhrada platby je podmienen4 dostato¢-
nym objemom finan¢nych prostriedkov na
Ucte odosielajuicej banky. Systém je urceny
predovsetkym na platby velkych objemov
(aj ked vzhladom na svoje parametre je
vyuzivany aj pre niektoré relativne nizkoob-
jemové obchodné platby) a jeho cielom je
zabezpecit bezpecné a spolahlivé zlictovanie
a zvysit efektivnost platieb v ramci EU.

Systém TARGET prevadzkovany Eurépskou
centralnou bankou zacal svoju ¢innost 4. ja-
nudra 1999. Do roku 2002 i8lo o systém,
ktory vzdjomne prepéjal ndrodné clearin-
gové systémy centrdlnych bank ¢lenskych
krajin Eurépskej tnie s platobnym systémom
Eurépskej centrélnej banky. Zahfnal aj kraji-
ny, ktoré sa nepripojili k Eurépskej menovej
dnii. V stislosti s rozirovanim EU a v dé-
sledku rastucich poziadaviek tcastnikov
platobného systému TARGET, ale predovset-
kym z dévodu nedostatkov vyplyvajucich

z decentralizovanej Struktdry tohto systé-
mu, sa do popredia dostala potreba urcitych
jeho Uprav. V oktébri 2002 preto Rada

guvernérov ECB rozhodla o vytvoreni novej
generdcie systému TARGET — TARGET?,
ktory bol uvedeny do prevédzky v novem-
bri 2007. TARGET2 v sti¢asnosti predsta-
vuje Uplne integrovany jednotny systém
pre domdce a cezhrani¢né platby na baze
jednotnej technickej platformy, ktory je
neutralny pre v3etkych uZivatelov. Principy
fungovania TARGET2 su pravne zakotvené
v osobitnom predpise, ktorym je usmerne-
nie ECB z 26. aprila 2007 o Transeurépskom
automatizovanom expresnom systéme
hrubého ztctovania platieb v redlnom case.
Podla tohto usmernenia bude Narodna
banka Slovenska odo dria zavedenia eura

v SR prevadzkovatelom platobného systému
TARGETZ s oznacenim TARGET2-SK.

> Aké zmeny nas v platobnom styku
cakaju po zavedeni eura?

Podla sposobu platby sa platobny styk
uskutocniuje v hotovosti alebo bezhotovost-
ne. Do 31. decembra 2008 je euro cudzou
menou, po 1. 1. 2009 sa stane menou
domacou. V tejto suvislosti najvyraznejSou
zmenou bude zmena hotovostného obeZiva
— bankoviek a minci. Hodnota penazi vSak
zostdva zachovana. Konverzny kurz je jed-
notny a platf pre v3etkych. Podnikatelia, do-
macnosti i banky v8ak musia byt pripravené

runach. Tieto prevody budu realizované tak
ako doteraz prostrednictvom zahrani¢nych
koreSpondencnych bank.

> Projekt SEPA

V eurépskom bankovom sektore vznikla
snaha o vytvorenie jednotnej oblasti platieb
v eure, ktord je zndma pod ndzvom SEPA
(Single Euro Payment Area). SEPA je oblast,
v ktorej budd méct spotrebitelia, podniky

a dalsie hospodarske subjekty realizovat

a prijimat platby v eurdch, ¢i uz v ramci
jednej krajiny, alebo medzi jednotlivymi
krajinami, za rovnakych zékladnych podmie-
nok, prav a povinnosti a bez ohladu na to,
kde sa nachadzaju. SEPA umoini klientom
bank uskutoc¢rovat bezhotovostné prevody
v eurach z ktoréhokolvek miesta v euro-
z6ne z jedného bankového Gi¢tu pomocou
jednotného stboru platobnych néstrojov.
Nové platobné nastroje, ktoré bude ban-
kovy sektor pontkat svojim zékaznikom,
budu vychadzat z nového stiboru pravidiel,
postupov a Standardov pre platby v euréch.
Boli vytvorené dve platobné schémy — pre
SEPA dhrady (SEPA Credit Transfer) a SEPA
inkasé (SEPA Direct Debit) a rdmec pre SEPA
platobné karty. Platobné nastroje, ktoré sa
v stcasnosti pouZivaju v jednotlivych kraji-
nach (v SR st to prevodné prikazy na thradu
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Systém platobného styku TARGET je chrbtovou kostou

jednotného penainého trhu eurozény

na vyrazny narast po¢tu minci v obehu.
Platby v mene euro v rdmci Slovenska po

1. 1. 2009 budu realizované ako tuzemské
platby. V mene euro sa bude realizovat aj
cezhrani¢ny platobny styk. Jedinou zmenou
oproti si¢asnosti bude to, Ze po 1. 1. 2009
bude nutné rozliSovat, ¢i sa prevod realizuje
v ramci eurozény, alebo mimo nej. Eurozéna
je oblast v ramci Eurépskej menovej tnie,

v ktorej sa pouziva euro ako domaca mena.

Platobny styk v rdmci eurozény bude vyraz-
ne lacnejsi. Poplatky za osobitne regulované
cezhrani¢né prevody do vysky 50 tisic eur

v rdmci krajin EHP musia byt zjednotené. Po
zaveden/ eura budu tieto prevody povazo-
vané za tuzemské, a tak sa poplatky za ich
realiz4ciu zniZia na Uroven poplatkov za
tuzemské prevodné prikazy.

Takmer bez zmeny zostava bezhotovostny
platobny styk a realizécia cezhrani¢nych
prevodov v ostatnych cudzich mendch, napr.
v americkych doldroch alebo ¢eskych ko-

a prevodné prikazy na inkaso), sa postupne
do konca roka 2010 nahradia platobnymi
néstrojmi SEPA zaloZenymi na tychto spo-
lo¢nych schémach a v rdmci SEPA.

Ako prvé boli na trh platobnych sluzieb
uvedené od 28. janudra 2008 SEPA Uhrady.
O kone¢nom spdsobe realizacie SEPA inkds
a SEPA platobnych kariet sa konaju v sticas-
nosti rozsiahle diskusie na pdde Eurdpskej
platobnej rady (EPC). EPC je institdcia, ktord
vyvija a riadi projekt SEPA na eurdpskej
drovni.

Jednotnd oblast platieb v eurdch (SEPA) sa
pre eurosystém stane skuto¢nostou, ked

sa budu vsetky platby v eurdch v rdmci
eurozény povazovat za domace platby a ked
v praxi zanikne dnesné delenie na platby
domdce a cezhrani¢né. To si viak vyzaduje
nielen zosuladenie postupov bankového sek-
tora v jednotlivych krajinach, ale aj zmenu
zvyklosti zékaznikov vo vietkych krajindch
eurozoény.
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Finan¢na kriza
a Privatbanka

Privatbanka patri medzi najbezpecnejsie banky na Slovensku

Komentar RNDr. Mirona Zelinu, CSc., riaditela odboru treasury

Finan¢né trhy preZivaju azda naj

RNDr. Miron Zelina, CSc.
riaditel odboru treasury

Viacerf vidia pri¢inu v extrémne nizkych tro-
kovych sadzbach v USA na zaciatku 21. sto-
ro¢ia (zakladna drokova sadzba FEDu sa
dostala na 1 %). Tieto nizke sadzby umoznili
expanziu hypotekdrneho tverovania, ¢o
malo za ndsledok vytvorenie bubliny na trhu

) M v

tazSie obdobie vo svojej histdrii. Kladieme si otdzky, ako sa mohlo
stat, Ze v priebehu par mesiacov zaniklo niekolko bénk, ktoré existovali desiatky rokov, ktorych
bilan¢né sumy sa pohybovali v stovkach milidrd dolarowv...

nehnutelnosti. Po poklese cien nehnutel-
nostf a zvySeni Urokovych sadzieb nastali
problémy so spldcanim hypoték a zvy3ok uz
pozndme. Osobne si myslim, Ze hlavnou pri-
¢inou bola honba za ziskom za kazdu cenu

a uplné podceriovanie suvisiacich rizik.

Americké banky si pred par rokmi poloZili
otdzku — ako zvy3ime objem hypoték na
nasytenom trhu? Tu si odpovede, ktoré sice
odporuju zdravému rozumu, ale vsetky sa vo
velkom realizovali v praxi:

® Pozitiame dlznikovi nie zvycajnych 70 %
hodnoty nehnutelnosti, ale 100 alebo
dokonca 120 % hodnoty nehnutelnosti.

@ PoZitiame vac¢siemu poctu dlznikov,
dokonca aj takym, o ktorych mame
pochybnosti, ¢i dokazu hypotéku splacat
(tzv. subprime loans).

