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ZHRNUTIE

Slovenska republika aj nad’alej spiiia podmienky stanovené v Clanku 1 Zakladajucej
zmluvy EBRD. Krajina znac¢ne pokrocila v transformacnom  procese a Vv oblasti
liberalizacie cien aobchodu, privatizacie podnikov areforiem finanéného sektora
dosahuje standardy vyspelejSich trhovych ekonomik. Jej d’al§im uspechom bol vstup do
eurozény od januéra 2009 (ako druhd v poradi z krajin strednej a vychodnej Eurdpy po
Slovinsku).

Od schvélenia poslednej stratégie krajiny je makroekonomickeé prostredie Slovenska aj
nad’alej priaznivé. Redlny rast HDP prudko vzrastol na rekordnych 10,4 percent v roku
2007 a potom sa opét’ spomalil na odhadovanych 6,4 percent v roku 2008. V roku 2008
Klesla aj miera nezamestnanosti na droven 9% (hoci sa regiondlne rozdiely
nezmiernili  a Strukturalna nezamestnanost’ zostava vysoka). Ked” bola krajina v maji
2008 hodnotend v suvislosti so vstupom do eurozony, bez problémov splnila vSetky
prislusné kritéria. V roku 2007 bol fiskalny deficit na urovni necelych 1,9% z HDP
(klesol zo svojho vrcholu 12,2% v roku 2000) vd’aka vyraznému zniZeniu vydavkov
a napriek zavedeniu druhého déchodkového piliera, ktory znizil §tatne prijmy. Inflacia
bola tiez v ramci maastrichtského limitu.

Avsak vzhladom na rychlo sa zhorSujice vonkajSie prostredie sa v druhej polovici
roku 2008 vyhlady pre Slovensko vyrazne zhor$ili a hospodarstvo v roku 2009
pravdepodobne poklesne. Zatial' ¢o na bankovnictvo mala doteraz svetova finan¢na
kriza obmedzeny dopad, stGCasna situicia naznacuje, ze v nasledujicom obdobi
stratégie nastane podstatny pokles dostupnosti finan¢nych prostriedkov, a to nielen pre
domaécnosti, malé a stredné podniky a samospravy, ale potencialne aj pre velké
projekty v oblasti infrastruktary, ktorych financovanie bolo planované v ramci
projektov PPP. Okrem toho Slovensko pociti vyrazny pokles dopytu po vyvoze jeho
vyrobkov (ktorych vel’ku Cast’ tvoria autd a spotrebna elektronika). V désledku toho sa
moze v kratkom ¢ase zvysit nezamestnanost’ a regionalne rozdiely sa mozu prehibit.

Hoci ¢lenstvo v eurozone od januara 2009 predstavuje chvalyhodny Uspech, vonkajsie
prostredie, ako aj hospodarske podmienky na Slovensku budud v nasledujicom obdobi
stratégie zlozité. To mozno bude vyzadovat vyrazné strategické reakcie zo strany
uradov (za pomoci inych) na podporu finanénych institacii, samosprav a infrastruktury
s cielom zabezpecit, aby sa zisky z transforméacie v tychto oblastiach v
predchadzajucich rokov nepremrhali.  Balik opatreni vlady na zmiernenie dopadov
krizy je vitanou iniciativou. Je zrejmé, ze vd’aka minulému pokroku v $trukturalnych
reformach je slovenské hospodéarstvo menej citlivé na svetovl finan¢nu krizu ako iné
krajiny v regione a teraz nastala prilezitost budovat na tomto pokroku v takych
oblastiach, ako je infrastruktura, riadenie, nebankové finan¢né institucie a socialny
sektor.  Pokracovanie v reformach pomoze udrzat  silu ekonomiky v sucasnom
prostredi, podpori proces priemyselnej diverzifikacie, znizi regionalne rozdiely a
umozni konvergenciu s priemernymi prijmami v EU pocas strednodobého obdobia.
Prvoradé st nasledovné institucionalne a Strukturélne strategickeé priority:



e ZlepsSenie podnikatel'ského prostredia (hlavne reformy verejnej spravy a sudnictva)
a zvySenie flexibility pracovného trhu za i¢elom udrzania konkurencieschopnosti
a zmiernenia regionalnych rozdielov v prijmoch a strukturalnej nezamestnanosti.

e Podpora alternativnych zdrojov energie, zvysSenie energetickej efektivity a rozvoj
obnovitenych zdrojov energie, ktory zaostavaju za regionalnymi Standardmi. Nie
je jasné, ¢i zasahy vlady v energetike boli v tomto ohl'ade napomocneé.

