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AKO VEĽMI JE NAFÚKNUTÁ
REALITNÁ BUBLINA? 

EDITORIÁL

už nebude dať ísť. Pritom nikto si 
netrúfa predpovedať, ako blízko či 
ďaleko sa nachádza, a kedy by sme 
ho mali dosiahnuť. Dôvod je pros-
tý – nikto si neželá, aby sa systém 
dlhodobo budovaný investormi, 
developermi, realitnými maklérmi, 
bankami a finančnými sprostredko-
vateľmi zrútil. 

Naopak, všetci dúfajú, že sa to 
napokon nejako podarí uhrať tak, 
aby nebolo príliš veľa sklamaných 
„účastníkov zájazdu“, najmä tých 
zo strany klientov, ktorí si to býva-
nie nakoniec chtiac-nechtiac, draho 
či lacnejšie, skrátka tak či tak budú 
musieť zaplatiť. 

Pozrime sa preto spoločne, ako to 
vyzerá s našou realitnou bublinou, 
čo si o nej myslia odborníci a ako 
vidia blízku budúcnosť na zákla-
de svojho poznania a dlhoročných 
skúseností.

Robert Juriš
šéfredaktor magazínu Financial Report

– reč je o realitnej alebo hypotekár-
nej bubline. Názov si môžete vy-
brať, pretože problém sa týka ako 
realít, tak aj úverov na bývanie. 

Na jednej strane rastú ceny býva-
nia, na strane druhej nám dražejú 
aj hypotéky. Napriek tomu, že do-
pyt po novom bývaní stále rastie, 
ponuka je čoraz chudobnejšia. 
A do toho ešte dvojciferná inflácia... 
Tento diabolský kokteil je príčinou, 
prečo sa blížime k bodu, za ktorý sa 

Slováci považujú za jedno zo svo-
jich kľúčových životných poslaní 

zabezpečiť si svoju strechu nad hla-
vou. Ak majú čo i len malú šancu, 
určite to urobia. Dôkazom je viac 
ako 90 % občanov Slovenska, ktorí 
bývajú vo vlastnom.

Minca má však aj druhú stranu. 
Väčšina slovenských rodín, najmä 
tých mladších, ktoré nedostali byty 
zadarmo od štátu, ale museli si ich 
kúpiť za trhové ceny prostredníc-
tvom peňazí požičaných z banky, 
má problém. Sú zadlžené na celý 
svoj produktívny život a čoraz 
častejšie aj dlhšie, do pokročilého 
dôchodkového veku, staroby či až 
do smrti. Problém s našimi „strie-
bornými hypotékami“ sa už rieši aj 
na európskej úrovni a je zrejmé, že 
v horizonte niekoľkých rokov nás 
začne dobiehať. 

Máme tu však aj ďalšiu nálož, ktorá 
nám môže explodovať v rukách už 
teraz. Má v podstate mierumilovný 
názov asociujúci neškodnú žuvačku 
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KRÁTKE SPRÁVY · Budúcnosť platenia je bezhotovostná · Úrokové sadzby budú rásť · Zhoršili ratingový výhľad Kryptomeny sú ako na hojdačke · Máme málo žien v IT · Vatikán vstupuje do metaverza · KRÁTKE SPRÁVY

ČO JE NOVÉ VO FINANCIÁCH

Ratingová agentúra S&P zhoršila Slovensku ratingový 
výhľad zo stabilného na negatívny. Znamená to, že 

môžeme prísť o doteraz pomerne vysokú známku úve-
rovej spoľahlivosti na úrovni A+. Tento rating je piatou 
najlepšou agentúrnou známkou. Majú ju napríklad aj 
pobaltské krajiny alebo Čína, Česko je o priečku vyššie. 
Najzásadnejším dôvodom zhoršenia slovenského ratin-
gového výhľadu je vplyv vojny na Ukrajine na našu eko-
nomiku. Agentúra však varuje aj pred prijímaním populis-
tických opatrení a ekonomických balíčkov, ktoré nemajú 
dostatočné finančné krytie v štátnom rozpočte  pred na-
šou závislosťou od dodávok ruskej ropy a plynu.

Kryptomenám sa darí ako na hojdačke. V niekto-
rých krajinách ich povýšili, alebo ich plánujú po-

výšiť na oficiálnu menu, čo im pridáva na vážnosti. 
Vlani sa prvou takouto krajinou stal stredoamerický 
Salvádor. V tomto roku k nemu pribudol ďalší chu-
dobný štát v podobe Stredoafrickej republiky. Na zo-
zname čakateľov sú ďalšie „zaujímavé“ krajiny, ako 
Tanzánia, Mexiko či Paraguaj. Naopak, kryptomenám 
dramaticky uberá z kreditu masívny prepad ich hod-
noty. V júni 2022 hodnota bitcoinu poklesla blízko 
k 20-tisíc dolárom, čo je 2,5-krát menej ako v novem-
bri minulého roka, keď dosiahol svoje historické ma-
ximum blízko hranice 70-tisíc dolárov.

Vatikán oznámil svoje plány vstúpiť do metaverza pro-
stredníctvom strategického partnerstva s technologic-

kou spoločnosťou Sensorium. Cieľom tohto verejno-sú-
kromného partnerstva je vývoj NFT galérie prístupnej 
prostredníctvom virtuálnej reality a práce skeneristov 
širokým masám záujemcov o umenie. Mimochodom, 
vatikánsku umeleckú zbierku každý rok fyzicky navštívi 
približne 6 miliónov návštevníkov. Takéto popularizačné 
využívanie NFT je však skôr výnimkou. V súčasnosti sa 
využíva najmä na predaj umeleckých diel, najmä tých 
moderných a digitálnych. Často sú to netradičné originá-
ly fotografií, videí, umeleckých počinov textových správ 
či iných momentov zo života ľudí.

Podľa prieskumu spoločnosti PwC sa počet bezhoto-
vostných transakcií do roku 2025 zvýši o viac ako 

80 %. V roku 2030 bude dokonca trikrát viac bezho-
tovostných transakcií ako máme v súčasnosti. Jednou 
z ciest, ako platiť bez použitia hotovosti, sú kreditné 
karty, druhou možnosťou je takzvané otvorené ban-
kovníctvo. Dokonca ani trajektória týchto dvoch pla-
tobných možností nie je rovnaká. Kým platenie karta-
mi má v blízkej budúcnosti postupne klesať, využívanie 
elektronických peňaženiek a iných alternatívnych spô-
sobov platenia, vrátane často kritizovaného spôsobu 
Kúp teraz, zaplať neskôr (BNPL), má, naopak, stúpať.

Počet pracovníkov v oblasti informačných techno-
lógií (IT) rastie každým rokom tak, ako stúpa vý-

znam tohto odvetvia. V rámci krajín Európskej únie 
približne 4,5 % pracovnej sily pracuje práve v oblasti 
IT. Najviac na severe Európy, najmenej na jej juho-
východe. Slovenská republika sa nachádza niekde 
uprostred prehľadu európskych krajín s podielom IT 
pracovníkov. No v podiele žien zamestnaných v sek-
tore za priemerom výrazne zaostávame. Kým v rám-
ci EÚ pracuje v IT takmer pätina žien, na Slovensku 
je to menej ako 15 %. Menšie uplatnenie v odbore 
ako Slovenky nachádzajú už len Maďarky a Češky.

Európska centrálna banka (ECB) sa konečne odhod-
lala pristúpiť k zmenám vo svojej menovej politike. 

Rada guvernérov ECB rozhodla o ukončení čistých 
nákupov aktív v rámci programu APP, ktorými podpo-
rovala ekonomiku eurozóny. Banka tiež ohlásila zvyšo-
vanie svojich úrokových sadzieb o 25 bázických bodov, 
pravdepodobne v júli 2022, a potom až o pol percenta 
zrejme v septembri. ECB k razantnejšiemu postupu 
dohnala rekordne vysoká inflácia, ktorá v krajinách 
eurozóny dosahuje 8,1 %. Cieľom však je 2-percentná 
hranica, ktorá je pre tento aj nasledujúci rok nedosaži-
teľná. Realitou by sa mohla stať najskôr v roku 2024.

Ratingový výhľad Slovenska sa podľa S&P zhoršil zo stabilného na negatívny

Kryptomeny sú raz hore a potom dolu, no v súčasnosti skôr dolu

Vatikán chce prostredníctvom NFT galérie priblížiť svoje umelecké zbierky masám

Budúcnosť platenia predstavujú bezhotovostné platby priamo z účtu na účet

Na Slovensku je podiel žien pracujúcich v IT výrazne nižší ako v rámci EÚ

ECB v boji s infláciou končí s nákupom aktív a od júla začne zvyšovať úrokové sadzby

Foto: Shutterstock

Foto: Unsplash

Foto: Shutterstock

Foto: Shutterstock

Foto: Shutterstock

Foto: Shutterstock
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PERSONÁLNE ROŠÁDY
Štátna pokladnica
Ministerstvo financií SR vymenovalo Miroslava Dobšoviča do funkcie ria-
diteľa Štátnej pokladnice. Na pozícii vystriedal doterajšieho riaditeľa Dušana 
Jurčáka, ktorý sa stal jeho zástupcom. „Moja vízia je chrániť pokladnicu v di-
gitálnom svete a zároveň zabezpečovať riadny, spoľahlivý a moderný finanč-
ný chod štátu. Prioritou sú bezpečnosť, digitalizácia a spoľahlivosť,“ hovorí 
nový riaditeľ, ktorý v minulosti pôsobil na vedúcich pozíciách v privátnom 
bankovom sektore. Štátna pokladnica okrem iného zabezpečuje realizáciu 
rozpočtu subjektov verejnej správy a operácií súvisiacich s financovaním 
štátneho dlhu a schodku štátneho rozpočtu.

Škoda Auto
Novým predsedom predstavenstva spoločnosti Škoda Auto sa od 1. júla 
2022 stal Klaus Zellmer. Je nástupcom Thomasa Schäfera, ktorý sa 
stal predsedom predstavenstva značky Volkswagen. Schäfer viedol au-
tomobilku Škoda mimoriadne náročným obdobím poznamenaným pan-
démiou koronavírusu a neskôr aj problémami v dodávateľskom reťazci. 
Napriek tomu posunul značku na medzinárodnejšiu, elektrifikovanej-
šiu a digitálnejšiu úroveň. Zellmer pracuje v automobilovom priemysle 
už viac ako dve desaťročia a je považovaný za experta na automobilovú 
problematiku.

Najvyšší kontrolný úrad
Ľubomír Andrassy sa stal šéfom Najvyššieho kontrolného úradu 
(NKÚ) po tom, ako zaňho v parlamente hlasovalo 75 poslancov. Situáciu 
na úrade dôkladne pozná, pretože doteraz v rámci jeho štruktúr pôso-
bil ako podpredseda. Vo funkcii nahradí Karola Mitríka, ktorý za vlá-
dy Ivety Radičovej pôsobil na čele SIS a do čela NKÚ ho zvolili v čase, 
keď bol predsedom vlády Robert Fico. Nový šéf NKÚ bol za prvej vlá-
dy Mikuláša Dzurindu poslancom ľavicovej SDĽ. Vo voľbe získal hlasy 
poslancov OĽaNO, Sme rodina, kotlebovcov a poslancov združených 
okolo Štefana Kuffu.

VÚB banka
Novou finančnou riaditeľkou a členkou predstavenstva VÚB banky sa 
stala Darina Kmeťová. Vo funkcii nahradí Paola Vivonu, ktorý sa stal 
zástupcom generálneho riaditeľa. Kmeťová nastúpila do VÚB banky 
v októbri 2019 na pozíciu riaditeľky oddelenia plánovania a kontroly. 
Predtým pôsobila ako líderka financií a kontrolingu v rôznych odvet-
viach v rámci automobilového priemyslu, médií, marketingu či bankov-
níctva. Má dlhoročné skúsenosti na seniorských finančných pozíciách, 
v oblasti kontrolingu a tiež na manažérskych pozíciách s medzinárod-
ným pokrytím.

Privatbanka
Novým riaditeľom odboru privátneho bankovníctva v Privatbanke bol me-
novaný Branislav Zvonár. Finančník má bohaté manažérske skúsenosti. 
Riadil celoslovenský obchod nebankovej spoločnosti Provident Financial, 
v ČSOB poisťovni mal na starosti viazaných finančných riaditeľov. Naposledy 
pôsobil na pozícii generálneho riaditeľa v spoločnosti ČSOB Leasing poisťo-
vací maklér. „V súčasnosti mám na starosti viac ako 20 privátnych bankárov, 
s ktorými sa budeme usilovať napĺňať stanovené obchodné ciele,“ hovorí no-
vovymenovaný riaditeľ s tým, že rovnako ako na obchodných výsledkoch mu 
záleží aj na kvalitných vzťahoch.

Tatra banka
Zuzana Koštialová sa stala novou členkou predstavenstva Tatra banky. Na 
pozícii nahradila Marcela Kaščáka. Absolvovala štúdium so špecializáciou 
na medzinárodný obchod na Ekonomickej univerzite v Bratislave. Súčasťou 
banky sa stala v roku 1994, od začiatku svojho pôsobenia sa na rôznych 
pozíciách venovala budovaniu korporátneho bankovníctva a riadeniu vzťa-
hov s klientmi. Aktuálne riadi odbor veľkých firemných klientov, ktorého 
súčasťou je aj oddelenie syndikátov a finančných inštitúcií. Okrem toho tiež 
riadila prvú private equity investíciu Tatra banky na slovenskom trhu a spo-
lupracovala na viacerých optimalizačných projektoch. 

Rada pre rozpočtovú zodpovednosť
V Rade pre rozpočtovú zodpovednosť sú zmeny. Anettu Čaplánovú vy-
striedal ekonóm Martin Šuster, ktorý absolvoval bakalárske štúdium 
na Central European University v Budapešti, magisterské na Fakulte ma-
nažmentu UK v Bratislave a doktorandské na University of Maryland at 
College Park. Dnes pôsobí v tíme plánu obnovy, je rešpektovaný ekonóm, 
ktorý sa dlhoročne venuje problematike makroekonómie verejných finan-
cií. Je fellow Slovenskej ekonomickej spoločnosti, predseda správnej rady 
Transparency International Slovensko a lektor na Ekonomickej univerzite 
v Bratislave.

Slovenská asociácia poisťovní 
Novým výkonným riaditeľom Slovenskej asociácie poisťovní (SLASPO) sa 
stal Martin Kaňa. Vo funkcii nahradil Jozefínu Žákovú, ktorá z asociá-
cie odchádza po 15 rokoch pôsobenia. Svoju kariéru odštartoval v Tatra 
banke a Slovenskej sporiteľni. V poisťovníctve získal riadiace skúsenos-
ti vo funkcii predsedu predstavenstva Poisťovne Slovenskej sporiteľne. 
Od roku 2018 bol predsedom predstavenstva a generálnym riaditeľom 
Dôchodkovej správcovskej spoločnosti a Prvej penzijnej správcovskej spo-
ločnosti Poštovej banky. Jeho ambíciou je zlepšiť povedomie o poisťovníc-
tve a prispieť tiež k zvýšeniu finančnej gramotnosti v spoločnosti.

Foto: Štátna pokladnica

Foto: andrassy.sk

Foto: archív Branislava Zvonára

Foto: VÚB banka

Foto: SLASPO

Foto: Tatra banka
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SLOVENSKO JE TRETIA 
NAJCHUDOBNEJŠIA KRAJINA  

V RÁMCI EURÓPSKEJ ÚNIE

EKONOMIKA · Slovensko zaostáva najmä v investíciách do kvality ľudského kapitálu a v inováciách

Slovensko sa prepadlo
Slovensko sa v rebríčku krajín 
EÚ v posledných rokoch pomer-
ne prudko prepadalo. Kým ešte 
v roku 2011 bolo po Slovinsku 
a Česku treťou najsilnejšou eko-
nomikou regiónu strednej a vý-
chodnej Európy, v minulom roku 
už bolo druhou najslabšou, po 
Bulharsku. Spomedzi ostatných 
krajín EÚ nižšie HDP na obyvateľa 
v parite kúpnej sily vykazovalo ešte 
tiež padajúce Grécko. Slovenská 

Úspešní a neúspešní
Lídrom v HDP prepočítanom na 
jedného obyvateľa v rámci kra-
jín Európskej únie je podľa dát 
Európskeho štatistického úradu 
Eurostat Luxembursko. Za ním sa 
nachádza Írsko, ktoré priemer EÚ 
prekonáva o 121 %. Za týmito dvo-
mi krajinami s odstupom nasledujú 
Dánsko (+33 %), Holandsko (+32 %), 
Švédsko (+23 %), Belgicko (+22 %), 
Rakúsko (+31 %) a Nemecko (+29 %). 
Naopak, najhoršie sú na tom 
Bulharsko (–45 %), Grécko (–33 %) 
a Slovensko (–32 %). Pod prieme-
rom Európskej únie sa nachádzajú 
aj krajiny, ako napríklad Taliansko, 
Španielsko, Česko, Slovinsko, Poľsko 
či Maďarsko. 

ekonomika sa od priemeru EÚ 
za posledných 10  rokov vzdia-
lila na 8 percentuálnych bodov. 
Slovensko teda podľa oficiálnych 

Podiel hrubého domáceho produktu na obyvateľa je spoľahlivým 
ukazovateľom prosperity tej-ktorej krajiny. V rámci Európskej únie 

má najvyššie HDP na hlavu Luxembursko, kde jeho úroveň presahuje 
priemer Európskej únie o 177 %. Na opačnom konci spektra sa nachádza 

Bulharsko, ktoré je 45 % pod priemerom EÚ. Len o niečo lepšie na 
tom sú Grécko a Slovensko s 32 % pod priemerom Únie, ktoré je tak 

podľa tohto ukazovateľa treťou najchudobnejšou krajinou EÚ. 

Autor: Robert Juriš 
Foto: Shutterstock

Doplácame aj na to, 
že sme čistým 

vývozcom 
pracovnej sily.

Pred 10 rokmi sme boli 
treťou najsilnejšou 

ekonomikou v regióne, 
dnes sme druhou 

najslabšou.

Spomalila nás 
pandémia koronavírusu 

a vojna na Ukrajine, 
ale už včera 

bolo neskoro.

jedného obyvateľa logicky znižu-
je. Podobne je to aj na Slovensku, 
ktoré je podľa jeho slov „čistým 
vývozcom pracovnej sily“. 

Zlyhávame v transformácii 
Nelichotivá pozícia Slovenska v reb-
ríčku Eurostatu je teda nielen ob-
razom stavu našej ekonomiky, ale 
tiež dôsledkom zvoleného spôsobu 
porovnávania dát. Toto porovnanie 
je však vyjadrením situácie, ktorá už 
nastala v minulosti a pre Slovensko 
bude dôležité, aké kroky podnikne 
teraz, prípadne v blízkej budúcnos-
ti. „Ekonomický model založený na 
lacnej pracovnej sile a lákaní zahra-
ničných investícií, na ktorom bol 
postavený rast ekonomiky a dobie-
hanie EÚ v úvode tohto tisícročia, sa 
už postupne vyčerpáva. Slovensku 
pritom hrozí, že by mohlo uviaznuť 
v pasci stredného príjmu, keď zatiaľ 
zlyháva v transformácii ekonomiky 
od ,montážnej dielne´ k znalostnej 
ekonomike postavenej na inová-
ciách,“ myslí si analytik. 

V nej, a nielen podľa neho, zohráva 
kľúčovú úlohu najmä kvalita ľud-
ského kapitálu, pričom Slovensko 
v posledných rokoch a desaťročiach 
zaostáva práve v investíciách do 
kvality vzdelávania a podpore ino-
vácií v ekonomike. „Obe oblasti sú 
skôr behom na dlhé trate a pre po-
trebné zmeny tu platí, že už ,včera 
bolo neskoro´. Plánované reformy 
v oboch oblastiach pritom po ná-
stupe novej vlády opäť oddialila 
pandémia koronavírusu, či aktuál-
ne vplyvy vojny na Ukrajine,“ uza-
tvára Ľ. Koršňák.

čísel Eurostatu predstihli všet-
ky tri pobaltské krajiny, susedné 
Maďarsko aj Poľsko a dokonca aj 
Rumunsko a Chorvátsko. Naopak, 
česká ekonomika si výrazne polep-
šila a k priemeru EÚ sa priblížila 
o 7 percentuálnych bodov. Vďaka 
tomu si udržala pozíciu najsilnej-
šej ekonomiky v regióne strednej 
a východnej Európy. Jej výkon bol 
v minulom roku už o viac ako tre-
tinu vyšší ako výkon slovenskej 
ekonomiky. 

Sú výpočty správne?
Otázkou je, či údaje o tvorbe HDP 
na obyvateľa sú tým najsprávnej-
ším ukazovateľom poskytujúcim 
reálny obraz o sile jednotlivých 
ekonomík. Slovenská ekonomi-
ka si totiž v poslednom desaťročí 

Kľúčovú úlohu 
zohráva vzdelávanie 
a podpora inovácií 

v ekonomike. 

pripísala vyšší rast ako tá česká 
(2 % v porovnaní s 1,8 %) a tiež ako 
priemerná ekonomika EÚ (1,1 %). 

„Hoci je HDP na obyvateľa asi naj-
častejším a pravdepodobne aj stále 
najpresnejším ukazovateľom na 
opísanie relatívnej sily ekonomi-
ky, a používa sa napríklad tiež ako 
jeden z ukazovateľov pri preroz-
deľovaní príspevkov krajín EÚ do 
či z rozpočtov EÚ, metodika jeho 
výpočtu má viacero nedostatkov,“ 
myslí si analytik UniCredit Bank 
Ľudovít Koršňák.

Podľa neho problém môže nastať 
napríklad pri meraní HDP, ktoré 
sa vytvorilo na území tej-ktorej 
krajiny bez ohľadu na to, či to boli 
domáci obyvatelia alebo cudzin-
ci. Najvypuklejšie sa to prejavu-
je v prípade Luxemburska, kde 
existuje silný import zahranič-
ných pracovníkov, a krajina pre-
to vykazuje „umelo“ vyššie HDP 
na jedného obyvateľa. Opačne to 
funguje v niektorých krajinách 
strednej a východnej Európy, kto-
ré sú silnými vývozcami pracov-
nej sily, čo efekt tvorby HDP na 

Slovensko zaostáva najmä v investíciách do kvality ľudského kapitálu a v inováciách ·  EKONOMIKA

Zdroj: Eurostat
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MARTIN VLACHYNSKÝ: POZOR  
NA EKONOMICKÝ POPULIZMUS, 

SITUÁCIU MÔŽE LEN ZHORŠIŤ

EKONOMIKA · Súčasná situácia je dôsledkom udalostí, ktoré sa odohrali počas uplynulých desiatich rokov

k inflácii, ktorá priebežne zrýchľuje 
či spomaľuje, alebo k deflácii, ktorá 
je jej opakom. V našom, vlastne ce-
losvetovom prípade, strana peňazí 
naberá na objeme približne od rokov 
2008 až 2010, keď sa začalo s takzva-
ným kvantitatívnym uvoľňovaním 
v podobe masívneho nákupu aktív 
centrálnymi bankami. Úrokové mie-
ry začali prudko klesať a zastavili sa 
veľmi blízko pri nule, v niektorých 
prípadoch dokonca aj pod ňou. 

Toto bola tá viditeľná časť ľadovca 
nachádzajúca sa nad hladinou, 
ktorú bežný smrteľník mohol 
priebežne sledovať v médiách. 
Väčšina toho pomyselného 
ľadovca však zostala pod hladinou, 
a teda pre bežného spotrebiteľa – 
neekonóma, zostala neviditeľná...
Presne tak. Videli sme, ako sa nafu-
kujú bilancie centrálnych bánk naku-
pujúcich dlhopisy a iných aktív práve 
v rámci kvantitatívneho uvoľňovania. 
Nevideli sme však, že by rovnakým 
tempom rástla aj peňažná zásoba, 
teda reálne peniaze vo vreckách, pe-
ňaženkách a na bankových účtoch 
ľudí a firiem. Ako keby sa tie nové 

Kto namiešal tento koktail? 

Posledných niekoľko rokov 
takmer nepoužívané slovo 
inflácia opäť nadobudlo svoj 
skutočný význam. Ceny tovarov 
a služieb začali rásť a domácnosti 
začali pociťovať vplyv tejto 
hrozby. Čo sa vlastne pokazilo, 
čo prestalo fungovať?
Inflácia je vždy o dvoch základných 
veciach. Na jednej strane máme 
množstvo tovarov a služieb, a na 
strane druhej je zase určité množstvo 
peňazí, za ktoré tieto tovary a služ-
by nakupujeme. Pokiaľ sa zmení 
váha niektorej zo strán, môže dôjsť 

peniaze točili len medzi centrálnymi 
a komerčnými bankami a ostávali 
v nich v podobe rezerv. Ekonomiky 
rástli tempom okolo 3 až 4 %, ceny 
tovarov a služieb boli stabilne níz-
ke, a až do začiatku roku 2020 sa 
nič zásadné nedialo. S príchodom 
pandémie koronavírusu však prišlo 
k zásadnej zmene. Podniky prestali 
produkovať, služby boli zatvorené, 
tovary prestali prúdiť, nakupovanie 
bolo obmedzené. Hoci teraz po dvoch 
rokoch pandémie to vyzerá, že situá-
cia sa normalizovala, globálne vzaté, 
ešte sa neskončila. 

Je zrejmé, že neexistuje jediná 
príčina, ktorá spôsobila 
súčasnú inflačnú špirálu, ktorá 
sa akoby stále len rozbieha. 

Tŕňom v päte všetkých svetových ekonomík je inflácia. Keďže na Slovensku je 
už dvojciferná, pričom rastie podstatne rýchlejšie ako mzdy, znamená to, že 
postupne chudobnieme. Problémy majú najmä nízkopríjmové domácnosti – 

dôchodcovia, neúplné a mnohodetné rodiny, ale v skutočnosti ich máme úplne 
všetci. Kde sa tu inflácia zobrala, čo ju spôsobilo, ako nám škodí a čo by sme 

mali pri snahe o jej elimináciu podniknúť, sa zhovárame s analytikom Inštitútu 
ekonomických a sociálnych štúdií (INESS) Martinom Vlachynským.

Zhováral sa: Robert Juriš,  
Foto: archív Martina Vlachynského

Strana peňazí 
naberá na objeme 
od rokov 2008 až 

2010, keď sa začalo 
s kvantitatívnym 

uvoľňovaním.

Potrebné je zvýšiť 
úrokové miery a zastaviť 
nakupovanie vládnych 

dlhopisov.

diktuje, ako sa budú meniť úrokové 
sadzby. Ale vplyv politiky je vidieť 
aj inde. Napríklad v ECB sú to dlho-
dobé trenice medzi takzvanými jas-
trabmi napríklad z Nemecka a holu-
bicami zastupujúcimi juhoeurópske 

Ktoré dôvody mali a majú na 
aktuálnu ekonomickú situáciu 
najzásadnejší vplyv? 
Súčasná situácia je dôsledkom uda-
lostí, ktoré sa stali počas uplynulých 
desiatich rokov. Ak by nedochádzalo 
k takému masívnemu uvoľňovaniu 
monetárnej politiky, nebola by teraz 
inflácia taká vysoká. Veľmi dôležitý-
mi faktormi sú aj pandémia korona-
vírusu a vojna na Ukrajine. Je toho 
však ešte oveľa viac. Prvýkrát vôbec 
sme sa stretli napríklad s vrtuľní-
kovými peniazmi, ktoré až doteraz 
existovali len teoreticky. V USA 
takmer každý Američan dostal šek 
na niekoľko tisíc dolárov bez akých-
koľvek dodatočných podmienok 
a otázok. To všetko sú dôvody, pre-
čo inflácia razantne šliapla na plyn 
a svetové ekonomiky teraz majú 
problém.

ECB zastrešuje 19 krajín

Prvotný nárast inflácie sa 
obišiel bez paniky. Neskôr, keď 
začala dosahovať svoje viac- až 
mnohoročné maximá, začala 
byť situácia znepokojujúca. 
Niektoré centrálne banky prijali 
prísne opatrenia, ktorými sa ju 
pokúsili udržať na uzde (Česko, 
Poľsko, Rusko...), iné boli oveľa 
zdržanlivejšie, ako napríklad 
americký FED, a ECB dosiaľ 
neprijala prakticky žiadne 
opatrenia. Výsledkom však je, 
že inflácia rastie vo všetkých 
krajinách. Prečo je to tak?

V ECB sú 
dlhodobé trenice 
medzi jastrabmi 

z Nemecka 
a holubicami 

z juhoeurópskych 
krajín.

Chýbajú suroviny, 
pracovníci, zlyhávajú 
dodávateľské reťazce 

aj doprava.

Nemôžeme porovnávať výkonnosť 
centrálnych bánk podľa toho, ako 
vysoko dosiaľ zdvihli kľúčové úro-
kové sadzby. Váha českej centrálnej 
banky je predsa len iná ako váha 
amerického Federálneho rezerv-
ného úradu (FED, ktorý plní úlohy 
centrálnej banky – pozn. red.) alebo 
Európskej centrálnej banky (ECB) 
s pôsobnosťou pre krajiny eurozó-
ny. Vidíme tiež, že hoci sa centrálne 
banky snažia pôsobiť ako takmer ve-
decké inštitúcie, v praktickom živote 
sú to inštitúcie pod silným politic-
kým tlakom. Príkladom je Turecko, 
kde prezident Erdogan doslova 
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ekonomické zhoršenie,  veľmi 
pravdepodobne aj recesiu. 

Ekonomicky je teda zrejmé, čo by 
sme mali robiť, aby sme skrotili 
infláciu, ale ak sa na celú situáciu 
pozrieme aj politicky, nie je úplne 
isté, či sa nájde dostatok vôle 
prijímať nepopulárne opatrenia. 
Áno, je to presne o tom. Politici majú 
spravidla len veľmi krátky cyklus 
životnosti, obyčajne iba štyri roky 
a niekedy aj menej. Prakticky stále tu 
prebiehajú nejaké voľby, kde sa politi-
ci na rôznych úrovniach snažia zaujať 
svojich voličov a udržať svoju popula-
ritu na čo najvyššej úrovni. Centrálne 
banky sa usilujú stáť bokom od toh-
to diania a označujú sa za neutrálne 
a nezávislé ustanovizne riadené tech-
nokratmi, ktorí by nemali prihliadať 
na politické záujmy a urobiť všetko 
pre to, aby naplnili svoj mandát, 
a teda držali infláciu na úrovni 2 %. 
Realita je však trochu iná a vidieť to 
najmä na konaní ECB, ktorá zatiaľ 
nepristúpila k prijatiu žiadnych zá-
sadných protiinflačných opatrení 
a len nesmelo hovorí o tom, že ešte 
v tomto roku sprísni svoju monetár-
nu politiku a začne zvyšovať úrokové 
miery. Otázna je tiež politická nezá-
vislosť centrálnych bánk, pričom je 
zrejmé, že politické tlaky ovplyvňujú 
ich rozhodovanie. Takto je skrátka 
v súčasnosti nastavený systém cen-
trálneho bankovníctva a monetárnej 
politiky vo svete. 

Priebeh a výsledok vojny

Najväčším problémom a zároveň 
najzásadnejšou premennou 

niekoľkých komoditných produktov 
s akcentom na energie, pohonné 
hmoty a suroviny, ktoré sú dôleži-
tou súčasťou mnohých obchodných 
reťazcov. Prehodiť výhybku v rámci 
týchto reťazcov bude veľmi, veľmi 
náročné. Ako veľmi sa to podarí, to 
do značnej miery závisí od šikovnosti 
podnikateľov, ako a či si dokážu nájsť 
náhradných dodávateľov, či dokážu 
vyrábať alternatívne produkty a či na 
to budú mať dostatok kapitálu.

Názory na túto situáciu sa rôznia. 
Niektorí analytici hovoria, že už od 
budúceho roku môžeme v pohode 
fungovať aj bez ruskej ropy a plynu. 
Iní vravia, že v horizonte niekoľko 
najbližších rokov je to veľmi ne-
pravdepodobné. Tiež nevieme, ako 
sa bude vojna vyvíjať – či príde k jej 
eskalácii, alebo, naopak, k utlmeniu. 
Existuje tu množstvo otvorených sce-
nárov. Pokiaľ mám hovoriť za seba, 

súčasnej inflácie je aktuálna 
vojna na Ukrajine. Nikto netuší, 
ako dlho ešte bude trvať, kedy sa 
skončí a čo vojnové rozuzlenie 
prinesie najmä z pohľadu 
energií. Viete načrtnúť nejaké 
scenáre, ako by sa situácia 
mohla ďalej vyvíjať?
Zrejme najzreteľnejším dôsledkom 
vojny na Ukrajine je, že väčšina sveto-
vých ekonomík sa, či už dobrovoľne, 
alebo pod vplyvom okolností, začala 
odpájať od ekonomických vzťahov 
s Ruskou federáciou. Tá tvorí pri-
bližne 2 % celosvetovej ekonomiky, 
čo je relatívne málo, pretože je len 
približne dvakrát väčšia ako poľská 
ekonomika a je úplne porovnateľ-
ná napríklad so španielskou eko-
nomikou. Problém však nie je v sile 
ruskej ekonomiky, ale v tom, že je 
veľmi špecializovaná na produkciu 

podľa mňa je najpravdepodobnejšie, 
že na Ukrajine bude vojna pokračo-
vať ako „zamrznutý konflikt“, ktorý 
môže trvať aj niekoľko rokov. 

My sme sa o ten rast na Slovensku 
pripravili aj sami tým, že sme 
s peniazmi v uplynulom desaťročí 
nakladali mimoriadne rozšafne, 
ako keby sa nám už nikdy nič 
zlé nemohlo stať. Ako to vidíte 
s dôrazom na občana, pretože 
slovné spojenie o uťahovaní si 
opaskov prestáva byť frázou, ale 
začína byť skutočnosťou?
Dôsledky sú viac ako zre jmé. 
Hovorím o klesajúcej kúpyschop-
nosti úspor, pričom ani mzdy už ne-
stíhajú držať krok s infláciou. Znie to 
dramaticky, ale zatiaľ to nie je žiadna 
apokalypsa. Hovorím o hospodár-
skom poklese, respektíve spomalení, 
ktoré sme za posledných 30 rokov už 
niekoľkokrát zažili a prežili, takže ko-
laps ekonomiky tu zatiaľ nehrozí. Aj 
tak to však bude stačiť na to, aby to 
vyvolávalo nemalú mieru sociálneho 
napätia, a to aj v kontexte s uply-
nulými desiatimi rokmi, keď sme si 
zvykli na nepretržitý rast životnej 
úrovne. Keďže posledná veľká kríza 
je vzdialená už 14 rokov, pre mno-
hých ľudí precitnutie do reality môže 
byť šokom. 

Hypotekárny trh

Určite je to nová skúsenosť. 
A novú skúsenosť teraz prežívajú 
aj všetci, ktorí si financujú 
bývanie prostredníctvom 
hypotekárnych úverov. Mať 
vlastné bývanie je na Slovensku 
statusovou záležitosťou, ktorú 
máme takpovediac v DNA, no 

štáty. Čiže ani tam nie je jednotný 
názor na to, aký postoj by mali k rie-
šeniu ekonomických problémov 
v eurozóne zaujať. 

Na ich obranu je však potrebné po-
vedať to, že na rozdiel od iných cen-
trálnych bánk je ECB zodpovedná za 
vývoj v 19 krajinách, pričom každá 
z nich dosahuje inú ekonomickú úro-
veň, každá má vlastné ekonomické 
špecifiká aj problémy, a v neposled-
nom rade aj inú úroveň inflácie. Inak 
povedané, ak chce napríklad ulaho-
diť Nemcom, tak s najväčšou prav-
depodobnosťou poškodí Talianom 
a naopak. Preto si rozhodnutia tejto 
inštitúcie vyžadujú značnú mieru 
diplomacie. Aj preto je tempo zvy-
šovania úrokových sadzieb naprieč 
celým svetom veľmi odlišné. 