@ Vymyslime ,inovativne” produkty, napr.
hypotéky, kde dlZnik niekolko rokov
spldca len ¢ast drokov (!), takze jeho dlh
postupne narastd, namiesto toho, aby kle-
sal. V okamihu, ked za¢ne splacat istinu,
narastie splatka napriklad na dvojnaso-
bok, ¢o mnohf dlZnici nezvlddnu.

® Zabalime balik pochybnych hypoték do
cenného papiera (tzv. mortgage backed
securities — cenné papiere zabezpecené
hypotékami), tie preddme inym bankam,

poistovniam, hedge fondom a pod. a utf-
Zené peniaze vloZzime do dal3ich hypoték.

Zlyhali aj ratingové agentury, ktoré cennym
papierom odvodenym od pochybnych
hypoték udelili vysoké ratingové hodnote-
nia. Vdaka vysokym ratingom ich investori
kupovali, aj ked ¢asto netusili, akd kvalitu
maju podkladové aktiva, teda hypotéky,

od ktorych boli odvodené. Banky, ktoré
skrachovali, mali ¢asto do poslednej chvile
vysoké ratingové hodnotenia.

Banky, ktoré skrachovali, mali
vysoké ratingové hodnotenia

Okrem vyssie uvedeného sa na “vyspelych”
kapitalovych trhoch obchoduju obrovské
objemy derivatov, teda produktov, ktoré su
odvodené od zakladnych finan¢nych nastro-
jov (akcii, dthopisov, drokovych mier a pod.).
Derivaty v sebe nesu efekt finan¢nej paky
—zndsobuju cenové pohyby podkladového
aktiva. Napriklad ak stipne cena podklado-
vého aktiva o 5 %, cena derivatu odvodené-



ho od tohto podkladového aktiva stipne de-
satndsobne, teda o 50 %. Bohutzial, plati to
aj opacne — pri poklese ceny podkladového
aktiva o 5 % klesne cena derivatu o 50 %.
KedZe cenové poklesy podkladovych aktiv
boli v poslednych mesiacoch velmi vyrazné,
mnohé derivaty sa stali Uplne bezcenné. To
nasledne prehl(bilo problémy tych, ktori do
derivatov investovali.

Je zrejmé, Ze finan¢ny svet po tychto uda-
lostiach uz nikdy nebude taky ako pred-
tym. Napriek vietkému je potrebné hladat

Finanény svet po tychto
udalostiach uz nikdy nebude
taky ako predtym

konstruktivne vychodisko a sformulovat

~poucenie z krizového vyvoja":

@ Potvrdilo sa, ze klisé: velkd banka =
bezpecnd banka je naozaj len klisé bez
redlneho zékladu. Tri z piatich najvacsich
americkych investi¢nych bank skracho-
vali alebo boli prevzaté inymi bankami,
skrachovala aj najvacsia sporitelia. Vidy
je najpodstatnejsie financ¢né zdravie,
najma kvalita aktiv a ich krytie pasiva-
mi, a nie velkost bilanénej sumy.

® Vidy je doleizitejsi obsah ako forma,
transparentnost pred komplikovany-
mi $truktdrami. VSimnime si niekolko
produktov so vzneSenymi nazvami:
asset backed securities (cenné papiere
zabezpecené aktivami), mortgage backed
securities (cenné papiere zabezpecené hy-
potékami), CDO - collateralized debt obli-
gations (kolateralizované dlhové zéavézky)
a pod. Mnohé instittcie s Gctou vzhliadali
k tymto inovacidm — dobre to znie a vy-

mysleli to sofistikovani mégovia z Wall
Street — to musia byt skvelé produkty!
(navy3e posvatené vysokym ratingom).
Netvrdim, Ze takéto produkty by nemali
existovat. Prekaza mi v3ak, Ze ten pohlad
bol taky povrchny, naozaj rozhodovala
forma, a nie to, ¢o sa za pekne znejlcimi
nazvami skutocne skryvalo. Jednoducho
— problémom sa stalo masivne vyuzivanie
a nasledné zneuzivanie tychto produktov
v poslednych rokoch.

®  potrebné mat na pamati najzakladnej-
sie pravidlo: vys$si vynos znamena vidy
vyssie riziko. Ak si manazéri motivo-
vani kratkodobymi cielmi nadviazanymi
na zisk danej institdcie, bez ohladu na
riziko, mdze to mat (ako sme videli teraz
v praxi) fatédlne nasledky. Inymi slovami
- akcionari, reguldtor, auditori musia
limitovat aj druhd misku vaéh, t. j. zisk dno,
ale pri akceptovatelnom riziku. Doteraz
znelo zadanie pre bankovych manazérov
,Zvy3uj zisk". Teraz musime e3te ndstojci-
vejsie trvat na takomto cieli - ,pustime ta
len do istej miery rizika a v rdmci tychto
mantinelov urob co najlepsi vysledok".

Najpodstatnejsie je financné
zdravie spoloc¢nosti

NemdZem zakoncit tento ¢lanok inak ako
pohladom do zrkadla. Ako v tychto stvis-
lostiach vychadza Privatbanka? S hrdostou
moZeme konstatovat, Ze:

@Rizikovl expoziciu banky vyjadruje najlep-
Sie ukazovatel kapitédlovej primeranosti,
ktory meria pomer vlastnych zdrojov
a rizikovo vazenych aktiv — ¢im je tento
ukazovatel vyssi, tym lepSie. Zakonom
predpisana hodnota je 8 %. Velké banky

FINANCNE RIESENIA

na Slovensku sa pohybuju v intervale
9 - 11 % a povazujem ich za bezpe¢né.
Privatbanka je uz niekolko rokov nad
troviiou 16 %. K 30.6.2008 bola kapita-
lova primeranost Privatbanky najvyssia
spomedzi vietkych komerénych bank so
sidlom na Slovensku (bez stavebnych spo-
ritelni, kde tento ddaj nebol k dispozicii).
® Rivatbanka nevlastnila ani nevlastni
Ziadne kreditné derivaty, Ziadne cenné
papiere spojené s americkymi hypotéka-
mi. Dokonca nemd 3pekulativne pozicie
ani v inych derivatoch. Derivaty slizia len
na vykrytie menovych rizik klientskych
pozicif.

@ hivatbanka nie je sticastou vacsej ban-
kovej skupiny. Nasa materskd spolo¢nost,
private equity skupina Penta, mé vyrazne
diverzifikované aktivity, pricom podniké
najma na trhoch strednej a vychodnej
Eurépy.

© Riama angazovanost Privatbanky na
americkom finan¢nom trhu je velmi nizka,
aZ zanedbatelna.

® Momentalna kriza je krizou likvidity
— banky maju velky podiel zdrojov in-
vestovany v Uveroch a cennych papie-
roch odvodenych od hypoték, ktoré sa
momentélne nedaju predat. Privatbanka
ma nizsi podiel v Uveroch a vysoky podiel
v likvidnych aktivach — repotendroch NBS,
statnych dlhopisoch Slovenskej republiky
a bankovych dlhopisoch.

© Rivatbanka neposkytuje nezabezpecené
Uvery, az na malé vynimky tverov vysoko
bonitnym fyzickym osobdm v nevyznam-
nom objeme. Nie sme retailova banka,
takZe Uvery ,bez prijmu, bez rucitela a bez
dokladov" u nds nemaju miesto.

Vieme, Ze Privatbanka ma racionélne
uvazujucich klientoy, ktori sa rozhoduji na
zéklade faktov — a tie hovoria jasnou recou.
Nemame co skryvat, naopak, mame byt na
¢o hrdi. Vitajte v bezpecnej banke, priatelia.

1

®

Privatbanka




Q

Privatbanka

ANALYZY

12

Euro vizia ll.

Tento nemohol byt stanoveny na trhovej
drovni, kedZe ona samotna zavisela od
ocakdvaného nastavenia konverzného kurzu
- vzniklo by tak akési , perpetuum mobile".
Napriklad po poslednych parlamentnych
volbach zabranili prehupnutiu cez tGroven
39 SKK/EUR v jili 2006 len masivne inter-
vencie NBS. Vyvoj fundamentu, tzn. pozicie
slovenskej ekonomiky v konjunkturalnom
cykle vratane prislusného nastavenia troko-
vych sadzieb, tak vo velkej miere zohral len
sprostredkovatelsku tlohu pre rézne Spekula-
cie o nastaveni konverzného kurzu.