e Modernizicia komunalnej infrastruktary a infrastruktiry zivotného prostredia s
pomocou  Strukturalnych a kohéznych fondov EU, sukromného sektora a
komer¢ného spolufinancovania z miestnych zdrojov, pokial’ je to mozné. To si bude
vyzadovat’ posilnenie kapacity komunalnej spravy.

e Mobilizovanie financovania zo strany sukromného sektora a odbornych znalosti
na rozvoj efektivnej siete dopravnej infrastruktiry, ako napr. verejné sutaze na
vystavbu, udrzbu a prevadzku dialnic v rdmci PPP projektov.

e Ak to bude potrebné, zabezpecenie stability finan¢ného sektora prostrednictvom
selektivnej podpory finan¢nych institacii a podpora trvalého poskytovania Gverov
doméacnostiam, malym a strednym podnikom a samospravam.

e Zaistenie prevadzkovej stability dobre fungujiceho viacpiliérového déchodkoveého
systému s cielom zabezpecit' dlhodobl udrzatelnost’ Statnych financii.

e Podpora rozvoja  financovania vlastného kapitadlu pre malé a stredné podniky
s pouzitim stkromnych investi¢nych fondov, ktoré zaostava za inymi Krajinami
V regione.

Od schvélenia poslednej stratégie krajiny boli aktivity Banky v Slovenskej republike
nad’alej obmedzené v dosledku vyrazného pokroku v transforma¢nom procese a hlavne
v dosledku vzniku silného, konkurencieschopného bankového sektora. V' rokoch 2006-
2008 Banka schvalila 13 projektov v objeme 87 mil. €. Najvyraznej$im tispechom
pocas tohto obdobia bolo rozsirenie uspeSného modelu financovania malych a strednych
podnikov 0 poskytovanie Uverov na energeticku efektivitu a obnovitené projekty s
podporou Ministerstva hospodarstva a BIDSF. Usilie Banky o strategicky dialog
bolo uzitoéné pre rozvoj kritickej oblasti cestnej infrastruktiry s vyuZzitim financovania
v ramci PPP projektov.

Ciele posobenia Banky na Slovensku su stanovené programom na zmiernenie dopadov
krizy, ktory bol prijaty Radou riaditel'ov. Prioritou Banky pri podpore Slovenska v
rieSeni krizy je rozSirit SEFF s cielom povzbudit miestne banky, aby nadalej
poskytovali Uvery malym a strednym podnikom a bytovym spolo¢enstvam a aby tzko
spolupracovali s komer¢nymi bankami a inymi  MFI za t¢elom mobilizovania
financovania pociatocnych PPP projektov na vystavbu ciest. Vzhladom na krizu a
vySsie uvedené vonkajSie prostredie buda ¢innosti Banky na Slovensku vychadzat’ z
nasledovnych operativnych ciel'ov:

e Podpora stalej dostupnosti Uverov pre malé a stredné podniky a samospravy
prostrednictvom miestnych bank.

e Utast na koordinovanom tsili MFI prispiet k financovaniu Zivotaschopnych
projektov verejno-sikromného partnerova v dopravnej infrastruktare, Ktoré v



stcasnosti prichadzaji na trh pri dodrzani zavedenych medzinarodnych postupov
pre verejné sutaze a uzatvaranie zmliv. Toto bude dopliat’ dostupné komeréné
financovanie a umozni Gspe$nu realizaciu prvého kola  verejno-sukromnych
partnerstiev v krajine.

e Podpora investicii do diverzifik&cie dodavok energie, do energetickej efektivnosti a
obnovitelnych zdrojov energie na zvySenie energetickej bezpecnosti, znizenie
energetickej naro¢nosti a splnenie environmentalnych ciel'ov rozsirenim jestvujticej
finan¢nej facility na financovanie udrzatelnosti energie.

e V kontexte zdrzanlivého pristupu k financovaniu dlhov, poskytovat rizikovejsie
produkty, ako napr. vlastny kapitdl pre domace podniky  na podporu
zivotaschopnych spolo¢nosti, ktoré ¢elia zhorSujucim sa trhovym podmienkam v
doésledku krizy a pripadne financovat rast domacich spolo¢nosti, ktoré vzniknt zo
spomalenia hospodarstva. Hlavna pozornost’ sa bude venovat’ investiciam domécich
spolo¢nosti vV kontexte cezhraniéného rozsirovania. Tieto investicie by mohli byt
tiez nepriamo podporované zo strany EBOR prostrednictvom inovaénych
produktov/finanénych institacii alebo podnikatel'skych fondov, ktoré poskytujd
financovanie pre malé a stredné podniky.

e Proaktivne prehodnotenie a manazment portfélia Banky na udrZanie jeho vysokej

kvality.