Z toho, čo hovoríte, je zrejmé, 
že ECB to má skutočne náročné, 
pretože zastrešuje príliš veľa 
ekonomicky nerovnocenných 
krajín. Preto našľapuje 
mimoriadne opatrne, aby 
urobila optimálne rozhodnutie 
s ohľadom na množstvo 
premenných, ktoré musí brať do 
úvahy. Je to vôbec reálne?
Jednoducho musí akceptovať súčas-
né politické nastavenie v Európskej 
únii. Ak by v EÚ boli jasne dané 
pravidlá, ako majú vyzerať verejné 
financie, aká má byť zadlženosť jed-
notlivých krajín a iné, tak by všetky 
krajiny museli mať rovnaké pravidlá 
aj disciplínu a nenastala by situácia, 
že ak sa zastaví kvantitatívne uvoľ-
ňovanie, alebo sa zvýši úroková mie-
ra, tak napríklad Taliani budú mať 

ekonomiky nie je práve najlepší... 
Ako vnímate možnosti na boj 
s infláciou z pohľadu Slovenska? 
Najprv z pohľadu verejných financií. 
My sa často chlácholíme naším dl-
hom, ktorý je na pomery eurozóny 
stále ešte podpriemerne nízky. Menej 
ako celkový dlh nás však zaujíma ten, 
ktorý je potrebné splatiť v blízkej 
dobe, teda deficit a aktuálne refinan-
covaná časť starého dlhu. Našťastie 
je náš dlh dostatočne „natiahnutý“, 
takže potreby jeho refinancovania 
nie sú až také akútne. Ročne to robí 
niekoľko miliárd eur. V súhrne však 
vláda každý rok musí nájsť zdroje 
prostredníctvom predaja dlhopisov 
na prefinancovanie približne 10 mili-
árd eur. Problémy môžu nastať v oka-
mihu, keď krajina nedokáže predať 
svoje dlhopisy. Nám sa to stalo bez-
prostredne po vypuknutí pandémie 
koronavírusu na jar 2020. Našťastie 
sa situáciu rýchlo podarilo dostať do 
normálu. Inak by to však bol naozaj 
veľký problém, pretože aby krajina 
nezbankrotovala, musela by veľ-
mi rýchlo nájsť spôsob, ako ušetriť 
niekoľko miliárd eur napríklad na 
dôchodkoch, sociálnych dávkach či 
platoch učiteľov... a to by bolo mimo-
riadne bolestivé. 

Na to radšej ani nepomyslieť. Je 
niečo, čo by sme mohli podniknúť 
z pohľadu ekonomiky samotnej?
Musíme sa rozhodnúť medzi dl-
hodobým krvácaním alebo rých-
lym stlačením rany, ktorá síce 
zabolí, ale z dlhodobého hľadiska 
nám pomôže stabilizovať situá-
ciu. To rýchle stlačenie rany by 
bolo bolestivé. Na Slovensku by 
teraz takéto razantné riešenie 
prinieslo krátko- a strednodobé 

problém predať svoje dlhopisy. Tieto 
podmienky však v EÚ splnené nie sú.

Čo by podľa vás mala ECB urobiť, 
aby konečne zastavila roztočenú 
inflačnú špirálu?
Určite zmenšiť mieru monetárne-
ho uvoľňovania. To znamená zvýšiť 
úrokové miery a zastaviť alebo as-
poň zásadne spomaliť kvantitatívne 
uvoľňovanie. V preklade – zastaviť 
nakupovanie štátnych dlhopisov od 
jednotlivých členských krajín. To však 
vôbec nie je jednoduché. Vo chvíli, 
keď sa tak stane, na trhu príde k rece-
sii, ktorá môže byť aj naozaj zásadná. 
V dôsledku toho by štáty, ktoré ne-
majú v poriadku svoje verejné finan-
cie, a tých je v Európe viac ako dosť, 
mohli mať zrazu problém financovať 
svoje gigantické deficity. Preto ECB 
váha, lebo si uvedomuje ďalekosiahle 

dôsledky svojho budúceho rozhod-
nutia. Navyše nie je to riešenie, ktoré 
samotný problém vyrieši okamži-
te. Zastavenie, respektíve zníženie 
inflácie, môže trvať aj niekoľko me-
siacov či dokonca rokov. Stačí si len 
spomenúť na 80. roky 20. storočia 
v Spojených štátoch. FED vtedy mu-
sel až drasticky navýšiť úrokové mie-
ry, aby znížil infláciu, a trvalo mu to 
niekoľko rokov, kým sa dostala späť 
na akceptované hodnoty okolo 2 %. 
Aj z toho je zrejmé, že nejde o jedno-
duchú priamočiaru akciu.

Zo sveta späť domov

Prejdime z globálneho svetového 
ihriska k nám domov. Štátny 
dlh máme vyšší ako 61 miliárd 
eur, deficit štátneho rozpočtu 
dosahuje asi 6 % HDP, stav 

Problém nie je 
v sile ruskej ekonomiky, 

ale v tom, že je 
zameraná na 

produkciu energií.

ECB váha, lebo 
si uvedomuje 

ďalekosiahle dôsledky 
svojho budúceho 

rozhodnutia.

Ak sa ceny 
nehnuteľností zrútia, 

dlžníci budú mať 
zásadný problém.

Súčasná situácia je dôsledkom udalostí, ktoré sa odohrali počas uplynulých desiatich rokov · EKONOMIKA

Môže sa stať, 
že táto vysoká inflácia 

tu s nami bude ešte 
dlhé mesiace.

Často sa chlácholíme 
naším dlhom, ktorý je 
na pomery eurozóny 
podpriemerne nízky.

Pre mnohých ľudí 
precitnutie do reality 

môže byť šokom. 

EKONOMIKA · Súčasná situácia je dôsledkom udalostí, ktoré sa odohrali počas uplynulých desiatich rokov
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aktuálne zdražovanie úverov 
môže mnohým ľuďom urobiť 
škrt cez rozpočet. Dalo sa  
s tým počítať?
Je jasné, že sme nemohli očakávať, 
že 1-percentné úrokové sadzby nám 
vydržia 30 rokov. A doba, keď príde 
k zvyšovaniu úrokových sadzieb, prá-
ve nastala. Otázne je, ako rýchlo sa 
budú úvery zdražovať. Keď sa pozrie-
me za našu západnú hranicu, vidíme, 
že v Česku to zvyšovanie úrokov bolo 
rýchle a intenzívne. Zároveň však vi-
díme, že ECB je oveľa viac holubičia 
(menej razantná – pozn. red) ako na-
príklad Česká národná banka, ktorá 
zvyšovala úrokové sadzby výrazne 
a v rýchlom slede za sebou. ECB tak 
zatiaľ neurobila ani raz a sľúbila, že 
sa o to pokúsi až v druhej polovici 
tohto roka a jej tempo bude zrejme 
pomalšie. 

Napriek tomu zdražovanie 
hypoték už prinieslo celkom 
slušný pohyb až paniku na 
bankovom trhu. Je situácia 
dramatická, alebo len náhla 
zmena vyplašila bankových 
klientov, ktorí si zvykli na 
pohodlné úroky blízke nule 
a zabudli, že to nie je navždy?
Problém je v tom, že množstvo ľudí 
na Slovensku zainvestovalo pomo-
cou finančnej páky (úveru) do ne-
hnuteľností toľko peňazí, koľko by 
si nedovolilo vložiť do žiadnych akcií 
ani komodít. Je to vysoko rizikové 
a prichádza čas, keď sa ukáže, ako 
veľmi. Aj preto teraz vidíme ten ošiaľ 
s refinancovaním hypoték spojený so 
zmenou fixácie úrokovej sadzby na čo 
najdlhšie obdobie. Kým v nedávnej 
minulosti boli dlhšie fixácie doslova 
raritou, dnes už 7- až 10-ročné fixácie 

ďalšie zásahy do trhu. Prvé lastovič-
ky sa už objavili aj u nás. Toto všet-
ko sú však nástroje, ktoré nedokážu 
reálne ovplyvniť stav vecí. Pretože ak 
je cena ropy na svetovom trhu vyso-
ká a v európskom priestore je málo 
nafty, zregulovanie jej ceny nepomô-
že dlhodobo udržať jej cenu na nízkej 
úrovni. Jediné, čo tým dosiahnete, 
je, že jej aj naďalej bude nedostatok 
a v istom momente sa k slovu môže 
dostať aj prídelový systém. A ak zač-
nú pribúdať takéto lacné politické 
leukoplasty, tak to môže situáciu len 
výrazne zhoršiť. Budeme tu mať to-
tiž nielen infláciu, ale aj poruchy na 
trhu, ktorých odstraňovanie vôbec 
nebude jednoduché. S pomocou ta-
kýchto leukoplastov sa síce dá utíšiť 
verejná mienka, ale problémy v eko-
nomike sa nijako nezmenia, naopak, 
ešte sa zhoršia. 

sú bežné a žiadané. V porovnaní splá-
tok so súčasnými príjmami ľudí však 
situácia stále ešte nie je extrémne 
dramatická. 

Tu je potrebné spomenúť 
činnosť Národnej banky 
Slovenska, ktorá už v minulosti, 
a teda v predstihu, sprísnila 
podmienky poskytovania úverov. 
Bola to z jej strany príprava na 
možné problémy v budúcnosti? 
NBS naozaj stanovila, do akej miery 
sa môže občan zadlžiť, akú časť hod-
noty nehnuteľnosti môže predstavo-
vať istina úveru a podobne, čím sa 
akoby pripravovala na horšie časy, a 
teda klienti bánk vďaka tomu majú 
pri zdražovaní úverov, ktoré teraz 
nastalo, ešte stále k dispozícii istú ná-
razníkovú bezpečnostnú zónu. Len 
budúcnosť nám však odpovie, do akej 
miery to bude stačiť, aby sme predišli 
problémom na hypotekárnom trhu, 
ktoré reálne môžu nastať. Do veľkej 
miery to bude závisieť aj od toho, ako 
sa budú vyvíjať ceny nehnuteľností. 
Pokiaľ sa nezrútia, tak aj tí dlžníci, 
ktorí sa dostanú do osobných prob-
lémov, sa dokážu zachrániť tým, že 
nehnuteľnosť predajú a istinu úve-
ru vyplatia. Pokiaľ sa však ceny ne-
hnuteľností zrútia, tak budeme mať 
problém, pretože nebudú schopní vy-
platiť istinu predajom nehnuteľnosti. 

Politické leukoplasty

Načrtávate nie príliš 
optimistickú budúcnosť, ale 
zároveň miernite svoje slová tým, 
že hoci padáme, stále nie sme na 
tom úplne zle. Stále je tu však 
riziko, že pokiaľ sa nezačneme 
správať zodpovednejšie, tak 
dopad na zem bude naozaj tvrdý. 
Kto by nás mohol zachrániť, 
respektíve úplne potopiť?
V posledných týždňoch a mesiacoch 
vidím to, čoho som sa od začiatku 
obával. A teda, že keď príde inflácia, 
tak politici začnú panikáriť a začnú 
ponúkať takzvané riešenia, ako sú 
napríklad regulácia cien, znárodňo-
vanie, zákazy vývozu tovarov a rôzne 

V istom momente 
sa k slovu môže 

dostať aj 
prídelový systém.

EKONOMIKA · Súčasná situácia je dôsledkom udalostí, ktoré sa odohrali počas uplynulých desiatich rokov

Po skúsenostiach v komerčnom 
sektore v roku 2012 nastúpil do 
INESS ako analytik. Vyštudoval 
na Ekonomicko-správní fa-
kulte MU v Brne, následne 
absolvoval master štúdium 
na University of Aberdeen. 
Zaoberá sa hospodárskou po-
litikou, podnikateľským pro-
stredím a konkurencieschop-
nosťou, najmä v zdravotníctve 
a energetike. Spolu s Róbertom 
Chovanculiakom tvorí ekono-
mické vlogy Na Vŕšku a je spo-
luautorom knihy Dedičstvo ko-
ronakrízy vydanej v roku 2021.

Kto je Martin Vlachynský

FINANČNÍ SPROSTREDKOVATELIA,  
DOHODNITE SI S NAMI SPOLUPRÁCU NA MIERU. 

POSKYTNEME VÁM VŠETKO POTREBNÉ! 

Kompletné softvérové portfólio 

Služba rozpočítavania provízií 

Reklamný priestor vo Financial Report  

Poradenstvo s otázkami týkajúcimi sa vašej činnosti  

Dokumentácia pre výkon finančného sprostredkovania  

Sledovanie legislatívnych zmien a ich zohľadnenie vo vašej činnosti
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NEHNUTEĽNOSTI NA SLOVENSKU
SÚ O ŠTVRTINU DRAHŠIE  

AKO PRED ROKOM

NEHNUTEĽNOSTI · Zvyšujú sa obavy z roztvárania sa nožníc medzi ponukovými a realizačnými cenami

Cenové nožnice sa roztvárajú
„Výrazný nárast cien nehnuteľnos-
tí pravdepodobne úzko súvisí s po-
stupne sa zvyšujúcimi úrokovými 
sadzbami v komerčných bankách. 
Domácnosti sa na realitnom trhu 
snažili využiť zatiaľ ešte stále níz-
ke sadzby, čím ceny tlačia smerom 
nahor. Aktuálny makroekono-
mický vývoj, ako aj očakávania 
v súvislosti s budúcim vývojom 
úrokových sadzieb, však neprajú 
pokračovaniu tohto trendu,“ kon-
štatuje vo svojej správe centrálna 
banka. Tá zároveň vyslovila oba-
vu z pokračujúceho roztvárania 
sa nožníc medzi ponukovými a 

realizačnými cenami. Výsledkom 
toho môže byť, že nehnuteľnosti 
s príliš vysoko nastavenými cena-
mi budú na trhu zotrvávať dlhšie, 
ako to bolo viditeľné v minulosti.

Developeri sa chránia
Ak v blízkej budúcnosti dôjde k ďal-
šej akcelerácii cien nehnuteľností, 

Byty zdražujú rýchlejšie 
Podľa správy Národnej banky 
Slovenska priemerná cena re-
zidenčných nehnuteľností  na 
Slovensku v pr vom štvrťroku 
2022 predstavovala 2 510 eur za 
meter štvorcový. Oproti predchá-
dzajúcemu štvrťroku je to o 195 
eur viac. Priemerná cena bytov 
dosahuje 2 761 eur za meter 
štvorcový, pri medziročnom ras-
te o 23,6 %. U rodinných domov 
je to menej, presnejšie 1 873 eur 
za meter štvorcový, čo zodpove-
dá medziročnému rastu o 22,8 %. 
Najväčšie medzikvartálne zdra-
ženie nehnuteľností zazname-
nali v Košickom kraji (15,3 %), 
v Banskobystricom kraji (12,2 %) 
a v Trnavskom kraji (11,2 %). 
Najrýchlejšie rastúcim je však aj 
naďalej Prešovský kraj. 

Ponukové ceny nehnuteľností na Slovensku v prvom štvrťroku tohto roku medziročne 
vzrástli o rekordných 23,3 %. Ceny rástli aj medzikvartálne, keď v porovnaní 

s posledným štvrťrokom minulého roka stúpli o 8,5 %, pričom rýchlejšie sa zdražujú 
ceny bytov ako rodinných domov. Hlavnými príčinami sú nízka ponuka bytov na 
trhu a snaha ľudí využiť ešte stále priaznivé úrokové sadzby úverov na bývanie.

Ak v blízkej budúcnosti 
dôjde k ďalšej 

akcelerácii cien, 
nebude to žiadne 

prekvapenie.

na Ukrajine v tomto roku rekord-
ne spomalí  – podľa predikcie 
Európskej komisie z 5 na 2,3 %, dá 
sa očakávať istý pokles dopytu po 
hypotékach. Rozhodujúce je, aké 
tempo zvyšovania úrokov v ban-
kách v druhom kvartáli uvidíme,“ 
hovorí ďalej analytik. Ak by totiž 
Európska centrálna banka (ECB) 
zvýšila úrokové sadzby už v prie-
behu júla, ako to nedávno ozná-
mila jej šéfka Christine Lagardová, 
zosilnilo by to tempo rastu úroko-
vých sadzieb hypoték, ktoré zatiaľ 
idú hore výlučne v dôsledku zdra-
žovania finančných swapov na me-
dzibankovom trhu.

nebude to žiadne prekvapenie. 
Vlastne, takýto vývoj je očakávaný, 
pretože kľúčové faktory z nedávnej 
minulosti sa nezmenili, naopak, 
podporili rast aj zo začiatku toh-
to roku. „V ponuke bolo len veľmi 
málo bytov, dokonca v Bratislave 
sa ponuka bytov v novostavbách 
zmenšila na historicky najnižšiu 
úroveň 1 660 bytov. Štatistiku 
ovplyvnila najmä stratégia deve-
loperov púšťať do predaja len ob-
medzené množstvá bytov. Týmto 
krokom sa developeri chránia pred 
problémom s rastúcimi cenami ma-
teriálov. Pri výraznom raste cien 
počítajú s tým, že rastúce náklady 
dokážu pri neskoršom predaji vy-
vážiť vyššími cenami,“ vysvetľuje 
príčiny analytik spoločnosti OVB 
Allfinanz Marián Búlik. 

Ak budú úrokové 
sadzby hypoték rásť 
príliš rýchlo, záujem 

o ne opadne.

Ďalším dôvodom sú úrokové sadz-
by úverov na bývanie. Tie síce na 
prelome februára a marca 2022 
začali postupne rásť, no stále sa 
držali na veľmi prijateľnej úrov-
ni. Množstvo bankových klientov 
sa preto urýchlene rozhodlo pre 
novú hypotéku, alebo pre refinan-
covanie či refixáciu úrokovej sadz-
by na dlhšie obdobie. K takémuto 
správaniu prispela aj znižujúca 
sa nezamestnanosť a stále vyso-
ké finančné rezervy obyvateľov 
Slovenska. 

Na ťahu je ECB
Situácia sa však postupne začí-
na meniť. „Keďže úrokové sadz-
by hypoték v druhom štvrťroku 
2022 ďalej rastú a slovenská eko-
nomika v dôsledku efektov vojny 

„Ak by úrokové sadzby hy-
poték narástli nad určitú 
hranicu, napríklad na 4 až 
5 % ročne, môžeme očakávať 
podobný trend ako v Česku. 
Pri takto drahých hypoté-
kach tam výraznejšie opadol 
záujem o úvery na kúpu ne-
hnuteľností, no dramaticky 
narástol počet žiadostí o úve-
ry na rekonštrukcie. Takýto 
nárast však na Slovensku nie 
je v dohľadnom čase pravde-
podobný. Aj preto bude miera 
obmedzenia doterajšieho vy-
sokého dopytu po kúpe bytov 
a domov primárne závisieť od 
vývoja nezamestnanosti a cel-
kovej hospodárskej situácie na 
Slovensku,“ dodáva M. Búlik.

Kľúčové faktory pre 
budúce ceny bývania

Zvyšujú sa obavy z roztvárania sa nožníc medzi ponukovými a realizačnými cenami ·  NEHNUTEĽNOSTI

V ponuke je aktuálne 
historicky najnižší 

počet bytov.

Zdroj: NBS

Zdroj: NBS

Vývoj cien nehnuteľností na Slovensku

Vývoj cien nehnuteľností na Slovensku podľa krajov
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Priemerné ceny nehnuteľností v € za m²

Priemerné ceny nehnuteľností v € za m²

Byty Spolu

SR SPOLU BA TT TN ZA BB KE PONR

Autor: Redakcia Financial Report 
Foto: Shutterstock
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K ďalším podmienkam sa už tradič-
ne radí podpísanie zmluvy o rekon-
štrukcii. Tá by sa mala začať do 6 me-
siacov od jej uzatvorenia. Dokonca 
nechýba ani konečný termín, ktorý 
by nemal presiahnuť dva roky. Prvá 
ponuka na lacnú nehnuteľnosť pri-
šla z obce Saint-Amand-Montrond, 
no zaujímavé ponuky sú aj v meste 
Roubaix.

Švajčiarsko
V roku 2019 sa lacnými 
domami preslávilo mesto 
Monti Sciaga, ktoré sa na-

chádza neďaleko hraníc s Talianskom, 
a ktoré ponúkalo na predaj až deväť 
nehnuteľností. Od tohto obdobia sa 
do programu nezapojil žiadny iný 
švajčiarsky región, no veľa lacných 
domov sa dá nájsť v Alpách na ta-
lianskej strane hranice, len zopár ki-
lometrov od Švajčiarska. Populárna 
je obec Oyace v údolí Aosta vedľa 
regiónu Piemont. Obec má len niečo 
cez 200 obyvateľov. Pre tých, ktorí by 
chceli región s vyšším počtom obyva-
teľov, je tu Aosta Valley.

Španielsko
Lacné nehnuteľnosti 
slúžia Španielsku na 
boj proti vyľudneným 

dedinám. Podľa portálu BBC má len 
španielsky región Galícia viac ako 
3 500 opustených dedín. A veľmi 
podobne sú na tom aj iné časti kra-
jiny. Dôvodom je starnúca populácia 
a nízka pôrodnosť. Práve preto sa aj 
na miestnom trhu občas objavujú 
nehnuteľnosti za jedno euro. Väčšina 
sa však nachádza práve v menších de-
dinkách alebo autonómnych častiach, 
ako práve v regióne Galícia.

prednosť mladé páry a znevýhod-
nené rodiny. Veľmi podobne je na 
tom Biccari, kde však nový majiteľ 
musí zložiť zálohu v hodnote 3-tisíc 
eur na renováciu. Niektoré domy sú 
však v horšom stave a na ich opravu 
je nutné minúť oveľa viac ako „len“ 
niekoľko tisíc.

Veľmi netradičný prístup má mesto 
Bisaccia, ktoré ponúka staré domy 
v centre mesta. Väčšina je zoskupe-
ná na jednom mieste, čím sa snaží 
prilákať ľudí s mnohopočetnými ro-
dinami a priateľmi, ktorí by chceli žiť 
blízko pri sebe. K ďalším oblastiam 
sa radí napríklad známa Kalábria, 
malá dedina Itala či mesto Gangi 
v blízkosti Palerma.
 
Chorvátsko

Na jväčší  počet  ne-
hnuteľností za sym-
bolickú cenu posky-

tuje malá chorvátska dedina na 
hraniciach s Maďarskom, ktorej 
názov je Legrad. Nehnuteľnosti sú 
však lacnejšie ako väčšina domov 

v Taliansku, pretože sa nepredávajú 
za 1 euro, ale za 1 kunu, čo je v pre-
počte približne 0,13 eura.

Podľa informácie agentúry Reuters 
bolo v roku 2021 uvedených na trh 
19 nehnuteľností, z ktorých sa do 
niekoľkých mesiacov predalo 17. 
Ponuka je určená pre ľudí do 40 rokov, 

ktorí sa zaviažu, že dom budú vlast-
niť nasledujúcich 15 rokov. Počas 
tohto obdobia však v nehnuteľnosti 
nemusia bývať, stačí ju len vlastniť. 
Obec Legrad takisto novému maji-
teľovi pokryje 20 % z renovácie až 
do výšky 35-tisíc kún, čo je približne 
4-tisíc eur.

Francúzsko
Francúzsko sa do pro-
jektu domov za sym-
bolickú cenu pustilo 

z rovnakého dôvodu ako Taliansko. 
Do niektorých oblastí chce prilákať 
nových, najlepšie mladých ľudí, ktorí 
však v dedinách a malých mestečkách 
budú aj bývať. Pred kúpou domu sa 
totiž nový majiteľ musí zaviazať, že 
sa do nehnuteľnosti presťahuje.

V KTORÝCH KRAJINÁCH 
SA PREDÁVAJÚ 

RODINNÉ DOMY ZA EURO?

BÝVANIE · Podmienkou kúpy nehnuteľnosti za symbolickú cenu je jej rekonštrukcia 

Nehnuteľnosti na Slovensku sú priam astronomicky drahé. No nie v každej 
krajine je to tak. Niektoré, pre Slovákov aj mimoriadne atraktívne európske 

destinácie, ponúkajú zaujímavé bývanie za doslova výpredajové ceny. 
Predaj domčekov za symbolickú cenu, zvyčajne jedno euro, sa začal v Taliansku 
v roku 2008. Dnes ide o obľúbený trend, ktorý sa šíri po svete a využívajú ho 
mnohé krajiny. K nim sa radí Chorvátsko, Francúzsko či dokonca Švajčiarsko.

Autorka: Naďa Černá 
Foto: 1 Euro Houses, Unsplash

Podmienkou kúpy nehnuteľnosti za symbolickú cenu je jej rekonštrukcia · BÝVANIE

Hoci sa ponuka môže zdať až prí-
liš lákavá, za väčšinu nehnuteľ-

ností nedáte skutočne viac ako jed-
no euro. Pripraviť sa však musíte 
na to, že si určite budú vyžadovať 
rekonštrukciu. 

Pilotný projekt
Taliansky projekt, ktorý sa začal 
ešte v roku 2008, sa aj po štrnás-
tich rokoch teší veľkej obľube. Dnes 
sa z neho stal trend. Hlavnou myš-
lienkou je zvýšiť populáciu niekto-
rých menších mestečiek alebo obcí. 
Ako presne tomu pomôže nákup 
starších domov? Oficiálny pro-
jekt v Taliansku, ktorého názov je 

1 Euro Houses, má niekoľko pod-
mienok spojených s predajom. 
Nehnuteľnosť získate až po tom, ako 
ich splníte.

Základnou podmienkou je naplá-
novanie projektu, ktorý prine-
sie rekonštrukciu nehnuteľnosti. 
Väčšina z predávaných domov je 
naozaj v zlom stave, a preto potre-
bujú okamžitú renováciu. Druhou 
podmienkou je uzatvorenie zmluvy, 
v ktorej je uvedená približná cena za 
rekonštrukciu. Minimálna suma sa 
začína na 1 000 eurách. Jednotlivé 
podmienky sa menia v závislosti od 
miesta, no vo väčšine prípadov sú si 

veľmi podobné. Krajiny sa totiž po-
mocou domov za symbolickú cenu 
snažia podporiť práve rozvoj niekto-
rých svojich menej atraktívnych ob-
lastí. Taliansko síce s projektom do-
mov za jedno euro začalo, no trend sa 
postupne rozšíril aj do ďalších krajín. 
Podobné ponuky dnes môžete vidieť 
v Chorvátsku či dokonca Japonsku. 
Ktoré oblasti sú najobľúbenejšie?

Taliansko
Domčeky za  jedno 
euro nájdete po ce-
lom Taliansku. Pri ich 

výbere si však budúci majitelia mu-
sia najprv poriadne overiť ich stav. 
Dôvodom je, že mnohokrát si vyža-
dujú opravu v hodnote mnohotisíc 
eur. K populárnym oblastiam, ktoré 
sa snažia zvýšiť svoju populáciu prá-
ve lacnými nehnuteľnosťami, sa radí 
Albugnano, kde pri nákupe majú 

S projektom  
1 Euro Houses  

prišli v roku 2008 
Taliani. 

Vo Francúzsku je 
potrebné stihnúť 
rekonštrukciu do 

dvoch rokov.

Najviac lacných 
nehnuteľností  
v Chorvátsku 
sa nachádza  

v obci Legrad.

Len v španielskom 
regióne Galícia 

sa nachádza  
viac ako 3 500 

opustených dedín. 
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rodinný dom, ten ho potom nielen-
že užíval, ale ešte sa mu aj investícia 
zhodnocovala v čase. Len minimum 
Slovákov chce vedome bývať v pre-
nájme, pretože takéto bývanie je 
čistou spotrebou – to je hlavný dô-
vod, prečo si bývanie kúpia radšej 
do osobného vlastníctva. 

V Európe sú však krajiny, ako 
napríklad Nemecko, Holandsko, 
Francúzsko či Rakúsko, kde 
je podiel nájomného bývania 
v rozpätí od 40 do 50 %, teda 
oveľa vyšší ako na Slovensku 
(menej ako 10 %). Znamená 
to, že ich obyvatelia nechápu, 
prečo je výhodné vlastniť 
nehnuteľnosť? 
Nie je to o tom, že by nechápali, ale 
o tom, že títo ľudia si jednoducho 
kúpu vlastného bývania nemôžu do-
voliť. Bývanie v krajinách západnej 
Európy je natoľko drahé, že mnohí 
miestni obyvatelia naň jednodu-
cho nemajú. Som však presvedče-
ný, že ak by mohli, tak si ho určite 
kúpia. Mám osobnú skúsenosť 

Kúpiť či prenajať

Skúsme si zarámcovať tému, 
preto sa vás najprv opýtam na 
to, čo pre Slovákov znamená mať 
vlastné bývanie?
Poviem to jednoducho citáciou 
z môjho linkedinového statusu, že 
najlepšou investíciou je investícia 
do bývania. Myslím si, že toto každý 
Slovák veľmi dobre chápe, pretože 
máloktorá investícia je taká, ktorú 
je možné spojiť s vlastnou potrebou, 
respektíve spotrebou. V tomto je 
bývanie naozaj unikátne. Pretože 
kto si niekedy kúpil byt alebo 

z Holandska, že kto mohol, ten po-
žiadal o hypotéku a bývanie si kúpil. 
Kto však nemohol, ten musel bývať 
dlhodobo v prenájme. 

Poďme späť na Slovensko. 
Kedysi sa tu byty rozdávali, 
potom v 90. rokoch minulého 
storočia sa predávali „za babku“, 
teraz sa kupujú za naozaj 
drahé peniaze. Napriek tomu 
je záujem o vlastné bývanie 
stále mimoriadne masívny. 
Pripomeňme si, čo sa to vlastne 
stalo v nedávnej minulosti a čo 
to znamenalo pre občana? 
Cenu jednoznačne formuje vzťah 
medzi ponukou a dopytom. Keď sa 
vrátim do spomenutých 90 rokov 

môže politický sľub zdať naivným, 
ale potreba tohto typu bývania 
z hľadiska znižovania finančnej do-
stupnosti sa bude zvyšovať.

– ľudia nadobudli byty do súkrom-
ného vlastníctva len preto, lebo 
štát nevedel udržiavať a manažo-
vať vtedajší bytový fond. Aj preto 
ho previedol na mestá a obce, a tie 
ho za nie vysokú odplatu previedli 
na súkromné osoby. Takto sa vlast-
ne prakticky každý veľmi jednodu-
chým spôsobom dostal k obrovské-
mu majetku. A tak sme sa z ničoho 
nič stali jedným z najbohatších ná-
rodov vôbec, pretože dnes viac ako 
90 % obyvateľov Slovenska vlastní 
nehnuteľnosť. 

Ako je možné, že trojizbový 
byt, ktorý pred 25 rokmi 
stál povedzme 10-tisíc eur, 
dnes napriek opotrebeniu 
a vybývaniu stojí aj viac ako 
200-tisíc eur? Ktoré faktory na 
tom majú najzásadnejší podiel? 
Slovenské nehnuteľnosti ešte do-
nedávna boli vzhľadom na reálne 
príjmy obyvateľov najdostupnejšie 
v histórii. To, že ich nominálna cena 
rastie, je výsledkom viacerých fakto-
rov, ako sú napríklad rastúca inflácia, 
stúpajúce ceny stavebných materiá-
lov, rastúce platy... je to prirodzený 
vývoj. Som presvedčený, že ak rastie 
cena nehnuteľností, je to veľmi dob-
rá vizitka pre ekonomiku štátu. 

Spomenuli ste nájomné bývanie. 
Na scéne máme jednu politickú 
stranu, ktorá pred voľbami 
sľúbila, že na Slovensku postaví 
25-tisíc nájomných bytov 
ročne. Vy hovoríte, že o takýto 
typ bývania na Slovensku nie 
je záujem a život ukazuje, že 
strana svoj sľub pravdepodobne 
nedodrží. Prečo nie je 
takáto „misia“ na Slovensku 
zrealizovateľná?

Tí, ktorí v tomto segmente pracujú, 
vedia, koľko energie a času dnes sto-
jí získať územné rozhodnutie a sta-
vebné povolenie, čo je to za proces a 
ako dlho trvá. V tomto sme takmer 
najbyrokratickejšia krajina v Európe. 
Nehovoriac o tom, že existujúce 
územné plány sú nevyhovujúce pre 
takéto množstvo bytov, ktoré chcú 
pre potreby nájomného bývania 
postaviť. Preto je najprv potrebné 
zmeniť viacero zákonov, vrátane 
stavebného. Z tohto pohľadu sa 

Sme jeden 
z najbohatších národov, 

pretože viac ako 
90 % Slovákov vlastní 

nehnuteľnosť. 

Cenový strop 
nehnuteľností sa stále 

ešte len hľadá.

Ak rastie cena 
nehnuteľností, je to 

veľmi dobrá vizitka pre 
ekonomiku štátu.

Ponuka bytov 
dlhodobo klesá 

a ich predaje 
neustále rastú. 

FILIP ŽOLDÁK: 
REALITNÁ BUBLINA ZATIAĽ 

NEPRASKNE, SKÔR SA BUDE EŠTE 
ĎALEJ NAFUKOVAŤ 

NEHNUTEĽNOSTI · Bývanie je unikátne v tom, že spája zhodnocujúcu sa investíciu s vlastnou spotrebou

Slováci milujú vlastné bývanie. Chápu zmysel investície do nehnuteľnosti a tešia 
sa aj z emócie, ktorá vzniká pri bývaní vo vlastnom. Trh s nehnuteľnosťami 
však v súčasnosti zažíva náročné obdobie. Bytov v ponuke je málo, ich ceny 

neustále rastú, a od začiatku tohto roku rastie aj cena peňazí, za ktoré sa tieto 
byty nakupujú. Všetko, čo potrebujete vedieť o aktuálnom dianí vo svete realít, 
sa dozviete z nášho rozhovoru s Filipom Žoldákom z realitnej kancelárie Herrys.

Zhováral sa: Robert Juriš 
Foto: archív Filipa Žoldáka
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Ak sa na trhu neudeje nič zásadné, 
tak odlev ľudí z mesta na vidiek bude 
pokračovať. V prípade Bratislavy 
najmä preto, lebo si nebudú vedieť 
v meste nájsť bývanie za primeranú 
cenu. Platí, že za cenu dvojizbového 
bytu sa dá kúpiť rodinný dom kúsok 
za Bratislavou, napríklad v Rovinke. 
Niektorí ľudia sa síce neskôr vracajú 
späť do mesta, ale je to len zlomok 
z tých, ktorí z neho odišli. Dôkazom 
je počet obyvateľov Bratislavy, ktorý 
sa za posledných 10 rokov prakticky 
nezmenil. Je to aj preto, lebo mesto 
si neplní poriadne svoju funkciu, 
neláka ľudí, aby v ňom bývali, ne-
dokáže im vytvoriť podmienky na 
kvalitný život. Výsledkom je, že ľudia 
z nej utekajú do Rovinky, Dunajskej 
Lužnej, Lozorna, Zohora, Stupavy 
a inam. Samozrejme, aj tam sa po-
stupne mení situácia a aj tam draže-
jú pozemky pod rodinnými doma-
mi. Kým pred 10 rokmi stáli 80 až 
100 eur, dnes stoja 200 až 300 eur, 
a v niektorých okrajových častiach 
Bratislavy, ako sú napríklad Jarovce 

alebo Rusovce, tam stojí meter štvor-
cový 500 až 600 eur. 