Je velmi pravdepodobné, ze rozhodovacie
institlcie, a teda aj trh sa vo svojich ocaka-
vaniach riadili fundamentélnymi predpo-
kladmi konvergencie slovenskej ekonomiky,
a to najma diferencialom produktivity

prace (rozdielom medzi rastom produktivity
prace na Slovensku a v eurozéne). Preto sa,
hoci st kocky uz hodené, pozrime na tento
ukazovatel aj my. Pri skimani produktivity
préce, vzhladom na zabezpecenie tdajov pre

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD., hlavny analytik

Dna 8. jula 2008 Rada Eurdpskej unie
schvdlila definitivny vymenny (konverzny)
kurz na drovni 30,1260 SKK/EUR.

medzindrodnu porovnatelnost,
mozno z viacerych definicii pou-
7it zakladiu HDP (tzn. produk-
tivitu budeme pocitat ako reédlny
prirastok HDP na pracujtceho). Za
poslednych pat rokov produktivita
prace na Slovensku postupne rastla -
kym v roku 2003 bol jej medziro¢ny pri-
rastok na trovni 4 %, v roku 2008 to bolo
viac ako 7 %. V eurozdne sa tento ukazovatel
drzal okolo 1 %, s mierne vyssSimi troviia-
mi na konci rokov 2004 a 2006. Takto sa
diferencidl produktivity prace za poslednych
pat rokov pohyboval od 3 do 6 percentudl-
nych bodov (p. b.) ro¢ne. Podla progn6z HDP
a zamestnanosti od Eurépskej komisie na jar
2008 by mal byt v roku 2008 diferencial na
trovni viac ako 5 p. b. a v roku 2010 na 4 p.
b. Predpokladédme, Ze konvergenc¢ny proces
prinesie este niekolko rokov rozdiel na trov-
ni 3—4p. b., potom by sa mal znizit.
Rozhodujtica bude Strukturélna
politika vlady, pricom Slovensko
¢aka dlhodobo bud cesta frska
(v rokoch 2002 az 2006
rastla tamojsia produktivita
priemerne 0 2,2 % ro¢ne)
alebo Portugalska (0,5 %).
Kltucova bude podpora
vzdelanostnej ekonomiky,
ktord je orientovand na
sluzby. Ak by takéto poli-
tika nadalej absentovala,
moze Slovensko, v po-
rovnani s Portugalskom,
este urcity Cas profitovat
pri vyrobe tovarov zo svojej
polohy.

> Rovnovainy kurz: nejednoznacna
premenna

Pri skimanf rovnovazneho kurzu pre slo-
vensku korunu je potrebné skiimat, ako sa
diferencidl rastu produktivity odrazal v po-
silhovani slovenskej koruny. Dlhodobo réstla
slovenska produktivita oproti eurozéne rych-
lejSie ako slovenska koruna, aj ked sa naskok
produktivity postupne zmensoval. Vynimkou
z dlhodobého trendu bol zaciatok roka 2005,
ked pod vplyvom ohlésenia pldnu na vstup
do eurozény a prvych signalov ispesnosti
reforiem koruna prudsie posilnila. Podobny
vyvoj bol od oktébra 2006 do zaciatku roka
2008.




Vyvoj produktivity prace mozno z pohladu
minulosti zmysluplne posudzovat v troch
obdobiach — od ohlésenia reforiem v polovici
roka 2003, od rozhodnutia vlady o vstupe SR
do EMU v septembri 2004 a od vstupu SR do
ERM2 dna 25. 11. 2005. Z pohladu
stanovenia datumu, ku ktorému
budeme rovnovézny kurz
sledovat, uvazujme o polovici
roka 2008, dalej polovici roka
2009 a napokon o polovici

roka 2010 (maximalny horizont
pre rozhodovanie ECB je redlne
posudzovany horizont v eurép-
skych instituciach, najcastejsie 12
az 18 mesiacov, v pripade ECB do
dvoch rokov). Celkovo tak postidme
6 roznych obdobi.

Od septembra 2003 do polovice roka 2008
predstihla slovenska produktivita prace euro-
zénovu o vyse 27 %. Ak by aj koruna réstla
takymto tempom, od zaciatoc¢nych 41,6 SKK/
EUR v juni 2003 by sa v juini 2008 dostala

k 30,3 SKK/EUR, v juni 2009 na 28,7 SKK

Dlhodobo rastla slovenska
produktivita oproti eurozéne
rychlejsie ako slovenska koru-
na, aj ked' sa naskok produkti-

vity postupne zmen3soval

za euro a o rok neskér by bol rovnovaziny
kurz na drovni 27,4 SKK/EUR. Od septembra
2004 do polovice roka 2008 bol diferencial
produktivity prace priblizne na trovni 22 %,
a preto by sa mala koruna ,rovnovézne
dostat" zo 40,2 SKK/EUR na 31,4 SKK/EUR,
do roku 2009 na 29,7 SKK a v roku 2010 28,4
koruny za euro. Pri posudzovanom obdobf

od 25. 11. 2005 (kurz na 38,5 SKK/EUR) by

bol v strede roka 2008 rovnovainy
kurz na 32,5 SKK/EUR, v strede 2009
30,7 SKK/EUR a 2010 29,3 SKK/EUR.
Tieto rozdiely st pochopitelné — jednak sa
kurz nepohybuje len podla produktivity prace
a jednak na zaciatku trhy velmi nedéverovali
vstupu Slovenska do EMU v plénovanom
termine, a kurz tak na zaciatku vyrazne
neposilfioval. Optimélny konverzny kurz
by sa mohol pohybovat niekde v strede
prvych dvoch meranf pre rok 2009, tzn.
na drovni 29,5 SKK/EUR.
Konverzny kurz teda mozno pova-
Zovat za rovnovézny kurz, avsak

az v horizonte roka 2009. Navys3e,
trhova Uroven sa zmenila v priebehu
necelych dvoch mesiacov o takmer

8 %, ¢o predstavuje pre trhy Sok. Na dru-

hej strane je evidentné, ze Ziadny dal3i Sok
z pohybu koruny sa konat nebude a ekono-
mické subjekty sa moézu sdstredit na riesenie
inych problémov. Nastavenie kurzu je teda
v podstate neutralne a bude nas zaujimat, ¢o
mozno od eura ¢akat.

> Vyhody eura

Nahradenie koruny eurom prinesie niekolko
vyhod a nevyhod, viac - ¢i menej kvantifiko-
vatelnych. V zasade je niekolko argumentov
technickych, niekolko makroekonomickych
a niekolko politickych. Najmé technické
faktory, ¢i uz vynosy, alebo naklady, zavisia
od charakteru firmy ¢i domacnosti.

Prvou priamou (technickou) vyhodou

je odstranenie kurzovych nékladov pri
platobnom styku s euromenovou oblastou.
Priama Uspora, tzv. odstranenie poplatkov
za konverziu alebo konverznych marizi, je za
celti ekonomiku priblizne 0,3 = 0,4 % HDP
ro¢ne (okolo 8 miliard SKK). Dal$ou zrugenou
polozkou st administrativne naklady (nékla-
dy na euro vykaznictvo a na zamestnancov),
¢o moze byt vyznamnd polozka najma pre
malych podnikatelov s vyznamnym podie-

lom platieb v euréch. Uspory v tejto
oblasti mézu dosiahnut do 0,1 % HDP
(priblizne 2 miliardy SKK) ro¢ne. Spolu tak
usetrené transakéné naklady moézu dosiahnut
0,5 % HDP (okolo 10 miliard SKK) ro¢ne.
Dal%ou vyhodou je odstrénenie ndkladov na
pldnovanie a zabezpecenie sa voci kurzovému
riziku. Hedging je scasti prirodzeny, kedze
vécsina exportujucich podnikov nakupuje
velku ¢ast vstupov zo zahranicia. Celkovo by
naklady na hedging nemali presiahnut 0,03 %
HDP ro¢ne (500 miliénov SKK).

Vstup do eurozdny prinadsa niekolko makro-
ekonomickych vyhod. Zlepsi sa porovnatel-
nost cien. Tento argument plati najma na
maloobchodné ceny a na prihranic-
né oblasti. Dalej, Slovensko ziska
pri zahrani¢nych investicidch
konkuren¢nu vyhodu oproti os-
tatnym krajindm regiénu — ich
meny budu pravdepodobne
postupne posiliiovat a export
z nich bude drah3i (na
druhej strane, konkurenc-
nou vyhodou by mohol
byt ocakdvany pomalsi
rast miezd v porovnani so
Slovenskom). Prijatie do
eurozény zvysi rating Sloven-
ska a odstrani nadmernu volatilitu trokovych
sadzieb a znizi rozpatie medzi slovensky-

mi a nemeckymi sadzbami. Financovanie
investicii sa tak stane lacnejsie. Tento efekt
v3ak nebude taky vyznamny ako napriklad

v pripade Slovinska, kedZe trokové sadzby st
na Slovensku vcelku aproximované. Kurzova
stabilita by mala pomoct dalSiemu rastu
zahrani¢ného obchodu (Slovensko je uz teraz
v bilancii tovarov najotvorenejsia ekonomika
EU a ak zapotitame aj sluzby, je na druhom
mieste za Luxemburskom).