Banka bude nadalej zabezpeCovat, aby boli vsetky operacie EBOR v sulade so
zasadami spol'ahlivého bankovnictva, mali dopad na transformacny proces, boli
doplnkové, spiftali environmentalnu a socialnu stratégiu EBOR a v pripade potreby aj
Akéné plany pre zivotné prostredie a socialne zalezitosti.



1. PORTFOLIO BANKY

1.1 PrehPad doterajSich aktivit Banky

Banka sa aktivne zucastiiovala na uspesnom prechode Slovenskej republiky na trhové
hospodarstvo. Financovala najmd projekty stukromného sektora v Sirokej Skale
hospodarskych odvetvi. Do konca roka 2008 Banka poskytla prostriedky vo vyske
1,257 miliardy €, ¢o predstavuje 3 percentd celkovych prostriedkov poskytnutych
Bankou. Styridsat’ percent objemu kumulovanych operécii sa vztahuje na zahraniéné
investicie, ¢o poukazuje na vyznam ulohy Banky pri privatizacii slovenského
finanéného sektora a poskytnuti finanénej facility EU/EBOR pre MSP bankam a
lizingovym spolo¢nostiam. Utast EBOR v sektore vseobecného priemyslu bola
vyznamna — 31 percent celkovych poskytnutych prostriedkov. Uloha Banky v
infrastrukture (doprava, komunalna a environmentalna infrastruktara) bola nad’alej len
okrajova, na urovni 4 percent celkového obchodného objemu. Podrobnosti o
financiach poskytnutych Bankou rozdelenych podla odvetvi a jednotlivych projektov
najdete v Prilohe 1 a 2.

Graf 1 znazornuje ¢innost EBOR z hl'adiska poctu projektov a objemu prostriedkov
poskytnutych Bankou v Slovenskej republike od roku 1992. Ako ukazuje graf, ¢innost’
EBOR sa v rokoch 2001 — 2004 vyznamne zvySila. Niz§ia hodnota od roku 2005
odzrkadl'uje pokrok transformacnom procese a silni pritomnost’ komerénych bank
v Slovenskej republike.

Graf 1 (k 31. decembru 2008):
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Sucasné portfolio Banky je 281 milidna €, ¢o predstavuje 1,3 percenta celkového
portfolia Banky. Od konca decembra 2004, kedy bolo portfélio na irovni 680 miliona €
sa tdto suma znacne znizila nasledkom splacania, pred¢asného splacania a odpredaja



podielov. Portf6lio je na 100 percent sikromné a 39 percent z neho je vlastny
kapital. Oslabené aktiva znacne klesli z 15,1 miliona € k 31. decembru 2007 na 4,9
milidna € k 31. decembru 2008. Hodnotenie rizika slovenského portfolia je na Urovni
4,97, ¢o je podstatne lepsie ako hodnotenie portfolia strednej Eurdpy a pobaltskych
krajin na Grovni 5,51.

1.2 Realizacia predchadzajlcej stratégie pre krajinu

Pocas rokoch 2006 a 2008 Banka odsuhlasila 13 projektov, z ktorych osem boli
regionalne projekty s vyznamom pre Slovenskd republiku. Celkovo bola realizacia
stratégic pocas tohto obdobia Uspe$na iba CiastoCne, pretoze usilie Banky bolo
obmedzené vonkajSimi faktormi.

e V podnikovom sektore neboli uzatvorené nijaké priame obchody. Pohyby v
oblasti su slabé v dbsledku vysokej Urovne zahrani¢nych investicii na Slovensku,
pricom domace podniky dobre zabezpecuje miestny finanény sektor.

e Vo finan¢nom sektore bolo odsthlasené iba jedno predizenie finanénej facility
EU/EBOR pre MSP. Tento produkt uZ nie je pre miestne banky atraktivny, pretoze
poplatky za plnenie uz nie st k dispozicii.

e V sektore energetiky sa dosiahol jeden vyznamny tspech, ked’ Banka poskytla 60
milibnov € Styrom miestnym bankdm v rdmci finan¢nej facility pre udrzatelnt
energiu.