Po období veľkoplošných 
bytov sa do módy dostávajú 
nehnuteľnosti s menšou 
obývanou plochou, takzvané 
smart byty. Je toto cesta do 
budúcnosti, ako zvládnuť kúpu 
predraženej nehnuteľnosti, 
prípadne vzhľadom na 
demografiu, ako si zabezpečiť 
udržateľné bývanie?
Tento trend nie je módnou záleži-
tosťou, ale je to dôsledok schopnos-
ti financovať svoje bývanie. Pred 10 
rokmi, keď meter štvorcový bytu 
stál v priemere 1 500 eur, tak si ľu-
dia vzhľadom na svoje príjmy mohli 
dovoliť aj veľkometrážne byty. V sú-
časnosti, keď sú stavby približne tri-
krát drahšie, pričom platy zásadne 
nenarástli, ukrajuje z nich inflácia a 
zvyšujú sa ceny vstupov pre develo-
perov, tak ani ten developer nemá na 
výber a musí stavať menšie byty, také, 
ktoré klient dokáže zafinancovať. 

Čo rozhoduje pri kúpe 
nehnuteľnosti – je dôležitejšia 
„dobrá adresa“, alebo kompletná 
a kvalitná vybavenosť zvolenej 
lokality?
Kľúčovým faktorom je cena. Pokiaľ 
opomenieme túto skutočnosť, tak 
rozhoduje lokalita. Vnímame aj tak-
zvaný lokálpatriotizmus. V určitých 
mestských častiach žijú celé generácie 

Ako sa vyvíja trh s bytmi

Aké trendy v súčasnosti dominujú 
na trhu s nehnuteľnosťami? 
Z dát, ktoré máme k dispozícii, je 
jednoznačne vidieť, že ponuka by-
tov je nedostatočná, dlhodobo klesá, 
no počet predaných bytov dlhodobo 
rastie. Trend ukazuje, že byty v no-
vorozostavaných projektoch onedlho 
už nebudú, pretože sa obratom všet-
ky minú. To sa, samozrejme, nestane, 
pretože ponuka sa kontinuálne dopĺ-
ňa o nové byty, ale aj tých je menej, 
ako by si trh vyžadoval. Inak poveda-
né, ak by odteraz na trhu nepribudol 
ani jeden nový byt, pri súčasnom 
tempe predaja by tie, ktoré sú v po-
nuke, boli do polroka všetky predané. 

Ceny nehnuteľností v minulom 
roku vzrástli o 22 %. Ako sa 
vyvíjajú ceny v roku 2022? 
Čo sa týka priemernej ceny, v hlav-
nom meste, kde sú nehnuteľnosti 
najdrahšie, aktuálne evidujeme, že 
presiahla 3 700 eur za meter štvor-
cový bez DPH, teda cez 4-tisíc eur 

po ktorých však už v súčasnosti nie je 
až taký dopyt. 

Nie každý človek si môže dovoliť kú-
piť byt v novostavbe. Ako sa na trhu 
darí takzvanej sekundárnej rezidenč-
nej ponuke v podobe starších bytov? 
Aj v tomto prípade je ponuka žalost-
ne malá. V praxi to funguje asi tak, 
že byty tohto typu, ktoré sú v ponu-
ke, klientom obyčajne nevyhovujú 
z pohľadu svojich parametrov, a tie 
byty, ktoré sa im páčia, tak tie si zase 
nemôžu dovoliť. V každom prípade 
zároveň platí, že predaj nestagnuje, 
ročne sa na sekundárnom trhu predá 
približne 5-krát viac nehnuteľností 
ako v novostavbách.

Trendy v bývaní

Nie je to tak dávno, čo ľudia túžili 
po „urban style“. Potom prišiel 
do módy vidiecky štýl, respektíve 
bývanie v satelitoch za mestom, 
z ktorých ľudia dochádzajú späť 
do mesta za prácou a zábavou. 
Platí to ešte stále, alebo sa črtá 
nejaké nové smerovanie? 

vrátane DPH. Ceny nám každý kvar-
tál stúpajú o 100 až 200 eur na meter 
štvorcový. 

Tento nárast nie je trvalo 
udržateľný. Kde sa asi nachádza 
cenový strop cien nehnuteľností? 
Na túto otázku je mimoriadne ná-
ročné odpovedať. Podľa mňa sa ten 
strop stále len hľadá, a pokiaľ pokra-
čujú predaje, tak aj cenový strop sa 
posúva stále vyššie a vyššie. Tým, že 
ceny vstupov a celkových nákladov 
neustále rastú, developeri vlastne ani 
nemajú na výber a ceny bývania mu-
sia neustále zvyšovať. Inak povedané, 
ak sa budú stavať nové byty, tak bude 
čoraz vyššia aj ich cena. A ak sa sta-
vať nebudú, tak budú drahšie všetky 
ostatné byty, ktoré sa ocitnú na trhu, 
pretože ich bude nedostatok. 

Čo vlastne bráni developerom, 
aby sa stavalo viac nových bytov?
Tých faktorov je viac. Spomeniem 
napríklad územný plán. Najväčší zá-
ujem o bývanie je v hlavnom meste. 
No práve tu územný plán hovorí, že 
plochy vyhovujúce pre rezidenčnú 
výstavbu zo všetkých voľných po-
zemkov tvoria menej ako 4 %. To 
znamená, že developeri by aj chceli 
stavať, ale nemajú kde, pretože po-
zemky, ktoré vlastnia, alebo ktoré 
sú na predaj, im neumožňujú stavať 
nehnuteľnosti určené na bývanie, ale 
skôr občiansku vybavenosť, komerč-
né plochy a administratívne budovy, 

rodín, ktoré tam majú príbuzných, 
priateľov, ich deti spolužiakov, skrát-
ka to tam majú radi. Dôležitá je aj 
kvalita a dispozícia bývania. Klienti 
sa dôkladne zaujímajú o členenie 
bytu, jeho ergonómiu, rozdelenie 
dennej a nočnej zóny, efektivitu rie-
šenia výmery bytu, umiestnenie a ka-
pacitu úložných priestorov, existen-
ciu balkóna či lodžie. K tomu sa ešte 
pridáva dopravná dostupnosť, tichosť 
lokality a občianska vybavenosť. 

Trendy vo financovaní

Aký je profil vášho štandardného 
klienta? Nehnuteľnosť si 
kupuje pre vlastnú potrebu, 
alebo ako investíciu, využíva 
vlastné finančné zdroje, alebo si 
požičiava od banky, a koľko má 
približne rokov? 
Ešte v minulom roku bola bilancia 
bytov predaných pre osobnú potrebu 
a kvôli investícii prakticky vyrovnaná. 
No v tomto roku už prevažuje počet 
bytov kúpených pre vlastnú potrebu 
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Ak sa na trhu neudeje 
nič zásadné, tak odlev 
ľudí z mesta na vidiek 

bude pokračovať.

Až donedávna bol 
počet investičných 

bytov a bytov kúpených 
pre vlastnú potrebu 

vyrovnaný.

Kľúčovým faktorom pri 
kúpe je cena, až potom 

je to lokalita, kvalita 
a dispozícia bývania.

Zvyšovanie nákladov 
na stavebný materiál 

počas trvania výstavby 
by mal znášať 

developer.

Zdroj: Herrys

Ceny nových bytov v Bratislave
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nad investičnými bytmi. Čo sa týka 
financovania, väčšina klientov fi-
nancuje svoju novú nehnuteľnosť 
prostredníctvom hypotekárneho 
úveru, no až 40 % klientov vie finan-
covať svoje nové bývanie z vlastných 
zdrojov. To znamená, že buď majú 
nasporené, alebo potrebné finanč-
né prostriedky získali predajom inej 
nehnuteľnosti, ktorú chcú nahradiť 
väčšou alebo modernejšou. Treťou 
alternatívou je, že si peniaze požičajú 
od príbuzných, najčastejšie od rodi-
čov. Posunula sa tiež veková hranica 
klientov, ktorí sú v súčasnosti opro-
ti nedávnej minulosti približne o 10 
rokov starší. Ešte nedávno mali naši 
klienti v priemere 25 až 35 rokov, 
v súčasnosti je to 35 až 45 rokov. 

Čo je príčinou toho, že klienti 
realitných kancelárií „starnú“?
Je to celoslovenský trend, že ľudia 
v súčasnosti majú k financovaniu 
bývania prístup neskôr, ako to bolo 
v minulosti. Teraz už nie je možné 
získať 100-percentnú hypotéku, 
a banky vyžadujú finančnú hoto-
vosť, ktorú väčšina mladých ľudí 
po skončení vysokej školy jedno-
ducho k dispozícii nemá. Svoju rolu 
tam zohráva aj výška platu, a je tiež 
potrebné niekoľko rokov odrobiť 
a niečo v práci dokázať, aby klient 
mal k dispozícii potrebné finančné 
zdroje aj bonitu, ktorú vyžaduje 
banka. Pretože žiadna banka dnes 
nikomu nepožičia viac ako 96-ná-
sobok mesačného príjmu, a po od-
počítaní záväzkov a nákladov na 
živobytie musí každému žiadate-
ľovi o hypotéku zostať k dispozícii 
40-percentný podiel z jeho čistého 
príjmu. To všetko sú dôvody, prečo 

množstva financií. Tu si však musí-
me uvedomiť, že do takejto situácie 
dostávajú developerov stavebné 
firmy, ktoré si pod vplyvom prudko 
rastúcich nákladov žiadajú doplatiť 
za svoju prácu, pričom developeri si 
ten rozdiel potom pýtajú od klientov. 
Aj preto si čoraz viac developerov 
dáva do kúpnych zmlúv takzvané 
inflačné doložky, ktoré sa nepáčia 
kupujúcim, a ja im úplne rozumiem. 
Aj preto predpokladám, že čoraz viac 
kupujúcich sa v budúcnosti bude za-
meriavať na už dokončené byty ale-
bo predaj bytov z papiera v projek-
toch, ktoré nebudú mať v zmluvách 
inflačnú doložku.

Ako sa zmenil a ako vyzerá 
v súčasnosti trh s nájomnými 
bytmi po príchode utečencov 
z Ukrajiny? 
Na predaje bytov ich prítomnosť na 
Slovensku nemá žiadny vplyv. A čo 
sa týka prenájmov, najintenzívnej-
šie to bolo počas prvého týždňa po 
vypuknutí vojny na Ukrajine. Vtedy 
a počas jarných prázdnin si prenaja-
li viac ako tretinu bytov v Bratislave. 
Výsledkom bolo, že sa zvýšila cena 
nájmov a dostala sa až na predpande-
mickú úroveň. 

Z pohľadu hypoték

Vo februári tohto roku začali rásť 
úrokové sadzby hypotekárnych 
úverov. Medzi bankovými 
klientmi nastala panika. Ako 
sa táto situácia prejavila na 
náladách ľudí, ktorí si zháňajú 
svoje prvé alebo nové bývanie? 
Väčšina bankových klientov pocho-
pila, že úrokové sadzby hypotekár-
nych úverov budú rásť viac, ako je im 
príjemné, a preto sa prakticky všetci 

sa vek nadobúdateľov vlastnej ne-
hnuteľnosti postupne zvyšuje. 

Oplatí sa ešte v súčasnosti 
kupovať investičné byty? Je ešte 
príjem z prenájmu bytu schopný 
pokryť splátku hypotéky, alebo 
sa to už preklopilo do mínusu?
V minulosti platilo, že ľudia, ktorí 
nakupovali investičné byty, dokázali 
splátku svojej hypotéky pokryť príj-
mom z prenájmu tohto bytu. Teraz 
je situácia iná, pretože príjmy z náj-
mu sú v súčasnosti nižšie ako splátky 
hypoték. Momentálne preto kupujú 
investičné byty najmä konzervatívni 
investori, ktorí chcú ochrániť svoje 
peniaze pred infláciou. 

Rozostavaných a najmä 
dokončených bytov na 
Slovensku je tak málo, že 
developeri opäť predávajú 
byty dávno pred tým, ako ich 
dokončia. Hovorí sa tomu predaj 
z papiera. Znamená to, že sa im 
teraz naozaj darí, alebo príčina 
tohto javu je niekde úplne inde?
Tento trend sme tu mali do roku 
2008 a opäť sa objavil po roku 2011. 
Je to spôsobené najmä nárastom pla-
tov a s tým súvisiacim nárastom kú-
pyschopnosti obyvateľstva, čo ešte 
umocňuje malá ponuka bytov na 
trhu. Táto situácia pokračuje praktic-
ky až dodnes, pričom každý z develo-
perov bojuje s nákladmi, či už realizu-
je malý, alebo veľký projekt. 
 
Čo hovoríte na praktiky 
niektorých developerov, ktorí 
zneužívajú situáciu a zvyšujú 
cenu už zazmluvnených a 
ešte stále rozostavaných 
nehnuteľností pred 
dokončením? Je to preto, lebo 
ľudia nemajú inú možnosť, ako 
byť ich rukojemníkmi? 
Je to nešťastné riešenie. Som zástan-
com toho, že zvyšovanie nákladov 
na stavebný materiál počas trvania 
výstavby by mal znášať developer, 
pričom kupujúci má znášať riziká na 
svojej strane týkajúce sa predovšet-
kým zabezpečenia požadovaného 

Filip Žoldák je zakladajúcim 
partnerom realitnej kancelárie 
HERRYS. Venuje sa najmä po-
radenstvu developerom a prí-
prave nových developerských 
projektov v Bratislave. 

Kto je Filip Žoldák
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začali usilovať o refinancovanie svojej 
pôvodnej hypotéky, respektíve o za-
fixovanie čo možno najnižšej úroko-
vej sadzby na čo najdlhšie. Banky boli 
zahltené požiadavkami, a výsledkom 
je, že napríklad niektoré banky už 
hypotéky prestali refinancovať. Vo 
väčšine prípadov sa predlžujú schva-
ľovacie procesy. Najmä klienti sú tí, 
ktorí vymýšľajú a hľadajú pre seba čo 
najvýhodnejšie riešenia. 

Je možné, že po zdražení hypoték 
v kombinácii s priebežným 
zdražovaním nehnuteľností 
nastane ochabnutie záujmu 
o nákup realít? 
Vypočítali sme si, že pri zvýšení úro-
kovej sadzby z 1,5 % na 3 % ročne 
(pri 80 % LTV a 30-ročnom financo-
vaní) mesačná splátka hypotéky za 
jednoizbový byt v Bratislave zdražie 
v priemere o 100 eur a v prípade 
štvorizbového bytu to bude až o 250 
eur. V praxi to znamená, že ľudia, 
ktorí sa ešte v nedávnej minulosti 
s ohľadom na svoje príjmy mohli 
zameriavať na kúpu štvorizbového 
bytu, sa po zmene situácie budú mu-
sieť uskromniť s trojizbovým. A takto 
sa všetci záujemcovia o bývanie po-
sunú o jednu kategóriu nadol. 

Toto je ten lepší scenár. Môže 
sa však stať, že pokles o jednu 
kategóriu nebude stačiť a ľudia 
si vo finále nebudú môcť svoje 
nové bývanie vôbec dovoliť?
Takto by som to až nevidel. Nikto si 
totiž neželá, aby sa zastavili preda-
je, respektíve zastavilo financovanie 
nehnuteľností. Preto si myslím, že 
aj keď ešte stúpne úroková sadzba 
hypoték, tak vždy sa nájde spôsob na 
zníženie mesačnej splátky napríklad 

predĺžením splatnosti úveru, podob-
ne, ako je to napríklad vo Švajčiarsku 
a niektorých iných krajinách. Ďalšou 
možnosťou je napríklad pomoc zo 
strany rodičov alebo rodiny, ktorí 
môžu poskytnúť na založenie v pros-
pech banky svoju už splatenú nehnu-
teľnosť. A čoraz dôležitejšiu rolu bude 
zohrávať výška vlastných zdrojov. 
V súčasnosti je vo väčšine prípadov 
potrebných aspoň 20 %, v budúcnos-
ti by to mohlo byť 36 až 40 %. 

Realitná bublina

Opakuje sa situácia spred 15 
rokov, keď prudko rástli ceny 
nehnuteľností a vzápätí sa 
vyhupli nahor aj úrokové sadzby 
úverov na bývanie. Hrozí nám 
aj teraz hypotekárna alebo 
realitná bublina? 
Súčasná situácia je predsa len iná ako 
pred 15 rokmi. Zatiaľ nikto nie je 
nútený predávať svoju nehnuteľnosť 
preto, že by nebol schopný splácať 
svoju hypotéku. Preto si myslím, že 
prasknutie realitnej bubliny nám ešte 
nehrozí, naopak, skôr sa domnievam, 
že sa bude ďalej nafukovať. Záujmom 
všetkých zainteresovaných subjektov 
je, aby procesy fungovali ďalej. Teda 
aby developeri nehnuteľnosti stava-
li, banky financovali kúpu a realitné 
kancelárie ich predávali. Pretože ak 
by sa zastavili predaje, poklesla by 
cena, roztočila by sa deflačná špirála 
a trvalo by naozaj dlho, kým by sa trh 
podarilo opäť naštartovať. Ľudia by 
totiž odkladali kúpu nových nehnu-
teľností, čím by sa návrat do normálu 
len oddialil. 

Teoreticky je možná aj takáto 
situácia, keď by sa zrútil trh 
a hodnota nehnuteľností by bola 
nižšia ako záväzky vlastníkov 
bytov voči bankám. Nakoľko je 
reálny takýto scenár? 
Myslím si, že banky na Slovensku 
ani v prípade takéhoto negatívneho 
scenára nebudú vyzývať klientov na 
predčasné splatenie hypotekárnych 
úverov, ktoré im poskytli. Samotný 
problém u nás by to totiž nevyriešilo. 

Keď v USA praskla hypotekárna bub-
lina, banky neplatičov vysťahovali 
z nehnuteľností, ktoré nevládali splá-
cať, ale zároveň im priznali vymaza-
nie dlhu. Na Slovensku by to fungo-
valo podobne, s tým rozdielom, že dlh, 
a teda aj záväzok, aj po vysťahovaní 
z nesplácanej nehnuteľnosti, u nás 
zostáva v pôvodnej výške. A toto je si-
tuácia, ktorú si tu naozaj nikto neželá. 

Veríte teda, že trh 
s nehnuteľnosťami aj bankoví 
klienti to napokon predsa 
len ustoja a biznis s bytmi na 
Slovensku bude aj naďalej 
plniť svoju primárnu funkciu, 
a teda uspokojovať potrebu po 
vlastnom bývaní?
Na základe dát, ktoré máme v súčas-
nosti k dispozícii, to zatiaľ nevyzerá, 
že by sa na trhu malo niečo drama-
ticky zmeniť. Myslím si, že situácia, 
akú tu máme dnes, bude pretrvávať 
ešte dlho, akurát sa zmení skladba 
kupujúcich. Vlastnú nehnuteľnosť si 
totiž bude môcť dovoliť len ten, kto 
bude mať k dispozícii dostatočnú 
výšku vlastných finančných zdrojov, 
presnejšie, podstatne viac vlastných 
prostriedkov, ako je potrebných 
v súčasnosti. 

Väčšina bankových 
klientov pochopila, 
že úrokové sadzby 

hypotekárnych úverov 
budú rásť.

Ak by sa zastavili 
predaje a poklesla by 
cena, roztočila by sa 

deflačná špirála.

Čoraz dôležitejšiu rolu 
bude zohrávať výška 

vlastných zdrojov.
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ANKETA: REALITNÁ BUBLINA 
PRASKNE VTEDY, KEĎ SA UŽ 
NEBUDE DAŤ VIAC NAFÚKNUŤ 

O tom, že trh s nehnuteľnosťami sa umelo nafukuje, a že tejto bubline hrozí 
prasknutie, sa hovorí už dlhšie. My sme sa preto obrátili na viacerých odborníkov 

z radov bankových analytikov, špecialistov na reality či sprostredkovateľov 
finančných produktov, aby nám poskytli svoj pohľad na problém. Tu sú ich názory.

Autor: Redakcia Financial Report 
Foto: Shutterstock

V   dohľadnom čase nepredpokla-
dám „prasknutie bubliny“ na 

realitnom trhu v zmysle prudkej 
korekcie cien rezidenčných nehnu-
teľností. Očakávam skôr spomale-
nie tempa ich rastu. Ceny nehnu-
teľností v ostatných kvartáloch 
skutočne rástli nezvyčajne rých-
lym tempom. Relatívne pomalší 
rast miezd, ako aj nárast úroko-
vých sadzieb na hypotekárnych 
úveroch, sa zároveň už podpisujú 
pod zhoršujúcu sa dostupnosť bý-
vania. Vzhľadom na aktuálny ma-
kroekonomický vývoj sa pritom 
dá očakávať, že trend zhoršovania 
dostupnosti bývania bude v naj-
bližších kvartáloch pokračovať. To 

bude tlmiť dopyt a uberať z tlaku 
na rast cien. 

Na druhej strane je však ponuka ne-
hnuteľností stále nedostatočná, a to 
je problém, ktorý sa nevyrieši za rok 
ani za 5 rokov. Súčasne dochádza 
k výraznému nárastu ceny staveb-
ných materiálov, ako aj ďalších ná-
kladov na výstavbu. Nedostatočná 
ponuka rezidenčných nehnuteľností, 
ako aj rast stavebných nákladov, sú 
tak dva silné faktory, ktoré budú na-
ďalej tlačiť na rast cien nehnuteľnos-
tí. Predpokladám, že pokles dopytu 
v dôsledku zhoršenej dostupnosti 
bývania nebude dostatočne prudký 
na to, aby plne prevážil ich vplyv. 

Andrej Martiška 
ekonomický analytik Tatra banky

Problémom sú rastúca inflácia, stúpajúce úroky, vysoké ceny a nedostatok nehnuteľností ·  LÍDRI

Aktuálna vysoká miera inflácie 
spôsobuje nutnosť reakcií cen-

trálnych bánk. Po reakcii americkej 
centrálnej banky FED začína so zvy-
šovaním aj Európska centrálna ban-
ka. Predbežne sa očakáva zvýšenie 
o 0,25 % v júli a po septembrovom 
zasadnutí o 0,5 %. 

Úroky na slovenských hypotékach 
prudko rástli už v prvom a druhom 
kvartáli tohto roka, pretože banky 
sa snažia na túto situáciu reagovať 
vopred. Do konca roka môžeme 
očakávať zvýšenie sadzieb o približ-
ne 1 %, ak sa nepodarí výraznejšie 

skrotiť infláciu. Všeobecne platí, 
že 1 % zvýšenie sadzieb znamená 
10-percentný pokles cien nehnu-
teľností. Špecifikom nášho trhu je 
obmedzená ponuka domov a by-
tov, čo môže zmierniť prepad cien 
nehnuteľností. Preto neočakávame 
taký negatívny scenár ako v roku 
2008. Pokles by sa mohol prejaviť 
v prvom a druhom kvartáli budú-
ceho roka. No keďže globálna eko-
nomika je prepojená, je náročné 
predpovedať presnú budúcnosť. 
V týchto časoch je minimalizovanie 
dlhov a vytváranie rezervy viac ako 
dôležité.

Peter Friedmann  
CEO spoločnosti Prosight

Odhadnúť, či a kedy dôjde k pras- 
knutiu realitnej bubliny, by bolo 

nezodpovedné. Trh s nehnuteľnos-
ťami ovplyvňuje množstvo faktorov, 
ktoré majú vplyv na ceny. Jedným 
z nich je nízka ponuka bývania. Ak 
by vláda splnila sľub o nájomných 
bytoch, môže to mať vplyv na ko-
rekciu cien. Iné opatrenie na zvýše-
nie dostupnosti bývania neevidu-
jem. Dôležitým faktorom je aj cena 
peňazí. Úrokové sadzby sa pôvodne 
pohybovali výrazne pod 1 % p. a. 
Európsky a národný regulátor je 
však momentálne nútený regulovať 
hodnotu a dostupnosť peňazí na 

trhu. To môže mať vplyv na dopyt 
a zároveň dostať na trh investičné 
nehnuteľnosti. 

Ďalším faktorom je nezamestna-
nosť. Celoslovensky je 7 %, ale s vý-
raznými regionálnymi rozdielmi. 
V Rimavskej Sobote dosahuje až 
21,5 % a ceny nehnuteľností sú tu 
pod slovenským priemerom. Môj 
názor je, že rast cien sa spomalí 
s výraznou regionálnou diferenciá-
ciou. Na prasknutie realitnej bubli-
ny by však muselo dôjsť k výraznej 
a neočakávanej zmene niektorého 
z uvedených faktorov. 

Peter Sokol 
riaditeľ platformy FinGo Reality

Dôvodom silného rastu cien bý-
vania je kombinácia lacných 

úverov, slabej ponuky, dobrej eko-
nomickej situácie a vysokých úspor 
obyvateľstva. K tomu sa najnovšie 
pridala aj inflácia, kvôli ktorej ľudia 
vidia v investičných bytoch ochra-
nu úspor pred znehodnotením. 

Na spomalenie tempa rastu cien 
je potrebná zmena niektorého 
z faktorov, a na to, aby sa bublina 
začala vyfukovať a ceny klesli, by 
sa muselo výrazne zmeniť viacero 
faktorov naraz. Isté spomalenie 

rastu cien v tomto roku môže prísť, 
no pokles cien v tomto roku je ne-
reálny. Aj keby došlo k oslabeniu 
dopytu po hypotékach, ponuka 
bytov zostane naďalej veľmi sla-
bá, a pri vysokej inflácii bude stále 
časť ľudí investovať do bývania ako 
ochrany úspor. Ľudia s úsporami 
veria, že kvôli drahším stavebným 
materiálom a obmedzenej ponuke 
bytov v mestách ceny z dnešných 
vysokých úrovní neklesnú. Práve 
naopak, posledných 10 rokov ich 
utvrdilo v tom, že ceny budú jed-
noznačne ďalej rásť.

Marián Búlik 
finančný analytik  
OVB Allfinanz Slovensko
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Ceny nehnuteľností tlačil hore  
 v predchádzajúcich rokoch najmä 

ich nedostatok vo väčších mestách 
v kombinácii s nízkymi úrokovými 
sadzbami. V súčasnosti sa však situá-
cia nejaví tak, že by prišlo na trh v kraj-
ských mestách väčšie množstvo no-
vých bytov, ktoré by nasýtili dopyt po 
bývaní. Nárast cien v stavebníctve na-
vyše vytvára tlak na ceny novostavieb. 

Na druhej strane je nárast úrokových 
sadzieb a neistota spôsobená v mi-
nulých rokoch pandémiou a v tomto 
roku aj vojnou na Ukrajine. Tieto dva 

faktory môžu v tomto roku spomaliť 
rast cien nehnuteľností, ale neoča-
kávame, že by spôsobili ich prudký 
prepad – prasknutie bubliny. A to ani 
v prípade, že by vojna na Ukrajine 
spôsobila spomalenie slovenskej 
ekonomiky podobne ako v rokoch 
2008 až 2009. Oproti minulosti totiž 
má Európska únia a vlády členských 
krajín pripravené mechanizmy na 
pomoc ekonomike aj obyvateľom 
v krízovej situácii. Pre ľudí, ktorí si 
chcú kúpiť svoje vlastné bývanie, sa 
neoplatí staviť na prípadný pokles 
cien nehnuteľností a čakať.

Ivan Kahanec 
senior analytik spoločnosti Brokeria

Fakt, že sa ceny rezidenčných nehnu-
teľností na Slovensku dostali do vy-

sokého rizika v rámci kompozitného 
indexu vývoja cien bývania NBS auto-
maticky neznamená, že musí okam-
žite prísť k ich poklesu. Dvojciferné 
medziročné tempo zdražovania by-
tov viditeľné v ostatných rokoch je 
však na druhej strane dlhodobo ne-
udržateľné. Spomalenie tempa rastu 
je nevyhnutné, ale pravdepodobnosť 
výraznejšieho poklesu cien rezidenč-
ných nehnuteľností zostáva aj naďalej 
nízka. Ponuka bude rásť aj naďalej po-
maly, pričom dopyt zostane relatívne 
vysoký, a to aj napriek postupnému 
nárastu úrokových sadzieb úverov 

na bývanie a očakávanému poklesu 
reálnych príjmov obyvateľstva. Platí 
to najmä pre väčšie krajské a okresné 
mestá, pričom možno badať markant-
né regionálne rozdiely. 

Aktuálny stav na trhu vedie dlho-
dobo k zhoršovaniu dostupnosti 
bývania, ako aj nižšej atraktívnosti 
investičných bytov, ktoré z pohľadu 
výnosov dávajú čoraz menší zmysel. 
Alternatívou sú kvalitné komerčné 
nehnuteľnosti, ako kancelárske bu-
dovy, nákupné centrá a logistické haly, 
napr. prostredníctvom realitných fon-
dov, ktoré dlhodobo vykazujú väčšiu 
stabilitu a atraktívne výnosy.

Jakub Rosa 
generálny riaditeľ 
Partners Asset Management

Ochladzovanie trhu na strane do-
pytu sa bude naďalej prehlbovať 

v iných častiach trhu. Dopyt však 
neustane, pretože sa bude zlepšo-
vať možnosť kupujúcich vyjednať si 
výhodnejšiu cenu. V ochladzovaní 
trhu budú pomáhať zmeny v pod-
mienkach poskytovania úverov či 
rast úrokových sadzieb. 

Rastúca inflácia a vysoké životné 
náklady oslabia ekonomické mož-
nosti jednotlivcov. Kombináciou 
uvedených skutočností  môže 
dôjsť k tomu, že niektorí vlastní-
ci nehnuteľností nebudú schop-
ní splácať hypotéku. Nepružnosť 

trhu nájmu a neschopnosť pokry-
tia vyšších úverových splátok cez 
príjmy z prenájmu budú vytvárať 
tlak na majiteľov týchto nehnu-
teľností k ich predaju. S potrebou 
„zbavenia“ sa záťaže úveru sa ceny 
takto ponúkaných nehnuteľností 
zreálnia. 

K rozširovaniu ponuky prispejú aj 
racionálne rozhodnutia develope-
rov, ktorí v záujme pragmatizmu 
pre zachovanie realitných obcho-
dov skorigujú svoje požiadavky na 
výnosové marže. Popri zmenách na 
sekundárnom trhu to umožní zre-
álniť aj ceny bytov v projektoch.

Peter Ondrovič 
risk manažér a odhadca cien 
nehnuteľností realitnej spoločnosti 
LEXXUS

LÍDRI · Problémom sú rastúca inflácia, stúpajúce úroky, vysoké ceny a nedostatok nehnuteľností Problémom sú rastúca inflácia, stúpajúce úroky, vysoké ceny a nedostatok nehnuteľností ·  LÍDRI

Bublina praskne až vtedy, keď sa 
už nedá viac nafúknuť. Aj v sú-

časnosti sú už niektoré nehnuteľ-
nosti pri svojich cenách nepredajné. 
Pritom niektoré nehnuteľnosti sú ur-
čené na bývanie, iné ako investičné. 
Kto hľadá alternatívu k termínova-
ným vkladom v bankách, investíciám 
do dlhopisov či akcií, obzerá sa práve 
po nehnuteľnostiach. Takéhoto kup-
ca nezaujímajú úroky na hypotékach 
ani rast cien v obchode. Naopak, 
u toho, kto rieši vlastné bývanie, má 
zásadný vplyv na jeho rozhodova-
nie podiel splátky na príjme, a čo si 
z príjmu po zaplatení splátky bude 
môcť dovoliť kúpiť o rok či dva.

Súčasný stav je odlišný od roku 
2008. V súčasnosti sú ceny novo-
stavieb zásadne ovplyvnené cena-
mi stavebných materiálov, a aj keby 
zlacneli, je malá pravdepodobnosť, 
že by developeri s už postavenými 
jednotkami znížili ceny. V najbliž-
šom období tak ceny novostavieb 
nemajú veľký dôvod klesnúť. Iná 
situácia je pri už existujúcich ne-
hnuteľnostiach, kde by ich vlastníci 
najprv potrebovali pocítiť tlaky na 
ich odpredaj, aby mohla byť ponu-
ka väčšia ako dopyt. Tým tlakom 
môže byť napríklad vyššie úročenie 
dlhopisov alebo vyššie zdanenie 
nehnuteľností.

Pavel Škriniar 
investičný analytik Swiss Life Select

Trh nehnuteľností je v nerovnová-
he už dlhšie obdobie. Dopyt vý-

razne prevyšuje ponuku, rast cien 
predbieha rast príjmov domácností. 
Aktuálne trh stráca časť dopytu ľudí, 
ktorí si na bývanie berú úver. Kúpna 
sila týchto klientov klesá nielen kvôli 
rastu sadzieb, ale aj rastu cien, najmä 
potravín a energií, ktoré znižujú dis-
ponibilný príjem domácností. Dopyt 
po novom bývaní a úveroch navyše 
znižuje aj neistota z budúcnosti. 

Na druhej strane existuje aj dopyt 
klientov, ktorí na úver odkázaní nie 

sú. A množina takýchto klientov sa 
možno aj rozšírila. Jednak vďaka 
migrácii, ale aj ľuďom, ktorí sa snažia 
ochrániť svoje úspory pred infláciou 
kúpou nehnuteľností.

Trh je však tvorený nielen dopy-
tom, ale aj ponukou. A tá je najmä 
v Bratislave stále nízka. Rastú aj ceny 
vstupov na novú výstavbu. Ak by však 
súčasné trendy v úrokových sadzbách, 
inflácii, aj neistota z ekonomického 
vývoja pretrvávali, tak možno očaká-
vať tlak nielen na spomalenie rastu 
cien nehnuteľností, ale aj ich pokles.

Zdenko Štefanides 
makroanalytik VÚB banky
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BANKY MAJÚ 
REKORDNÉ ZISKY –

ROZPUSTILI KOVIDOVÉ REZERVY

FINANCIE · Bankám pomohlo, že ich úveroví klienti prežili koronakrízu v dobrej kondícii

Slovenské banky si vlani pripísali rekordné zisky v hodnote takmer 
trištvrte miliardy eur. Tentoraz im k významnému nárastu nepomohli 
len šikovne nastavené poplatky za bankové služby, ale aj rozpustenie 

takzvaných opravných položiek. Firmy a spotrebitelia totiž prežili 
pandémiu s dobrou platobnou bilanciou, a tak si finančné domy 

mohli k zisku pripísať aj rezervy, ktoré mali pripravené na prípadné 
sanovanie problémov klientov s plnením si ich záväzkov. 

mierne nižší zisk ako v roku 2011, 
no v porovnaní s rokom 2021 
má banka dvojnásobne väčšie 
aktíva. „To ukazuje, aký je dnes 
bankový biznis náročný,“ uvádza 
ďalej. Najväčšia slovenská ban-
ka v uplynulom roku dosiahla 
významný rast v oblasti úverov, 
vkladov aj príjmov z investovania 
a sprostredkovania poistenia, no 
ani to by na rekordný zisk nesta-
čilo. „Samozrejme, obrovský vplyv 
na výsledky mali opravné položky. 
Až 99-percentný pokles rizikových 
nákladov nezažijete každý rok,“ 
dopĺňa L. Havlík. 

Pomohla platobná disciplína 
Podobný trend potvrdila aj Tatra 
banka. „Minulý rok bol do znač-
nej miery ovplyvnený jednorazo-
vým efektom rozpúšťania rezerv 
vytvorených pre prípad nesplá-
cania úverov z dôvodu pandé-
mie,“ opisuje hovorkyňa banky 
Simona Miklošovičová. Pandémia 
sa podľa nej napokon na splácaní 
úverov v takom rozsahu nepod-
písala, a opravné položky bolo 
možné rozpustiť. Tatra banka si 

aj vďaka tejto korekcii v uplynu-
lom roku pripísala rekordný zisk 
v hodnote 162,1 milióna eur. Ak 
by však banka tieto kovidové re-
zervy nerozpustila, zisk by bol 
nižší ako v roku 2015. A to aj 
napriek tomu, že štát si už ne-
uplatňuje bankový odvod a ob-
jem úverov za uplynulé obdobie 
vzrástol o 57 %. Zástupcovia bánk 
tiež uviedli, že finančné domy na 
Slovensku v uplynulých dvoch 
rokoch ukázali svoju silu a pri-
pravenosť na prípadné zhoršenie 
ekonomickej situácie. Odborníci 
rovnako vyzdvihli tiež platobnú 
disciplínu spotrebiteľov, ktorí si 
počas pandémie ušetrili na banko-
vých účtoch viac peňazí, než býva 
štandard.