Politickou vyhodou je tlak na vyrovnanejsiu
rozpo¢tovd politiku, aj ked kazda krajina EU
ma dodrziavat rozumnd Uroven deficitu a ve-
rejného dlhu podla Paktu stability a rastu.
Znizovanie deficitu je jedinym protiinflacnym
nastrojom vlady, vyznamnym najma v su-
Casnej situdcii vysokej inflacie. Zarover sa
Slovensko prostrednictvom svojich zéstupcov
stane priamo spolutvorcom menovej politiky
eurozony.

> Nevyhody eura

Technickou nevyhodou st predovietkym
naklady na zavedenie eura vo finan¢nom

a nefinan¢nom sektore. Tie s relativne malé
a odhadujt sa do 0,5 % HDP (do 10 miliard
SKK). Ide predovietkym o zmenu softvéru,
vzdeldvanie pracovnikov ¢i precenenie tova-
ru. Dal3ou nevyhodou pre banky a zmendrne
je strata Casti prijmov z konverznych operaci.
Z makroekonomického pohladu je nevyho-
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dou strata samostatnej menovej politiky. Hlavna
funkcia menovej politiky je moderovat inflaciu,
zjednodusene - prili$ vysoka inflacia narusuje
ekonomické vztahy a planovanie obchodnych
transakcif, prili$ nizka zase spomaluje ekonomicky
rast. Inflaciu mozno tlmit bud vysokymi drokovy-
mi sadzbami alebo posiliiovanim doméacej meny.
Oba kanaly menovej politiky si komplementéarne
(posobia zvaesa naraz) — zvy3ovanie sadzieb laka

Slovensko bude mat pravde-

podobne nizsie sadzby, ako by

potrebovalo, menova politika
tak bude expanzivna

kapital z nizsie Urocenych oblasti a posilfiuje kurz
domacej meny. Princip tychto vztahov je v pod-
state jednoduchy. Pri poklese trokovych sadzieb
podniky viac investuji do technolégif, rastie
produktivita a konkurencieschopnost, domécnos-
ti mifiaju dspory, viac sa zadlzuju, ¢im rastie aj
spotreba. Pri raste Urokovych sadzieb rastie miera
spor v ekonomike - spotrebitelia (doméacnosti

a firmy) uprednostfuju buducu spotrebu pred su-
¢asnou — odkladaju svoje investi¢né rozhodnutia.
Pri speviiovani kurzu domdcej meny klesaju ceny
dovézanych produktov, nésledne v konkuren¢nom
boji klesaju aj ceny domécich produktov. Exportéri
ziskavaju pri konverzii (vymene) cudzej meny na
domacu menu menej jednotiek domécej meny,
menej investuju a menej tak mézu v kone¢nom
dosledku spotrebovavat. Pri oslabovani kurzu
domacej meny je vyvoj opacny. To znamen4, ze
rast drokov a/alebo zhodnotenie meny posobia
protiinflacne, pokles trokov a/alebo znehodno-
tenie meny p6sobia proinflacne. V konvergentnej
ekonomike je v3ak urcité pravidelné a postupné
zhodnocovanie kurzu menovo-politicky neutrélne,
pretoze spravidla je vyvoj produktivity faktorov
(kapitélu a prace) dynamickejsi ako v krajinach, ku
ktorym této ekonomika konverguje. To je aj pri-
pad Slovenska. Preto urcité zhodnocovanie kurzu
nemozno brat ako protiinfla¢ny faktor.

Kazdy z mechanizmov mad rozdielnu tcinnost. Vo
vieobecnosti trokovy kandl zavisi od schopnosti
reakcie domdcich subjektov na zmeny trokového
nastavenia, napriklad od charakteru konkurencie
v bankovom sektore ¢i od stupfia zad(Zenosti
domécich subjektov. U¢innost kurzového kanala
z4visi najma od stupna otvorenosti ekonomiky
(od podielu su¢tu importu a exportu na HDP), od
citlivosti medzindrodnych platieb na zmenu kurzu
a od charakteru konkurencie na domécom trhu.
V pripade slovenskej malej otvorenej ekonomiky
s relativne nizkym zad(zenim domécich subjektov
md vy33iu i¢innost kurzovy kandl transmis-

nej politiky. Uc¢innost trokového kandla viak
podporuje jeden aspekt — pri zvy3Seni sadzieb sa
zvysuje Urokovy diferencidl voci ostatnym trhom

-
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a doméce Urocenie sa stdva pre zahrani¢nych
investorov atraktivnejsie. Ndsledny prilev
aktiv do domacej ekonomiky pdésobi na zhod-
nocovanie kurzu.

Napriek tomu, Ze slovenské a eurépske
trokové sadzby sa za poslednych pét rokov
zblizovali (vtedy bol rozdiel 5 p. b., dnes 0,25
p. b., priemerne 1,6 p. b.), podla viacerych
analyz nie je hospodarsky cyklus Slovenska
kompatibilny s cyklom eurozény. Kedze

v budicnosti zostane dominantnym pre
rozhodovanie ECB vyvoj v Nemecku, Bene-
luxe a vo Francuzsku, nastavenie trokovych
sadzieb moze sposobit nerovnovéhu. Sloven-
sko bude mat pravdepodobne niz3ie sadzby,
ako by potrebovalo, menova politika tak
bude expanzivna. To vyusti do vyssej inflacie
oproti priemeru eurozény.

> Inflacia bude vyssia

Prave vyssia oc¢akavana inflacia

je najdiskutovanejsi problém — je
najcitlivejsia pre oboch tvorcov
politiky menovej a fiskalnej po-
litiky akejkolvek krajiny eurozény

— pre ECB je strazZenie inflacie jej
podstatou a pre lokalne vlady je udr-
zatelnost inflacie doleZitou politickou
otézkou. Pri ECB nesmie novoprijatd
krajina svojou privysokou inflaciou
nartsat jej infla¢né cielenie na drovni
2 %, zéroven je procedlra pouzita pre
tuto krajinu vzorom pre ostatné kandi-
détske krajiny. Navyse, sti¢asné maastricht-
ské kritéria st nastavené na krajinu, ktord

je Strukturdlne viac podobna priemernej
krajine eurozény, nie pre slovenski dyna-
mickd ekonomiku s relativne nizkou cenovou
hladinou a plavajtcim vymennym kurzom.
Pre vladu by privysokd inflacia bola tazkym
politickym bremenom prechodu na euro.
Skusenosti prijatych krajin sice hovoria, Ze
inflécia po prijati stipla, ndrast vSak nebol
dramaticky. Pri prvych dvandstich krajinéch
bola priemerna inflacia dva roky po vstupe
00,7 p. b. vyssia ako dva roky pred vstupom,
najviac v [rsku (rozdiel + 2,2 p. b.), najme-
nej v Nemecku, kde dokonca poklesla 0 0,1
percentudlny bod. Priemerne za Styri roky
po vstupe bola inflécia oproti dvojro¢nému
predvstupovému obdobiu vyssia o 1,2 per-
centudlneho bodu ro¢ne, najviac opatovne

v [rsku, o 2,8 percenta, najmenej opétovne

v Nemecku, o 0,4 percentudlneho bodu ro¢-
ne. Paradoxne, podla viacerych prieskumov
Eurépskej komisie, Nemci jednak subjektivne
viac pocitovali zdraZovanie ako Iri a jednak sa
s eurom menej stotoznili (napriklad pozado-
vali dlh3i ¢as duédlneho ocefiovania). V hre je
viac dévodov, pravdepodobne najviac pésobil
ekonomicky cyklus. V roku 2000 v Nemecku
(a vébec v eurozéne) kulminovalo tempo