e V oblasti infrastruktlry zrusenie planovanej privatizacie dolezitych spolo¢nosti v
oblasti infrastruktary (letisko v Bratislave, Zelezni¢na nakladna preprava, oblastné
teplarne) malo vplyv  na schopnost’ Banky ovplyviiovat’ transforméciu v tomto
sektore. Avsak pokracujuce usilie o dialdg viedlo k priprave troch rozhodujucich
PPP projektov na vystavbu dialnic. Boli vypracované a ponuknuté v sdlade
s zavedenymi medzindrodnymi postupmi za podpory skusenych a znamych
medzinarodnych poradcov. Oc¢akéavalo sa, Ze vSetky tri buda finan¢ne ukoncené v
roku 2009. AvSak za sucasnych trhovych podmienok sa moze finanéné ukoncenie
tychto projektov oneskorit’.

1.3 Vplyv portfélia Banky na transformaciu hospodarstva a poucenia z minulosti

1.3.1 Finan¢ny sektor

Bankovy sektor — V roku 2001 ziskali EBOR and IFC vlastnicke podiely
Vseobecnej  Gverovej banky (VUB) a rychlo sa im podarilo najst solidneho
strategického investora. Angazovanost’ Banky v Pol'nobanke, ktora sa neskor nazyvala
UniBanka a v ktorej majoritny podiel vlastni talianska banka Unicredito prispela ku
konsolidacii bankového sektora a zvySila turoven finanéného sprostredkovania.
Pouéenim z angazovanosti banky vo VUB je, Ze predprivatizatny vlastny kapital moze
zvysit doveru a pomoct’ uspesnej privatizacii.

NBFI — Lizingova vetva Ramcovej facility EU/EBOR pre malé a stredné podniky
roz8irila tGverové linky pre miestne institacie s celkove dobrymi vysledkami
transformacie. Projekt ‘Project Bridge’, ktory zahfial investiciu do vlastného kapitalu a



privatiz&ciu najviacsej poistovne bol vel'mi uspesny, hlavne vd’aka zvySeniu skisenosti
v stvislosti so sektorom a Standardov riadenia podniku. Pou¢enim pre Banku je, ze
pri rokovaniach o podmienkach so silnymi strategickymi partnermi sa vyzaduje urcity
stupen pragmatizmu na ziskanie S$irSicho obrazu.

MSP - V ramci horeuvedenej facility pre malé a stredné podniky boli poskytnuté
uverové linky VSeobecnej uverovej banke, Cudovej banke, UniBanke a OTP Banke
Slovensko. Dodato¢na technicka spolupraca pomohla pri budovani institucii a podporila
roz8irenie Cinnosti suvisiacich s MSP na také oblasti, ako je agropodnikanie a
energeticka t¢innost’.

Sukromné investi¢né fondy - Preukazalo sa, Ze Slovensky poprivatizacny fond
(PPF) bol Gspesny iba &iastoéne’ a Value Growth Fund (VGF) bol bez vyrazného
uspechu v roku 2005 zruseny. Pouc¢enim z0 slovenského PPF je, Ze Banka by mala
vyberat do funkcii manazérov fondov 0soby s dostatoénymi schopnostami a
talentom, ktori budd schopni poskytnat podporu riadenia pre investorskeé
spolo¢nosti.

Celkove bol transformaény G¢inok Vo financnom sektore zhodnoteny ako vyznamny.

1.3.2 Podnikovy sektor

Pol’'nohospodarske podniky — koncom devatdesiatich rokov Banka zaviedla program
na odber obilia, ktory tGspesne uk&zal novld metodu financovania a vyvinul sa do
modelu, ktory moéze byt zavedeny aj inde.

Telekomunikacie — V roku 2001 Banka spojila skupinu investorov na predaj priblizne
36% Statom vlastnenych akcii mobilného operatora Orange Slovensko stkromnym
osobam. Poucenim z Orange Slovensko je, Ze investovanie do vlastneho kapitalu si
vyzaduje umiernenejsie ocakavania ohl'adom transformac¢ného ucinku. Na rozdiel od
dihovych operécii je Banka v slabsej pozicii na presadzovanie svojich podmienok,
ked’ investuje do vlastného kapitélu.

VSeobecny priemysel — Napriek nepriaznivej investicnej klime Uver poskytnuty
spolo¢nosti Slovalco napokon preukazal moznost cielenych, Gc¢elovych, novych
investicii do starych neStruktarovanych konglomeratov. Podpore rozsiahlej
modernizacie drevospracovatel'ského podniku Buéina Zvolen uskodilo precenenie
potencialu rozvoja trhu v ¢ase ocenenia. Poucenim z tychto ¢innosti je, Ze spolocnost’
expandujica na exportny trh by mala Ziadat’ zaruky vopred, napr. predbezné kupne
zmluvy.