Znížili rizikové náklady
Financial  Repor t v súvislosti 
s analýzou rekordných ziskov 
bánk za rok 2021 oslovil najväč-
šie finančné domy na Slovensku. 
Takmer všetci ich predstavitelia sa 
zhodli na tom, že uplynulý rok bol 
z pohľadu hospodárenia naozaj 
výnimočný. Podľa Lukáša Havlíka 
z oddelenia korporátnej komu-
nikácie Slovenskej sporiteľne bol 
takýto scenár aj napriek nepre-
hľadnej situácii s koronavírusom 
očakávaný: „Ako sme už hovorili 
počas roka, je dôležité pozerať sa 
na výsledky dlhodobou optikou. 
Tá hovorí jasne – aby sme boli zis-
koví, musíme robiť výrazne viac 
biznisu.“ 

Sporiteľňa podľa svojho hovorcu 
síce v uplynulom roku dosiahla 

Aby sme boli ziskoví, 
musíme robiť  
viac biznisu.

Významná časť ziskov 
putuje do rozvoja 
bánk a nie na účty 

akcionárov.

Autor: Roland Régely 
Foto: Shutterstock
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nebýva vždy systémovým rieše-
ním a zvyčajne dopadne na plecia 
konečného spotrebiteľa,“ myslí si 
M. Podolák.

Hovorkyňa Tatra banky tiež upo-
zorňuje na prípadné problémy 
s investormi, ktoré by mohli mať 
vplyv aj na poskytovanie úverov. 
„Zavedenie dane na Slovensku by 
znížilo návratnosť kapitálu, čo by 
viedlo akcionárov k alokácii ka-
pitálu do krajín s vyššou návrat-
nosťou vlastných zdrojov,“ tvrdí 
S. Miklošovičová. To by podľa nej 
malo za následok obmedzenie po-
skytovania úverov na Slovensku, 
čo by v konečnom dôsledku poško-
dilo slovenskú ekonomiku.

Banky varujú pred 
snahou o opätovné 

dodatočné zdanenie 
bankového sektora.

zdrojov a systémov. „Sme najväč-
šou slovenskou bankou. Rozvoj 
banky je preto pre nás mimo-
riadne dôležitý, a tomu zodpo-
vedá aj objem investícií,“ opisuje 
L. Havlík. Podobný trend platí aj 
v prípade internetovej mBank, 
ktorá ťaží pri rozvoji svojich ak-
tivít aj zo zahraničnej podpory. 
„Ako pobočka zahraničnej ban-
ky využívame na náš rozvoj na 
Slovensku nielen tunajšie výnosy, 
ale sme podporovaní aj tímami 
a f inanciami z Česka, prípad-
ne Poľska,“ vysvetľuje riaditeľ 
produktovej a procesnej divízie 
mBank Slovensko a Česká repub-
lika Martin Podolák.

Riziká dodatočného zdanenia
Vysoké zisky bánk počas rastúcej 
inflácie a neistoty z dôvodu voj-
novej agresie Ruska na Ukrajine 
môžu podľa odborníkov motivo-
vať štát, aby zaviedol špeciálne 
zdanenie pre finančné domy, ako 
to bolo aj v minulosti. Banky mu-
seli ešte donedávna platiť špeciál-
ny odvod, a táto položka priniesla 
do štátneho rozpočtu zhruba 150 
miliónov eur ročne. Táto povin-
nosť im napokon zanikla k 1. ja-
nuáru 2021. Oslovené banky nad 
návratom takéhoto scenára krútia 
hlavou. „História ukázala, že za-
vádzanie sektorových daní s cie-
ľom rýchleho daňového výnosu 

V prípade nízkych úrokových 
sadzieb majú finančné domy 
len dve možnosti, ako zvyšo-
vať svoje zisky. Buď posky-
tujú viac úverov, aby nižšie 
úrokové výnosy dobehli väč-
ším objemom, alebo zvýšia 
príjmy z poplatkov a provízií. 
Podľa údajov Národnej banky 
Slovenska bankovému sek-
toru sa darí oboje. Napríklad 
len Slovenská sporiteľňa a 
VÚB banka v prvom štvrť-
roku 2022 zaknihovali zisk 
v hodnote 61 miliónov eur. 
Čistý zisk bankového sektora 
za prvé tri mesiace tohto roka 
dosiahol 138 miliónov eur, čo 
je ešte o 8 % viac ako pred ro-
kom. Rastúce zisky z poplat-
kov sú po novom spojené aj 
s vyššími úrokovými sadzba-
mi na hypotekárnych úveroch 
a šikovnejším nastavením 
samotných poplatkov. Kým 
v minulosti slovenské banky 
zvyšovali príjmy z poplatkov 
medziročne o 4 až 5 %, v pr-
vom kvartáli 2022 bol rast 
viac ako 15-percentný. 

Zarábajú najmä 
na poplatkoch 

Zisky smerujú do rozvoja
Predstavitelia najväčších bánk na 
Slovensku pre Financial Report 
potvrdili, že významná časť ziskov 
sektora v súčasnosti putuje do ich 
rozvoja a nie na účty akcionárov. 
„Banky sú tiež povinné spĺňať re-
gulatórne kapitálové požiadavky, 
preto na ďalší rast musia potrebnú 
časť zisku nechať v banke,“ vysvet-
ľuje S. Miklošovičová. Čím viac 
podľa nej banka plánuje rásť, tým 
viac zisku v nej musí akcionár po-
nechať. „Je preto extrémne dôle-
žité mať zdravú ziskovosť banko-
vého sektora. Ak banky nedokážu 
vytvárať primeraný zisk, je pre ne 
ťažké financovať rast úverov v bu-
dúcnosti,“ dopĺňa hovorkyňa Tatra 
banky.

Slovenská sporiteľňa ako líder 
v oblasti poskytovania úverov na 
Slovensku každoročne investuje 
desiatky miliónov eur do rozvoja 
banky, najmä do oblasti ľudských 



Leto 2022 3736

využitia úveru. V porovnaní so 
spotrebným úverom klient síce 
úver zakladá nehnuteľnosťou, no 
môže získať vyšší objem finanč-
ných prostriedkov s výrazne nižšou 
úrokovou sadzbou. 

V roku 2021 americké hypotéky vo 
VÚB banke predstavovali až 13 % 
produkcie hypotekárnych úverov. 
„Klient môže mať až 30-ročnú le-
hotu splatnosti a môže si tak roz-
ložiť splácanie na dlhšie obdobie 
ako pri spotrebnom úvere. To pre 
neho v praxi znamená výrazne niž-
šie mesačné splátky,“ konštatuje 
PR manažér Dominik Miša, podľa 
ktorého banka plánuje tento druh 
úveru predávať aj naďalej.

Pozor na riziká 
Čerpanie americkej hypotéky, res-
pektíve akéhokoľvek úveru, je po-
trebné vždy dôkladne zvážiť. Hoci 
klient za relatívne nízku úrokovú 
sadzbu získa vysoký objem finanč-
ných prostriedkov, siahnuť po nej 
by mal iba v prípade, ak finančné 
prostriedky naozaj nevyhnutne po-
trebuje a ak je presvedčený o svojej 
schopnosti bezpečne splácať úver. 
Prípadné zvyšovanie úrokových sa-
dzieb v budúcnosti mu totiž môže 
mesačnú splátku podstatne navý-
šiť. Potrebné je tiež si uvedomiť, že 
ďalší očakávaný rast cien energií 
či potravín, a priebežné zdražova-
nie v segmente služieb, bude mať 
negatívny vplyv na každý rodinný 
rozpočet. V prípade nesplácania 
nasledujú problémy s exekútorom 
a v krajnom prípade aj strata zalo-
ženej nehnuteľnosti.

Tento produkt neposkytujeme
Banka, ktorá na Slovensku poskytu-
je najväčší objem úverov na bývanie, 
a v tejto kategórii jej patrí štvrtina 
trhového podielu – Slovenská spo-
riteľňa – sa na rozdiel od konku-
renčných bánk rozhodla americké 
hypotéky neposkytovať. „Slovenská 
sporiteľňa dlhodobo nemá vo svojej 
ponuke bezúčelovú hypotéku ako 
samostatný produkt. V niektorých 
prípadoch však klient môže získať 
úver na bývanie do 70 % z hodnoty 
nehnuteľnosti bez toho, aby musel 
dokladovať účel použitia úverových 
prostriedkov,“ hovorí PR špecialista 
banky Michal Kopecký.

V ponuke už 18 rokov
Na rozdiel od SLSP majú k téme 
amerických hypoték ďalšie ban-
ky pozitívnejší postoj. „Americké 
hypotéky doplnili paletu našich 
úverových produktov v septembri 
2004 a plánujeme ich poskytovať 
aj naďalej,“ konštatuje hovorkyňa 
Tatra banky Simona Miklošovičová. 
Podľa jej slov pre klientov sú obľú-
bené najmä pre svoju bezúčelovosť. 
„Z našej skúsenosti vieme, že klien-
ti používajú peniaze z amerických 

hypoték najmä na kúpu auta a zve-
ľadenie domácnosti. V roku 2021 
sme našim klientom poskytli ame-
rické hypotéky vo výške takmer 
300 miliónov eur. Priemerná výš-
ka takejto hypotéky predstavovala 
71-tisíc eur,“ uvádza ďalej. 

S nižším LTV ako pri hypotéke
Aj ČSOB nám potvrdila, že už dl-
hodobo poskytuje takzvané bezú-
čelové úvery na bývanie zabezpe-
čené nehnuteľnosťou, po ktorých 
siahajú klienti napríklad vtedy, ak 
chcú úverom financovať nehnuteľ-
nosť, ktorú nie je možné štandard-
ne založiť – napríklad rekreačný 
objekt. „Pri tomto type úveru však 
poskytujeme nižší limit LTV ako 
pri klasickej hypotéke,“ upozorňuje 
hovorkyňa banky Anna Jamborová. 
V praxi to znamená, že klient ČSOB 
môže pri rovnakej nehnuteľnosti 
prostredníctvom americkej hypo-
téky čerpať nižší objem finančných 
prostriedkov ako pri klasickom hy-
potekárnom úvere. 

Štandardná súčasť ponuky
Bezúčelové, čiže americké hypoté-
ky, sú štandardnou súčasťou po-
nuky aj VÚB banky. Dôvodom je 
najmä ich jednoduchosť, pretože 
si nevyžadujú žiadne dokladovania 

AMERICKÁ HYPOTÉKA: NIEČO MEDZI 
KLASICKOU HYPOTÉKOU   

A SPOTREBITEĽSKÝM ÚVEROM 

BANKY · Pre niektoré banky štandardný finančný produkt, pre iné vôbec neexistuje

Kedy sa najviac oplatí
Pre klienta môže byť americká hy-
potéka optimálnym riešením, ak:

• potrebuje väčší objem finanč-
ných prostriedkov na kúpu auta,

• plánuje rekonštrukciu nehnu-
teľnosti a chce sa vyhnúť dokla-
dovaniu účelu,

• kupuje nehnuteľnosť, ktorú ban-
ka nechce založiť či financovať 
(napríklad záhradu alebo chatu),

• stavia dom a chce sa vyhnúť po-
stupnému čerpaniu finančných 
prostriedkov podľa rozsahu sta-
vebných prác,

• potrebuje podporiť svoje pod- 
nikanie,

• rieši náklady spojené so štú-
diom detí,

• uvažuje o konsolidácii viace-
rých drobných úverov.

Čo je to americká hypotéka
Pozr ime sa na jskôr na to,  čo 
vlastne americká hypotéke je. 
Zjednodušene by sa dalo povedať, 
že je kombináciou hypotéky a spot-
rebiteľského úveru. Viac spoloč-
ných čŕt však má s hypotekárnym 
úverom. Na zabezpečenie úveru 
slúži nehnuteľnosť, identická je aj 
dĺžka splatnosti a skúmanie príj-
mov, iba úrokové sadzby sú o niečo 
vyššie. Zo spotrebiteľného úveru 
si zasa zobrala ten benefit, že ju 
klient môže použiť na ľubovoľné 
účely. V zásade teda platí, že je to 
štandardná hypotéka bez potreby 
dokladovať účel jej použitia ban-
ke. Výhodnejšie podmienky oproti 
spotrebáku – najmä nižšie úrokové 
sadzby a vyšší objem poskytnutých 
finančných prostriedkov, však pri-
nášajú svoju daň napríklad v po-
dobe vyšších poplatkov spojených 
s vybavovaním úveru.

Názor Národnej banky Slovenska
Ako sa na americké hypotéky poze-
rá centrálna banka, ktorá vystupuje 
aj ako regulátor finančného trhu? 
„Regulácia, ktorá sa týka štandard-
ných hypoték v komerčných bankách, 
sa týka aj takzvaných amerických 
hypoték. Inak povedané, z tohto 
pohľadu medzi nimi nevidíme roz-
diel,“ vysvetľuje hovorca Národnej 
banky Slovenska Peter Majer. Aj 
preto je ich poskytovanie plne v réžii 
bánk a záleží iba na ich obchodnom 
rozhodnutí, či budú alebo nebudú 
americké hypotéky súčasťou ich po-
nuky. Keďže nie sú dostupné „čisté“ 
štatistiky poskytnutých amerických 
hypoték, pozrime sa, ako k nim pri-
stupujú banky, ktoré patria k našej 
TOP úverovej štvorke podľa celkové-
ho objemu poskytnutých úverov.

Posledné roky dopriali bankám nezvyčajnú bohatú úverovú žatvu. Vďaka klesajúcim 
úrokovým sadzbám objemy úverov na financovanie bývania dosahovali nové 

maximá. Pri kúpe alebo modernizácii nehnuteľnosti klient najčastejšie siahol po 
hypotekárnom úvere (hypotéka), alebo po spotrebnom úvere, takzvanom spotrebáku. 

Kdesi v úzadí sa však pohybuje ešte jeden podobný produkt – americká hypotéka. 

Autor: Andrej Vida 
Foto: Shutterstock

Je to štandardná 
hypotéka bez potreby 

dokladovať účel jej 
použitia banke.

Kým Slovenská 
sporiteľňa takéto 

hypotéky neposkytuje, 
ostatné veľké  

banky áno.
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Podiel bánk na úveroch na bývanie - apríl 2022
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CHATBOTY A UMELÁ INTELIGENCIA 
SÚ V BANKOVNÍCTVE    

 A POISŤOVNÍCTVE SAMOZREJMOSŤOU 

chatbot v rámci bankového webu. 
Vesna aktuálne odpovedá na otázky 
týkajúce sa účtov, platobných kariet, 
investovania a Georgea elektronic-
kého bankovníctva SLSP. Postupne 
k nim budú pribúdať ďalšie oblas-
ti, aby dokázala komplexne pokryť 
všetky finančné témy, o ktoré sa ľu-
dia zaujímajú. Výhodou Vesny je, že 
funguje nonstop a dokáže komuni-
kovať s veľkým množstvom klientov 
súčasne. 

Virtuálny bankár Adam
Tatra banka ako jeden z lídrov v tech-
nologickom vývoji ponúka klientom 
možnosť využiť služby virtuálneho 
bankára Adama, ktorý dokáže zvlá-
dať rôzne operácie, ako napríklad 
odpovedať na otázky o produktoch. 
Nachádza sa na webovej stránke, 
v internetbankingu aj v bankovej 
aplikácii. „Na prihlasovacej obra-
zovke internetbankingu zvládne 
napríklad zablokovať platobnú 
kartu. V bankovej aplikácii dokáže 
platobnú kartu nielen blokovať, ale 
aj aktivovať, meniť nastavenia limi-
tov, alebo pomôže s aktualizáciou 
nového občianskeho preukazu a te-
lefónneho čísla, pomôže spravovať 
automatickú splátku kreditnej karty,“ 
približuje hovorkyňa banky Simona 

3D Vesna a Bejby Blue
Zdá sa, že niektoré slovenské banky 
stavili na ženskosť. Slovenská spori-
teľňa má svoju 3D bankárku Vesnu 
a Tatra banka zase digitálnu influen-
cerku Bejby Blue, ktorú predstavila už 
pred dvomi rokmi ako ambasádorku 
a tvár študentských kampaní. Banka 
teraz posúva hranice digitálneho sveta 
ešte ďalej. Spolu s Bejby Blue vstupuje 
do metaverza a otvára prvú virtuálnu 
bankovú pobočku na Slovensku.

Slovenská sporiteľňa zase predstavila 
prvú 3D holografickú bankárku, kto-
rá „pracuje“ v pobočke bratislavské-
ho Nivy centra. Vďaka umelej inte-
ligencii dokáže odpovedať na otázky, 
vďaka čomu pracovníkom pobočky 
šetrí čas. V skutočnosti však má nie 
jeden, ale hneď dva pracovné úväzky. 
Funguje tiež v online priestore ako 

Miklošovičová. Klient si s jeho pomo-
cou dokáže založiť aj investičné spo-
renie do podielových fondov. „Víziou 
do budúcnosti je, že sa Adam stane 
osobným virtuálnym bankárom na-
šich klientov, ktorý im pripomenie 
dôležité termíny, alebo navrhne akcie, 
ktoré sú pre nich vhodné a prospeš-
né,“ dodáva hovorkyňa.

Chatbot aj ako personalista
UniCredit Bank od minulého leta 

Chatboty a umelá inteligencia sa už pomaly stávajú bežnou súčasťou fungovania 
viacerých bánk či poisťovní. Roboty sa využívajú napríklad pri registrácii poistných 
udalostí, uzatváraní cestovného poistenia či v personalistike. Dokážu tak ušetriť 
množstvo času aj nákladov, pričom banky a poisťovne tvrdia, že väčšinu svojich 

ľudí školia na nové pozície a mnohé pracovné miesta sa transformujú. 

Autor: Zuzana Fryč 
Foto: Shutterstock

3D bankárka Vesna 
má hneď dva 

pracovné úväzky – 
funguje prakticky 

nonstop.
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Umelá inteligencia 
dokáže pracovať 

neúnavne a dokonca 
sa aj sama učí.

uzatvorenie cestovného poistenia 
s menom Boris Bedecker, ktorý 
klientovi ponúkne na výber z dvoch 
balíkov cestovného poistenia s lie-
čebnými nákladmi s neobmedzeným 
krytím, vrátane akútneho zubného 
ošetrenia či prepravy a ubytovania 
v dôsledku hospitalizácie. Funguje 
prostredníctvom aplikácie Facebook 
Messenger. V ďalšej oblasti sa pois-
ťovni počas pandémie podarilo nasa-
diť plnohodnotnú umelú inteligenciu 
(AI), ktorá slúži na uzatváranie pois-
tenia vozidiel. Klient pri poisťovaní 
svojho vozidla dostane jedinečný link 
a prostredníctvom svojho smartfónu 
sám vykoná obhliadku prostredníc-
tvom online aplikácie, ktorá mu po-
skytne významnú podporu pri zhod-
notení stavu vozidla. 

Leon a poistné udalosti
Ani pre poisťovňu Generali nie je 
novinkou využívanie moderných 
technológií, keďže klienti sa môžu 
stretnúť na stránkach poisťovne na-
príklad s chatbotom Leonom, ktorý 
slúži na základnú navigáciu, pomá-
ha pri registrovaní poistnej udalosti, 
zisťuje jej stav v priebehu riešenia, či 
pomáha uzatvoriť alebo uhradiť pois-
tenie. „Najnovšou inováciou chatbota 
Leona je pomoc klientom pri predkla-
daní potrebných dokumentov k po-
istnej udalosti,“ dodáva hovorkyňa 
poisťovne Katarína Ondra. V druhej 
polovici minulého roka poisťovňa 
prišla aj s novou webovou aplikáciou 
Medik Leo, ktorá pomáha orientač-
ne vyhodnotiť aktuálny zdravotný 
stav, alebo určiť, čo môže byť príčinou 
zdravotných ťažkostí. Podľa hovorky-
ne vie Medik Leo vyhodnotiť viac ako 
1 200 symptómov a stanoviť cez 600 
diagnóz vrátane ochorenia COVID-19. 
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a ich párovanie s poistnými zmluva-
mi, alebo tiež spracovávanie banko-
vých výpisov. V zdravotnom pois-
tení robot zase spracováva faktúry 
lekárov, alebo registruje prihlášky 
nových poistencov. Zaujímavé je, že 
v jednom prípade dokázala technika 
plne nahradiť dokonca aj vysokoškol-
sky vzdelaného právnika. 

Niki, Tomáš a Eva
Poisťovňa Uniqa chatboty zatiaľ ne-
využíva, ale na Slovensku čoskoro 
plánuje spustiť voicebota Niki, ktorý 
slúži na registráciu škôd zo životného 
a neživotného poistenia v rámci čes-
kej poisťovne Uniqa CZ. „Virtuálna 
asistentka Niki prevedie zákazníka 
celým procesom hlásenia udalosti 
vďaka využitiu umelej inteligencie 
na rozpoznanie hlasu a porozume-
nie verbálnemu oznámeniu,“ tvr-
dí PR špecialistka Beata Lipšicová. 
Poisťovňa má aj ďalšie automatizova-
né procesy, ktoré priamo komunikujú 
so zákazníkom. Medzi ne patrí robot 
Tomáš, ktorý v reálnom čase kontro-
luje škodový priebeh klienta, a tiež 
robot Ema, ktorý informuje klienta 
o nesprávnom nastavení poistnej 
zmluvy a možných rizikách. 

Boris Bedecker
Allianz – Slovenská poisťovňa už 
od roku 2017 používa chatbota na 

využíva v oblasti personalistiky chat-
bota na nábor zamestnancov, ktorý 
je zároveň aj virtuálnym personalis-
tom. S kandidátmi sa nielen rozprá-
va, ale tiež analyzuje ich dáta, testuje 
ich a triedi podľa toho, či sú vhodní 
na danú pozíciu. „Chatbot ukazuje, že 
umelú inteligenciu a dátovú analýzu 
dokážeme plne využiť na získanie 
kvalitných kolegýň a kolegov, ktorí 
posilnia náš tím, a to nielen v ob-
lasti digitalizácie,“ opisuje zástupca 
generálneho riaditeľa banky Marco 
Iannaccone. Banka však plánuje vy-
užiť chatbota nielen na nábor, ale 
napríklad aj na rozvoj existujúcich 
zamestnancov.

Páruje a spracováva zmluvy
V poisťovni Union približne 60 ro-
botov nahradilo okolo 50 zamest-
nancov. Hovorkyňa Beáta Dupaľová 
Ksenzsighová tvrdí, že ich náplňou 
práce je v komerčnom poistení na-
príklad registrácia poistných udalostí 

Chatbota využívajú 
pri nábore nových 

zamestnancov aj na 
rozvoj tých súčasných.

Klienti mBank sa s využitím 
umelej inteligencie môžu 
stretnúť v rámci mobilnej apli-
kácie a internetbankingu, na-
príklad v sekcii história a kate-
gorizácia transakcií. „Správnu 
kategóriu pri zrealizovaných 
transakciách sme vďaka ume-
lej inteligencii aktuálne schop-
ní priradiť v približne 95 % 
prípadov. Navyše technológia 
je samoučiaca, preto toto čís-
lo neustále rastie,“ približu-
je vedúci rozvoja mobilného 
a internetového bankovníctva 
mBank Lukáš Kiac. 

So schopnosťou učiť sa
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Šetria náklady aj čas
O tom, že robotizácia a využívanie 
umelej inteligencie v mnohých proce-
soch šetria inštitúciám čas aj peniaze, 
a zároveň prinášajú možnosť zamest-
nancom zamerať sa na zaujímavejšiu 
prácu, niet pochýb. Príkladom môžu 
byť roboty pracujúce v poisťovni 
Union, ktoré na robotizovaných od-
deleniach dokážu poisťovni ušetriť 
v priemere asi 40 % nákladov. Ak sa 
v poisťovni Uniqa spôsob komuniká-
cie prostredníctvom voicebota Niki 
osvedčí, v nasledujúcich rokoch by 
mohol nahradiť väčšinu telefonic-
kých hlásení call centra v oblasti re-
gistrácie škôd. „Tá v súčasnosti pred-
stavuje asi 12-tisíc hovorov mesačne,“ 
približuje B. Lipšicová.

Pozície sa transformujú 
V dôsledku tohto vývoja sa v Tatra 
banke okrem vzniku nových pra-
covných pozícií, ako napríklad kon-
verzačný dizajnér, vytvoril aj úpl-
ne nový odbor, ktorý sa zaoberá 
aktuálnymi technológiami. Banka 

Niektoré banky 
a poisťovne však 
najmodernejšie 

technológie zatiaľ 
nevyužívajú.

založila špecializovaný tím dátových 
vedcov, ktorí sa venujú rôznym ob-
lastiam využitia umelej inteligencie. 
„Vznikol špecializovaný chatbot tím, 
ktorý sa venuje rozvoju a strategic-
kému smerovaniu chatbota Adama. 
Umelá inteligencia začína prenikať 
do všetkých kútov organizácie, a zo 
strategického hľadiska oproti tvorbe 
veľkého centralizovaného tímu pre-
ferujeme skôr vzdelávanie zamest-
nancov v týchto oblastiach,“ dopĺňa 
S. Miklošovičová. 

Aj poisťovňa Union svojich zamest-
nancov, ktorých nahradili roboty, vo 
väčšine prípadov neprepustila, ale 
ich preškolila. „Nie je naším cieľom 
vybudovať futuristické pracovisko 
plné hardvéru. Ak však niektoré po-
zície dokážu plne zastúpiť roboty, 
dáva zmysel preškoliť našich ,živých 
profesionálov´ na iné pozície so zloži-
tejšou a zaujímavejšou náplňou práce, 
ktorá má aj vyššiu pridanú hodnotu,“ 
vysvetľuje generálny riaditeľ poisťov-
ne Union Michal Špaňár.

Analytici aj programátori
V poisťovni Uniqa je vzhľadom na 
dynamický vývoj v počte robotizova-
ných procesov aktuálne na stole roz-
šírenie tímu robotickej automatizácie 
procesov (RPA) o jedného až dvoch 
pracovníkov. „Sú potrební najmä pro-
cesní analytici na prípravu zadania, 
a potom vývojári na programovanie 

práce robota,“ dodáva B. Lipšicová. 
Dodáva, že najmä programovanie 
robotov je špecifickou vedomostnou 
oblasťou, ktorú museli doplniť do 
znalostí svojich zamestnancov. Aj 
pre poisťovňu je veľkou výhodou, po-
kiaľ je možné na pozícii RPA progra-
mátora rekvalifikovať súčasných 
pracovníkov.

Ani v Generali obavy z rušenia pra-
covných miest pod vplyvom digita-
lizácie nie sú namieste. „Z pohľadu 
našej spoločnosti digitalizácia proce-
sov nespôsobuje rušenie pracovných 
pozícií, ale ich transformáciu. V tejto 
súvislosti v našej poisťovni vznikol 
napríklad takzvaný innovation office,“ 
dodáva K. Ondra.

Stále však existujú poisťovne či 
banky, ktoré naďalej uprednost-
ňujú individuálny ľudský prí-
stup namiesto strojovej komu-
nikácie. „V súčasnosti poisťovňa 
Wüstenrot nevyužíva ani chat-
boty, ani umelú inteligenciu. 
Pri komunikácii s klientom pre-
ferujeme ľudský prístup našich 
kolegov a kolegýň z call centra, 
ktorí sú pravidelne školení 
a poskytujú kvalitný klientsky 
servis. V súčasnosti preto ne-
plánujeme prejsť na akúkoľvek 
‚strojovú‘ komunikáciu s našimi 
klientmi,“ vysvetľuje hovorca 
Tomáš Ferenčák. Podobne na-
stavené to má aj Fio banka. 

Fungujú aj bez robotov

Nové technológie
si vyžadujú 

vytváranie nových 
pracovných pozícií.
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predstavoval až takmer 1,3 percen-
tuálneho bodu.

Slováci majú vo viacerých českých 
bankách rovnaký prístup k spore-
niu ako Česi, niektoré však vyža-
dujú aj dokladovanie navyše. „Ako 
každý príslušník cudzieho štátu 
sa musí Slovák preukázať buď ob-
čianskym preukazom, alebo pasom, 
a podľa zákona musí preukázať aj 
vzťah k Českej republike, naprí-
klad nájomnou zmluvou, pracov-
nou zmluvou, prípadne majet-
kom v Česku,“ hovorí manažérka 
externej komunikácie Raiffeisen 
Bank Petra Kopecká. To zname-
ná, že podmienkou je dokázanie 
príjmu na území Českej republiky, 
respektíve zamestnanie či podni-
kanie. Hovorkyňa Raiffeisen Bank 
Tereza Kaiseršotová však dodáva, 

Sporiace účty slovenských bánk neposkytujú dostatočné možnosti na 
zhodnocovanie peňazí a v posledných rokoch sa úrokové sadzby nachádzajú 
veľmi blízko pri nule. Slováci však majú možnosť využiť sporenie v českých 

bankách, kde sú na tom úrokové sadzby výrazne lepšie. Mnohí z nich, 
najmä tí, ktorí v Česku žijú alebo pracujú, túto možnosť aj využívajú.

Autori: Zuzana Fryč a Roland Régely 
Foto: Shutterstock

SLOVÁCI ČORAZ ČASTEJŠIE 
VYUŽÍVAJÚ VÝHODNÉ 

ÚROKOVÉ SADZBY SPORENIA V ČESKU

BANKY · Najvyšší úrok na sporení v Česku je vyšší ako 5 %, na Slovensku sú úrokové sadzby stále blízko nuly

Peniaze strácajú na hodnote
Aj analytici odporúčajú predchá-
dzať znehodnocovaniu peňazí 
alebo aspoň čiastočne tlmiť ne-
gatívne vplyvy inf lácie, a teda 
nedržať veľké objemy peňazí na 
bežných účtoch. Na umiestne-
nie svojich úspor by sme preto 
v prvom rade mali poznať vhod-
né spôsoby. Okrem investovania, 
ktoré so sebou nesie určité riziko, 
ale zvyčajne aj vyšší výnos, banky 
ponúkajú rôzne sporiace produk-
ty. Čo je však zásadnou nevýho-
dou, sporiace účty slovenských 
bánk v posledných rokoch posky-
tujú len veľmi nízky výnos, kto-
rý na udržanie hodnoty peňazí 
na účte ani zďaleka nepostačuje. 
Keďže mnoho Slovákov žije a pra-
cuje v susednom Česku, pozreli 
sme sa na to, aké úrokové sadz-
by na sporiacich účtoch posky-
tujú české banky a aké možnosti 
a podmienky majú Slováci práve 
v nich.

Podmienky sa líšia
České banky už takmer osem rokov 
ponúkajú vyššie úrokové sadzby na 
sporiacich účtoch ako sú tie slo-
venské. V marci tohto roku rozdiel 

Trendom je sporiť si
Potvrdzuje to aj šéf marketin-
gu českej Fio banky Jozef Daňo. 
„Slovenských klientov, ktorí využí-
vajú produkty u nás, máme veľa. Sú 
to najmä tí, ktorí v Českej republike 
žijú, alebo tam majú nejaké iné pra-
covné väzby,“ informuje. Zároveň 
dodáva, že celkom má vo Fio banke 
sporiaci produkt, či už Fio konto, 
Fio sporiaci účet, alebo termínova-
ný vklad, asi 3 500 Slovákov, ktorí 
tu majú uloženú viac ako miliardu 
českých korún. „Jednotlivé vklady 
sa líšia od situácie na trhu, moti-
vácia klientov odkladať peniaze 
na sporiace účty rastie aj klesá. 
Súčasný trend, aj kvôli inflácii, je 
však sporiť a ochrániť tak svoje fi-
nancie,“ hovorí J. Daňo.

Sporiace účty 
v slovenských bankách 

poskytujú len veľmi 
malé výnosy. 

Je veľa  
slovenských klientov, 

ktorí využívajú  
bankové produkty  

v Česku. 

Najvyšší úrok na sporení v Česku je vyšší ako 5 %, na Slovensku sú úrokové sadzby blízko nule · FINANCIE

do limitu sporenia 150-tisíc Kč 
(v prepočte približne 6-tisíc eur), 
ak klient splní podmienky aktívne-
ho využívania účtu. „Klienti môžu 
využiť aj termínované vklady, kde 
si môžu sadzbu ‚zafixovať‘ na urči-
té obdobie a na vyššie sumy než na 
sporiacom účte. Sadzby sa pohybu-
jú od 2 % do 3 % ročne,“ približuje 
P. Kopecká. V českej ČSOB zase na 
založenie sporiaceho účtu obča-
nom Slovenskej republiky stačia 
platné doklady totožnosti. Na spo-
riacich účtoch vedených v českých 
korunách banka aktuálne ponúka 
sadzbu 2,25 % ročne do jedného 
milióna korún v prípade, že klient 
využíva aplikáciu Smart. Stačí sa 
však len prihlásiť aspoň raz za tri 
mesiace.

sporiacich účtov. Medziročne sa 
počet našich klientov zvýšil viac 
než trikrát. Počet nových klientov 
so slovenskou národnosťou je za 
prvé štyri mesiace tohto roka vyšší, 
než bol za celý minulý rok,“ tvrdí 
hovorkyňa banky Radka Černá.

Raiffeisen Bank aktuálne posky-
tuje úrokovú sadzbu až 3 % ročne 

Vzhľadom na
stúpajúcu infláciu 

nie je dôležité, 
kto koľko zarobil, 

ale kto najmenej stratil. 

že rovnaké podmienky z hľadis-
ka produktových výhod platia pre 
Slovákov aj Čechov.

Sadzby dosahujú až 5 %
Trinity Bank v súčasnosti ponúka 
najvyššiu úrokovú sadzbu sporenia 
na českom trhu vo výške 5,08 % 
ročne. „Evidujeme tak všeobec-
ne zvýšený záujem o založenie si 

Úroková miera zo všetkých vkladov s dohodnutou splatnosťou v % ročne

Zdroj: ČNB, NBS
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Na Slovensku takmer na nule
Sporiace účty a termínované vkla-
dy majú v komerčných bankách 
na Slovensku úroky blízko nuly 
už niekoľko rokov. V prípade spo-
renia na termínovanom vklade 
ponúka štvorica najväčších bánk 
na Slovensku sporiteľom úrok vo 
výške 0,01 % ročne, niektoré ďal-
šie finančné domy sľubujú úrok 
aspoň 0,1 % ročne. UniCredit 
Bank dokonca klientom poskytuje 
úrok 0 %, čo je rovnaká hodnota, 
akú banky používajú pri bežných 
účtoch. Všeobecne však v  prí-
pade slovenských bánk možno 
hovoriť o minimálnom zúročení 
vkladu, respektíve žiadnom. Ak 

totiž klient pri 0,1-percentnom 
zhodnotení vloží na sporiaci účet 
tisíc eur, za rok zarobí 1 euro. Aj 
takýto zárobok však podlieha zda-
neniu, a tak sporenie na termíno-
vaných účtoch nielenže nezarobí 
klientovi takmer nič, ale výrazne 
zaostáva aj za inf láciou. Tá na 
Slovensku v uplynulých týždňoch 
dosiahla už takmer 12 %, a ten-
to rok môže stúpnuť až k hrani-
ci 15 %. Najlepšie zhodnotenie 
úspor na termínovanom vklade 
aktuálne ponúkajú dve banky – 
Prima banka s úrokovou sadz-
bou 0,51 % ročne a Privatbanka 
s takmer totožným zhodnotením 
úspor vo výške 0,5 % ročne. Ani 
tieto mierne vyššie sadzby však 
nedokážu ochrániť vklady pred 
vplyvmi zdražovania tovarov 
a služieb. V praxi tak ľudia s pe-
niazmi na termínovaných účtoch 
v budúcnosti nakúpia výrazne me-
nej ako napríklad minulý rok. 