postupne sa zrychlujlce-
ho sa hospodérskeho rastu,
potom doslo k prudkému poklesu
— ten si pravdepodobne obyvatelstvo
spojilo s prijatim eura. [rska ekonomika tiez
spomalila, avak tempo rastu zostalo nadalej
velmi vysoké. Dal$im faktorom mohla byt
silnd vdzba Nemcov na marku, ktord bola
spolu s americkym doldrom a japonskym
jenom povaZovana za jednu z najsilnejsich
mien sveta — oproti tomu irska libra bola az
do roku 1979 nadviazand pomerom 1:1 na
britskd libru a frske mince sa zacali odliSovat
od britskych len v roku 1986. Vyznamnym
dévodom mobhla byt Struktdra rastu cien, ked
rastli najma ceny sluzieb. Tie sice netvorili
vyznamnu Cast spotrebitelského kosa, aviak
prave zriedkavosti ich vyuZivania sa viac
fixovali v hlavéch obyvatelov. Prave
subjektivne vnimanie celkového
procesu prijimania eura celko-
vom procese kli¢ovym, najma
ak starsia generdcia ma stéle
v paméti posledni menovd
konverziu v roku 1953.
. Posiliovanie koruny nie je pre
%, _ NBS vyznamny protiinflacny
%, faktor, ked 1% spevnenie kur-
\\ zu voti euru prina3a znizenie
inflacie len 0 0,16 percentu-
alneho bodu. Medzinarodny
menovy fond odhaduje tento
vplyv na 0,2 - 0,25 percen-
tudlneho bodu. Pri vyse 10%
medziro¢nom posilneni kurzu koruny
v roku 2006/2007 voci euru a 20% posil-
nenf voci doldru, bol tento vplyv minimalne
na trovni 1,5 percentudlneho bodu. Kedze
Slovensko plnilo maastrichtské inflacné
kritérium s rezervou jedného percentualneho
bodu, bez takého vyrazného posilfiovania
koruny by sa Slovensko pravdepodobne
zo vstupu v pldnovanom termine 1. 1.
2009 diskvalifikovalo. Preto tvrdenie
NBS, Ze Slovensko splnilo infla¢-
né kritérium s velkou rezervou
a sti¢asné spochybriovanie vplyvu
korunovej apreciacie na inflaciu, je
nezmysel.
Slovensku nehrozi slovinsky ;
alebo grécky inflacny scendr,
ked krajiny plnili s rezervou
maastrichtské kritérid a aj
odhady, uvedené v kon-
vergencnych sprévach, boli
na dalsie dva roky priaznivé.
Napriek tomu slovinska inflacia
dosiahla v oktébri 2006, tri mesiace
pred vstupom do eurozény, medziro¢nych
1,6 % a v oktébri 2007 uz bola na 5,1 %.
Grécka medziro¢nd inflacia dosiahla v jini
2000, ked bola krajina odsthlasena na
vstup do EMU, medziro¢nd hodnotu 2,2 %,

|

uz v oktdbri 2000 bola na 3,8 %.
Pri¢inou infla¢ného vzostupu boli
najma umelé opatrenia v prospech
plnenia infla¢ného kritéria v hodnotia-

com obdobi — napriklad v Slovinsku bazicky
efekt zo zvySovania nepriamych danf v roku
predchadzajlicemu hodnotiace obdobia
alebo gentlemen:s agreements medzi vlddou
a podnikatelskym sektorom o zmrazeni cien.
Zaroven boli v tychto krajinach trokové
sadzby oproti eurozéne velmi vysoké, a tak
po vstupe doslo k velkej menovej expanzii.
Ziadne z tychto opatreni Slovensko nezavied-
lo a parametre menovej a fiskalnej politiky
su aproximované. Faktory pre infléciu na
Slovensku sa s vynimkou ,fixného kurzu"
nemenia. Rychle posilnenie koruny v prvom
polroku 2008 by malo vytvorit infla¢ny
vankus$ do troch percentuélnych bodov
v rokoch 2008 a 2009. V dalsom obdobf, ak
sa bude ekonomika vyvijat v stlade so svojim

Slovensko sa stane laboraté-
riom nielen pre krajiny euro-

zény, ale aj pre ostatné kandi-
datske krajiny V4 a Pobaltia

potencidlom, by mala inflacia kopirovat dife-
rencidl produktivity prace medzi Slovenskom
a priemerom eurozény, tzn. inflcia by mala
byt od priemeru vyssia o 2 — 4 percentuélne
body. Rast cien komodit (ropy) alebo osla-
benie eura voci americkému dolaru by kvéli
Strukture slovenského spotrebného ko3a zvy-
Sovalo slovensku inflaciu viac ako v eurozéne.
Zaroven by opacny vyvoj prinesol silnejsi tlak
na pokles slovenskej inflacie.
Z dlhodobého hladiska
bude cenova trover
konvergovat, povedz-
me k rakuskej, aso
stupriom priblizenia
sa bude konvergen-
cia spomalovat.
V kazdom pripade
- Slovensko je prva kra-
jina, ktord do eurozény
| vstupuje s plavajicim vy-
j mennym kurzom, dvakrét revalvo-
 vala centralnu paritu, dynamicky
rastie, je jedna z najotvorenejsich
ekonomik a je velmi ovplyvnena
externymi nakladovymi faktormi. Nie
je pochyb, Ze Slovensko sa stane labora-
tériom nielen pre krajiny eurozény, ale aj pre
ostatné kandidatske krajiny V4 a Pobaltia.
Perspektivam prijatia eura v tychto krajinéch
sa budeme venovat v niektorom z buducich
Cisel ndsho casopisu.
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26. novembra 2008 sa bude konat 7. ro¢nik benefi¢nej aukcie umeleckych fotografif
HODINA FOTOGRAFIE DETOM.
Hlavnym partnerom tohto prestiZzneho podujatia je Privatbanka, a.s.

Foto: Martin Martincek Foto: Alan Hyza

Nasa spolo¢nost sa rozhodla aj pomdct tym, ktori nau pomoc

tento rok podporit charitativnu  potrebuju. Rozhodli sme sa podporit filantropicky projekt HODINA FOTO-
aukciu HODINA FOTOGRAFIE GRAFIE DETOM, pretoze si uvedomujeme délezitost pomoci detom,
DETOM. Na aukcii sa budi drazit Organizatorom podujatia je ne- ktoré mali v Zivote menej $tastia ako my ostatni. U¢astou v tomto
fotografie slovenskych a ¢eskych  ziskovd organizdcia Nadécia pre projekte sme sa pripojili k spolo¢ensky zodpovednym firmam, kto-
umelcov. Toto podujatie predsta-  deti Slovenska. Aukcia sa kond rym nie je lahostajné socialne prostredie, v ktorom Zijeme.

vuje prilezitost vidiet na jednom v rdmci verejnej zbierky Hodina

mieste vyber toho najlepsiehoz  detom, ktoré je najvac¢sim filan- Ing. Mgr. Lubos Seveik, CSc., predseda predstavenstva

diel Spickovych fotografov. Bene-  tropickym projektom zameranym  a generélny riaditel Privatbanky, a.s.
ficnd aukcia je zdroven prilezitost na pomoc detom na Slovensku.

Foto: M. R. Stefanik Foto: Petra Alova
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Foto: Karol Kallay

Vsetky financné prostriedky ziskané na auk-
cii budu venované priamo na podporu deti.

Odbornym garantom aukcie je aukénd spo-
lo¢nost Soga. Aj tento rok bude aukciu viest
znama licitatorka Nina Gazovicova.

Ozivenim samotnej drazby bude prezentdcia
vitaznych vin z Narodného saléna vin Slo-
venskej republiky. Kolekcia Ndrodného sa-
l6na vin predstavuje reprezentativny vyber
najlepsich slovenskych vin. DraZitelia ziskaju
spolu s fotografiou niektoré z ocenenych

vin renomovanych slovenskych vinérskych
spolo¢nosti.

Nadécia organizuje aukciu uz od roka 2002
— vtedy islo o prvu aukciu fotografie na
Slovensku vobec. Pocas Siestich predcha-
dzajucich ro¢nikov bolo spolu vydrazenych

Foto: Matin Crep

HODINA FOTOGRAFIE DETOM ako
jeden z fundraisingovych nastrojov
projektu Hodina detom nie je len

o technike ziskavania financii pre deti.
Je to podujatie, ktoré sa stalo kazdoroc-
nou udalostou vo svete fotografie na
Slovensku, ale aj vo svete filantropov.
Tych, ktori st ochotni poméct a za
svoju pomoc sa nehanbia. Im, nasim
partnerom, ako aj vSetkym fotografom,
ktori sa rozhodli venovat do aukcie
svoje dielo, patri nasa vdaka.

Ing. Arch. Lucia Stasselov4, vykonna
riaditelka Nadécie pre deti Slovenska

STYL

Foto: Juraj Bartos

473 fotografifi od slovenskych, ceskych
a rakuskych fotografov v celkovej sume
2 129 250 Sk.

Tento rok sa rozhodli podporit projekt svoji-
mi fotografiami vynikajuci fotografi — Tibor
Huszar, Karol Kéllay, Yuri Dojc, Sara Saudko-
vé4, Jindrich Streit, Martin Crep, Andrej Bén,
Peter Zupnik, Dorota Sadovskd, Adolf Zika,
M. R. Stefanik, Martin Martin¢ek a mnohf
dalsi. Na tohtoro¢nej aukcii sa bude spolu
drazit 48 fotografii od 30 fotografov.