Prirodné zdroje — Jedinym z vyznamnych projektov EBOR v poslednom ¢ase bola
podpora Slovenského plynarenského priemyslu pri  emitovani eurodlhopisov. V juli

! Fond celkovo zrealizoval 11 investicii a v roku 2005 uviedol, ze predpokladé, Ze nebude moct’ vratit’
investorom investovanu sumu v plnej vyske, jeho vniitorna miera navratnosti (IRR) bola v decembri
2006 odhadovana ako negativna na Grovni -7,7%.



2002 sa $tatu podarilo predat’ 49 percentni majetkovu ucast’ v SPP konzorciu Ruhrgas
a Gaz de France.

Nehnutel’nosti a cestovny ruch. — Banka sa zucastnila na financovani viacerych
regionalnych fondov nehnutel'nosti na Slovensku, vratane Heitman Il a TriGranit I11.
Investicie  boli zamerané na relativne nasyteny maloobchodny sektor a sektor
administrativnych priestorov v hlavnych mestskych oblastiach.

V podnikovom sektore mala Banka vo v§eobecnosti mierny transformacny uc¢inok.

1.3.3 Sektor infrastruktary

MEI - V roku 2003 bola spustena facilita EU/EBOR MFF so spoloénym znasanim
rizika na pokracujuce poskytovanie Uverov pre malé a stredné samospravy, ktora bola
realizovand s Dexia Slovensko. Problémy s vyuzivanim facility znizili priamy
transformaény ucinok projektu, hoci Dexia nad’alej zvySuje svoje pdsobenie na
komunalnom trhu zo svojich vlastnych zdrojov.

Doprava - Tento sektor nedostal d’al$iu investiciu do hlavného projektu Obnovy
medzinarodného cestného koridoru v roku 1993.

Energetika — Dva projekty so Slovenskymi elektrarniami podpisané v rokoch 2001
a 2004 podporili pravne rozélenenie spolo¢nosti (unbundling) a jej privatizaciu. Banka
tiez podporila privatizaciu ZSE Distribucia prostrednictvom otvoreného a
transparentného predaja strategickému investorovi.  Poucenie  z0 Slovenskych
elektrarni je, ze Banka musi ¢asom dokladne zvazit' svoj princip doplnkovosti. Ak
pritomnost’ Banky pre klienta vhodna, ale nie nevyhnutnd, tato skuto¢nost’ by sa mala
stransparentnit’.

Energeticka udinnost’ — Dva projekty ESCO boli relativne tspesné a prilakali
zédkaznikov zo sukromného i verejného sektora. Hoci bol potencidl na zopakovanie
projektu dobry, d’alsi vstup na trh sa zatial’ neuskutocnil.

\ sektore infrastruktury mala Banka vo vSeobecnosti  minimalny az mierny
transformac¢ny tc¢inok.

2. OPERATIVNE PROSTREDIE

2.1 Prostredie pre reformy — v§eobecne

Od konca devitdesiatych rokov minulého storodia Slovenska republika uspesne
zrealizovala hlavné Strukturdlne a institucionalne reformy. Tieto reformy zahtiali
vyrazné zmeny danového systému, dolezité reformy na pracovnom trhu, ako aj reformy
v dochodkovom systéme. Zahtnali a cely rad rozsiahlych privatizacii, ako napr. predaj
51-percentnej majetkovej ucasti v prevadzkovatel'ovi pevnej telefonnej siete Slovak
Telecom spoloc¢nosti  Deutsche Telekom v roku 2000 a predaj 66-percentnej
majetkovej ucasti v dominantnom vyrobcovi elektriny Slovenské elektrarne



spolo¢nosti ENEL v roku 2006. Okrem toho bankovy sektor bol Gplne privatizovany,
pricom 90% majetku je teraz v zahrani¢nom vlastnictve. V désledku tohto pokroku v
reformach hospodarstvo pritiahlo znacné objemy priamych zahrani¢nych investicii,
ktoré boli v poslednych rokov priemerne na trovni 1,9 miliard USD roé¢ne (alebo okolo
6% HDP), hlavne v automobilovom a elektronickom priemysle.