Pomôže investovanie
Sporenie na termínovaných vkla-
doch je kvôli úrokom blízko nuly 
takmer totožné s tým, ak človek 
nechá uložené svoje peniaze na 

bežnom účte. Odborníci vzhľa-
dom na stúpajúcu inf láciu upo-
zorňujú, že v najbližšom období 
nebude dôležité to, kto koľko 
zarobil investovaním, ale skôr to, 
kto najmenej stratil tým, že nein-
vestuje. Národná banka Slovenska 
očakáva rast inflácie aj v budúcom 
roku, a tak ľudia, ktorí neinvestu-
jú vôbec, môžu stratiť z bežných 
účtov aj 14 či 15 % hodnoty peňa-
zí. Aktuálnu vysokú infláciu síce 
podľa odborníkov majú problém 
prekonať aj tradičné investičné 
produkty, z dlhodobého hľadiska 
však investovanie do akcií stále 
dokáže poraziť aj vysokú inf lá-
ciu, čo už sa napokon potvrdilo 
aj v minulosti. Viaceré konflikty 
či krízy otriasli finančnými trhmi, 
no skôr či neskôr sa im straty po-
darilo zmazať. 

Riešením je 
investovanie, hoci 

poradiť si s infláciou 
majú problém aj 

tradičné investičné 
produkty.

Úroky na sporení 
máme nižšie nielen 

ako v Česku, 
ale aj v rámci 

Európskej únie. 

Aj v porovnaní s eurozónou 
sú na Slovensku vklady s do-
hodnutou splatnosťou nad 
dva roky v poslednej deká-
de prevažne výrazne nižšie 
úročené ako tie v krajinách 
eurozóny. Úrokové sadzby 
na sporiacich či vkladových 
účtoch vychádzajú predo-
všetkým zo základnej sadzby 
Európskej centrálnej ban-
ky (ECB), ktorá zatiaľ na-
priek vysokej inflácii sadzby 
nezvýšila. 

Nižšie ako sadzby  
v eurozóne

BANKY · Najvyšší úrok na sporení v Česku je vyšší ako 5 %, na Slovensku sú úrokové sadzby stále blízko nuly

Úroková miera zo všetkých vkladov s dohodnutou splatnosťou 
nad 2 roky v % ročne

Zdroj: NBS
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Slovenská republika

JESEŇ PATRÍ KONGRESOM 
V TRINITY HOTELS

kľúč´, v rámci ktorého sa účastníci 
nielen zabavia, ale tiež môžu dosta-
točne zrelaxovať. Tento zážitok si ur-
čite zapamätajú,“ spresňuje obchodná 
riaditeľka TRINITY Hotels & Resorts.

Pre chvíle plné inšpirácií
Teambuilding či biznis event? Nie 
je nič lepšie, ako vyraziť na „výlet“! 
Predstavte si, že v septembri nepôj-
dete na unavujúcu celodennú poradu 
do zasadačky, po ktorej sa musíte 
opäť vrátiť niekam do kancelárie či 
zhonu bežného života. Namiesto 
toho sa stretnete v hoteli, kde počas 
dvoch dní zažijete chvíle plné inšpirá-
cií, small talkov pri prestávkovej káve, 
skvelého gastronomického zážitku, 
nádherných výhľadov na jazero, lesy 
či tatranské štíty a hlavne množstvo 
oddychu a zábavy. Naštartujete tak 
seba, svojich partnerov či zamest-
nancov na ďalšie dynamické pracov-
né obdobie.

„U nás sa klienti môžu tešiť tiež 
na skvelý relax, či už vo forme 

Čokoľvek hľadáte – nájdete 
to u nás!

Ak si klient zare-
zervuje priestor 
už teraz, bude 
si môcť vybrať 
z troch lukratív-
nych miest: Hotel 

Senec**** na Slnečných jazerách, 
Hotel Sitno**** v srdci Štiavnických 
vrchov a Hotel Atrium*** vo Vysokých 
Tatrách. „Bez ohľadu na to, aký druh 
eventu plánujete, v každom z našich 
hotelov nájdete vhodné priestory. Či 
už ide o malú firemnú poradu, ale-
bo kongres pre stovky ľudí,“ hovorí 
obchodná riaditeľka siete TRINITY 
Hotels & Resorts Ing. Silvia Jakubcová. 
Pozrite si všetky naše destinácie a ho-
tely s konferenčnými priestormi.

Na jesennú firemnú akciu 
myslite už v súčasnosti
Rezervujte si stretnutie alebo konfe-
renciu už teraz, aby ste si boli istí, že 
bude na výber z tých najlepších loka-
lít a termínov. Okrem toho budete 
mať dostatok času na naplánovanie 
konferencie a vykonanie všetkých po-
trebných krokov k úspešnému eventu.

„V prípade, že si firmy rezervujú 
priestor v dostatočnom časovom 
predstihu, majú väčšiu šancu nielen 
na výber svojho ideálneho termínu 
konania eventu, ale aj na výber kon-
krétneho hotela podľa zvolenej lo-
kality. Ak majú záujem aj o program 
počas eventu, je im k dispozícii naša 
eventová agentúra s programom ,na 

Je tu čas užiť si zaslúženú letnú dovolenku! Nezabúdajme však, že
leto je pominuteľné a ani sa nenazdáme, bude čas vrátiť sa späť do
kancelárií. A práve vtedy určite oceníte, ak si jesenné konferencie,

kongresy a eventy zariadite v dostatočnom predstihu.

Autor a foto: TRINITY Hotels & Resorts

saunovania a masáží, alebo aktív-
neho oddychu pri bowlingu,“ hovorí 
S. Jakubcová a dodáva: „Práve tak sa 
vám podarí vytvoriť oveľa lepšiu at-
mosféru medzi kolegami či v rámci 
biznis vzťahov.“

Na zamestnancoch záleží
Online stretnutia a konferencie, kto-
ré mali v posledných rokoch závratne 
narastajúci trend, nikdy nenahradia 
skutočný osobný kontakt s kolegami, 
či obchodnými partnermi. Ľudia sú 
spoločenské tvory a dobré sociálne 
vzťahy sú základným pilierom pl-
nohodnotného života. „Workshopy, 
prednášky a neskôr zábavný program 
sú tiež skvelou príležitosťou vychut-
nať si chutné jedlo a pitie, čo otvára 
príležitosť na obohacujúce rozhovory.

Ako rezervovať
Stačí, ak svoju požiadavku zašlete 
e-mailom na adresu obchod@trinity-
hotels.sk a my vás budeme kontak-
tovať s konferenčnou ponukou na 
mieru. Tešíme sa na vás!

Tri hotely v troch rôznych lokalitách s kvalitnými a komplexnými kongresovými službami · PR ČLÁNOK
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FINANCIE · Riešením by mohol byť nový limit pri splácaní úverov na dôchodku

týchto úverov. V súčasnosti sa splat-
nosť predlžuje pri približne dvoch 
tretinách refinancovaných hypoték, 
pričom len jedna tretina sa refinan-
cuje bez navýšenia. Priemerná výš-
ka navýšenia záväzku klienta voči 
banke dosahuje takmer 20-tisíc eur, 
pričom vek dlžníka často dosahuje 
70 rokov, v niektorých prípadoch 
75 rokov, a vyskytujú sa aj výnimky, 
keď je to ešte viac.

Príjmy vs. záväzky
Podľa dát NBS vo štvrtom štvrťro-
ku 2021 predstavoval podiel novo-
poskytovaných úverov na bývanie, 
pri ktorých budú v čase splatnosti 
už obaja dlžníci na dôchodku, až 
40 %. Pritom vo štvrtom štvrťro-
ku 2020 tieto úvery tvorili „len“ 
36 %. Postupný nárast podielu 
úverov, ktoré budú splácané aj po 
dosiahnutí dôchodkového veku, je 
spojený najmä so skupinou spotre-
biteľov, ktorí majú v čase žiadosti 
o úver vek od 40 do 50 rokov. NBS 
v tejto súvislosti pripravila simulá-
ciu, ako sa situácia môže vyvinúť 

Zadlženosť rastie 
„Plošná úprava limitov pre poskyto-
vanie úverov zatiaľ nie je považova-
ná za potrebnú. Na trhu sú však prí-
tomné isté riziká, ktoré sa postupne 
prehlbujú. Tieto riziká sú spojené 
najmä s navyšovaním dlhu v stred-
nej vekovej skupine klientov, ktoré 
je spojené s predlžovaním splatnos-
ti hlbšie do dôchodku,“ varuje riadi-
teľ odboru finančnej stability NBS 
Marek Ličák. Podľa jeho slov výška 
poskytovaných úverov v tejto skupi-
ne obyvateľstva rastie rýchlejšie ako 
jej príjmy. No podiel splátok k príj-
mu zatiaľ zostáva stabilný, ale to 
len vďaka predlžovaniu splatnosti 

Približne 9,1 % 
z bankových klientov 

bude mať problém 
so splácaním svojich 

úverov.

„Európsky výbor pre systé-
mové riziká (ESRB) minulý 
rok varoval Slovensko, že rast 
cien nehnuteľností výrazne 
predbieha príjmy domácností, 
čo označil za zásadné riziko,“ 
konštatuje výkonný riadi-
teľ úseku dohľadu a finanč-
nej stability NBS Vladimír 
Dvořáček, ktorý za najväčší 
problém označuje takzvané 
strieborné hypotéky. To sú 
úvery na bývanie, ktorých 
splácanie sa prenáša do dô-
chodkového veku klienta, 
ktorý je poznamenaný zá-
sadnou zmenou v príjmovej 
oblasti po odchode do penzie. 
ESRB vo svojej správe spo-
menul aj nadhodnotenie cien 
nehnuteľností na Slovensku, 
rýchly rast cien a rýchly rast 
úverov na bývanie.  

Problémom sú takzvané 
strieborné hypotéky

STRIEBORNÉ HYPOTÉKY  
SPLÁCANÉ DÔCHODCAMI  

V POKROČILOM VEKU 
NÁS RAZ VŠETKÝCH DOBEHNÚ

Na financie domácností po dvoch rokoch pandémie koronavírusu 
aktuálne vplýva viacero nových rizík. Tým najzásadnejším je prudko 

rastúca inflácia. Keďže množstvo domácností je zadlžených, problémom 
je aj vysoká dynamika hypotekárneho dlhu v kombinácii s rastom 

cien nehnuteľností. Národná banka Slovenska napriek tomu tvrdí, že 
rozpočty domácností sú týmito rizikami ohrozené len mierne.

Autor: Robert Juriš 
Foto: NBS

Príjmy stúpajú pomalšie ako inflácia, 
ceny prudko rastú, a stúpať začali aj 
úrokové sadzby. Môžeme teda oča-
kávať, že dopyt po vlastnom bývaní 
poklesne, čo prinesie tiež zníženie 
záujmu o úvery na bývanie,“ myslí 
si M. Ličák. NBS však tvrdí, že z jej 
stresových scenárov vyplýva, že 
hypotekárny trh zatiaľ nie je exis-
tujúcimi rizikami zásadne ohroze-
ný. „Domácnosti síce budú citlivé na 
splácanie svojich záväzkov, no podiel 
zlyhaných úverov stúpne len mierne. 
U hypotekárnych úverov by to malo 
byť na približne 3 % a u spotrebiteľ-
ských na 4 % zo všetkých poskytnu-
tých úverov, čo predstavuje len mier-
ny nárast oproti súčasnosti,“ dodáva 
bankový odborník s tým, že všetko 
bude závisieť od vývinu príjmov do-
mácností v budúcnosti.

v budúcnosti. „Vychádza nám, že 
približne 9,1 % z bankových klien-
tov bude mať problém so splácaním 
svojich úverov na dôchodku. Tu je 
práve ten najzásadnejší rozdiel me-
dzi Slovenskom a Európskou úniou. 
Kým v EÚ s pribúdajúcim vekom 
pribúdajú aj príjmy, a teda splácanie 
záväzkov je menej problematické, 
na Slovensku je to naopak – príjmy 
klesajú a záväzky stúpajú,“ vysvetľu-
je M. Ličák. Kombinácia dlhej prie-
mernej splatnosti hypoték a podielu 
úverov presahujúcich vek 64 rokov 
je jedna z najvyšších v EÚ a ďalej 
pomerne prudko rastie. Rizikom 
je aj výrazne pomalšia kumulácia 
úspor domácností.

Riziko má znížiť DTI
Národná banka Slovenska vzhľadom 
na možné riziká navrhuje upraviť li-
mit na podiel celkovej zadlženosti 

Kľúčovým faktorom 
bude vývin príjmov 

domácností 
v budúcnosti.

Riziko nesplácania 
úverov zníži  
úprava DTI. 

Podiel zlyhaných 
úverov stúpne  

len mierne.

k ročnému príjmu (debt-to-income – 
DTI). Úprava by sa týkala len úverov, 
ktoré budú spotrebitelia splácať aj 
po dosiahnutí 64 rokov veku. Návrh 
zohľadňuje riziko zníženia príjmu 
na dôchodku, ako aj postupné zni-
žovanie počtu rokov, počas ktorých 
je spotrebiteľ schopný splácať úvery 
bez výrazného nárastu rizika finanč-
ných ťažkostí. Toto riziko sa zohľad-
ní prostredníctvom postupného 
zníženia limitu DTI, teda znížením 
podielu dlhu voči príjmu, pričom 
v súčasnosti dlh nemôže prekročiť 
8-násobok ročných príjmov. NBS 
predpokladá, že pri úveroch na bý-
vanie by navrhovaná úprava mala 
zasiahnuť približne 6 % nových 
úverov, pričom objem poskytnutých 
hypoték by sa mal znížiť o 15 %. 
Odhaduje, že úprava DTI, hoci vý-
raznejšie, nezasiahne situáciu na 
trhu, zníži očakávané riziko nesplá-
cania úverov na bývanie až o dve tre-
tiny (z 9,1 % na 3,7 %).

Nižšia dostupnosť bývania 
Problémom je tiež stále intenzívny 
nárast cien nehnuteľností. V prvom 
štvrťroku tohto roku medziročne až 
o 23,3 %, pričom takýto nárast cien 
bol naposledy zaznamenaný v roku 
2008. „Výsledkom bude, že čoraz 
menej ľudí si v budúcnosti bude 
môcť dovoliť kúpiť nehnuteľnosť. 
Do roku 2021 to ešte fungovalo – 
stúpali príjmy a úrokové sadzby kle-
sali. Teraz je to podstatne zložitejšie. 

NBS stresové testy nezamerala 
len na domácnosti, ale aj na sa-
motný finančný sektor. Vyšlo 
jej, že banky aj poisťovne pôso-
biace na Slovensku zostávajú aj 
naďalej kapitálovo silné a odol-
né aj voči stresovému scenáru. 
Hoci banky v prvom polroku 
2022 v porovnaní s predchá-
dzajúcim obdobím dosiahli 
nárast zisku, jeho úroveň sa 
stále nachádza pod mediánom 
EÚ. Silné a ziskové zostávajú aj 
poisťovne. Rekordné prírastky 
sú viditeľné aj v dôchodkových 
fondoch. NBS oceňuje, že in-
vestori v súčasnosti preferujú 
akciové zložky, ktoré sú napriek 
vysokej inflácii stále v zisku. 

Finančný sektor 
zostáva silný

Riešením by mohol byť nový limit pri splácaní úverov na dôchodku ·  FINANCIE
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ZDRAVOTNÉ POISTENIE · Pri výbere tej správnej poisťovne rozhodujú aj zdanlivé maličkosti

poskytujú. Aké zaujímavé benefi-
ty prinášajú zdravotné poisťovne 
Dôvera, Union a Všeobecná zdra-
votná poisťovňa?

Doplatky za lieky, 
bonusy a príspevky
Každá poisťovňa poskytuje viaceré 
bonusy a doplatky za lieky. Niektoré 
z bonusov sú určené len pre určité 

Práve to sú oblasti, ktoré najviac 
zaujímajú občanov s rôznymi 

potrebami a požiadavkami. Ak vás 
teda čaká lekársky zákrok, alebo 
sa zamýšľate nad prípadnou zme-
nou zdravotnej poisťovne, pretože 
hľadáte pre seba tie najvýhodnej-
šie riešenia, dobré je poznať prá-
ve rozdiely a najmä výhody, ktoré 
jednotlivé zdravotné poisťovne 

POROVNANIE ZDRAVOTNÝCH 
POISŤOVNÍ: AKÉ BONUSY 

POSKYTUJÚ A KOĽKO NÁM PRISPEJÚ?
Na Slovensku fungujú tri zdravotné poisťovne, pričom jedna z nich 
je štátna a dve sú súkromné. Niektoré služby, ktoré poskytujú, sú 

identické, iné sa líšia, a rozdielne sú aj doplatky zo strany poistencov. 

Autorka: Naďa Černá

Vyšetrenia nad rámec zákona
Poisťovne majú vo svojej ponuke aj 
bonusy, v rámci ktorých preplácajú 

Doplnkové služby poisťovní
Okrem zaujímavých bonusov majú 
zdravotné poisťovne aj doplnko-
vé služby, vďaka ktorým môžu 

vekové kategórie, napríklad pre deti, 
iné je možné využívať bez obmedze-
nia. Do kategórie bonusov pre urči-
té vekové skupiny sa radí napríklad 
príspevok na okuliare, ktorý Dôvera, 
Union aj Všeobecná zdravotná po-
isťovňa preplácajú len deťom do 18 
rokov. Rovnako tak funguje aj vrá-
tenie doplatkov za lieky a dietetické 
potraviny na predpis.

celé alebo len časť vyšetrení nad 
rámec zákona. Do tejto kategó-
rie sa radí napríklad mamografia, 

poistenci ušetriť napríklad pri 
návšteve nezmluvného lekára, prí-
padne si zvýšiť celkový komfort 
pri starostlivosti o svoje zdravie 

urologická prehliadka alebo EKG 
u všeobecného lekára. Aké bonusy 
poskytujú jednotlivé poisťovne?

pomocou preventívnych pripo-
mienok alebo špeciálnych aplikácií. 
K ďalším doplnkovým službám po-
isťovní sa radia:

Pri výbere tej správnej poisťovne rozhodujú aj zdanlivé maličkosti ·  ZDRAVOTNÉ POISTENIE

Union zdravotná poisťovňa Dôvera zdravotná poisťovňa Všeobecná zdravotná 
poisťovňa

Vrátenie doplatkov
Za lieky a dietetické potraviny na 
predpis v neobmedzenej výške 

pre deti do 17 rokov vrátane.

Za lieky a dietetické potraviny na 
predpis do výšky 300 eur pre deti 

do 18 rokov a ich rodičov.

Za lieky do výšky 200 eur pre 
deti do 18 rokov a ich zákonných 

zástupcov.

Príspevok na  
okuliarový rám

Očný balík v hodnote 150 eur ob-
sahujúci kompletné vyšetrenie vo 
vybraných klinikách a príspevok 

70 eur na okuliarové rámy pre deti 
do 17 rokov vrátane.

Príspevok v hodnote 50 eur na 
okuliarové rámy alebo šošovky pre 

deti do 18 rokov.

Bonus 100 eur na doplatky za 
okuliarové rámy a sklá pre deti do 

18 rokov.

Príspevok na  
zubné ošetrenie

Bonus 150 eur – 100 eur je urče-
ných na ošetrenie u zubára a 50 

eur na dentálnu hygienu.
Príspevok v hodnote 150 eur.

Príspevok 60 eur, ktorý môžu 
dospelí čerpať dvakrát ročne po 

30 eurách. Dieťa môže čerpať prí-
spevok raz ročne v hodnote 30 eur.

Vyšetrenie CRP  
u všeobecného lekára Áno Áno Nie

Kontrola cholesterolu 
pri každej preventívnej 
prehliadke

Áno Áno Nie

Príspevok na vyšetrenie 
potravinovej intolerancie Do 70 eur. Nie Nie

Union zdravotná poisťovňa Dôvera zdravotná poisťovňa Všeobecná zdravotná 
poisťovňa

Mamografia od 45 
rokov

Dostupnejší termín vo vybraných 
zdravotníckych zariadeniach.

Do 10 dní vo vybraných zdravot-
níckych zariadeniach.

Do 15 dní vo vybraných zdravot-
níckych zariadeniach.

Urologická prehliadka
Preventívna prehliadka od 40 

rokov každé 2 roky.
Nie

Preventívna prehliadka od 40 
rokov každé 3 roky.

EKG u všeobecného 
lekára Áno Áno Áno

Cytologické vyšetrenie 
steru z krčka maternice 
nad rámec zákona  
od 18 rokov

Áno Nie Áno, každý rok.

ABI index Áno Nie Áno

Test na okultné krváca-
nie v stolici nad rámec 
zákona

Áno, každé 2 roky. Áno, každé 2 roky. Áno, každé 2 roky.

Union zdravotná poisťovňa Dôvera zdravotná poisťovňa Všeobecná zdravotná 
poisťovňa

Vitamínový balíček pre 
darcov krvi

Áno
Vitamínový doplnok a zľavy  

v hodnote 25 % na kúpeľné pobyty  
vo vybraných kúpeľoch.

Balíček pre držiteľov Jánskeho 
zlatej a diamantovej plakety, a pre 
držiteľov Kňazovického medaily.

Rýchla pomoc
Prostredníctvom aplikácie  

Domáci doktor.
Prostredníctvom Dôvery Linky 24. Nie

Online prihláška Áno Áno Nie

Mobilná aplikácia Áno Áno Áno

Príspevok k nezmluvné-
mu doktorovi 80 % príspevok 80 % príspevok 80 % príspevok

Liečba morbídnej 
obezity Áno Áno Áno
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FINANCIE · Veľa toho ešte nevieme, často sa preceňujeme, chýba nám základná finančná gramotnosť

VZDELANÝ SPOTREBITEĽ JE MENEJ   
ZRANITEĽNÝ AJ V OBLASTI FINANCIÍ

dosiahli Slováci priemerný výsledok 
62 bodov zo sto. Podľa výsledkov 
prieskumu len štvrtina opýtaných 
má pripravený plán sporenia na 
dôchodok. 

Zlý stav naznačujú aj čiastkové 
prieskumy – zisťovanie o finančnej 
situácii a spotrebe domácností, štú-
dia Financial literacy around the 
world a Slovenský prieskum investič-
ného správania. Na situáciu upozor-
ňuje tiež Národná banka Slovenska 
(NBS) vo svojej Stratégii finančnej 
gramotnosti. Napriek realizácii tých-
to čiastočných prieskumov chýba na 
Slovensku systematické testovanie 
dospelej populácie. 

Stúpa zadlženosť 
Nedostatočná finančná gramotnosť 
môže zvyšovať riziká pre bežného 
spotrebiteľa. Patrí sem napríklad aj 
riziko rastu zadlženosti. „Trendom na 
Slovensku je rýchlo sa zvyšujúce zadl-
žovanie obyvateľstva úvermi na býva-
nie. Za rok 2018 bolo zaznamenané 
zrýchlenie rastu výšky individuálne-
ho úveru na bývanie medziročne o 22 
až 27 %,“ píše sa v Stratégii finančnej 
gramotnosti NBS. Druhým problé-
mom je zvyšovanie veku dlžníkov 
v čase splatnosti úveru na bývanie. 
Riziká sú vo výraznom obmedzení 
priestoru na zníženie splátok formou 
predĺženia splatnosti úveru napríklad 
v prípade finančných ťažkostí klien-
ta. Rast zadlženosti domácností je 

Ako ne/rozumieme financiám?
Finančná gramotnosť na Slovensku 
nie je na primeranej úrovni. Vyplýva 
to z pozorovania prehľadov exekú-
cií, zadlžovania sa populácie a sprá-
vania sa sťažovateľov. Prieskum od 
spoločnosti Intrum v minulom roku 
zistil, že hoci sa finančné vzdelanie na 
Slovensku medziročne zlepšilo, podiel 
tých, ktorí sa nedokážu adekvátne 
postarať o svoje financie, je stále príliš 
vysoký. Svoje schopnosti preceňujú 
najmä mladší spotrebitelia. Na jed-
nej strane tvrdili, že sa vo financiách 
vyznajú, praktické zručnosti s tým 
však nekorešpondovali. Iba polovica 
mladých dokázala správne definovať 
základné finančné pojmy. 

Podľa prieskumu OVB Allfinanz 
a agentúry 2muse v roku 2020 

Dlhy Slovákov narastajú aj v čase pandémie koronavírusu. Podľa informácie 
Národnej banky Slovenska celkový dlh slovenských domácností dnes predstavuje 
47 % z toho, čo naša ekonomika vyprodukuje za jeden rok, alebo až 77 % z ich 
ročných disponibilných príjmov. Problémom je tiež nízka finančná gramotnosť. 
Pretože komu chýbajú základné znalosti, ten ľahko urobí chybné rozhodnutia. 

Autorka: Magda Švančarková

v posledných rokoch najvyšší v stred-
nej a východnej Európe. 

Demografia a fintech
Medzi výrazné riziká patrí aj starnu-
tie populácie. Demografický vývoj 
nepriaznivo vplýva na nedostatoč-
nú tvorbu čistých finančných aktív. 
Úspory by mali slúžiť na zabezpeče-
nie v dôchodkovom veku a ich úro-
veň by mala zabezpečiť dostatočný 
životný štandard. Špecifikom je 
však rast zadlženosti vyšších veko-
vých skupín. Najväčším bremenom 
sú spotrebiteľské úvery a v najbliž-
ších rokoch to budú aj hypotéky. 
Centrálna banka aktuálne upozor-
ňuje na nárast podielu úverov, pri 
ktorých jeden alebo obaja dlžníci 
prekročia 70-tku v čase splatnosti 
úveru. Nové riziká prinášajú aj nové 
technológie – finančné technológie 
(fintech). Spotrebitelia majú k dis-
pozícii množstvo rôznorodých fi-
nančných služieb, no ak nerozumejú 
finančným službám, môžu robiť ne-
správne rozhodnutia. 

Zisťovanie o finančnej situácii 
a spotrebe domácností (HFCS) 
organizuje NBS v spolupráci 
so Štatistickým úradom SR. 
Prieskum zrealizovali v rokoch 
2010, 2014 a 2017. V roku 
2014 dokázalo na štyri jedno-
duché otázky ohľadom finanč-
nej gramotnosti odpovedať len 
11 % opýtaných. O tri roky ne-
skôr v roku 2017 to bolo už iba 
necelých 10 % respondentov.

• viac digitálnych služieb,
• na dôchodok si Slováci na-

miesto úspor odkladajú úvery,
• dlhy domácností naďalej rastú,
• kryptoaktíva naberajú na 

obľúbenosti.

Alarmujúce výsledky 

Štyri trendy na rok 2022  

P5037
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ČO PRINESIE ROK 2022  
ŠTYROM NAJSILNEJŠÍM

EKONOMIKÁM SVETA?

EKONOMIKA · Ako sa vyvíja ekonomika v USA, Číne, Japonsku, Nemecku... a v Rusku

producent svetovej primárnej re-
zervnej meny je schopná udržiavať 
veľký vonkajší štátny dlh. 

Ekonomika USA je v mnohých 
priemyselných odvetviach na 
čele technológií, no čelí rastúcim 
hrozbám v podobe ekonomickej 
nerovnosti, rastúcich nákladov na 
zdravotnú starostlivosť, sociál-
ne zabezpečenie a zhoršujúcu sa 
infraštruktúru.

Aká je predikcia
Po najvýraznejšom ročnom raste 
za takmer 40 rokov, v roku 2021 
na úrovni 5,7 %, ekonomický rast 
USA na začiatku tohto roku uká-
zal jasné známky spomalenia. Zdá 
sa, že rast HDP v prvom štvrťro-
ku 2022 sa blíži k stagnácii na 
úrovni okolo 0,6 %. Domáci dopyt 
– výdavky amerických domácností 
a podnikov – naďalej rastie tren-
dovým tempom, no hospodársky 

Ekonomika Spojených štátov ame-
rických je podľa nominálneho aj 

reálneho HDP najväčšia na svete. 
Najväčším prispievateľom k to-
muto HDP je sektor služieb, ktorý 
predstavuje približne 80 % eko-
nomiky a zahŕňa financie, nehnu-
teľnosti, poisťovníctvo, odborné 
a obchodné služby a zdravotníctvo. 
Spojené štáty americké majú rela-
tívne otvorenú ekonomiku, ktorá 
umožňuje flexibilné obchodné in-
vestície a priame zahraničné in-
vestície v krajine. Je to dominantná 
svetová geopolitická veľmoc a ako 

HDP 2021: 22,94 bilióna dolárov   |   Rast HDP v roku 2021: 5,7 %   |   Predpokladaný rast HDP v roku 2022: 3,2 %

1) USA

rast významne ovplyvňujú problé-
my v dodávateľskom reťazci a sla-
bá zahraničná aktivita. Najväčším 
problémom, ktorému momentál-
ne americká ekonomika čelí, je 
inflácia. Tá dosiahla svoje 40-roč-
né maximá a je predpoklad, že 
v dôsledku vojny na Ukrajine sa 
môže zvýšiť ešte viac. Vyššie ceny 
potravín a energií v tomto roku 
znížia kúpnu silu spotrebiteľov 
a spomalia rast výdavkov na osob-
nú spotrebu, ktorá tvorí najväčšiu 
zložku HDP.

Dobrou správou je, že trh práce si 
aj naďalej vedie veľmi dobre, pri-
čom rast počtu pracovných miest 
je prekvapivý a v posledných me-
siacoch nevykazuje žiadne známky 
spomalenia. Dopyt po pracovnej 
sile vyzerá stabilne, očakávaná 
miera nezamestnanosti by moh-
la klesnúť pod 3,5 % a dosiah-
nuť tak predpandemickú úroveň. 

Rok 2022 mal byť dlho očakávaným návratom do predpandemického obdobia, 
pričom väčšina ekonómov predpokladala postupné oživenie hospodárstva. 

Netrvalo to však dlho a ruská vojenská invázia na Ukrajinu, nárast cien energií 
a všadeprítomná inflácia spôsobili, že globálna ekonomika zažíva ďalší 

turbulentný rok. My sme si preto pre vás pripravili aktuálne porovnanie štyroch 
najsilnejších svetových ekonomík, pre zaujímavosť aj ruskej (11.), a predikciu, 

ako by sa im mohlo dariť alebo nedariť v tomto a v nasledujúcom roku. 

Autor: Dominik Horváth 
Foto: Shutterstock

Najsilnejšiu 
ekonomiku na svete 

drží nad vodou 
najmä sektor služieb.

Aká je predikcia
Aj keď HDP Číny v roku 2021 vzrást-
lo o 8,1 %, čo je najlepší výsledok za 
posledné desaťročie, dynamika rastu 
sa má v priebehu tohto roka výraz-
ne ochladiť. Hlavnými negatívami sú 
dlhové problémy na trhu s nehnu-
teľnosťami a antivírusové opatre-
nia, ktoré zasiahli dôveru a výdavky 
spotrebiteľov. Čínska ekonomika za-
čala rok 2022 dobre, pričom niekoľ-
ko hlavných ukazovateľov, ako rast 
priemyselnej produkcie, prekonalo 
pôvodné prognózy. Začiatkom roka 
čínsky premiér Li stanovil cieľ hos-
podárskeho rastu Číny na približne 
5,5 %, čo je najnižší oficiálny cieľ za 
posledné desaťročia. 

Keďže však pandémia koronavírusu 
zatiaľ nepovedala svoje posledné 
slovo a počet prípadov stúpa, udržať 
stanovené tempo rastu bude v na-
sledujúcich mesiacoch ťažké. Krajina 
bojuje s najhoršou vlnou vírusu 
COVID-19 od prvotnej epidémie vo 
Wu-Chane, pričom v súčasnosti je 
postihnutý hlavne Shenzhen, teda 
technologické centrum Číny. Vláda 

zostanú zdravé a j  v priebehu 
zvyšku roka. Konferenčný výbor 
USA v roku 2022 očakáva solídny 

podnikov je organizovaných ako 
siete vzájomne prepojených spo-
ločností známych ako keiretsu. 

Po stratenej dekáde v 90. rokoch 
minulého storočia a vplyve veľkej 
globálnej recesie Japonsko v po-
sledných desaťročiach zaznamena-
lo stabilný rast. Vďačí za to politike 

Č ína má druhé najväčšie nomi-
nálne HDP na svete a najväčšie 

HDP z hľadiska PPP (parity kúp-
nej sily). S ročným rastom, ktorý 
neustále prevyšuje rast Spojených 
štátov,  má Č ína  našl iapnuté 
k tomu, aby sa v nadchádzajúcich 
rokoch stala najväčšou ekonomi-
kou na svete aj podľa nominálne-
ho a reálneho HDP. Keďže krajina 
počas posledných štyroch desaťročí 
postupne otvárala svoju ekonomi-
ku, hospodársky rozvoj a životná 
úroveň sa výrazne zlepšili. Vláda 
ukončila kolektivizované poľno-
hospodárstvo a priemysel, umož-
nila väčšiu flexibilitu trhových cien 
a zvýšila autonómiu podnikov, čo 
naštartovalo zahraničný aj domáci 
obchod a investície. 

V spojení s priemyselnou politikou, 
ktorá podporuje domácu výrobu, to 
z Číny urobilo svetového exportéra 
číslo jeden. Napriek týmto výhodám 
krajina čelí niektorým významným 
výzvam, ako sú napríklad rýchlo 
starnúce obyvateľstvo a vážne zhor-
šovanie životného prostredia.

Podnikové investície sú ďalším 
svetlým bodom, ktorý sa na začiat-
ku roka zrýchlil, a pravdepodobne 

J aponsko je treťou najväčšou 
ekonomikou na svete. Jeho HDP 

prvýkrát prekročilo hranicu 5 bi-
liónov dolárov v roku 2019. Silná 
spolupráca medzi vládou a prie-
myslom a pokročilé technologické 
know-how vybudovali silnú výrob-
nú a exportne orientovanú ekono-
miku. Mnoho veľkých miestnych 

HDP 2021: 16,86 bilióna dolárov  |   Rast HDP v roku 2021: 8,1 %   |   Predpokladaný rast HDP v roku 2022: 5 %

HDP 2021: 5,1 bilióna dolárov  |   Rast HDP v roku 2021: 2,1 %   |   Predpokladaný rast HDP v roku 2022: 3,4 %

2) Čína

3) Japonsko

preto predstavila ďalšie fiškálne 
stimuly vrátane zintenzívnenia vy-
dávania miestnych dlhopisov na fi-
nancovanie projektov infraštruktú-
ry a zníženia daní pre podniky. Rast 
miestnej ekonomiky určite zasiahne 
aj vojna na Ukrajine. Ruská invázia 
tlačí ceny komodít nahor, a keďže 
Čína naďalej zostáva významným 
obchodným partnerom Ruska, je 
možné, že v nej príde k zvýšeniu 
importovanej inflácie. Kvôli týmto 
problémom sa väčšina ratingových 
agentúr zhoduje, že čínska ekono-
mika pravdepodobne nedosiahne 
stanovený cieľ a reálnejší bude rast 
na úrovni 5 % pre rok 2022, pričom 
v roku 2023 je odhadovaný rast HDP 
na úrovni 5,2 %.

hospodársky rast na úrovni 3,2 %, 
pričom v roku 2023 sa ekonomika 
spomalí na 2,5 %.

bývalého premiéra Shinza Abeho, 
ktorý pretransformoval japonskú 
ekonomiku prostredníctvom zvý-
šenia ponuky peňazí, vládnych vý-
davkov na stimuláciu ekonomiky a 
uskutočnil desiatky ekonomických 
a regulačných reforiem. Japonsko 
je však chudobné na prírodné zdro-
je a je závislé od dovozu energie, 

Čína má našliapnuté 
k tomu, aby sa 

stala najsilnejšou 
ekonomikou na svete.