Aukcia sa kond v hoteli Radisson SAS
Carlton so zaciatkom o 19. hodine. Vstup
Jje len na pozvanky. Pokial mate zdu-

Jjem zii¢astnit sa na aukcii, kontaktujte,
prosim, Odbor marketingu Privatbanky
na tel. ¢.: 02/5920 6622 alebo e-mailom:
marketing @privatbanka.sk.

Foto: Adolf Zika

Tieto fotografie bud su¢astou drazby na tohtoroénom roé¢niku aukcie HODINA FOTOGRAFIE DETOM

Foto: Martin Vrabko
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Fotografia
je dobra investicia

Patri medzi svetovu fotograficku Spicku. Je uznavany reklamny fotograf a jeden z najlepsich
svetovych fotografov Zenskych aktov. Narodil sa v Humennom, ale uz Styridsat rokov Zije v Toronte.
Napriek tomu je mu Slovensko velmi blizke, a preto sa sem stéle vracia. Pri svojej poslednej névsteve poskytol
exkluzivny rozhovor aj ndSmu ¢asopisu. Fotograf YURI DOJC.

>V septembri ste navstivili Slovensko, aby
ste tu otvorili svoje vystavy v Bratislave

a v Kosiciach. Vraciate sa na Slovensko ¢asto
arad?

Po roku 1989 som zacal chodit na Slovensko
velmi Casto, pretoze tu este Zili moji rodicia.
Predtym, medzi Sestdesiatym 6smym a osem-
desiatym deviatym, som tu bol len raz. Pocas
mojich ndvstev som sa zozndmil s mnoZstvom
novych [udi, takze dnes mam na Slovensku
aspon tolko znamych ako v Kanade. Vzdy sem
pridem rad, pretoze sa tu citim, ako by som bol
v zahrani¢i a pritom rozumel jazyk — to je velkd
vyhoda (smiech).

Podla miia je na Slovensku dobrd pracovna
energia. Pracujem tu s mladymi ludmi a ti st
nesmierne zaujimavi. V Kanade je uz vietko
zabehnuté, nalinajkované, tu sa s vecami este
hraju, nie je to také skostnatené, a to mi vyho-
vuje. Maju entuziazmus, ktory mladym [udom,
s ktorymi pracujem v Kanade alebo v Amerike,
Casto chyba.

Slovensko je pre mna dynamicka krajina, vetko
ma tu zaujima - je to, ako keby ste sa vracali
niekam, kde nieco je zndme a zérover je tam
vela nezndmeho. Neviem to ani vypovedat
slovami - je to taky dobry pocit byt spéat a pra-
covat tu.

> Znamena to, Ze sa na Slovensku stale
citite ako doma napriek tomu, Ze uz takmer
Styridsat rokov Zijete v Kanade?

Nemam rad ten pocit, ked sa niekde citite ako
doma, lebo to znamena, zZe sa zacnete citit
pohodlne a v pohodli sa velmi zle tvori. Ja sa
chcem vidy citit ako na navsteve, pretoZe po-
tom sa mi na veci lep3ie pozerd (Gsmev).

> Z byvalého Ceskoslovenska ste odisli v ro-
ku 1968. To, Ze ste zostali ,vonku", bola viak
skér vec nadhody ako planovaného tteku... VG X
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Planovany utek to nebol, ale to, Ze som
zostal vonku, nebola ani ndhoda. V 1968
som bol na brigdde v Anglicku a po okupacii
Ceskoslovenska som sa uz nechcel vratit
spat. Moznost dobrodruZstva, ktora sa
predo mnou otvarala, zac¢at novy Zivot, mi
imponovala. Viete, ked mé ¢lovek 20 rokov,
vela veci vnima ako dobrodruzstvo, nie

ako nebezpecenstvo. Okrem toho, nemal
som doma nijaké zédvazky a moji rodi¢ia ma
v odchode podporili.

> Z Anglicka ste ale odisli a rozhodli ste
sa pre Kanadu.

Mal som pocit, ze by som sa do tej spoloc¢-
nosti neintegroval. Chcel som v3ak odist na
Novy Zéland alebo do Austrélie, ale Kanada
bola prva krajina, ktora bola ochotnd ma
prijat. Moje prvé mesiace po prichode boli
strastiplné. To uZ nebolo dobrodruzstvo.
Keby som nemal 3tastie, kazda situdcia,
ktord som zazil v prvy defi v Toronte, mohla
skoncit katastrofou. Mal som 3Sest dolarov
a zacal som sa pretlkat — ako ¢a3nik, robot-
nik v tovarni. V tom c¢ase som nemal pred-
stavu, ¢o budem robit, nemal som vlastne
ani ziadne velké sny. Jednoducho som tam
priSiel a potreboval som hlavne prezit.

> Co sa vo vasom Zivote udialo potom, ze
ste sa zrazu ocitli na prestiznej Ryerson
University, kde ste vystudovali fotogra-
fiu?

Zamiloval som sa do svojej budtcej zeny
(Gsmev). A ona mi povedala, ze by som

mal Studovat. To, Ze som sa iSiel pozriet na
Ryerson University, bola Cist4 zvedavost.
Chodil som tam po chodbéch, obzeral som
sa, az ma zastavil jeden starsi pan, pocul, Ze
mam akcent, zacal sa ma pytat, odkial som,
na udalosti v Ceskoslovensku, na Dub&eka,
na Prazsku jar... O dva tyZzdne som dostal
list, Ze som prijaty na Stidium fotografie.
Ten starsi pan, s ktorym som sa rozpréval,
bol totiZ dekan fakulty. Nikdy predtym som
nefotil, nemal som ani vlastny fotoaparét.

> Co myslite, Ze viedlo dekana $koly
prijat niekoho bez akychkolvek predpok-
ladov na elitnd torontskd univerzitu?
Bola to z jeho strany nejaka filantropicka
snaha poméct chudobnému mladikovi

z vychodnej Eurépy?

Nemyslim. Viete, predneddvnom som ho
stretol. Vobec sa nezmenil, typicky distin-
gvovany pan profesor. Chcel som sa mu
podakovat a povedat mu, Ze keby nebolo
jeho, mdj Zivot sa mohol uberat tplne inym
smerom. A on mi povedal: , Ty dakuje$ mne?
Ja dakujem tebe — ty si moj najlepsi Student,

akého som kedy mal!" Takze, myslim, ze
som mal opat raz v Zivote len kus Stastia.

> Dobre, takze ste sa dostali na Skolu

a zacali Studovat fotografiu — pre vas upl-
ne neznamy odbor. ,Chytilo" vas to po
nejakom case? Povedali ste si — fotogra-
fia je to, comu sa chcem vo svojom Zivote
venovat?

Ja som nad takymi vecami nerozmyslal. Ked
vam chybaju zkladné veci, nemdzete si
dovolit luxus filozofovania nad tym, ¢&i nieco
je pre vas to pravé, alebo nie. To si mohli
dovolit moji spoluziaci s dobrym zdzemim.
Ja som sa potreboval hlavne zabezpetit, po-
treboval som zacat zardbat peniaze. A ak to
malo byt prostrednictvom fotografie, tak to
bolo pre mna v danej chvili to pravé. Samoz-

Foto: Yuri Dojc
Fotografia vydrazena na aukcii v Londyne
za 15 000 dolérov

rejme, Ze potom som sa snaZil dozvediet

o fotke ¢o najviac, t4 nevyhnutnost preZitia
ma prindtila usilovat sa byt dobry. Stal som
sa fotoreportérom v univerzitnych novinach
a tam som sa vela naucil, predovsetkym, ¢o
je to tvrda pracovna disciplina.

Zacal som tieZ sledovat méj potencidlny trh,
kde sa fotky umiestriuju, zacal som sledovat
mddne Casopisy, hlavne eurépske - mojim
favoritom bol franctzsky Vogue. Otvoril
som si malé Studio, potom vécsie Studio

a zacal som sa venovat reklamnej fotke.

> Predpokladam ale, Ze ani vase pracovné
zaciatky neboli iplne jednoduché.

Zobral som si svoje fotky zo Skoly a zacal
klopat na dvere reklamnych agentur. Chodil
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som jednoducho od dveri k dveram a snazil
sa dostat pracu. A ked som nejaku dostal, ,
snazil som sa ju urobit ¢o najlepsie, aby som

ju dostal znova. A postupne pribudali stale
lepsSie a lepSie ponuky. 70. roky — to bolo
obdobie, kedy bol fotograf takmer ,kralom®,

mal velku volnost, mohol si urcit vizualny

Styl fotografie, destindciu, kde sa bude

kampan fotit. Marketing e3te nebol taky
sofistikovany, ako je dnes — neexistovali

presné zadania, definicia cielovych skupin...