Avsak vlada zvolena v roku 2006 kladie vacsi déraz na sociélnu oblast’. To viedlo k
prehodnoteniu kI'i¢ovych ekonomickych stratégii v takych oblastiach, ako je zakonnik
préce, zdravotnictvo, danovy a dochodkovy systém a znovu presadenie jej Glohy v
energetike. Celkove vSak citit, ze vlida ma v Gmysle zapojit' sukromny sektor do
velkych projektov v oblasti infrastruktary, hlavne v sektore cestnej dopravy. VIadne
vSeobecné uznanie, ze doteraz realizované reformy boli uspe$né pre stimuldciu rastu a
v dbsledku toho je moznost’ zvratenia reforiem obmedzena.

2.2 Pokrok v transformaénom procese a reakcia hospodarstva

2.2.1 Makroekonomické podmienky ovplyviiujiice operacie Banky

e  Makroekonomicka vykonnost’ Slovenska v minulych rokoch bola posobiva na
arovni 10,4 percenta, ale v priebehu roku 2008 sa prudko spomalila (pozri tabul’ku
“Vybrané ekonomické ukazovatele v Dodatku 4) . Slovensko v roku 2007 takmer
zdvojnasobilo vyrobu aut a stalo sa najvac¢sim vyrobcom &ut na svete podl'a poctu
aut na obyvatela (s produkciou aut znaciek Volkswagen, PSA Peugeot Citroen a
Kia Motors v krajine). AvSak vzhl'adom na koncentraciu priemyselnej zakladne na
spotrebny tovar sa vyroba v priebehu roka prudko znizila. Bleskové odhady
Statistického tradu naznacujii, ze realny rast HDP v 4. §tvrtroku 2008 bol iba 2,7
percenta (po raste na drovni 9,3% v I. §tvrtroku, 7,9% v Il. $tvrtroku a 7,0% v I11.
Stvrt'roku), ¢o predstavuje ro¢ny rast HDP na Grovni 6,4%.

o FiSkalny deficit v roku 2007 bol necelych 1,9% HDP a ciel’ pre rok 2008 hol
2,3% HDP (pokles z vrcholu 12,2% v roku 2000) vd’aka vyraznému zniZeniu
vydavkov a zvySeniu dafiovych prijmov. ZlepSena fiskalna pozicia na Slovensku
viedla k tomu, e Rada EU v roku 2008 odvolala postup pri nadmernom schodku.
Okrem toho Statny rozpocet sa v roku 2008 skon¢il s deficitom 704 mil. € (¢o bolo
0 360 mil. € menej ako sa planovalo) a tak skuto¢ny vysledok celkového Statneho
rozpo¢tu bude pravdepodobne lepsi, ako sa planovalo. Vlada vSak nedavno
oznamila, Ze jej povodny pldn vyrovnat’ rozpocet do roku 2011 sa pravdepodobne
posunie o jeden rok v désledku prehlbujlcej sa ekonomickej krize.

e  Pred prijatim Eura sa infliciu tieZ darilo udriat’ pod kontrolou. V marci 2008 —
v Case pripravy Konvergentnej spravy 2008 — bolo harmonizované infla¢né
opatrenie  EU (HICP) na Grovni 3,6%. V dosledku toho bola dvanastmesaéné
medzirona sadzba HICP stanovena na trovni 2,2%, ¢o bolo hlboko pod
maastrichtskou referen¢nou troviiou 3,2%. Od septembra 2008 ma inflacia HICP
Klesajucu tendenciu a v decembri 2008 sa spomalila na troven 3,5%, hlavne kvoli
klesajucim cenam potravin a paliv. No hoci sa odhaduje, Ze hospodarstvo sa
vyrazne spomali, inflacia sa moze zastavit’ v dosledku zvySenia spotrebnych dani



a vy$$im uzitkovym cendm. Okrem toho sa Slovensko po prijati Eura uz nebude
moct spolichat’ na posiliiovanie  meny ako nastroja kontroly inflacie. Zo
strednodobého hladiska preto pretrvava riziko, Ze bude tazké udrzat’ pod
kontrolou prudky narast inflacie, ¢im sa za¢ne nartsSat medzinarodna
konkurencieschopnost’.

V roku 2007 sa deficit beZného uctu tieZ vyrazne zniZil (dosiahol uroven 5,3% HDP),
ale odhaduje sa, Ze v roku 2008 vzrastie na uroveri tesne pod 6% HDP v dosledku
zhorsujucich sa bilancii obchodu, prijmov a sluzieb.