Ako sa vyvíja ekonomika v USA, Číne, Japonsku, Nemecku... a v Rusku · EKONOMIKA
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prisťahovalectva zaťažuje systém 
sociálneho zabezpečenia.

Aká je predikcia
Nemecká ekonomika v roku 2022 
podstúpi silnú skúšku. Vojna na 
Ukrajine vedie k rastu cien ko-
modít, novým prekážkam v záso-
bovaní a zmenšujúcim sa predaj-
ným príležitostiam. Tieto faktory 
ovplyvnia nemeckú ekonomiku 
rôznymi spôsobmi. Vyššie ceny 
komodít znižujú kúpnu silu dis-
ponibilných príjmov, a tým tlmia 
súkromnú spotrebu. Priemyselnú 
výrobu v nasledujúcich mesiacoch 
zasiahnu aj nové problémy v záso-
bovaní. Okrem toho ekonómovia 
predpokladajú, že možnosti preda-
ja sa aspoň dočasne zhoršia v dô-
sledku sankcií a zvýšenej neistoty 
spôsobenej vojnou. Očakáva sa 
však, že trh práce zostane stabilný 
a verejné výdavky budú v reakcii 
na vojnu a jej ekonomické dôsledky 
rásť, takže rozpočtové deficity zo-
stanú na zvýšených úrovniach.

zemného plynu – predstavoval 
v roku 2021 20 % všetkého doveze-
ného tovaru. Niektorí ekonómovia 
varujú, že ak bude konflikt naďalej 
pokračovať, je možné, že ceny energií 
v krajine porastú o desiatky percent. 
Takýto nárast cien dovozu by mohol 
stáť viac ako 10 biliónov jenov ročne, 
čiže takmer 2 % HDP. 

Ako však uvádza Centrálna banka 
Japonska, domácnosti si dokázali 
nazhromaždiť značnú zásobu úspor, 
čo môže pomôcť stlmiť úder na tej-
to strate ponuky. Ak však ceny ener-
gií zostanú dlhodobo zvýšené, je 
pravdepodobné, že sa tieto úspory 
rýchlo znížia. Problémovým zostá-
va aj dodávateľský reťazec, ktorý 
naďalej spochybňuje rast exportu. 
Konkrétne nedostatok polovodičov 

Štvrtú najsilnejšiu ekonomiku 
sveta má Nemecko, ktorému 

okrem toho tiež patrí titul najväč-
šej ekonomiky Európy. Nemecko 
je popredným vývozcom vozidiel, 
strojov, chemikálií a iného priemy-
selného tovaru a má vysokokva-
lifikovanú pracovnú silu. Krajina 
však v súvislosti s hospodárskym 
rastom čelí viacerým demografic-
kým výzvam. Nízka pôrodnosť sťa-
žuje nahradzovanie starnúcej pra-
covnej sily a vysoká miera čistého 

najmä po všeobecnom odstavení 
jeho jadrového priemyslu po kata-
strofe vo Fukušime v roku 2011. 
Japonsko taktiež zápasí s rýchlo 
starnúcou populáciou. 

Aká je predikcia
Ekonomický výhľad Japonska na na-
sledujúce roky je nejasný. Podobne 
ako v Číne, aj tu začali platiť nové 
protipandemické opatrenia, ktoré 
budú pravdepodobne brzdiť rast. 
Okrem výziev súvisiacich s pandé-
miou čelia spotrebitelia v dôsled-
ku pokračujúceho konfliktu na 
Ukrajine aj vyšším cenám energií. 
Prudké nárasty cien energií znižujú 
kúpnu silu domácností a obmedzujú 
spotrebiteľské výdavky. Dovoz palív 
do Japonska – najmä surovej ropy, 
ropných produktov a skvapalneného 

HDP 2021: 4,23 bilióna dolárov  |   Rast HDP v roku 2021: 2,7 %   |   Predpokladaný rast HDP v roku 2022: 1,8 %

4) Nemecko

To všetko zasahuje nemeckú eko-
nomiku počas doznievania účinkov 
pandémie. Medzi niekoľko plusov 
patrí napríklad fakt, že domácnos-
ti od začiatku pandémie dokázali 
nahromadiť veľké množstvo do-
datočných úspor. To môže pomôcť 
v boji s vysokou infláciou na úrovni 
5,8 %, ktorá bude tento rok pravde-
podobne vyššia ako za celú novodo-
bú históriu zjednoteného Nemecka. 
Priemyselné firmy majú navyše 
podľa vládnych údajov aj napriek 
globálnym problémom relatívne 
vysoký stav objednávok, čo dočas-
ne podporuje nižšie odbytové prí-
ležitosti. Výsledkom je, že oživenie 
bude tento rok pravdepodobne po-
kračovať, aj keď výrazne pomalším 
tempom, ako sa očakávalo v zime. 
Podobne to vidí aj Nemecká rada 
ekonomických expertov (GCEE), 
ktorá okresala svoju predikciu zo 
začiatku roka o polovicu a momen-
tálne predpokladá, že nemecká 
ekonomika v roku 2022 vzrastie len 
o 1,8 % a v roku 2023 o 3,6 %.

stále sužuje automobilový priemy-
sel, ktorý tvorí významnú časť eko-
nomiky Japonska. Vývoz motoro-
vých vozidiel zostáva pod úrovňou 
spred dvoch rokov napriek silnému 
dopytu a vysokým cenám. Preto 
väčšina ekonómov očakáva, že 
Japonsko v roku 2022 dosiahne len 
slabý rast na úrovni 3,4 %, a čo je 
ešte horšie, v roku 2023 sa očakáva 
rast len 1,1 %.

Najsilnejšou 
ekonomikou Európy 

je nemecká, no 
musí čeliť viacerým 

demografickým 
výzvam. 

Japonskú ekonomiku 
pretransformovali 
a ona sa odmenila 
stabilným rastom.

prudko zmenší, keďže medziná-
rodné sankcie si v reakcii na invá-
ziu na Ukrajinu začínajú vyberať 
svoju daň. Ruská výrobná aktivita 
sa v marci 2022 znížila najprudším 
tempom od mája 2020 a nedosta-
tok materiálu a meškanie dodávok 
výrazne zasiahli takmer všetky 
továrne. Sankcie tvrdo dopadli na 
všetky segmenty ekonomiky, rus-
ké dlhopisy a akcie boli vyradené 
z takmer všetkých svetových in-
dexov. Okrem toho západné moc-
nosti zmrazili obrovské časti de-
vízových rezerv Ruskej centrálnej 
banky v celkovej hodnote okolo 
285 miliárd dolárov. 

Ďalším významným ekonomickým 
problémom, ktorému v súčasnosti 
Rusko čelí, je raketovo rastúca in-
flácia. Od nástupu do úradu v roku 
2013 bolo najväčším triumfom gu-
vernérky Ruskej centrálnej banky 
Elviry Nabiullinovej obmedzenie 
inflácie zo 17 % v roku 2015 na 2 % 
začiatkom roka 2018. Dokonca ani 
pandémia nedokázala výrazne zvý-
šiť úroveň inflácie, hoci centrálna 
banka musela 8-krát zvyšovať úro-
kové sadzby. Všetky tieto úspechy 
boli roztrhané na kusy za menej 
ako mesiac.

Rusko je momentálne 11. naj-
väčšou svetovou ekonomikou 

a ekonomicky sa nachádza medzi 
Južnou Kóreu a Brazíliou. Väčšinu 
HDP Ruska tvorí sektor služieb – 
okolo 60 % – po ktorom nasleduje 
priemysel s 30 % a poľnohospodár-
stvo s 5 %. Ešte nedávno patrilo 
Rusko k najrýchlejšie sa rozvíjajú-
cim ekonomikám, spolu s Brazíliou, 
Indiou a Čínou, ktoré sú známe pod 
skratkou BRIC. Dnes je jeho ekono-
mický rast mimoriadne otázny. 

Rusko sa za 30 rokov od rozpadu 
Sovietskeho zväzu posunulo sme-
rom k trhovej ekonomike, no vládne 
vlastníctvo a zásahy do podnikania 
sú stále bežnou praxou. Ako popred-
ný vývozca ropy a plynu, ako aj iných 
nerastov a kovov, je ruská ekonomika 
veľmi citlivá na výkyvy svetových cien 
komodít. Po invázii na Ukrajinu čelí 
ruská ekonomika medzinárodným 
sankciám a podnikovým bojkotom. 
Niektoré odhady naznačujú, že vojna 
bude stáť ruskú ekonomiku 30 rokov 
rozvoja a zníži životnú úroveň krajiny 
prinajmenšom na ďalších 5 rokov.

Aká je predikcia
Ruská ekonomika sa s najväčšou 
pravdepodobnosťou tento rok 

HDP 2021: 1,65 bilióna dolárov |   Rast HDP v roku 2021: 4,7 %   |   Predpokladaný rast HDP v roku 2022: -10 %

11) Rusko

Ročná inflácia sa zrýchlila na 14,5 % 
a mala by prekročiť 20 %, niektorí 
ekonómovia predpovedajú dokon-
ca 23 %. Keďže ruské rezervy boli 
zmrazené, centrálna banka bola nú-
tená viac ako zdvojnásobiť úrokové 
sadzby a zaviesť kontrolu kapitálu. 
Centrálna banka teraz očakáva ná-
vrat inflácie k 4-percentnému cieľu 
až v roku 2024. Európska banka pre 
obnovu a rozvoj preto predpokladá 
v tomto roku 10-percentný pokles 
ruskej ekonomiky, čo by predstavo-
valo najhlbšiu recesiu v krajine za 
takmer 30 rokov. V roku 2023 očaká-
va nárast o 1 %, čím by Rusko vstú-
pilo do obdobia stagnácie. Jeho oby-
vatelia zažívajú ekonomické bolesti, 
ktoré pravdepodobne potrvajú ešte 
roky. Trvalejšie oživenie by pravde-
podobne prinieslo len rýchle uzatvo-
renie mierovej dohody, ktorá je však 
v súčasnosti stále v nedohľadne. 

Odhady naznačujú, 
že vojna bude stáť 
ruskú ekonomiku 
30 rokov rozvoja.

Ako sa vyvíja ekonomika v USA, Číne, Japonsku, Nemecku... a v Rusku · EKONOMIKA
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PEŇAŽENKY NA DIGITÁLNE EURO
BY SA V IDEÁLNOM PRÍPADE
MOHLI OBJAVIŤ UŽ V ROKU 2025

FINTECH · Cieľom je, aby si každý mohol vybrať, či bude platiť fyzicky, online alebo digitálne

Jednotná európska digitálna mena naberá čoraz reálnejšie obrysy. 
Projekt pod gesciou Európskej centrálnej banky sa v súčasnosti 

nachádza vo výskumnej fáze, ktorá by mala trvať do konca 
budúceho roka. Európski legislatívci tiež pracujú na tvorbe 

zákonov, ktoré by platenie digitálnym eurom mali zastrešovať. 

aj skutočnosť, že digitálna mena 
nemá nahradiť tú fyzickú, ale má 
fungovať paralelne s ňou a uľahčo-
vať platenie tým, ktorí sa rozhod-
nú využívať moderné finančné 
technológie. 

Digitálne peniaze 
vs. online platby
Mnohí ľudia sa pýtajú, aký je 
rozdiel  medzi platením za to-
vary či služby online, ktoré sa 
využíva už aj  dnes, napríklad 
prostredníctvom internetban-
kingu či platenia rôznymi apli-
káciami a platením digitálnou 
menou. „Rozdiel oproti dnešnej 
elektronickej podobe eura spo-
číva v tom, že finančný vklad 
klienta neleží v komerčnej ban-
ke, ale priamo v centrálnej banke. 
Vlastník digitálnej europeňažen-
ky sa tak de facto stáva klien-
tom Národnej banky Slovenska. 
Komerčnej banke, tak ako v sú-
časnosti, zostane dôležitá úloha 
finančného sprostredkovateľa. 
Naďalej bude poskytovať úvery, 
investičné produkty a, samozrej-
me, aj sprostredkovávať vklady 
a sporiace produkty,“ argumen-
tuje centrálna banka. Cieľom je, 
aby každý občan aj firma mali 

možnosť výberu, či budú využí-
vať fyzické peniaze, doterajšie 
online služby bánk, alebo digitál-
ne peniaze, respektíve kombiná-
ciu týchto možností. Pritom digi-
tálne euro má predpoklady znížiť 
r iziko pri narábaní s  hotovos-
ťou napríklad u seniorov, alebo 
u iných znevýhodnených skupín 
obyvateľstva.

Ako bude projekt 
vyzerať v praxi?
Národná banka Slovenska pria-
mo alebo cez sprostredkovateľa 
každému občanovi a každému 
právnemu subjektu na Slovensku 
zriadi účet – digitálnu peňaženku, 
a ponúkne aplikáciu, ktorá s ňou 
bude komunikovať. Každý občan 
bude môcť prijať, alebo premeniť 
svoje prostriedky v pomere 1 : 1 

S projektom začali 
ešte pred krízou
O digitálnej mene pre všetky kra-
jiny eurozóny sa začalo hovoriť 
v  čase, keď sa ešte ekonomike 
darilo. Počas posledných dvoch 
rokov sme však prekonali dosiaľ 
nevídanú pandémiu spojenú s prí-
chodom takzvanej koronakrízy. Tá 
vyvolala prudko rastúce zdražova-
nie tovarov a služieb, a zatiaľ po-
sledný balík zlých správ spôsobil 
vojenský útok Ruska na Ukrajinu. 
Napriek tomu, že mnohí ľudia 
v súčasnosti, skôr ako o progre-
sívnych finančných technológiách, 
uvažujú radšej o opätovnom zís-
kavaní ekonomických istôt, naprí-
klad v podobe väčšieho využívania 
finančnej hotovosti, na projekte 
sa pracuje aj naďalej. Dôvodom je 

O európskej  
digitálnej mene  

sa začalo hovoriť 
dávno pred nástupom 

pandémie.

Digitálna mena  
zníži riziko,  

ktoré existuje pri 
narábaní s finančnou 

hotovosťou.

Autor: Robert Juriš 
Foto: Shutterstock

Čo sa stane, keď globálny platobný systém vylúči zo svojich radov silného hráča · BANKY

k nim postupne pridali Slovinsko, 
M a l t a ,  C y p r u s ,  S l o v e n s k o , 
Estónsko, Litva a Lotyšsko. Do 
dnešnej eurozóny teda patrí 19 kra-
jín EÚ. Mimochodom, Slovensko je 
jedinou krajinou V4, ktorá používa 
euro. Využívajú ho však aj Vatikán, 
Monako, San Marino, a platí sa 
ním na Azoroch a Madeire, na 
Kanárskych ostrovoch a v nie-
ktorých ďalších lokalitách mimo 
Európy.

Na projekte 
digitálnej meny 
pracuje viac ako 

polovica krajín sveta.

krajín je vo fáze výskumu, ako 
napríklad Švajčiarsko, Kanada, 
Turecko, Austrália, Argentína, 
Venezuela či India. Najväčší počet 
až 50 krajín, vrátane krajín euro-
zóny, sa nachádza vo výskumnej 
fáze. Projekt bol dosiaľ zruše-
ný len v dvoch štátoch – v afric-
kom Senegale a juhoamerickom 
Ekvádore. Nás však, prirodzene, 
zaujíma projekt, ktor ý vyví ja 
Európska centrálna banka, a kto-
rý sa týka aj Slovenska. Prototyp 
„nášho“ riešenia by mal byť pred-
stavený v roku 2023. Ak vlády 
členských krajín eurozóny zave-
denie tohto prototypu schvália, 
najskorší možný termín prvého 
spustenia projektu digitálneho 
eura je plánovaný na rok 2025.

Kde všade sa 
v súčasnosti platí eurom
Názov euromeny sa podarilo vybrať 
na samite Európskej rady v Madride 
v roku 1995. Výroba eurobankoviek 
sa začala v júli 1999. Dvanástka 
krajín Európskej únie ich začala 
používať od 1. januára 2002. Boli 
to: Nemecko, Francúzsko, Belgicko, 
Holandsko, Luxembursko, Írsko, 
Fínsko, Rakúsko, Grécko, Taliansko, 
Španielsko a Portugalsko. Neskôr sa 

Dôkazom, že  fyzické pe-
niaze sa zatiaľ do dôchod-
ku nechystajú, je iniciatíva 
Európskej centrálne banky 
(ECB) smerujúca k ich redi-
zajnu. Po 20 rokoch použí-
vania od spustenia spoločnej 
európskej meny by euroban-
kovky mali zmeniť svoju tvár. 
Proces sa začne rozsiahlou 
diskusiou a prieskumom ve-
rejnej mienky. Výsledkom 
bude vygenerovanie niekoľ-
kých tém, s ktorými sa bude 
ďalej pracovať. 

Eurobankovky 
ešte nekončia

na digitálne euro, alebo naspäť. 
Objem prostriedkov v digitál-
nej peňaženke bude s najväčšou 
pravdepodobnosťou obmedzený 
tak, aby digitálna mena neplnila 
funkciu uchovania hodnoty, ale 
predovšetkým funkciu transakčnú. 
Prevody v digitálnom eure inému 
subjektu s digitálnou peňaženkou 
budú vykonateľné na pár klikov 
v aplikácii a transakcia prebehne 
bezpečne a okamžite. 

Množstvo krajín 
sa usiluje o to isté
Na projekte digitálnej meny pra-
cuje viac ako polovica krajín sveta. 
V pilotnej fáze predchádzajúcej 
uvedeniu projektu do praxe sa na-
chádza už 18 štátov. Medzi nimi 
napríklad Švédsko, Juhoafrická 
republika, Saudská Arábia, Čína, 
T hajsko a j  Rusko.  Ďalších 17 
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KRYPTOMENY · Panika sa rozšírila zo stablecoinu aj na ďalšie digitálne meny

KRYPTOMENA TERRA STRATILA  
99 % ZO SVOJEJ HODNOTY. 

PADNÚ AJ ĎALŠIE KRYPTOMENY? 

snažil stabilizovať situáciu čerpa-
ním svojich bitcoinových rezerv. 
Kwon minul na stabilizáciu situá-
cie viac ako 750 miliónov dolárov, 
no jeho snaha bola neúspešná.  

Príčina nie je známa
To, prečo došlo k takému náhlemu 
poklesu digitálnej meny, sa zatiaľ 
nevie. Niektorí investori tvrdia, 
že šlo o koordinovaný útok, na 
čo však odborníci, ako napríklad 
Cyrus Younessi, bývalý vedúci ria-
denia rizík vo finančnej spoločnosti 
MakerDAO, hovoria, že útok nie je 
ospravedlnením zlyhania. Vývojári 
kryptomeny mali podľa nich vy-
tvoriť bezpečnejšie systémy. Panika 
z prepadu sa rozšírila zo stablecoinu 
aj na ďalšie kryptomeny. Hoci širšie 
dôsledky krachu kryptomeny terra 
ešte nie sú známe, situácia posilňu-
je argument tých, ktorí podporovali 
reguláciu digitálnych mien. 

Obavy z budúcnosti
Ceny väčšiny kryptomien sú v sú-
časnosti oveľa nižšie ako zvyčajne. 
Viceprezident pre rozvoj spoloč-
nosti a medzinárodnú spoluprácu 
na kryptoburze Luno Vijay Ayyar 
odhaduje, že nasledujúce obdobie 
nebude pre kryptomeny príliš dob-
ré: „Situácia s kryptomenou terra 

Stabilizácia nepomohla
TerraUSD, známy aj pod skratkou 
UST, bola založená v roku 2018 
spoločnosťou Terraform Labs so 
sídlom v Singapure. Ide o algorit-
mický stablecoin, ktorý sa viaže na 
americký dolár. To v praxi zname-
nalo, že keď niekto vlastnil jeden 
TerraUSD token, mohol ho vyme-
niť za jeden dolár. Stablecoin však 
stratil svoju väzbu na dolár a klesol 
na hodnotu 0,23 dolára. Následne 
sa jeho cena prepadla ešte nižšie, 
a to na hodnotu 0,000195 do-
lára. Tento pád ovplyvnil aj ses-
terský token terra, ktorý môže 
investor vymeniť za TerraUSD 
a naopak. Drvivý pád spôsobil, 
že mnohí investori začali pani-
káriť. A to najmä po tom, ako sa 
zakladateľ kryptomeny Do Kwon 

Obavy u investorov do kryptomien vyvolal náhly a prekvapivý pád 
digitálnej meny terra. Sesterský token stablecoinu TerraUSD totiž 
stratil 99 % zo svojej hodnoty a aktuálne je prakticky bezcenný. 

Mnohí z tých, ktorí vložili svoje peniaze do terry a prišli o ne, údajne 
teraz uvažujú o samovražde. Sú na rade aj ďalšie kryptomeny? 

Autorka: Naďa Černá 
Foto: Shutterstock

zasiahla dôveru v trh. Celkovo väč-
šina kryptomien klesá aj o viac ako 
50 %. Kombinácia tejto situácie 
s globálnou infláciou vo všeobecnos-
ti neveští pre kryptomeny nič dobré.“ 
Prepad stablecoinu vyvoláva viaceré 
otázky. Okrem toho, aké bude mať 
pád následky, sa mnohí obávajú aj 
iných situácií. Jednu z nich priblížila 
generálna prokurátorka New Yorku 
Letitia Jamesová, ktorá povedala: 
„Otázkou zostáva, či sa to, čo sa sta-
lo s UST, rozšíri aj na ďalšie stable-
coiny. Ak tu niekto našiel príručku, 
ktorá funguje na útok na UST, obá-
vame sa, že ju môže použiť znova aj 
v iných oblastiach trhu.“ To, čo sa 
stane v budúcnosti so stablecoinmi, 
ešte nie je isté. Zakladateľ TerraUSD 
Do Kwon však na svojom Twitteri 
oznámil, že má plán na obnovenie 
hodnoty takmer skrachovanej kryp-
tomeny a už dokonca aj predstavil 
jej verziu terra 2.0.

Problémy  
s lunou zasiahli  

dôveru v celý 
kryptomenový trh.
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RUSKO KOPÍRUJE ZNAČKY. 
UŽ MÁ VLASTNÝ   

MCDONALD'S, IKEA AJ INSTAGRAM

EKONOMIKA · Hamburgery predáva Strýko Váňa, nábytok IDEA a sociálna sieť sa prekrstila na Rossgram

nápadne podobá na originálne logo 
McDonald's. Na červenom poza-
dí sa vyníma žlté písmeno „B“. To 
v azbuke označuje písmeno V a od-
kazuje tak práve na Váňu. 

Medzinárodná žaloba nehrozí
Kým inde na svete by takýto 
krok viedol k medzinárodnej ža-
lobe, v Rusku vlastníci značky 

McDonald's = Strýko Váňa
A m e r i c k ý  r e ť a -
z e c  Mc Do n a l d ' s 
po tridsiatich ro-
koch podnikania 
v Rusku definitívne 

opustil krajinu. O tom, že bol ten-
to fast food v Rusku mimoriadne 
obľúbený, svedčí aj fakt, že v čase 
jeho otvorenia (31. januára 1990) 
čakalo na jedlo asi 30-tisíc ľudí. 
Aj v deň, keď sa obyvatelia Ruska 
dozvedeli, že reťazec zavrie svoje 
„brány“, pred každým fast foodom 
tejto značky sa tvorili zástupy 
miestnych obyvateľov. Rusi sa 
svojho obľúbeného fast foodu od-
mietajú vzdať, a tak bezprostredne 
po odchode McDonald's z Ruska 
vznikla v krajine špeciálna franšíza 
s názvom Strýko Váňa. Logo no-
vej spoločnosti sa na prvý pohľad 

s vymožiteľnosťou práva neuspejú. 
Tamojšia vláda v podstate „zničila“ 
patentový zákon, a tak môžu v kraji-
ne vznikať akékoľvek napodobeniny. 
Zaujímavosťou je, že samotný Strýko 
Váňa sa vyjadril, že žiadnu reštaurá-
ciu ani fast food nateraz neplánuje. 
„Správy sú falošné. Momentálne ne-
plánujeme žiadnu reštauráciu, ale do 
budúcna to nevylučujeme,“ vyjadrila 
sa spoločnosť, ktorá sa zameriava na 
výrobu potravín.

To, že to Rusko s vlastným „meká-
čom“ myslí seriózne a pripravuje 
sa na transformáciu značky po ce-
lej krajine dobre ilustruje aj fakt, 
že tamojšie úrady už začali proces 
zoštátnenia všetkých 850 pobo-
čiek americkej franšízy. Starosta 

Rusko po odchode západných značiek z krajiny pristúpilo k znárodneniu 
zahraničných firiem z takzvaných nepriateľských štátov. Vláda Ruskej 

federácie rozhodla, že používanie patentov bez súhlasu vlastníkov 
z týchto krajín nebude viac protiprávne. A tak v Rusku namiesto značky 

McDonald's vznikajú prevádzky pod menom Strýko Váňa, IKEA sa 
už volá IDEA a sociálna sieť Instagram je po novom Rossgram.

Autor: Roland Régely 
Foto: Shutterstock

Súdne spory 
o napodobeniny 

nehrozia, miestny 
patentový zákon 
to neumožňuje.

Rusi sa odmietli vzdať 
svojho obľúbeného 
fast foodu, riešenie 
ponúka Strýko Váňa

Odchodom veľkých západných 
značiek a mnohých reťazcov sa 
Ruská federácia dostáva do ob-
dobia spred 50 rokov. Tamojšia 
ekonomika sa nútene stáva 
nezávislou od Západu. Pokiaľ 
sa situácia nezmení, od zvyšku 
sveta budú úplne odstrihnu-
tí. Prvé problémy už pociťujú 
bežní ľudia, ktorých príjem 
v dôsledku výrazného poklesu 
rubľa značne klesol a chýbajú 
im tiež základné potraviny či 
lieky. Skutočné dôsledky sank-
cií však tamojší ľud podľa od-
borníkov ešte len pocíti, keď sa 
minú všetky zásoby tovaru.

Rusko ako Severná Kórea

Ak bude vojna trvať 
dlhšie, Rusko si 

prisvojí ochranné 
známky aj ďalších 

značiek.

Rozhodnutie vypnúť najväčšie 
sociálne siete pobúrilo tamoj-
ších občanov, a tak sa Rusko roz-
hodlo prísť s vlastnou verziou 
Instagramu. Nesie názov Rossgram, 
čo nápadne pripomína ďalšiu sve-
tovú značku. Logo opäť tvorí fa-
rebná kombinácia podobná tej 
z Instagramu. Spustenie aplikácie 
sa má uskutočniť v týchto dňoch. 
Kým sa tak stane, používatelia 
z Ruska sa už môžu registrovať 
na webovej stránke Rossgram.ru, 
kde prebieha odpočítavanie do 
oficiálneho spustenia novej sociál-
nej siete s ukradnutou identitou 
Instagramu.

Ak bude ruská invázia na Ukrajine 
pokračovať, budeme svedkami 
ďalších sankcií, ale aj odvetných 
krokov zo strany Ruskej federácie, 
myslia si odborníci. Podľa viace-
rých zdrojov je len otázkou času, 
keď Rusi takýmto spôsobom pre-
vezmú ochranné známky aj iných 
značiek, ako sú napríklad Netflix, 
Heineken a podobne.

Moskvy Sergej Sobjanin tiež uvie-
dol, že tento proces nebude trvať 
dlhšie ako jeden rok, a metropola 
chce na transformáciu prispieť su-
mou v hodnote 4 miliónov eur.

IKEA = IDEA
Ruské imitácie 
sa nekončia 
len pri značke 
McDonald's. 

Petrohradské grafické štúdio 
Luxorta-Service podalo žiadosť 
o registráciu obchodnej známky pre 
ruského predajcu nábytku s názvom 
IDEA. Riaditeľ štúdia Konstantin 
Kukkojev sa dokonca s koncernom 
IKEA plánuje aj súdiť. „IKEA sa 
uzavrela, čím spôsobila obchodné 
problémy. Ich odchod ma veľmi 
sklamal, a tak som ich zažaloval. 
Rozhodol som sa zaregistrovať ob-
chodnú značku a za vyhraté peniaze 
začať podnikať, aby v Rusku mohla 

Švédska IKEA 
v krajine zatvorila 

17 predajní 
a tri fabriky,  

nahradiť ju má IDEA.

pokračovať výroba nábytku,“ uvie-
dol podľa portálu Govorit Moskva 
Kukkojev.

Logo spoločnosti IDEA – ktorej 
meno je v žltom ovále s modrým po-
zadím – je výrazne podobné švédskej 
IKEA. Značka po invázii Ruska na 
Ukrajine na protest oznámila zasta-
venie svojich aktivít v Rusku. Zavrela 
17 predajní a tri továrne, čím zasiah-
la svojich 15-tisíc pracovníkov, kto-
rých na území Ruska zamestnávala, 
ako uviedol The Guardian. 

Instagram = Rossgram
S oc i á lne 
siete, ako 
Instagram 

či Facebook, síce z Ruska neodišli, no 
Kremeľ sa rozhodol zablokovať firmu 
Meta, pretože údajne „nerešpektova-
la výzvy úradov a umožnila šírenie 
nepravdivých informácií v súvislosti 
so špeciálnou vojenskou operáciou 
Ruska na Ukrajine“. Rusi sa tak ne-
vedia prihlásiť na siete Instagram či 
Facebook. Môžu tak urobiť jedine 
cez virtuálnu privátnu sieť, teda ta-
kzvanú VPN. Problém je, že mnohé 
aplikácie ponúkajúce VPN sú spo-
platnené, a keďže západné sankcie 
Rusom výrazne obmedzili možnosť 
vykonávať zahraničné platby, tamojší 
občania väčšinou nemajú ako zapla-
tiť za ich stiahnutie.

Hamburgery predáva Strýko Váňa, nábytok IDEA a sociálna sieť sa prekrstila na Rossgram ·  EKONOMIKA

Najväčšiu sociálnu sieť s vi-
deami YouTube v Rusku ne-
zakázali. Isté obmedzenia 
tam však sú najmä pre lokál-
nych influencerov. Táto soci-
álna sieť od vypuknutia vojny 
neumožňuje youtuberom zís-
kavať peniaze za prehrávanie 
ich videí na území Ruskej 
federácie.

YouTube funguje naďalej
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BANKY · Sú kapitálovo silné a žiadna z nich nemá majetkové prepojenie s ruskými bankami

pomerne nízka,“ konštatuje NBS. 
Podľa centrálnej banky žiadna zo 
slovenských bánk nemá majetko-
vé prepojenie s Ruskom a nevzťa-
hujú sa na ne ani medzinárodné 
sankcie. Úverové expozície sloven-
ských bánk voči Ukrajine nie sú 
vyššie ako 0,1 % z celkových aktív. 
Podobne sú na tom tiež úverové 
expozície voči Rusku, a v prípade 
Bieloruska je tento ukazovateľ ešte 
nižší. Odišli sme z dvoch bánk

Napriek tomu, že slovenské banky 
nie sú kapitálovo prepojené so žiad-
nou z ruských bánk, Slovenská re-
publika je, respektíve bola, členom 
v dvoch medzinárodných bankách, 
v ktorým malo majoritný podiel 
Rusko. Poslanci Národnej rady SR 
preto schválili návrh na ukončenie 
členstva v týchto dvoch medzinárod-
ných bankách. Po rozpútaní vojny na 
Ukrajine však z nich odchádza nie-
len Slovenská republika, ale aj ďalšie 
krajiny strednej a východnej Európy. 
V Medzinárodnej investičnej banke 
so sídlom v Budapešti slovenské ima-
nie predstavuje necelých 28,9 mi-
lióna eur. V Medzinárodnej banke 
hospodárskej spolupráce so sídlom 
v Moskve je to ešte menej, presnej-
šie 13,3 milióna eur, čo v oboch prí-
padoch predstavuje približne 6-per-
centný podiel. Za návrh vystúpiť zo 
štruktúr oboch bánk hlasovali nielen 
poslanci vládnej koalície, ale aj nie-
koľko poslancov opozície.

Bez prepojenia s Ruskom
Napriek tomu, že situácia v slo-
venskom bankovníctve je zatiaľ 
stále priaznivá, Národná banka 
Slovenska (NBS), ako regulátor 
domáceho finančného trhu, ne-
priaznivé vplyvy v budúcnosti 
úplne nevylučuje. Dokonca ich vo 
svojom makroprudenciálnom ko-
mentári predpokladá.

„Vplyv konfliktu na Ukrajine môžu 
slovenské banky ovplyvniť priamo 
cez expozície, ktoré majú banky 
vystavené voči týmto krajinám, 
a nepriamo, prostredníctvom vply-
vu na ekonomiku a finančné trhy, 
prostredníctvom vývoja meny, 
prudkých zmien v cenách finanč-
ných aktív či nárastu rizikových 
prirážok. Model podnikania slo-
venských bánk je však primárne 
orientovaný na domáci trh, a úro-
veň ich cezhraničných expozícií je 

Na žiadnu 
slovenskú finančnú 

inštitúciu  
sa nevzťahujú 

medzinárodné sankcie

Žiadna banka na 
Slovensku nie je 

prepojená s Ruskom 
a úverové expozície 

na Ukrajine sú 
minimálne.

AKÝ VPLYV MÁ VOJNA  
NA SLOVENSKÉ BANKOVNÍCTVO? 

Vplyv vojnového konfliktu na Ukrajine má vplyv na všetky oblasti 
nášho života, bankový sektor nevynímajúc, hoci práve ten vojna dosiaľ 

výraznejšie neovplyvnila. Rast úverov pre domácnosti, ktorý neustal 
ani po vypuknutí konfliktu, je toho jasným dôkazom. Podobná situácia 
je aj na trhu nehnuteľností, pretože aj tu ceny naďalej dynamicky rastú.

Autor: Robert Juriš 
Foto: Shutterstock

To, že žiadna banka podnika-
júca na Slovensku nemá ma-
jetkové prepojenie s Ruskom, 
je dobrá správa. Práve preto 
sa na žiadnu slovenskú fi-
nančnú inštitúciu nevzťa-
hujú medzinárodné sank-
cie a obmedzenia uvalené 
medzinárodným spoločen-
stvom. Banky pôsobiace na 
Slovensku sú v súčasnosti 
podľa NBS dostatočne kapi-
tálovo silné, pričom úroveň 
ich kapitálu sa počas pandé-
mie ešte zvýšila. Preto aj prí-
padné nepriame nepriaznivé 
vplyvy vojnového konfliktu 
by nemali významnejšie osla-
biť ich schopnosť poskytovať 
úvery ekonomike.

Banky sú kapitálovo silné

Problémom je prudký 
nárast cien komodít, 

respektíve ich 
nedostatok.

Poslanci parlamentu 
schválili odchod 

Slovenska z dvoch 
medzinárodných bánk.

Vojnový konflikt na Ukrajine tak bude 
na slovenské banky doliehať najmä 
nepriamo, prostredníctvom jeho vply-
vov na ekonomiku a finančné trhy. 
Vojnový konflikt by mohol slovenský 
finančný sektor ovplyvniť práve zhor-
šením schopnosti podnikov plniť svo-
je úverové záväzky kvôli obmedzeniu 
ich obchodných aktivít s krajinami 
zapojenými do konfliktu. Primárny 
vplyv tohto konfliktu predstavuje vý-
znamné obmedzenie obchodu s obo-
ma stranami vojenského konfliktu. 