STYL

> Vase fotky sa asi museli pacit, pretoze
dnes patrite k najznamejsim reklamnym
fotografom vobec. Slavnym v Amerike

a v Kanade ste sa vsak stali vdaka plaga-
tom. O ¢o vlastne islo?

V 80. rokoch boli plagaty mimoriadne popu-
lérne, kazdy chcel mat plagét. Pre vtedajsiu
generdciu tridsiatnikov — Styridsiatnikov to
bolo akési vyjadrenie novej identity. Plagaty
boli novym symbolom vizuélneho zobraze-
nia. Ludia prestali kupovat obrazy a presli

na plagéty. Ja som v tom Case robil plagaty,
ktoré sa predévali po celom svete. V podsta-
te kanadsky trh nebol pre mna ani zaujima-
vy, mal som pracovné ponuky zo Spojenych
Statov a zacal som premyslat o odchode

do USA. Tie plagéty boli akoby predvojom
zdujmu o investiciu do fotografie — ta ista
generdcia si o desat rokov zacala kupovat
origindly fotografif.

> Aka bola vtedajsia hodnota fotografii
- vo finan¢nom vyjadreni?

V porovnani s dnesnym stavom velmi nizka.
Fotografie, ktoré sa vtedy preddvali za

tisic doldrov, sa dnes preddvaju za stotisice
dolérov. Ja som k nim mal pristup, ale ani

ja som netusil, Ze sa svet fotografie moze

v priebehu niekolkych desiatok rokov tak
radikalne zmenit a hodnota fotografii stlp-
nut niekolkondsobne. Dnes si blicham hlavu
o stenu (smiech).

Ceny Spic¢kovych umelec-
kych fotografii sa pohybuju
na drovni milién dolarov

> Pozrime sa teda na fotografiu ako na
investiciu. Vase fotografie sa nachadzaju
v galériach aj v sikromnych zbierkach.
Vo februari 2008 bola jedna z vasich fo-
tografii predana na londynskej aukcii za
rekordnid sumu 15 000 dolérov. Je kipa
fotografie, podobne ako pri vytvarnom
umeni, dobra investicia?
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Ked pridete v New Yorku do $tvrte Chelsea,
kde su stovky galérif, kazda z nich vystavuje
popri obrazoch aj fotografie, dnes sa vam uz
nestane, aby renomovand galéria nevlastnila
aj fotografie. V stcasnosti sa ceny 3picko-
vych umeleckych fotografii pohybuji na
trovni milién doldrov. Fotografie niekolkych
renomovanych fotografov sa predavaju za
vyssie sumy ako obrazy. V istom ohlade je
fotografia aj lepSia investicia — predov3et-
kym je dostupna, k velikdnom vytvarného
umenia sa dnes uzZ nedostanete, pretoze ich

Ceny umeleckych diel

na aukciach rastu

diela st v zbierkach galérif alebo sikrom-
nych zberatelov. A pre mnohych je fotka

v porovnani s vytvarnym umenim aj zrozu-
mitelnejsia.

> Ale ¢o originalita fotografie? D4 sa
vobec pri fotke hovorit o originali?

Dobréd otézka. Kedysi fotografi nad takym-

to nie¢im vobec nerozmyslali, pretoZze im

ani nenapadlo, Ze by ich fotky raz mohli

byt vysoko cenené a finan¢ne zaujimavé.

V sticasnosti je situacia Uplne ind. Dnes
fotografi vydavaju svoje fotky v limitovanych
ediciach, napriklad 8, 12 alebo 24 kusov.
Skleneny negativ z minulého storocia sa tiez
povazoval za original, dnes sa z neho tlacf
limitovand edicia, a td plati za original. Ak sa
teda na fotografiu pozrieme ako na investiciu,
je potrebné povedat, Ze jej hodnota sa moze
niekolkondsobne zvysit, ale aj nemusi. Ak ste
si ju v3ak kupili aj preto, Ze sa vdm péaci, ziskali
ste nieco, ¢o bude mat vidy hodnotu pre vas.

>V zahranici existuju aukcie fotografii,
na ktorych sa fotografie predavaju, ako
ste uz spomenuli, za vysoké ceny. Na Slo-
vensku zatial aukcie fotografii chybaju.
Myslite si, Ze trh u nds este nie je pripra-
veny investovat do fotografie?

Napriek ekonomickej krize v Spojenych
statoch a v zdpadnej Eurépe ceny umelec-
kych diel na aukciédch rastu. Tento trend
je v sti¢asnosti absoludtne citelny. Dnes uz

Limitovana edicia fotky

dnes plati za original

nie je ani investovanie do nehnutelnostf
Uplne bezpecnou investiciou a ludia akoby
zacali vnimat prave umenie ako relativne
bezpecnu a trvacnu hodnotu. A fotografia je

jednoznacne stcastou tohto trendu.

Na Slovensku zatial este aukcie fotografif
neexistuju, ale nepochybne aj sem tento
trend prenikne a verim, ze budu Gspesné.

> Vas profesionalny zaber je nesmier-
ne Siroky. Reklamnu fotografiu sme uz
spomenuli. Patrite vSak predovsetkym

k svetovej fotografickej Spicke v oblasti
fotografie zenskych aktov. V roku 2003
si vas vybrali do série Eros e Fotografia
spolu s takymi velkymi menami ako Man
Ray a Mapplethorpe a v roku 2006 vas
vydavatelstvo Taschen zaradilo medzi
20 najlepsich svetovych fotografov ak-
tov. Co Vés od reklamnej fotky priviedlo
k foteniu Zenskych aktov?

K aktom som sa dostal cez pracu v reklame,
kde som spolupracoval s modelkami. Fotit
ich bola pre mria moznost zacat robit vlastnu
tvorbu a v roku 1993 som uz mal dostato¢né
portfélio na vydanie svojej prvej knihy aktov

Foto: Yuri Dojc

pod ndzvom Marble Woman (Mramorové
zena). Uvedomil som si, Ze je to zaner, v kto-
rom sa viem prejavit ako umelec.

> Velky odklon od dvoch predchadza-
jucich oblasti predstavuje vas projekt
fotografii ludi, ktori prezili holokaust.
Pracujete na iom uz viac ako desat ro-
kov. Co vas pri tejto téme drii také dlhé
obdobie?

Ten projekt, na ktorom pracujem uz taky
dlhy ¢as, nesie nazov ,Co zostalo". Zactalo
to tym, Zze som sa v Bratislave zoznamil

so starSou ddmou, ktord mi rozpravala, ze

navstevuje [udf, ktorf prezili koncentracné
tabory. Ked som sa jej spytal, preco to robi,
povedala, Ze sama sa vratila z Osvienc¢imu

a Ze to je jej Zivotny Udel. PoZiadal som

ju, ¢i mdzem ist s fiou a ked som pocuval
pribehy tych [udf, otvoril sa mi Gplne novy
svet. Zacal som ich fotit. A ked som mal
par fotiek, chcel som mat dalsie. K fotogra-
fidm ludi potom pribudli fotografie starych
Zidovskych knih, synagég, toho, ¢o zostalo...
Viete, najskor fotite Zeny, pretoze sa vdm
pacia a je to zaujimavé a silné, ale toto je

o inej, vnutorne;j sile.

Podla mna ozajstna radost z prace sa prejavi,
ked vés nieco taha, ked méte potrebu za
nie¢im ist. Nie je to ani o peniazoch, ani

o slave, jednoducho chcete nie¢o zdoku-
mentovat. Na druhej strane je to mimo-
riadne naroc¢né, tento projekt si vyzaduje
vela energie a absolitneho sustredenia. Ked
chcete urobit nieco $pickové, musite sa na
to dplne koncentrovat. Prichddzam na Slo-
vensko na nejaky cas a robim vtedy len to.
Popri tom sa neda fotit eSte nieco iné.

> Tieto fotografie boli vystavené nielen
na Slovensku, ale aj v Kanade a v Ame-
rike.

Urcite najzaujimavejsia bola vystava vo
Washingtone. Leteli sme tam 11. septembra
2001... Napriek totdlnemu chaosu, ktory

v ten derl v Amerike vladol, sme sa rozhodli
vernisaz uskutocnit. Vystava sa potom pre-
sunula do Pittsburghu a do Miami.

>V sticasnosti dokoncujete aj dokumen-
tarny film, ktory mapuje osudy tychto
ludi. Je vadim cielom zachovat nielen ich
portréty, ale aj Zivotné pribehy?