Po splneni maastrichtskych kritérii Slovensko 1. janudra 2009 ispesSne vstupilo do

eurozony. Slovenska koruna sa v priebehu poslednych rokov rychlo zhodnocovala a
centralna parita koruny bola koncom maja 2008 prekvapivo zhodnotena o 17,6% na
arovni 30, 126 SK : 1 € (po predchadzajucom zhodnoteni o 8,5% v marci 2007). Nova
centralna parita bola potom na stretnuti ministrov financii EU zagiatkom jula 2008
potvrdend ako vymenny kurz. Vzhl'adom na slabnutie infla¢ného tlaku a s cielom
synchronizovat” vysku urokovych sadzieb s ECB znizila Narodna banka Slovenska
koncom roka 2008 svoje urokové sadzby v sulade so zniZzeniami ECB.

V priebehu poslednych mesiacov sa v§ak vyhl’ady Slovenska vyrazne zhorsili a je
pravdepodobné, Ze rast bude pocas nasledujiiceho obdobia stratégie pomaly. Podla
aktualnych odhadov EBOR predpoklada, Ze slovenské hospodarstvo bude v roku 2009
klesat. I ked” Slovensko doteraz pocitilo iba slabé dopady svetovej finanénej krizy (pozri
bod 2.2.2 niz8ie), hospodarstvo  je zasiahnuté ovela prisnejSimi financnymi
podmienkami pre investicie a rychlo slabnicim dopytom po exporte jeho vyrobkov
(hlavne 4ut a spotrebnej elektroniky). Posledné Udaje naznacuju, Ze priemyselna
produkcia klesla v novembri medzirotne 0 7,2% a v decembri 2008 medziro¢ne o
16,8%. Okrem toho recesia v tomto sektore sa pravdepodobne prehibi i v dosledku
plynovej krizy zaciatkom roka 2009, ktora prindtila slovenské plynové hospodarstvo
vyhlasit’ stav nidze a slovensku vladu zaviest” obmedzenia odberu plynu pre velkych
priemyselnych odberatel'ov. V dosledku toho spolo¢nosti ako Kia Motors, PSA Peugeot,
rafinéria Slovnaft a US Steel Kosice za¢iatkom roka na niekolko dni prerusili vyrobu.

Vyhlady sii nad’alej vel’mi citlivé na d’alSie a dlhsie trvajuce spomalenie na
hlavnych exportnych trhoch Slovenska, ked’ie exportna Struktira Krajiny sa
koncentruje na odvetvia podliehajuce cyklom. Na druhej strane je vSak pozitivom
skutocnost’, ze iverova expanzia krajiny bola v minulosti konzervativna, jej financny
systém je likvidny a je uz sucastou eurozony. Vlada tiez schvalila balik 27 opatreni na
zmiernenie pravdepodobného dopadu finanénej krizy?, priom ciel’ fiskalneho deficitu
na rok 2009 zostal takmer nezmeneny na trovni 2,1 % HDP.

% Tieto opatrenia zahffiaj(i Gi¢innejsie a efektivnejsie Gerpanie fondov EU; zniZenie vydavkov v §tatnej
sprave; ambicidézne investi¢né projekty, ako vystavba dial'nic a dostavba jadrovej elektrarne v
Mochovciach; nové Gverové programy pre malé a stredné podniky; prepracované stratégie aktivneho
pracovného trhu; skratenie doby na vratenie preplatkov DPH podnikom zo 60 na 30 dni.



2.2.2 Uspechy a vyzvy transformacného procesu

Podnikovy sektor

Pokrok v privatizacii by pomohol zvysit’ efektivnost’ a konkurencieschopnost’
poslednych Statnych podnikov.

Hospodarsky uUspech Slovenska v nedavnej minulosti mozno pripisat’ minulym
pokrokom v privatizacii a zlepSeniu podnikatel'skej klimy (podrobné porovnavacie
Strukturdlne ukazovatele su uvedené v Prilohe 5). Stcasna vlada vsak prijala
rozhodnutie nepokracovat’ v dolezitych privatizaciach, ako napr. predaj
bratislavského letiska, ZSKK Cargo (nakladna vetva S$tatnej ZelezniCnej
spolo¢nosti), majoritné majetkové ucasti v Siestich statnych oblastnych teplarnach a
v troch regiondlnych distribuénych energetickych spolo¢nostiach. Rozhodnutie
neprivatizovat’ zostavajuce strategické podniky a namietat’ vo¢i ~ rozhodnutiam
sprivatizovanych podnikov verejnych sluzieb (pozri niZzSie) pravdepodobne
ovplyvni ich efektivitu a konkurencieschopnost’ s strednodobom horizonte.