„Zasiahnuté sú podniky, ktoré sú pria-
mo vystavené obchodu s krajinami 
zapojenými do vojenského konfliktu, 
či už v dôsledku samotného konfliktu, 
alebo sankcií uvalených na agresorov. 
Nepriamym dôsledkom konfliktu je 
výrazný nárast cien komodít, ako aj 
ich prípadný nedostatok. V rámci dru-
hotných efektov, vzhľadom na kom-
plexnosť a prepojenosť globálnych 
ekonomických vzťahov, môže nedo-
statok a výrazný rast cien zasiahnuť 
široké spektrum tovarov s potenciál-
ne výrazným vplyvom na podnikový 
sektor,“ analyzuje NBS.

Nepriamy vplyv vojny
Žiadna z bánk pôsobiacich na 
Slovensku nedrží vo svojom portfóliu 
cenné papiere emitované subjektmi 
z týchto krajín. Na druhej strane ani 
záväzky slovenských bánk voči klien-
tom z týchto krajín (napríklad vo for-
me klientskych vkladov) nepredsta-
vujú významné riziko, vzhľadom na 
ich nízky podiel a možnosť doplnenia 
likvidity zo strany centrálnej banky. 

Z pohľadu podnikového port-
fólia takmer 13 % z úverov 
tvoria úvery poskytnuté pod-
nikom exportujúcim svoje to-
vary a služby do vojnou zasiah-
nutých krajín. Dobrou správou 
však je, že len malá časť z nich 
pripadá na podniky s výraz-
nejším zastúpením exportu do 
týchto krajín na celkových trž-
bách. Až 96-percentný podiel 
úverov tvoria podniky, ktorých 
priamy vývoz do Ruska alebo 
Ukrajiny predstavuje menej 
ako 1 % ročných tržieb daného 
podniku.

Úvery pre podniky

Sú kapitálovo silné a žiadna z nich nemá majetkové prepojenie s ruskými bankami ·  BANKY

Stiahnite si našu appku
Najnovšie aktuality zo sveta financií vždy poruke

P5315
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NAJBOHATŠÍ RUSI PRIŠLI O ČASŤ 
SVOJICH MAJETKOV. KTORÍ Z NICH 

MAJÚ NAJBLIŽŠIE K PUTINOVI?
Ruská agresia na Ukrajine spôsobila, že Západ uvalil bezprecedentné sankcie nielen na 
politickú elitu, ale aj na oligarchov spájaných s tamojším režimom. Ruskí oligarchovia 
tak prišli už počas prvých dní vojnového konfliktu o desiatky miliárd dolárov a očakáva 

sa, že tento tlak na najbohatších ľudí pomôže k zmene vo vedení krajiny. Ktorí Rusi 
za posledné roky najviac zbohatli, a ktorí majú najbližšie k Putinovi? Prinášame 
prehľad hodnoty ich majetku tesne pred inváziou doplnený o nové skutočnosti.

FINANCIE · Toto sú ruské elity, ich majetky a spôsoby, akými sa k nim dopracovali

Autor: Roland Régely

z top desiatky napríklad bankára 
Michaila Fridmana a tiež verejne 
známeho Romana Abramoviča, 
miliardára a niekdajšieho majite-
ľa londýnskeho klubu FC Chelsea. 
Podľa prestížneho rebríčka Forbes 
sa Kerimov dostal na výslnie vďa-
ka spoločnosti Polyus Gold, ktorá 
je najväčším producentom zlata 
v Rusku. Podiel vo firme získal pod-
nikateľ v roku 2009, keď kúpil znač-
ný podiel od oligarchu Vladimira 
Potanina, ktorý sa tiež nachádza 
medzi najbohatšími Rusmi.

Kerimov tiež pred niekoľkými rok-
mi vlastnil podiel v jednej z naj-
väčších ruských bánk Sberbank či 
v plynárenskom gigante Gazprom. 
Tieto podiely však predal ešte pred 
ruskou inváziou na Ukrajine a in-
vestície diverzifikoval inam. Meno 

Najmladším členom rebríčka a no-
váčikom v TOP 10 bol podľa 

Forbes pred inváziou 36-ročný pod-
nikateľ Pavel Durov, ktorého svet 
pozná aj ako ruského Zuckerberga. 
Okrem nízkeho veku sa od ostatných 

podnikateľa sa najčastejšie spomína 
v súvislosti s ruským futbalovým 
klubom FC Anzhi Makhachkala. 
Podnikateľ „nalial“ do klubu stovky 
miliónov dolárov s cieľom dostať 
tím do prestížnej Ligy majstrov, čo 
sa mu však napokon nepodarilo.

Jeho investície putovali v minulosti 
aj do západnej Európy. Peniaze mi-
liardára smerovali do najväčších fi-
nančných domov Európy, ako naprí-
klad Deutsche Bank či Credit Suisse. 
Ešte stále je majiteľom jednej z naj-
väčších a najluxusnejších jácht sveta 
s názvom Amadea. Po ruskom útoku 
na Ukrajinu táto loď zmizla z rada-
rov a zatiaľ zabavená nebola. Západ 
sa domnieva, že kapitán vypol auto-
matizované identifikačné systémy 
na lodi, a tá následne odplávala na 
neznáme miesto. 

biznismenov odlišuje aj svojimi vy-
hranenými názormi na ruskú vládu. 
Zakladateľ sociálnej siete VKontakte 
sa totiž v minulosti dostal do kon-
fliktu s tamojšou elitou, pretože tá 
ho žiadala o zrušenie účtov a stránok 

10) Zlato a dobrý futbal

9) Milovník startupov

Sulejman Kerimov
Majetok: 15,8 miliardy dolárov

Pavel Durov
Majetok: 17,2 miliardy dolárov

Obchodník s tureckým menom sa 
v roku 2021 dostal prvýkrát do 

rebríčka najbohatších Rusov. Jeho 
majetok dosiahol v uplynulom roku 
15,8 miliardy dolárov a vytlačil tak 

Toto sú ruské elity, ich majetky a spôsoby, akými sa k nim dopracovali · FINANCIE

opozičných politikov a tiež mu naria-
dila odovzdať osobné údaje ľudí pod-
porujúcich ukrajinský Majdan. 

Spomínané nariadenia Ruskej fe-
derácie však odmietol a rozhodol sa 
odísť z krajiny. Prezident Putin ho 
následne nechal vyhodiť z firmy, kto-
rú založil. Podnikateľ sa do Ruska už 
nemieni vrátiť a tvrdí, že „krajina je 
nekompatibilná s internetovým ob-
chodom“. Napriek tomu, že Durov 
žije v exile, patrí s majetkom 17,2 

sa nachádza na siedmom mieste 
v rebríčku najbohatších Rusov a v mi-
nulom roku si polepšil o vyše 4 mi-
liardy dolárov. Podnikať začal už za 
čias Sovietskeho zväzu, keď vyrábal 
plastové a igelitové tašky a vrecúš-
ka. Medzi hŕstku najbohatších 
ho však katapultovala spoločnosť 
Mettaloinvest, v ktorej je hlavným 
akcionárom. Firma sa špecializuje 
na výrobu ocele a jej čistý ročný prí-
jem minulý rok presiahol miliardu 
dolárov.

Okrem ocele mu „zachutili“ aj teleko-
munikácie, pretože vlastní druhého 
najväčšieho mobilného operátora 
v Rusku, firmu MegaFon, a takis-
to najväčšiu internetovú spoloč-
nosť Mail.Ru. Podľa odborníkov má 

Majetok v hodnote 18 miliárd do-
lárov patrí druhému najmlad-

šiemu Rusovi v poslednom rebríč-
ku TOP 10. Andrej Melničenko má 
49 rokov a má 92-percentný podiel 
v najväčšej ruskej uhoľnej spoloč-
nosti SUEK – „Siberian Coal Energy 
Company“. Okrem tohto miliardové-
ho kolosu vlastní aj jedného z najväč-
ších výrobcov hnojív na svete – firmu 
EuroChem so sídlom vo Švajčiarsku.

K svojmu majetku sa nedostal priva-
tizáciou, ako to koncom minulého 
storočia urobila väčšina oligarchov. 
Podnikať začal ešte ako študent, 

miliardy dolárov k najbohatším rus-
kým občanom. Po odchode z Ruska 
sa totiž podnikateľovi podarilo v on-
line priestore vytvoriť niekoľko zá-
sadných projektov a zarobiť na nich 
miliardy dolárov. K dispozícii má 
vlastnú kryptomenu s názvom gram 
a je tvorcom komunikačnej platfor-
my Telegram. Tá má aktuálne stov-
ky miliónov používateľov mesačne 
a priamo konkuruje WhatsAppu od 
spoločnosti Meta. Durova sa sankcie 
namierené proti ruskej elite netýkajú. 

najväčší podiel na propagandistickej 
kampani Ruska, pretože vlastní aj 
televízne stanice či vydavateľstvo 
Kommerstant, ktoré v minulosti tvr-
do zasiahlo proti kritikom Putina.

Usmanov bol jedným z prvých in-
vestorov do Facebooku či v čínskej 
spoločnosti Xiaomi. Vlastnil tiež 
podiel v prestížnom futbalovom klu-
be Arsenal Londýn a je mecenášom 
športu nielen v Moskve, ale vlastne 
po celom svete. Oceliarsky magnát je 
jedným z 25 prominentných Rusov, 
na ktorých EÚ uvalila sankcie za ich 
väzby na ruskú vládu, a preto mu za-
čiatkom marca Nemci skonfiškovali 
luxusnú jachtu v hodnote 600 milió-
nov dolárov. Plavidlo nazvané Dilbar 
dlhé 156 metrov zadržali v Hamburgu.

keď spoločne so spolužiakmi otvoril 
zmenáreň a v podstate ihneď vstúpil 
do finančného biznisu. Vo svojich 21 
rokoch v Rusku založil banku s ná-
zvom MDM. Tá sa postupne stala 
jednou z najväčších finančných in-
štitúcií v krajine. Podiel v banke ne-
skôr predal a začal podnikať s uhlím 
a hnojivami, a stal sa tiež mecená-
šom vzdelávania v Rusku.

Podnikateľ si dal postaviť super-
jachtu v hodnote 530 miliónov eur. 
Keďže aj on sa stal terčom sankcií, 
začiatkom marca mu loď zhabala ta-
lianska finančná polícia. 

7) Zbohatol už v časoch ZSSR

8) Zarobil na uhlí a hnojivách

Ališer Usmanov
Majetok: 18,4 miliardy dolárov

Andrej Melničenko
Majetok: 18 miliárd dolárov

Ališer Usmanov patrí do Putinovho 
dôverného okruhu blízkych osôb. 

S majetkom 18,4 miliardy dolárov 
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Šiesty najbohatší Rus je oligar-
cha menom Gennady Timčenko. 

Za minulý rok si prilepšil o 7,6 
miliardy dolárov a pred vojnovou 
agresiou mal majetok 22 miliárd 
dolárov. Je blízkym priateľom 
Vladimira Putina a v minulosti 
pracoval na ministerstve zahra-
ničného obchodu, či zastával post 
zástupcu riaditeľa štátnej ropnej 
spoločnosti. V súčasnosti má po-
diel v plynárenskej firme Novatek 
a petrochemickom producentovi 
Sibur Holding, ktorého čistý ročný 
príjem je nad hranicou dvoch mili-
árd dolárov.

najbohatší Rus, no za uplynulé dva 
roky ho z tejto pozície vytlačili „väč-
šie ryby“. Je blízkym biznis partne-
rom už spomenutého Timčenka a 
spoluvlastníkom plynárenského kon-
cernu Novatek a petrochemickej fir-
my Sibur. Mikhelson je však v oboch 
prípadoch väčšinovým akcionárom, 
a tak má aj väčší podielov zo ziskov. 
Na rozdiel od mnohých iných oligar-
chov nemá v obľube šport a investuje 
skôr do umenia. Má vlastnú nadá-
ciu, ktorá propaguje ruské umenie 
a v Moskve zriadil vlastné umelecké 
centrum. 

Druhý biznismen s hodnotou ma-
jetku 25 miliárd dolárov je Vagit 
Alekperov. Rodený Azerbajdžanec 
začal kariéru na ropných ploši-
nách v Kaspickom mori, odkiaľ sa 
počas Sovietskeho zväzu dopraco-
val až na ministerstvo, kde sa stal 

Rovnako ako ostatní ruskí miliardári 
investoval nemalé finančné sumy do 
športu. Vďaka tomu sa stal predse-
dom predstavenstva ruskej hokejo-
vej ligy KHL, prezidentom tímu SKA 
Petrohrad a tiež jedným z vlastníkov 
fínskeho klubu Jokerit Helsinki. Od 
ruskej anexie ukrajinských území je 
na zozname sankcionovaných osôb 
ako „člen vnútorného kruhu ruské-
ho vedenia“. Timčenko je tiež jeden 
z prvých oligarchov, na ktorého ten-
to rok Veľká Británia uvalila sankcie 
a prišiel tým už o takmer polovicu 
svojho čistého majetku, teda o 10,6 
miliardy amerických dolárov.

námestníkom pre dohľad nad rop-
ným priemyslom. V 90. rokoch minu-
lého storočia využil kontrolu nad rop-
nými poľami a založil firmu Lukoil. Tá 
je dnes jednou z najväčších ropných 
spoločností sveta s čistým príjmom 
za minulý rok v hodnote vyše 230 
miliónov dolárov. Ropa je základom 
podnikania Alekperova, no v jeho 
portfóliu sú aj ruské médiá a subjekty 
z tamojšieho bankového sektora.

Aktuálny rebríček najbohatších 
Rusov by už zrejme vyzeral inak, 
pretože sankcie zasiahli aj tých-
to dvoch miliardárov. Hodnota 
Mikhelsonovho majetku klesla o 10,2 
miliardy amerických dolárov a maje-
tok šéfa ropnej spoločnosti Lukoil 
V. Alekperova dokonca až o 13 mili-
árd dolárov, čo je najväčší prepad z 22 
ruských miliardárov vedených v in-
dexe agentúry Bloomberg.

postupne získalo kontrolu nad oce-
liarskym aj hliníkovým priemys-
lom v krajine, a aj keď sa v roku 
2000 rozpadlo, Lisinovi zostali 
všetky podiely v sprivatizovaných 
firmách. V tom istom roku sa stal 
jediným vlastníkom oceliarskej fir-
my Novolipetsk Steel, ktorá je jed-
nou z najväčších spoločností v celej 
federácii.

6) Plyn, ropa a hokej 

5) Takmer ako dvojičky 

Gennady Timčenko
Majetok: 22 miliárd dolárov

L. Mikhelson a V. Alekperov 
Majetok: po 25 miliárd dolárov

V minulom roku zaznamenal 
nárast majetku o viac ako 8 

miliárd dolárov a pred vojnou na 
Ukrajine mu patrilo tretie miesto 
v rebríčku. Jeho majetok sa v tom 
čase odhadoval na 26,2 miliardy 
dolárov. Jeho kariéra sa odštar-
tovala v roku 1992, keď so svojím 
známym založil skupinu Trans-
World Group. Toto konzorcium 

4) Kontroluje trh s oceľou

Dvaja biznismeni majú zhodnú 
hodnotu majetku, ktorá je vyčís-

lená na 25 miliárd dolárov. Leonid 
Mikhelson a Vagit Alekperov však 
podnikajú v odlišných oblastiach. 
Mikhelson bol donedávna tretí 

FINANCIE · Toto sú ruské elity, ich majetky a spôsoby, akými sa k nim dopracovali

Okrem ocele sa mu darí aj v lod-
nej doprave a logistike. Je vlastní-
kom prístavu v Petrohrade a patria 
mu aj spoločnosti North-Western 
Shipping Company či Volga Shipping 

majetku o vyše 12 miliárd dolárov. 
S majetkom cez 29 miliárd dolárov 
sa tak oficiálne považuje za najbo-
hatšieho človeka v Rusku. V časoch 
privatizácie založil investičné fon-
dy a odkúpil podiely od pracovní-
kov, čím sa stal veľkopodnikate-
ľom, ktorého impérium ďalej rástlo 
a pohlcovalo ďalšie firmy. V sú-
časnosti je väčšinovým akcioná-
rom oceliarskej skupiny Severstal, 
ktorá okrem Ruska v minulosti 
skupovala akcie oceliarskych spo-
ločností aj v USA, najmä v Miami 
a Columbuse. Neskôr svoje podiely 
za oceánom predal.

Jeho podnikateľské portfólio je mi-
moriadne pestré. Okrem toho, že 
cez jednu zo svojich firiem ťaží zla-
to na Sibíri, v Afrike i v Kanade, je 

vojnovým konf liktom jedným 
z najbohatších ľudí v krajine. 
Považuje sa za jedného z najdôle-
žitejších oligarchov v Rusku a má 
zásluhy na tom, že mnohí terajší 
ruskí biznismeni vďaka niekdaj-
ším prepojeniam na politiku vý-
razne zbohatli. Počas privatizácie 
v 90. rokoch vytvoril schému pô-
žičiek na akcie, ktorá mu zaručila 
pozíciu medzi najbohatšími Rusmi 
na dlhé roky. 

Potanin má viac ako tretinový po-
diel v spoločnosti Norilsk Nickel, 
ktorá produkuje paládium a nikel. 
Sú to vzácne kovy, ktorých naj-
väčším vývozcom je práve Rusko, 
presnejšie on sám. Paládium sa 
používa v šperkárskom odvetví, 
nikel v elektrotechnike. Ruský oli-
garcha sa tiež v minulosti dostal 
vďaka šikovným machináciám 

Company. Zainvestoval tiež do ener-
getiky či bankovníctva a pôsobil ako 
člen predstavenstva v ruskej Zenit 
Bank. V súčasnosti je na sankčnom 
zozname USA aj Európskej únie. 

tiež významným spoluvlastníkom 
spoločnosti TUI Travel, ktorá pô-
sobí v cestovnom ruchu. Taktiež je 
jedným z vlastníkov banky Rossiya, 
mobilného operátora Tele2 Russia, 
vlastní niekoľko televíznych staníc 
aj štvrtinu akcií výrobcu parných 
turbín Power Machines.

Nedávno verejne kritizoval, že na 
neho Únia uvalila sankcie. Tvrdí, 
že nemá nič spoločné s politikou 
a vyzval na ukončenie konfliktu 
na Ukrajine, ktorý je podľa neho 
tragédiou pre dva bratské národy. 
Miliardár prišiel začiatkom marca 
o 65-miliónovú jachtu, ktorá kotvi-
la na severe Talianska. Jeho druhá 
loď je pri Seychelách, kde na ňu 
európske a americké úrady nemajú 
dosah.

a aukciám k veľkým firmám za 
trhovo podhodnotené ceny. Dnes 
vlastní  farmaceutický g igant 
Petrovax Pharm, kontroluje ly-
žiarske stredisko v Soči a tiež in-
vestoval stovky miliónov dolárov 
do internetových spoločností na 
Blízkom východe.

Figuruje na zozname amerického 
ministerstva financií medzi osoba-
mi, ktoré sú spojené s Vladimirom 
Putinom. Po uvalení sankcií na 
Rusko sa jeho superluxusná jachta 
presunula na Maldivy, kde sank-
cie Západu neplatia, a tak je stále 
v jeho vlastníctve. Okrem iného 
je tiež známym fanúšikom ume-
nia. Roky finančne podporoval 
Guggenheimovo múzeum v New 
Yorku, no po ruskom útoku na 
Ukrajinu musel opustiť jeho správ-
nu radu.

2) Oficiálne najbohatší Rus

3) Oligarcha oligarchov

Vladimir Lisin
Majetok: 26,2 miliardy dolárov

Alexej Mordašov 
Majetok: 29 miliárd dolárov

Vladimir Potanin
Majetok: 27 miliárd dolárov

Tretí muž nášho rebríčka je aj 
druhým najbohatším oligar-

chom v krajine. Za posledný rok 
zhodnotil  svoj majetok o  ďal-
ších 7 miliárd dolárov, a tak s 27 
miliardami v portfóliu bol pred 

Pred ruskou inváziou na Ukrajine 
bol lídrom rebríčka nováčik 

Alexej Mordašov. Na výslnie sa do-
stal vďaka medziročnému nárastu 

Toto sú ruské elity, ich majetky a spôsoby, akými sa k nim dopracovali · FINANCIE



Leto 2022 6968

Mnohí analytici odhadujú, že sku-
točným víťazom rebríčka najbo-

hatších Rusov je samotný prezident 
krajiny. Hoci oficiálne takmer nič ne-
vlastní, niektorí hovoria, že v Rusku 
môže vlastniť, čo chce, respektíve, že 
vlastní takmer všetko. Odhadovať 
jeho majetok je však mimoriadne 
náročné, vlastnícke štruktúry sú 
v Rusku nepriehľadné, a ťažko tak 
určiť, kto je skutočným vlastníkom 
a užívateľom výhod. Navyše keď 
správcom jeho majetku môže byť kto-
rýkoľvek z jemu lojálnych oligarchov.

Považovať Putina za víťaza domá-
ceho rebríčka najbohatších by však 
nebolo úplne presné. Oficiálne síce 
má príjem „len“ 140-tisíc americ-
kých dolárov ročne, byt s priemer-
nou rozlohou a tri staršie autá, no 
niekoľkým expertom sa podarilo 
odhadnúť približnú hodnotu jeho 
majetku na 100 až 200 miliárd do-
lárov. To by znamenalo, že ruský 
prezident Vladimir Putin nielenže 
patrí medzi najbohatších ľudí sveta, 
ale možno je dokonca na samotnom 
vrchole rebríčka. 

1) Neoficiálny víťaz

Vladimir Putin
Majetok: takmer nič až 200 miliárd dolárov

Oleg Deripas-
ka roky viedol 
najväčšiu firmu 
na výrobu hliníka 
na svete, no ne-

skôr veľkú časť svojho bohatstva 
stratil počas finančnej krízy. V USA 
je na sankčnom zozname za jeho 
úlohu pri ruskej snahe ovplyvniť 
prezidentské voľby v roku 2016. 
Deripaska pred niekoľkými dňami 
vyzval na ukončenie vojny, inak 
predpovedá Rusku veľké hospo-
dárske problémy.

Igor Sečin  je 
považovaný za 
jedného z najdô-
vernejších a naj-
bližších poradcov 

Putina, ktorý je zároveň aj jeho 
osobným priateľom. Kamarátstvo 
Sečina s Putinom siaha do 90. ro-
kov, keď pre Putina pracoval na 
radnici v Petrohrade. Údajne ide 
o druhého najvplyvnejšieho člove-
ka v Rusku a dostal tiež prezývku 
Darth Vader, či najhrozivejší muž 
na svete.

Medzi vplyvné 
osobnosti s väz-
bami na najvyš-
ších miestach 
v Rusku patrí aj 

Nikolaj Tokarev. Ten je riadi-
teľom Transneftu, ruskej štátnej 
spoločnosti na prepravu ropy. 
Pred rozpadom Sovietskeho zvä-
zu slúžil s Putinom v KGB.

Ďalšou osobou 
s priamou väz-
bou na ruského 
prezidenta je 
Jurij Kovalčuk. 

Ten je spojený aj s Bankou Rusko 
a médiá ho pravidelne označujú 
za Putinovho osobného bankára.

Arkadij a Boris 
Rotenbergovci 
sú Putinovi ka-
maráti z detstva. 
Ich bohatstvo 

vzišlo najmä z energetického bi-
znisu a dodnes patria do blízke-
ho okruhu ruského prezidenta. 
V USA sú na sankčnom zozname.

Roman Abra-
movič sa s Puti-
nom pozná od 90. 
rokov minulého 
storočia a  jeho 

majetok pochádza najmä z energe-
tiky a oceliarskeho biznisu. V mi-
nulosti bol guvernérom Čukotky. 
Zatiaľ nie je na sankčnom zozna-
me, no tesne po vojnovej agresii 
Ruska oznámil, že predáva lon-
dýnsky futbalový klub Chelsea, 
ktorý vlastní takmer 20 rokov. 
Aktuálne sa zúčastňuje miero-
vých rokovaní medzi Ruskom 
a Ukrajinou.

Piotr Aven je 
dôležitým akcio-
nárom v spoloč-
nosti Alfa Group, 
pod ktorú patrí 

jedna z najväčších ruských bánk 
Alfa. Meno tohto miliardára sa 
spomína aj v správe z vyšetrovania 
ruských zásahov do volieb v USA, 
ktoré viedol bývalý šéf FBI Robert 
Mueller. Aven zatiaľ čelí sankciám 
iba v Európskej únii.

Ďalší ruskí oligarchovia, ktorí majú blízko k prezidentovi Vladimirovi Putinovi

FINANCIE · Toto sú ruské elity, ich majetky a spôsoby, akými sa k nim dopracovali

POROVNÁVAČ RIZIKOVÉHO 
ŽIVOTNÉHO POISTENIA 

 
Porovnanie produktov  

rizikového životného poistenia online. 
Dohodnime si prezentáciu!

KALKULÁCIA POISTNÉHO PARAMETRE POISTENÍ ŠTATISTIKY METODIKA

1. Základné údaje

4. Údaje o poistníkovi 5. Zhrnutie2. Výber poisťovne 3. Zdravotný dotazník1. Základné údaje

Nová ponuka Uložiť kalkuláciu

Začiatok poistenia

Dĺžka poistenia (rokov)

Výber poisťovne Všetky poisťovne

26.04.2022 

35 

Životné poistenie

2. Údaje o poistníkovi

Je poistník zároveň 
prvá poistená osoba? NieÁno

P5034
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AKO SI ZAREGISTROVAŤ 
OCHRANNÚ ZNÁMKU? 
NA TOTO SI DAJTE POZOR!

PODNIKANIE · Ochranné známky najväčších firiem majú hodnotu miliardy dolárov

nahryznuté jablko – Apple), názvy 
produktov (napríklad iPhone), 
názvy firiem (napríklad Nike) či 
dokonca slogany (napríklad Think 
different – Apple, alebo Just do it 
– Nike).

Ochranná známka pre veľké firmy 
predstavuje aj hodnotný majetok. 
Podľa údajov z konca roka 2021 
bola hodnota značky Apple vo 

výške 408 miliárd dolárov z celko-
vej hodnoty spoločnosti, ktorá do-
sahuje 3 bilióny dolárov. Netreba 
zabúdať ani na fakt, že právo 
používať značku, logo alebo pro-
dukty má len registrátor, pričom 
registrácia pomáha predchádzať 
aj falšovaniu. Vďaka značke ® je 
veľmi jednoduché rozoznať napo-
dobeninu od originálu. Ochranné 
známky sa delia na dve základné 
kategórie. Kľúčom je delenie podľa 

Ochranná známka slúži na ochra-
nu duševného vlastníctva jej 

majiteľa. Výhodou je, že ochraňuje 
logo, názov alebo označenie spoloč-
nosti, ktoré môže využívať len re-
gistrátor. V prípade, že by ho použil 
niekto iný, hrozí mu pokuta. V sú-
časnosti existuje niekoľko možností, 
ako sa domôcť odškodného. 

Forma ochrannej známky
Ochranná známka môže mať akú-
koľvek formu, ktorá sa dá graficky 
znázorniť. Najčastejšie sa využí-
vajú logá, osobné mená, písme-
ná, číslice, obal tovaru či dokonca 
tvar výrobku. Pre lepšiu predstavu, 
v praxi ide o logá firiem (napríklad 

územnej platnosti a podľa druhu 
tovaru, respektíve služieb. 

Delenie podľa územia
Pri registrácii ochrannej známky si 
registrátor vyberá, či bude platná 
len na území Slovenska, alebo aj 
za jeho hranicami. Prvá možnosť 
je vhodná v prípade, ak sa chce 
orientovať na domáci trh. Druhá 
je vhodnejšia, ak plánuje podnika-
teľsky expandovať aj do iných kra-
jín. Je dobré si premyslieť územnú 
platnosť, aby sa nestalo, že pri do-
datočnej snahe o registráciu značky 

Ak podnikateľ premýšľa nad vytvorením novej značky, loga alebo produktu, 
potrebuje ochrannú známku. Kľúčová bude najmä pri ochrane jeho vlastníckych 

práv. Dá mu istotu, že ním vybrané označenie nebude môcť použiť nikto iný. 
Dobrá správa je, že vybavenie ochrannej známky je dnes jednoduché a rýchle. 

Stačí si len zvoliť druh produktu alebo služby a stanoviť územnú platnosť známky.

Autor: Naďa Černá 
Foto: Shutterstock

Písmeno R  
v krúžku pomáha  
rozoznať originál  
od napodobeniny.

• platnosť na celom území 
Európskej únie, 

• medzinárodná platnosť 
– v tomto prípade ide o pri-
hlásenie do takzvaného 
Madridského systému, kto-
rý zastrešuje 90 štátov.

• slovná známka –  
bežné písmo,

• obrazová známka –  
napríklad logo,

• kombinovaná známka – 
slovo aj obraz,

• trojrozmerná známka – 
pozostáva z trojrozmerné-
ho tvaru.

Platnosť známky 
za hranicami štátu:

Platnosť známky 
za hranicami štátu:

v zahraničí vysvitne, že tam už nie 
je k dispozícii, respektíve, že ju už 
používa niekto iný. 

Pri registrácii ochrannej znám-
ky s platnosťou na celom území 
Európskej únie je možné vybrať si aj 
zvukovú, pohybovú či multimediál-
nu známku. V iných prípadoch nie.

Výber tovarov a služieb
Pri registrácii ochrannej známky 
je potrebné vybrať si tovary a služ-
by, ktoré bude chrániť. Slovensko 
je súčasťou Niceskej dohody, ktorá 
rozdeľuje jednotlivé tovary a služ-
by do niekoľkých tried. V súčas-
nosti ich je spolu 45. Pri výbere 
kategórií je dôležité zvážiť si, čo 
naozaj chceme chrániť. Je zbytoč-
né registrovať to, čo neskôr ne-
využijeme. Väčšina advokátskych 
kancelárií pri registrácii posky-
tuje základné balíky, v ktorých 

Musíme si premyslieť, 
čo vlastne chceme 

chrániť a kde to 
chceme chrániť. 

Zápis novej  
ochrannej známky 

trvá 5 až 7 mesiacov.

sa nachádzajú tri až štyri triedy. 
Rozšírenie ich počtu sa robí za 
príplatok. 

Čo nemôže byť známkou?
Pred registráciou známky sa zisťu-
je viacero skutočností. Kľúčovou je 
takzvaná rozlišovacia spôsobilosť. 
To znamená, že označenie, ktoré 
bude tvoriť ochrannú známku, nie 
je bežne používané pre označenie 
iných tovarov a služieb. Pri ochran-
nej známke sa musia dať odlíšiť 
tovary a služby chránené jednou 
známkou od tých, ktoré chráni 
iná známka. Ak označenie nespĺ-
ňa túto povinnosť, nemôže sa stať 
ochrannou známkou. 

Ako o ňu požiadať?
Registráciu ochrannej známky na 
Slovensku poskytuje viacero advo-
kátskych kancelárií. Vybrať sa dá 
podľa rozsahu služieb, prípadne 
ceny. Registrácia národnej známky 
stojí približne 400 až 500 eur.

Zápis tr vá niekoľko mesiacov. 
Dĺžka registrácie sa odvíja od výbe-
ru ochrannej známky a od zloženia 
a počtu zvolených tried. Klasický 
režim vybavenia všetkých formalít 
sa obyčajne odhaduje na 7 mesia-
cov. Pri urýchlenom vybavení sa 
skráti na 5 mesiacov.

Ochranné známky najväčších firiem majú hodnotu miliardy dolárov · PODNIKANIE

• v obchodnom styku slúži 
na určenie druhu, hodnoty, 
účelu, množstva alebo času 
výroby tovarov či poskytnu-
tia služieb,

• je tvorené nezvyčajnými 
označeniami, ktoré sa ne-
využívajú v bežnom jazyku,

• je v rozpore s dobrými mrav-
mi a verejným poriadkom,

• mohlo by klamať verejnosť.

• Výber ochrannej známky 
– záujemca si zvolí ochrannú 
známku na základe územ-
ného kritéria, druhov tova-
rov a služieb. S výberom mu 
môžu pomôcť advokáti, ktorí 
registráciu sprostredkujú.

• Rešerš zapísaných ochran-
ných známok – po výbere  
ochrannej známky advokátska 
spoločnosť urobí rešerš a zistí, 
či známka už nie je niekde 
zapísaná. Ak nie je, je možné 
prejsť k ďalšiemu kroku. 

• Registrácia – poslednou 
fázou je samotná registrácia 
známky. O tento krok sa po-
stará advokátska spoločnosť. 

Ochrannou známkou
sa nemôže stať 

označenie, ktoré:

Proces registrácie sa 
skladá z troch krokov:
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ZUZANA GERGEĽOVÁ –  
MOJOU ÚLOHOU JE VYTVÁRAŤ 

BEZPEČNÝ PRIESTOR A PODNECOVAŤ  

LÍDRI · Mojou najväčšou motiváciou je, keď vidím, že mi veci vychádzajú

O včeľom spoločenstve sa hovorí, že má vynikajúcu organizáciu a jeho príslušníčky 
sú nezvyčajne užitočné a nadané. Popri tom, ako plnia vlastné úlohy, a teda zbierajú 
nektár, stíhajú aj opeľovať, čím umožňujú iným rásť. Aj tieto hodnoty boli motívom 

pre založenie networkingovej a podpornej komunity BEELONG, ktorá umožňuje ženám 
rásť, rozvíjať si svoj biznis, pomáhať iným, či napĺňať si iné potreby. Jej členkami 

sú dámy so skutočne pôsobivými skúsenosťami a kariérou. Včelia kráľovná – teda 
spoluzakladateľka tohto združenia, má nevšedný talent spájať tých správnych 

ľudí a podnecovať ich k tomu, aby zo spojenia profitovali oni, ale aj ostatné členky. 
O rozhovor sme požiadali spoluzakladateľku komunity Beelong, Zuzanu Gergeľovú. 

Zhovárala sa: Jana Schochmann 
Foto: Archív Zuzany Gergeľovej

V štátnej správe som sa paradoxne 
naučila, že dokážeme ovplyvňovať 
svoj život a dokonca aj štátnu politi-
ku oveľa viac, ako si myslíme. Ten po-
cit, že nič nerobím, lebo aj tak neviem 
nič ovplyvniť, odvtedy naozaj ne-
mám. Bola som fascinovaná tým, ako 
môže občan pripomienkovať zákony, 
že môže ísť za svojím poslancom 

a rozprávať mu o svojich problémoch. 
Získala som aktívny prístup k životu, 
a ten mi už zostal. Viem, že ak chcem, 
môžem svojím aktívnym konaním 
veľa vecí zmeniť. 

Zuzka, ty si pracovala 
v rôznych odvetviach, 
najdlhšie v PR agentúre, 
a tiež si úspešne podnikala 
v gastronómii. Nakoniec si sa 
stala, ak to tak môžem nazvať, 
kráľovnou. Ako tento vývoj 
prebiehal?
Vyštudovala som marketingovú ko-
munikáciu, potom som pracovala 
v PR agentúre, následne som robila 
pre ministerstvo práce komunikačnú 
kampaň o druhom pilieri a dôchod-
kovej reforme. 

Ak by som mala charakterizovať 
tieto dve fázy života, tak v tej prvej 
– marketingovej komunikácii, som 
sa naozaj naučila, ako efektívne 
komunikovať. Tak, aby informácia 
naozaj zarezonovala. Pretože o čom 
sa nevie, to akoby ani neexistovalo. 
A tiež, že keď komunikujeme, je dô-
ležité citlivo vnímať cieľovú skupinu, 
pretože tá keď nám nerozumie, je to 
naša chyba. Nehovoríme dostatočne 
zrozumiteľne. 