Zijeme v multimedidlnej spolo¢nosti, takze
dnes, ked chcete, aby v ludoch zostalo nieco
hlbsie, musite sa vyjadrit viacerymi pros-
triedkami. Praca na filme mi otvorila od¢i, je
aj pre mia ndpomocné. Uplne inak vnimate
fotografie tych ludi, ked pocujete ich pribe-
hy. Fotka a pribeh sa spoja a vtedy si naplno
uvedomite, Ze tie tvére presne odzrkadluju
slovéd — smutok, zufalstvo, bezradnost. Film
je v sticasnosti v post produkcii a po jeho
dokonéeni sa stane stcastou vystavy ,Co
zostalo", ktord sa z Bratislavy presunie do
niekolkych miest v Eurépe — Berlin, Amster-
dam a potom, eSte vo va¢Som rozsahu, do
Ameriky — New York, Florida.

>V roku 2007 ste navstivili Rwandu. Co
vas do tejto vojnami zmietanej krajiny
priviedlo?

Do Rwandy ma spolu s mojimi kolegami
vyslala organizdcia kanadskych fotografov



Foto: Yuri Dojc. Tato fotografia bude sti¢astou tohtoroénej aukcie HODINA FOTOGRAFIE DETOM.

PhotoSensitive, ktorej som ¢lenom. Cielom
cesty bolo priniest svedectvo o epidémii
AIDS v tejto krajine. Za tou hroznou choro-
bou sa skryvaju pribehy konkrétnych ludf,

a prave tie sme chceli zachytit. Zaroven sme
tam trénovali miestnych fotografov. Z tejto
cesty vznikla vystava o Rwande, ktord
momentélne putuje po niekolkych mestéch
v Kanade.

> Pre mna z vasho rozpravania vyply-
va, Ze nerobite striktny rozdiel medzi
reklamnou fotkou, Zenskym aktom
areportaznou fotografiou. Skor asi roz-
liSujete medzi dobrou a zlou fotografiou.
Kedy viete, Ze ste urobili naozaj dobru
fotografiu?

Presne tak. Ja ku kazdej svojej fotke pristu-
pujem rovnako. Pri tej reklamnej mam vac-
Siu trému, ¢lovek musi byt disciplinovany.
Reklamnu fotografiu robite na zdkazku - je
tam klient, ktory ma nejaku predstavu a vy
ju musite naplnit. A je tam investovanych
mnozstvo penazi, takze reklamnu fotografiu

nemoOZete vratit, urobit dvakrat. Vyzaduje sa
od vas perfektna praca. Ked fotim umeleckd
fotografiu, aj ked vyraz ,umeleckd fotogra-
fia" nemam prilis rdd, som na seba prisny,
ale fotim si len podla seba, a to je pre mna
dolezité.

> Privatbanka ako generalny partner aj
tento rok podpori charitativny projekt
HODINA FOTOGRAFIE DETOM. Uz nie-
kolko rokov do tejto aukcie davate svoje
fotky aj vy. V Kanade ste ¢lenom orga-
nizécie top fotografov PhotoSensitive,
ktora organizuje rézne charitativne pro-
jekty. Preco ste sa rozhodli podporovat aj
slovensky projekt HODINA FOTOGRAFIE
DEfOM?

PhotoSensitive je neziskovd organizdcia ka-
nadskych fotografov, ktorej cielom je pros-
trednictvom fotografie upozorfiovat spoloc-
nost na socialne problémy ¢i uz v Kanade,
alebo inde vo svete. Vznikla v roku 1990

a odvtedy sama zorganizovala alebo sa

v spolupréci s dal$imi organizdciami podie-

lala na mnoZstve charitativnych a vzdeldva-
cich projektov — na pomoc HIV pozitivnych
pacientov, bezdomovcov, nevidiacich, obeti
tsunami. Vac¢sinou ide o putovné vystavy,
ktoré ,cestuju" naprie¢ Kanadou aj niekolko
rokov. HODINU FOTOGRAFIE DETOM cha-
pem ako jeden z charitativnych projektov,
na ktorom sa rad podielam - nakoniec aj ja
som otcom dvoch synov a citim déleZitost
prace tejto charity.

> Tento rok davate do aukcie jednu zo
svojich najznamejsich fotografii sticas-
nosti...

Fotka Zeny, ktord pije z ¢ajnika, je momen-
talne velmi popularna a vSeobecne cenena.
Urobil som ediciu 12 vytlackov a premys-
lam, Ze pre Ucely charity vytvorim Specidlnu
,charity limited edition” — len dva exempla-
re tejto fotky. Z toho jedna p6jde prave na
tento ro¢nik aukcie HODINA FOTOGRAFIE
DETOM. Didfam, 7e vysledok drazby prispeje
k detskému dsmevu...

Dakujeme za rozhovor.
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Wellness Patince

Zazitok z oddychu

Slovensko je krajina s dlhoro¢nou tradiciou kipelnictva a s vysokou koncentraciou termdlnych

a minerdlnych vdd. Aj to je jeden z dévodov, pre¢o mé Slovensko idedlne podmienky na rozvoj sluzieb

wellness. Na tuto skutoc¢nost stavila aj spolo¢nost WELLNESS, s.r.0., ktora sa rozhodla vybudovat v obci

Patince hotelovy wellness komplex. Privatbanka poskytla na tento projekt dlhodoby investi¢ny uver.

> Trocha z histérie

Kipalisko s termélnou vodou v Patinciach
existovalo uz za rimskych cias. V knihe
Mateja Bela sa spomina, Ze v okoli Patiniec
vyviera tepld voda s velmi dobrymi tic¢inka-
mi na ludsky organizmus. V roku 1953 bol
patinsky termélny pramen spolu so svojim
okolim (Rimske jazero) vyhlaseny za chréne-
nu oblast. V Patinciach sa nachédzaju Styri
pramene termélnej vody. Minerélne pra-
mene v tejto oblasti sa vyznacuji vysokym
obsahom hydrouhli¢itanov, vapnika, horcika
a siranov.

> Wellness komplex

Vystavba wellness komplexu v Patinciach
zacala v septembri 2004. Hlavnou mys-
lienkou projektu bolo vybudovat wellness
centrum na baze vyufzitia prirodnych
termalnych prameriov, ktoré st vhodné na
prevenciu, rekondiciu a aktivny odpocinok.
Hotel zacal svoju prevadzku v jali 2006.

Pod pojmom wellness sa skryva Sirokd skéla
sluZieb s cielom fyzickej a psychickej rege-
nerdcie — vodné terapie, masaze, aromatické

/

IR

terapie, sauny, tepelné a bahnové zabaly, so-
larid... Wellness Patince pontka v3etky tieto
sluzby, a to v prvotriednej kvalite a navyse

v prijemnom prirodnom prostredi.

V aredli wellness je vyuzivand termdlna
voda z vrtu, ktory vyviera priamo pri hoteli.
Tato voda mé priaznivé Gcinky na pohybové
Ustrojenstvo. Vo Wellness Patince nédjdete
najvacsi kryty relaxa¢ny bazén na Slovensku
s takymi atrakciami, ako si masdzne vodné
postele a deld, trysky, divokd rieka ¢i jaskyna

s hlbkou 1,2 m. Okrem relaxa¢ného bazéna
je v aredli aj pokojovy bazén s teplotou
vody 36 °C, detsky vonkajsi a vnitorny
bazén a vonkajsi letny bazén s toboganom
a lezeckou stenou. Saunovy svet v Patin-
ciach zahffa finsku, parnd, bylinkovd saunu
a ladovy relax.

Wellness Patince ma aj Sirokd ponuku v ob-
lasti starostlivosti o plet a telo. V ponuke je
niekolko druhov masazi, zébalov a vanovych
kapelov.

> Potencial pre korporatnu klientelu

Sucastou komplexu je aj Stvorhviezdicko-
vy hotel s komfortne zariadenymi izbami

a luxusnymi apartmanmi. Vynimocny je
predovsetkym mezonetovy apartman.
Hotel je vhodny aj pre korporétnu klientelu
na usporadivanie semindrov, obchodnych
stretnuti, kongresov a konferencii. Na tento
Ucel je v hoteli pripravend kongresovd sala
s kompletnym technickym vybavenim, ako
aj mensie rokovacie miestnosti a saldniky.

Vsetky informacie o ubytovani a sluzbéch
hotela najdete na www.patince.sk.
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Privatbanka UspesSne aranZovala emisiu

DLHOPISY BOHACKY

v celkovej hodnote

350 000 000,-

Mena: SKK
Fixny kupén: 8 % p. a.
Datum emisie: 17. 4. 2008
Splatnost: 3 roky

Emitent:

Tirrellus, a.s.

Bohdacky — developersky projekt private equity skupiny Penta
lokalizovany v mestskej €asti Zdhorska Bystrica

™) Privat