Neskôr sme s manželom založili dve 
reštaurácie – KOGO a D.Steakhouse. 
Pre mňa to bola zase nová skúse-
nosť. Stretnutie s reálnym podni-
kaním. Mali sme zodpovednosť za 
54 zamestnancov. Prichádzala som 
do kontaktu s rôznymi typmi ľudí. 
Zákazníci, zamestnanci či dodávate-
lia. Naši zákazníci sú ľudia prevažne 
z biznis sféry: manažéri, majitelia 
spoločností atď. Spoznala som ďal-
šiu veľkú komunitu – biznismenov. 
Trochu som sa naučila, ako uvažujú. 
Niektorí ľudia dnes možno opovrhujú 
biznisovým prístupom k životu, ale-
bo dokonca aj peniazmi. Práve tam je 
však často veľká energia, sila a kapitál, 
ktoré môžu veľa vecí ovplyvniť a pri-
niesť aj množstvo pozitívnych zmien. 
Napríklad zlepšenie ekológie a po-
dobne. Tento potenciál je ukrytý prá-
ve v biznise. Medzitým sme mali dve 
deti, takže skĺbiť pracovný život so 
súkromným bolo odrazu dosť ťažké. 

Počas obdobia korony vo mne naras-
tala túžba vytvoriť niečo nové, niečo 

Cítim, čo je najlepšie, 
ako to skombinovať, 

a ako by z toho aj 
ostatní ľudia mohli 

profitovať.

Čo v tebe prevláda? Považuješ sa 
skôr za „bizniswoman“, alebo 
máš skôr túžbu pomáhať? 
Nemôžem jednoznačne povedať, že 
by som mala len biznisové nastavenie, 
alebo len chuť pomáhať, mám veľa 
aspektov. Mojou najväčšou záľubou 
je podnecovať, dávať veci do pohy-
bu, vytvárať priestor na to, aby sa 
veci diali tak, aby  z toho všetci mohli 
profitovať. Je veľmi zaujímavé po-
zorovať ľudí, ktorí sa neboja „zdieľať“ 

iné, čo mi bude dávať veľký zmysel. 
Takou prirodzenou vecou pre mňa 
bolo vytvorenie coworkingovej ka-
viarne pre ženy. Špeciálne pre ich po-
treby, kam by mohli chodiť, stretávať 
sa, ale aj pracovať. Počas covidu však 
stretávanie sa odrazu nebolo mož-
né. No mala som to šťastie, že som 
spoznala Janku Bernaťákovú, spo-
luzakladateľku Beelongu, a potom 
aj ďalšie ženy. Spolu sme už vytvorili 
komunitu. Povedali sme si, že fyzický 
priestor raz príde, ale najdôležitejšia 
je komunita. Presnejšie podporná 
ženská komunita. To je vyústenie 
môjho celoživotného sna. Dnes mám 
pocit, že sa v  komunite stretávajú ši-
kovní ľudia, vymieňajú si myšlienky 
a názory, navzájom sa posúvajú ďa-
lej a vymýšľajú nové projekty, ktoré 
môžu byť zase prínosom a inšpirá-
ciou pre ďalších. 

Hovorí sa, že život funguje v neja-
kých cykloch. Ja som si prešla obdo-
bím, keď som sa učila, nabrala som 
veľmi veľa skúseností, naučila som 
sa veľa aj o sebe samej, a teraz z toho 
čerpám a zúročujem to práve v spo-
mínanej komunite Beelong. 

Z toho, čo o komunite aj o tebe 
viem, by som povedala, že 
si vo fáze, keď ani nie tak 
zúročuješ, ale rozdávaš. Svojimi 
skúsenosťami pomáhaš posúvať 
dopredu iné ženy. Vedela by si 
tvoj osobný prínos pre komunitu 
Beelong trochu rozvinúť? 
Nemyslím, že ja niekoho posúvam, 
my sa posúvame navzájom. Každá 
z nás do Beelongu prináša niečo svo-
je, pre ňu špecifické, a to robí našu 
komunitu takou zaujímavou a pod-
netnou. Vyslovene sa podporujeme, 
aby sme sa prejavili  v našej rozdiel-
nosti a jedinečnosti, ale aj priznali 
našu zraniteľnosť. 

Ja som napríklad srdcom človek, 
ktorý rád komunikuje a má rád ľudí. 
Som aktivátor – zapaľovač. Možno 
sa zdá, že som prešla mnohými pozí-
ciami, ale celá moja kariéra má tohto 
spoločného menovateľa. 

Taktiež som vždy chcela mať nejakú 
kaviareň, salón, miesto, kam chodia 
ľudia, rozprávajú sa, tvoria idey a vy-
mieňajú si názory. Kde vytvoria nie-
čo nové a originálne. Mám tú schop-
nosť dostať ľudí do jednej miestnosti 
a vzbudiť v nich zápal a nadšenie, ale 
následne, keď spolu niečo nové 
a krásne vymyslíme, viem tomu nájsť 
aj praktické uplatnenie v bežnom ži-
vote. Teda zreálniť to. Dosiahnuť, aby 
to malo aj nejaký vplyv a dosah. 
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svoje potreby, skúsenosti, know-how 
a chcú spolu vytvoriť niečo originálne, 
nekonvenčné, čo je pre nich aj okolie 
prínosom. „Zdieľanie“ je pre mňa naj-
vyššia forma inteligencie. Rady hovo-
ríme, že Beelong je niečo ako „Expert 
hub“. Stretneme sa, identifikujeme 
nejakú našu potrebu, začneme túto 
tému rozvíjať. V skupine prídeme 
s nápadmi, ako ju vyriešiť, overíme 
na sebe, a keď to funguje, posúvame 
riešenia ďalej, trebárs aj pre korporáty.

Nikdy som nemala kompetitívne na-
stavenie, ani keď som robila biznis. 
Aj v našich reštauráciách nebolo pre 
mňa hnacím motorom byť lepší ako 
náš konkurent, ale počúvať zákazní-
kov a dať im zo seba to najlepšie, na-
príklad aj vo forme toho najlepšieho 
jedla. Cítim, čo je najlepšie, ako to 
skombinovať a ako by z toho aj ostat-
ní ľudia mohli profitovať.

Z toho, čo hovoríš, mi Beelong 
príde ako logické vyústenie. 
Začnime však od začiatku. 
Odkiaľ pochádza nápad? Ako sa 
toto združenie formovalo až do 
dnešnej podoby? 
Ja to hovorievam zo žartu, ale je to 
pravda. Mne sa Beelong prisnil. Už 
dlhšie som cítila, že okrem našich 
reštaurácií sa chcem v živote niekam 
posunúť. Chcem sa vrátiť k tomu, čo 
mi dáva veľký zmysel, možno k pô-
vodnému povolaniu PR manažér-
ky a organizátorky. Okrem PR som 
organizovala aj eventy. Mňa baví 

Ženy môžu prísť a byť také, aké sú. 
Nemusia nič performovať, nemusia 
byť dokonalé. V tomto priestore sa 
môžu otvorene rozprávať, pomá-
hať si a deliť sa o svoje potreby aj 
skúsenosti. 

Umožňujeme im a podporujeme ich 
v tom, aby vytvorili nové projekty, 
alebo rozbehli nový biznis. Voláme to 
„dotykové plochy“. Žena príde, ukáže, 
aká je, no a cez tie dotykové plochy sa 
spojí s inými ženami. Cez niečo, čo 
majú spoločné.  Spoločným meno-
vateľom je, že sú to ženy, ktoré majú 
pocit, že sa v živote chcú niekam po-
sunúť. Prídu do našej skupiny, a tam 
sa im to takpovediac „pootvára“. 

Myslím si, že ak chce človek uro-
biť v živote výraznejšiu zmenu, tak 
v starom prostredí, v ktorom sa po-
hyboval doposiaľ, je to veľmi náročné. 
Často potrebuje nový impulz, možno 
aj láskavé sprevádzanie zmenou. 
Akokoľvek sme spoločenské typy, 
väčšinou žijeme vo svojej sociálnej 
bubline: rodina, priatelia a práca. 
Občas je veľmi prospešné prísť me-
dzi úplne nových ľudí a získať novú 
perspektívu.

V rámci Beelongu máme rôzne aktivi-
ty a stretnutia, ktoré vznikajú aj z ini-
ciatívy samotných členiek tak, aby 
sme mali dostatočnú príležitosť vní-
mať sa navzájom. Zistili sme, že ženy 
sú veľmi tvorivé a omnoho lepšie sa 
spoznajú pri nejakej aktivite, kde nie-
čo spolu vytvoria. Keď sa navzájom 

organizovať a stretávať ľudí. Som 
veľmi spoločenská.

Prisnilo sa mi, že mám urobiť cowor-
king špeciálne pre ženy, resp. cowor-
kingovú kaviareň, kde sa môžu ženy 
stretávať, rozprávať, pracovať, kam 
by prišli so svojimi klientmi na 
stretnutie. Ja som absolútne pre-
svedčená, že keď sa stretnú ľudia 
a začnú sa rozprávať, vždy tam vznik-
ne niečo nové. Vznikne nový projekt, 
podnikateľský plán, ľudia si pomôžu. 
Verím v spoluprácu. Baví ma kolektív-
ne vedomie. Teší ma, keď vidím ľudí, 
ako sa spolu rozprávajú, ako tam prú-
dia nápady, ako sa to zveľaďuje a ako 
to niekedy až vybuchuje.

Potom však prišla korona a obme-
dzenia s tým spojené. Dôležité na tej 
ceste bolo, že som o tom stále uvažo-
vala, rozprávala sa o tom s viacerý-
mi ženami, ktoré povedali, že niečo 
také by chceli a potrebovali. Ako som 
už spomínala, stretla som Janku 
Bernaťákovú a išli sme do toho spolu. 
Začali sme to vytvárať veľmi organic-
ky. Oslovovali sme priateľky a ženy, 
pre ktoré by táto téma mohla byť 
príťažlivá. Ženy sa nám začali hlásiť 
a prichádzať samy. 

Keby som mala povedať, čím je 
Beelong dnes, tak to nazvem najmä 
podpornou komunitou žien. Cieľom 
našej komunity je vytvárať spolu 
s Jankou bezpečný priestor plný 
dôvery, kde sa ženy môžu rozvíjať. 

Inšpiráciu včelím úľom 
sme zvolili preto, lebo 
včely sú samy sebou. 
Zbierajú nektár, ale 

automaticky opeľujú 
iných, čím im umožňujú 

rast a život.

zažijú, keď samy zistia, ako sa môžu 
navzájom obohatiť. Potom si často 
kúpia svoje služby, pomôžu si v bizni-
se, alebo sa jednoducho spriatelia. 

Miera zapojenia u nás v komunite je 
však dobrovoľná, každá žena sa zú-
častňuje aktivít viac či menej aktívne 
podľa toho, ako to cíti. Niektoré ženy 
sú aktívne, niektoré len pozorova-
teľkami, a pre nás sú dôležité všetky 
rovnako.

Zábavné je, že máme členky, ktoré 
hovoria, že si nikdy nemysleli, že do 
nejakej ženskej komunity budú chcieť 
chodiť a patriť. Dokonca sú u nás 
sólo hráčky, teda baby, ktoré nema-
li rady ženské komunity. Nakoniec 
ich však pritiahla kvalita, podpora, 
pôsobivé skúsenosti iných členiek 
a nenútenosť.

Vedela by si v krátkosti 
predstaviť členky? 
My hovoríme, že sme taká zmiešaná 
lúka, prípadne zmiešaný les. Je tu 
veľká diverzita. Sú to ženy primár-
ne okolo 40 rokov, alebo 40 plus. 
V tomto období sa chcú zvyčajne po-
sunúť k niečomu, čo im dáva zmysel, 
a zároveň chcú dať spoločnosti to 
najlepšie zo seba. Majú už dostatok 
skúseností aj zaujímavý životopis. 
Chcú niečo nové, chcú sa inšpiro-
vať, ale zároveň majú čo ponúknuť. 
V zásade sú to ženy od manažérok, 
cez ženy pracujúce v korporáciách, 
ženy zapojené vo filantropických 
projektoch, baby, ktoré majú slo-
bodné povolania, ale aj umelkyne. 
Myslím, že tá rôznorodosť, či už 
profesionálna, alebo názorová, je 

veľmi prospešná. Umožňuje nám 
rozširovať si obzory.

Ak sa na to pozrieme čisto 
z biznisovej perspektívy, aké 
benefity z tohto pohľadu 
vie skupina svojim členkám 
ponúknuť? Čo môžu očakávať?
Myslím si, že škála benefitov je od du-
ševnej a mentálnej podpory až po tú 
biznis rovinu naozaj veľká. Ak chce-
me hovoriť len o tej biznisovej, tak 
primárne je to aktívny networking. Je 
to odrazový mostík pre podnikanie. 
Čiže keď nejaká žena napríklad odíde 
z korporátu a zakladá si vlastnú kon-
zultačnú firmu, tak získava najskôr 
feedback, podporu aj možnosť pre-
zentovať. Môže sa ľudí opýtať na svoje 
produkty, konzultovať obchodný mo-
del, môže si to vyskúšať, ale aj predá-
vať. Nájsť si v komunite prvé klientky. 
Je celkom prirodzené, že si u nás náj-
du aj klientky, pretože ak si napríklad 
nevedia urobiť webovú stránku, tak 
v našej skupine žien môžu nájsť nie-
koho kvalitného. 

Prípadne sa môžu spojiť s ostatnými 
ženami a vytvoriť nový funkčný biz-
nis model, produkt, službu, webinár 
alebo čokoľvek iné. Máme k dispozícii 
aj konkrétne doplnkové služby, ako je 
napríklad projekt „Biznis mudrovač-
ka“ založený na kolektívnej inteligen-
cii. Je to riadené skupinové stretnutie, 
keď napríklad členka má nejaký prob-
lém, nevyriešenú otázku, týkajúcu sa 

Pri žene, ktorá 
je úspešná, treba 
priznať, že je to aj 

vďaka pomoci 
ďalších žien. 

jej podnikateľskej činnosti, prednesie 
to skupine a ostatné členky jej radia. 
Je to premyslený koncept a prebieha 
to pod vedením dvoch členiek, ktoré 
majú za sebou pôsobivú kariéru po-
stavenú na obchode a marketingu. 
Záverom sú konkrétne návrhy na rie-
šenie nastoleného problému.

Čiže komunita otvára členkám mno-
ho možností. Všimla som si, že často 
aj vysokopostavené manažérky, keď 
nastúpia na cestu osobného podni-
kania, akoby na chvíľu zabudli, aké sú 
schopné. Ako keby na chvíľku uverili, 
že nie ony, ale len ich predchádzajú-
ci zamestnávateľ je zodpovedný za 
úspech, ktorý dosiahli. V tomto je 
komunita výborná, že nám zrkadlí 
naše dary. To je veľká vec, že vďaka 
interakcii s ostatnými sa učíme, v čom 
je naša sila.

Vedela by si povedať nejaké 
konkrétne prípady, keď 
Beelong zohrával kľúčovú 
úlohu pri podnikaní, resp. 
príklad firmy, ktorá vznikla 
v tomto úli? Ako fungujú?  
Ako pokračujú ďalej? 
Prípadov, keď si členky vzájomne 
poradili, potom tú myšlienku použili 
a posunulo ich to v biznise, je mnoho. 
Máme aj konkrétne prípady, keď 
baby založili vlastný biznis a darí sa 
im. Napríklad naše dve členky Mirka 
Klimantová a Eva Babitzová, ktoré sa 
predtým nepoznali, si spolu založili 

Mojou najväčšou motiváciou je, keď vidím, že mi veci vychádzajú · LÍDRI
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firmu, ktorá sa volá Promo Punkers, 
a úspešne fungujú a spolupracujú.

Ty osobne do toho projektu 
vkladáš množstvo energie.  
Čo to prináša tebe?
Môžem robiť niečo, pričom využijem 
moje talenty. Prináša mi to veľkú ra-
dosť. Pre mňa je to splnený sen. Naša 
členka Katka Plichtová nás naučila, 
že keď človek používa pri práci svoje 
talenty, tak mu to ide dobre a priro-
dzene. On niekedy ani nevie, že ich 
má, pretože mu to ide tak prirodzene, 
že si myslí, že to musia vedieť všetci. 
Ale nie je to tak. Baví ma vidieť, ako 
ženy vďaka Beelongu prekvitajú, ako 
sa ich životy menia, ako sa otvárajú. 
Toto je pre mňa najväčšia satisfakcia.

Takže zrejme nie si ten typ 
ženy, ktorý vníma iné ženy 
ako konkurenciu? Vieš dobre 
pracovať so ženským kolektívom.  
Ja si myslím, že je to práve nao-
pak. Že pri žene, ktorá je úspešná, 

neexistujú. Ja sa úplne neidentifiku-
jem s tým, že som kráľovná. Možno 
iba v tom, že mojou a Jankinou úlo-
hou je vytvárať bezpečný priestor, 
podnecovať a katalyzovať spojenia. 
Byť stále užitočná aj pre ostatných. 

Keby sme si povedali, že včelia krá-
ľovná vymedzuje feromónmi priestor, 
aby sa ostatní cítili bezpečne, tak mož-
no toto je taktiež moja úloha. Dbať na 
to, aby bolo v úli bezpečie a aby sa 
ženy mohli slobodne rozvíjať a pomá-
hali si. Beelong komunita je otvorená 
pre nové členky. Každá žena, ktorá cíti, 
že potrebuje byť v prajnom ženskom 
prostredí, je u nás vítaná.

treba priznať, že je to aj vďaka po-
moci ďalších žien. Rovnako, keď je 
žena úspešná, môže byť inšpiráciou 
a motiváciou pre iné ženy. A čím má 
vyššiu pozíciu a vplyv, tým viac môže 
pomôcť ostatným ženám povyrásť.

Môj obľúbený citát Madeleine Al-
brightovej: „Je špeciálne miesto 
v pekle pre ženy, ktoré nepodporu-
jú ostatné ženy.“ Myslím si, že je to 
absolútna pravda, aj keď ja sama by 
som to nepomenovala až tak tvrdo. 

Včelia kráľovná je jedinečná. Jej 
význam a prítomnosť v úli je 
bezmedzný. Čo máš ty osobne 
spoločné so včeľou kráľovnou?
Beelong je inšpirovaný včelím úľom. 
V tom kontexte máme „to beelong“ 
ako niekam patriť a „bee“ ako včela. 
Inšpiráciu včelím úľom sme zvoli-
li preto, lebo včely sú samy sebou, 
zbierajú nektár, ale automaticky 
opeľujú iných, čím im umožňujú rast 
a život. Potom, keď príde nektár do 
úľa, tak všetky včely prispejú k fi-
nálnemu produktu – v tomto je to 
inšpiratívne.

Nerozumiem organizácii úľa natoľ-
ko, aby som vedela presne povedať, 
aká je úloha kráľovnej. No našťastie 
máme aj členku, ktorá je perfektná 
včelárka, a z toho, čo od nej viem, 
som pochopila, že úloha kráľovnej je 
rovnako dôležitá ako úloha ostatných 
členov úľa. Jedna bez druhej skrátka 

Mojou úlohou je 
vytvárať bezpečný 

priestor, podnecovať 
a katalyzovať spojenia. 

Byť stále užitočná  
aj pre ostatných.

Zuzana Gergeľová pracovala 
v oblasti komunikácie a PR, na 
MPSVaR, aj v korporáte. V roku 
2006 spolu s manželom otvori-
li reštauráciu KOGO a v roku 
2014 D.Steakhouse, z ktorých 
vybudovali vyhľadávané a zná-
me podniky v historickom cen-
tre Bratislavy. Viac ako dva roky 
je Zuzana spoluzakladateľkou 
a líderkou občianskeho združe-
nia BEELONG Community 
& Networking. Venuje sa aj 
konzultingu v oblasti mar-
ketingovej komunikácie. Jej 
špecializáciou je budovanie zá-
kazníckych komunít. Verí, že 
budúcnosť je v prepájaní a spá-
janí aj zdanlivo nekompatibil-
ných „svetov“.

Kto je 
Zuzana Gergeľová

LÍDRI · Mojou najväčšou motiváciou je, keď vidím, že mi veci vychádzajú
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BURZY HLÁSIA RASTÚCE  
CENY DIAMANTOV,  
POLEPŠILO SI AJ ZLATO 

Prežívame obdobie neistoty. Najprv dva roky intenzívnej pandémie 
koronavírusu. Keď začala ochabovať, k slovu sa dostala vysoká inflácia. 

A aby toho nebolo málo, Rusko rozpútalo vojnu na Ukrajine, ktorú 
sprevádzajú masívne sankcie Západu voči agresorovi. Všetky tieto faktory 

negatívne pôsobia na ekonomiku štátov aj rozpočty domácností.

a smaragdov, a to najmä pri veľ-
kých kameňoch, ktoré sa predáva-
jú ako investičné, alebo sa osádza-
jú do investičných šperkov. 

s drahými kameňmi po pandémii 
koronavírusu a požiadavky na lik-
vidné investície celkovo zvyšujú 
dopyt po tomto type investície. 
Cena za bežný karát diamantu je 
231,1 dolára, pričom medzimesač-
ný rast cien vo februári 2022 do-
siahol takmer historické rekordy. 
Cena diamantov strednej a vyš-
šej kvality, väčších ako jeden ka-
rát, od novembra 2021 do marca 
2022 narástla až o 20 %. Rovnako 
v desiatkach percent medziroč-
ne stúpli ceny zafírov, rubínov 

Mnohí ľudia sa preto usilujú sta-
viť na niektorú z investičných 

istôt, ktoré sa osvedčili v minulosti. 
Pozrime sa podrobnejšie, ako sú na 
tom drahé kamene a zlato, ktoré 
sa za takéto istoty určite považujú. 
Diamond Price Index uvádza, že 
priemerná cena za karát diamantu 
v prvom štvrťroku 2022 vzrástla 
o 4,1 %. Obavy z problematickej 
geopolitickej situácie u najväčšieho 
producenta diamantov na svete – 
Ruska – tlačia nahor cenu diaman-
tov a zvyšujú aj záujem o investič-
né šperky.

Rastú ceny väčších kameňov
„Od začiatku roka 2022 markant-
ne stúpa cena diamantov,“ komen-
tuje situáciu na trhu klenotník 
Alojz Ryšavý. Zotavenie sa trhu 

Autor: Redakcia Financial Report 
Foto: Shutterstock

INVESTOVANIE · Drahé kamene, zlato aj šperky v mysliach ľudí predstavujú poistku na horšie časy

Rastie najmä 
cena väčších 

kameňov, hoci aj 
neopracovaných.

Najrýchlejšie 
rastúce trhy 

sa nachádzajú v Indii, 
USA a v Číne.

Obavy z geopolitickej 
situácie tlačia 

ceny diamantov 
a investičných 
šperkov nahor.

Drahé kamene, zlato aj šperky v mysliach ľudí predstavujú poistku na horšie časy · INVESTOVANIE

Nižšia cena môže byť problém
„Zvýšený záujem o investičné dia-
manty a šperky evidujeme aj na 
Slovensku a v Česku,“ potvrdzuje 
majiteľ ALO diamonds A. Ryšavý. 
Zároveň však varuje pred inter-
netovými podvodníkmi a pokút-
nymi predajcami, ktorí využívajú 
zvýšený záujem o diamanty, či 
iné likvidné investície, a ponúka-
jú falzifikáty. „Predajca musí byť 
v prípade diamantových šperkov 
schopný doložiť pôvod a medzi-
národný certifikát drahokamov. 
Nižšia cena skrýva riziká, akými 
sú nelegálny pôvod či nepatričné   
zafarbenie a falošné certifikáty,“ 
pokračuje odborník.

Sankcie poškodili obchod
Vlna dopytu po diamantoch a šper- 
koch vo svete už v súčasnosti pre-
konáva aj možnosti remeselných 
dielní, kde je potrebné kvalitné-
mu výbrusu venovať adekvátne 
množstvo času. Špičkové remesel-
né brusiarne totiž v čase stagnácie 
trhu a počas pandémie znižovali 
stavy svojich zamestnancov a za-
tvárali brusičské školy. 

Protir uské sankcie  od marca 
2022 postihli predaj, dodávky, 
prevod alebo export neopraco-
vaných a  leštených diamantov, 
drahých kovov a kameňov. Rusko 
za ostatné roky v ťažbe a expor-
te predstihlo Botswanu, Kanadu, 
Kongo a Austráliu a diamanty 
boli 12. najexportovanejším ar-
tiklom, čo predstavovalo 0,8 % 
celkového objemu ruského ex-
portu.  Vyťažené diamanty sa 
v súčasnosti na trh nedostávajú 
v takom množstve ako v minulos-
ti aj vzhľadom na logistické prob-
lémy. Nedostatok surovín pocítili 
tiež indické firmy, kde je v oblasti 
spracovania surových diamantov 
a zlata vytvorených najviac pri-
márnych aj sekundárnych pracov-
ných miest.

Tretina diamantov je z Ruska
Popredný analytik diamantového 
odvetvia Paul Zimnisky už na pre-
lome rokov upozornil, že hlavné 
ťažobné spoločnosti diamantov 
De Beers a Alrosa minulý rok zvý-
šili ceny surových diamantov o 28 
až 30 %. Richard Duffy za spoloč-
nosť Petra Diamonds vyhlásil, že 
ceny neopracovaných diamantov 
v druhom polroku 2021 vzrást-
li až o 46,5 %, pričom v prípade 
tohto producenta dominoval zá-
ujem o biele diamanty s vyšším 
počtom karátov. V marci 2022 sa 
nervozita na diamantových bur-
zách zvýšila, keďže obchodovanie 
ovplyvňujú protiruské sankcie. 
V súčasnosti totiž tretina diaman-
tovej suroviny pochádza práve 
z ruských baní, kde je dominant-
ným producentom pološtátna 
Alrosa. 

Protiruské sankcie 
poškodili všetky fázy 
obchodu s drahými 

kameňmi.

Predaj šperkov vo svete sa 
v minulom roku vrátil na 
úroveň pred pandémiou, 
pričom napríklad predaj dia-
mantových šperkov v USA 
už  prekonal  a j  v ýs ledky 
z  roku 2019. Ešte v roku 
2020 ocenil portál statista.
com globálny trh so šperk-
mi na približne 228 miliárd 
amerických dolárov, a podľa 
predpovedí by mal do roku 
2 0 2 6  d o s i a h n u ť  h o d n o -
tu 307 miliárd amerických 
dolárov. Dvojciferný rast 
v roku 2021 hlásili najmä 
India, USA a Čína, čo sú kra-
jiny s tradičným a veľkým 
trhom luxusného tovaru 
a príslušenstva.

Svetový trh rastie 
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keď špeciálna šesťlitrová f ľaša 
Cabernet Sauvignon ročníka 2019 
z kalifornského údolia Nappa od 
producenta Glass Slipper Vineyard 
sa predala za rovný jeden milión 
dolárov.

Ázijský záujem o hodinky

Vína sa o prvé miesto vo výške 
zhodnotenia podelili s hodinka-
mi, u ktorých vydražený objem 
po zrušení koronareštrikcií me-
dziročne narástol o vyše 50 %. Aj 
tu je zreteľný silný a neutíchajúci 
záujem najmä z Ázie, kde mladšia 
generácia zberateľov kupuje tro-
fejné kusy. Pozornosť v minulom 
roku pútali malí nezávislí výrob-
covia, ako George Daniels, Roger 
Smith, Christian Klings a Phillipe 
Dufour. Práve posledná menovaná 

Víno za milión dolárov

„Najväčšie zhodnotenie v roku 
2021 spomedzi všetkých sektorov 
prémiového zberateľstva zakni-
hovali vína. Podľa indexu Knight 
Frank Fine Wine Icons zazname-
nali až 16-percentný rast. Nahor 
ich ťahali najmä moky z regiónov 
Champagne s takmer tretinovým 
rastom a Burgundska, ktorých 
ceny rástli o 25 %,“ konštatuje ho-
vorca J&T banky Milan Janásik. 
Dopy t po nich,  najmä z Á zie, 
prudko rástol, pretože boli vní-
mané ako vhodné zaistenie voči 
vysokej inflácii, pričom ponuka 
bola obmedzená pre nepriaznivé 
mrazivé počasie, ktoré zreduko-
valo úrodu. V tejto zberateľskej 
kategórii bol v minulom roku do-
siahnutý nový dražobný rekord, 

hodinárska dielňa sa môže chváliť 
najdrahším vydraženým kusom 
v kategórii independent watch-
maker, keď sa jeden z jej modelov 
predal za 4,7 milióna švajčiar-
skych frankov. Okrem toho dáta 
Art Market Research hovoria 
o trvalom silnom záujme o klasi-
ku medzi náramkovými hodinka-
mi – o modely Daytona, Explorer 
a Submariners od Rolexu.

Picasso za sto miliónov 

Umenie, ako najväčší a najpopu-
lárnejší segment luxusného zbe-
rateľstva, vlani podľa AMR All Art 
Indexu zaknihovalo 13-percent-
né zhodnotenie, keď sa konečne 
mohlo nadýchnuť po tom, ako sa 
opäť začali konať fyzické aukcie, 
čo viedlo k rekordným predajom 

NA TRHU ZBERATEĽSKÝCH  
AKTÍV DOMINOVALI  

VÍNA, HODINKY A UMENIE

Luxusné zberateľské aktíva sa v minulom roku zhodnotili o 9 %, keď 
rast ťahali najmä dvojciferné zisky vín, hodiniek a umenia. Agregátne 

si zberateľské predmety za ostatnú dekádu pripísali 123-percentný zisk. 
Vyplýva to z Wealth Reportu 2022 konzultačnej spoločnosti Knight Frank.

Autor: Redakcia Financial Report 
Foto: Shutterstok a aukcie

INVESTOVANIE · Hodnota zberateľských kúskov sa počíta v miliónoch dolárov či eur 

a piatu (Bust Dollar z roku 1804) 
najdrahšiu mincu histórie.

Niečo pre milovníkov whisky

Najvýkonnejšia trieda aktív za os-
tatnú dekádu – whisky, zaknihovala 
v roku 2021 podľa The Knight Frank 
Whisky Indexu solídny 9-percentný 
rast s nárastom predaných objemov 
aj cenovými rekordmi. Súdok škót-
skej destilérie Macallan z roku 1991 
vymenil majiteľov za rekordných 
2,33 milióna dolárov, keď obsahoval 
aj predaj non-fungible tokenu.

aukčnej siete Sotheby´s, ktorá 
dosiahla tržby 7,3 miliardy dolá-
rov. Darilo sa aj Christie´s, ktorá 
zaznamenala obrat 7,1 miliardy 
dolárov, najviac za ostatných päť 
rokov. Najdrahšie vydraženým 
obrazom minulého roka sa stalo 
dielo Femme assise pres d´une 
fentêre (Marie Thérése) od veli-
kána Pabla Picassa za 103,4 mi-
lióna dolárov. Okrem toho obraz 
Diego and I od Fridy Kahlo našiel 
nového majiteľa za 34,9 milióna 
dolárov, čím sa stal najdrahšie 
vydraženým dielom juhoamerickj 
umelkyne. 

Tenisky Michaela Jordana

Rekordy padali aj v kategórii do-
kumentov či kníh, keď kópia prvej 
tlače finálnej podoby americkej 
ústavy bola vydražená za 43,2 mi-
lióna dolárov. Nový dražobný re-
kord bol stanovený aj v kategórii 
strelných zbraní, keď za revolver od 
Samuela Colta, ktorým Pat Garret 
zabil Billyho the Kida, jeho nový 
vlastník zaplatil rovných šesť mi-
liónov dolárov. Okrem toho boli re-
kordy zlomené doslova aj v mimo-
zemskom segmente, keď kúsok 4,5 
miliardy rokov starého meteoritu 
Fukang, ktorý bol objavený v Číne 
v roku 2000, bol predaný za 525-ti-
síc dolárov. Do kategórie rekordov 
v umení sa radí aj predaj páru te-
nisiek Air Ship od Nike, ktoré no-
sil Michael Jordan, za 1,5 milióna 
dolárov. Umenie pritom zazname-
nalo obrovský boom v oblasti NFT – 
non-fungible tokens, ktoré oslovilo 
najmä mladých zberateľov s veko-
vým priemerom 42 rokov. 

Legendárna minca z roku 1933

Podľa Stanley Gibbons indexu sa 
segment mincí zhodnotil o 9 %, 
keď obchodníci registrovali ro-
bustný investičný dopyt s cieľom 
ochrany pred inf láciou. Nie je 
preto prekvapením, že aj v oblasti 
numizmatiky bol zlomený absolút-
ny rekord, keď legendárnu mincu 
Double Eagle z roku 1933 vydražili 
za 18,9 milióna dolárov. V minu-
lom roku pritom vydražili aj tretiu 
(Brasher Doubloon z roku 1787), 
štvrtú (Half Eagle z roku 1822) 

Hodnota zberateľských kúskov sa počíta v miliónoch dolárov či eur · INVESTOVANIE
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Poradie Aktívum 1 rok 10 rokov

1. Vína 16 % 137 %

2. Hodinky 16 % 108 %

3. Umenie 13 % 75 %

4. Mince 9 % 64 %

5. Whisky 9 % 428 %

6. Kabelky 7 % 78 %

7. Veterány 3 % 164 %

8. Šperky 2 % 57 %

9. Diamanty 2 % 23 %

10. Antický nábytok 1 % 19 %

Celkovo Zberateľské aktíva 9 % 123 %

6-percentnými ziskami. Aj dopyt 
po klasických automobiloch poháňa 
najmä snaha zaistenia sa voči inflácii 
a kupujúci sú čoraz mladší zberatelia, 

ktorí takto diverzifikujú svoj maje-
tok. Najdrahším automobilom, kto-
rý prešiel v minulom roku cez auk-
ciu, sa stal McLaren F1 z roku 1995 
s cenovkou 20,5 milióna dolárov.

Drahé kamene a šperky

Diamanty, ako trieda aktív podľa 
Fancy Color Research Foundation, 

Kabelky trochu zvoľnili

Kabelky, ktoré sa zhodnocovali 
v rokoch 2019 a 2020 najrýchlej-
šie zo všetkých tried zberateľských 
aktív, dosiahli v minulom roku rast 
hodnoty „len“ o 7 %. „Darilo sa im 
najmä v online dražbách, pričom 
po uvoľnení epidemických opatrení 
sa dostali do úzadia a trh sa konso-
lidoval po explozívnom raste z os-
tatných rokov pri pretrvávaní stále 
silného dopytu po týchto módnych 
doplnkoch,“ hovorí M. Janásik.

Lamborghini porazili Ferrari
Ceny automobilových veteránov 
podľa HAGI Top Indexu rástli 
o 3 %, čo výrazne zaostáva za dlho-
dobým priemerom tejto kategórie. 
Najrýchlejšie, takmer o 15 %, v mi-
nulom roku rástli ceny talianskych 
vozidiel Lamborghini, za nimi na-
sledovali Porsche s 8-percentným 
rastom, a až za nimi skončil tra-
dičný dominátor triedy Ferrari so 

rástli o 2 %, čo úplne neodzrkad-
ľuje skutočný rast trhu pri silnom 
dopyte zo Západu, keď cez aukcie 
prechádzali najmä diamanty s niž-
šou kvalitou ako cez súkromné 
trhy. Šperky, ako trieda zberateľ-
ských aktív, v minulom roku prak-
ticky stagnovali s malým rastom 
o 2 %. Najzaujímavejší bol predaj 
56,87-karátového smaragdového 
náhrdelníka so 120 diamantmi, 
ktorý stanovil nový svetový rekord 
za zambijský smaragd vydražený za 
8,1 milióna hongkonských dolárov.

Nábytok stráca na popularite

Antický nábytok sa zhodnotil podľa 
Art Market Researchu o 1 % a v os-
tatnej dekáde nepatrí medzi práve 
najpopulárnejšie zberateľské seg-
menty. Napriek tomu sa aj tu poda-
ril dražobný rekord pri kreslách, keď 
oceľové dielo „D- Sofa“ z roku 1993 
od Rona Arada zmenilo majiteľov za 
1,2 milióna libier.

Ako sa zhodnotili luxusné zberateľské aktíva v minulom roku a za posledných 10 rokov
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