AvSak vdaka dolezitym zlepSeniam pravneho prostredia a regulécii pracovného
trhu v minulosti sa Slovensko stalo atraktivnym pre priame zahrani¢né investicie.
Exportny zéaklad nad’alej rastiec =~ vdaka prilivu priamych zahraniénych investicii,
hlavne do automobilového priemyslu (ukonc¢ené investicie spolo¢nosti Peugeot SA,
Kia Motors Corp and Volkswagen AG). Hoci hospodarstvu dominuje automobilovy
priemysel3, dolezité investicie plynuli aj do elektronického priemyslu od
spolo¢nosti Sony a Samsung, ktoré napomohli diverzifikacii  hospodarstva.
Odvetvia, ktoré boli vystavené medzinarodnej konkurencii, ako automobilovy,
elektronicky a finanény sektor zaznamenali vyrazny pokrok v dosahovani drovni
produktivity prace vyspelych krajin EU. Dalsim sektorom, ako napr. malym a
strednym podnikom a infrastruktare sa vSak darilo hor$ie. Rovnako ako aj inde v
regione pretrvava riziko, ze hospodarstvo sa vyvinie do “dualneho hospodarstva” s
konkurencieschopnym sektorom vlastnenym  hlavne zahrani¢nymi investormi
oproti nedostatocne kapitdlovo vybavenym domécim, hlavne malym a strednym
podnikom a nizkoproduktivnej infrastruktare. Tato skuto¢nost’ zdoraziuje Stalu
potrebu poskytovat' financovanie malym a strednym podnikom a uskuto¢nit’
reformu infrastruktiry.

Dalsie zlepsenia podnikatel’ského prostredia a zvySenie flexibility na pracovnom trhu
su klucovymi krokmi k rieSeniu regionalnych rozdielov a vysokej Urovne
Strukturdlnej nezamestnanosti a nezamestnanosti mladych Pudi.

V sprave Svetovej banky Doing Business 2008 sa Slovensko umiestnilo na 32.
mieste  zo 178 krajin pred Ceskou republikou, Mad’arskom, Polskom a
Slovinskom, ale za pobaltskymi Statmi. KI'icové oblasti na zlepSenie, ktoré boli
zistené na Slovensku zahfiaju reformy verejnej spravy a stdnictva, ako aj
podnikatel'ského prostredia pre malé a stredné podniky.

3 Tento sektor sa nepriamo podiela na jednej tvrtine HDP a jednej tretine exportu.
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Nezamestnanost’ v minulom roku klesla na rekordnych 9 percent a v Bratislave bola
dokonca na drovni 2 percent. Rast realnych miezd v prvom Stvrtroku 2008 bol
vy$8i ako rast produktivity po prvy krat od konca roka 2005. Je vSak
pravdepodobné, Ze nezamestnanost vzrastie a regionalne rozdiely sa moézu v
doésledku zhorsujuceho sa hospodarskeho prostredia obnovit'. Zaroven sa regionalne
rozdiely v nezamestnanosti neznizili a Strukturdlna nezamestnanost a
nezamestnanost’ mladych T'udi nadalej vysoka. KIiGovym je preto zavedenie
opatreni, ktoré zlepsia flexibilitu pracovného trhu a odbornt zakladiu pracovnych
sil.

V juli 2007 vSak vlada schvalila novy Zakonnik prace, ktory sprisnuje zédkony o
sociélnej ochrane a zvySuje prava pracovnikov. Novy zakonnik zavadza prisne
obmedzenia pre pracovné zmluvy na dobu urcitu a nadcasy, zvySuje odstupné a
stanovuje, ze kolektivne zmluvy st z&vézné pre vSetky podniky v danom odvetvi.
Miniméalna mesa¢na mzda vzrastla z 8 100 Sk (268,9 €) na 8 902 Sk (295,5 €).
Vlada tiez sprisnila predpisy v maloobchodnom sektore. V aprili 2008 vlada
zaviedla novelu zakona o cenach, ktora obsahuje také ustanovenia, ako zékaz
predaja  tovarov pod cenu, uctovat prirazku k poplatkom, ktoré platia
dodévatelia obchodnikom v maloobchodnej sieti, a aj moznost’ pristapit’ k cenove;j
reguléacii. Novela zriadila komisiu na monitorovanie vyvoja cien.

Energetika a infrastruktiara

DalSia privatizicia a podpora energetickej tiéinnosti a obnovitel'nych zdrojov energie
zostava prioritou.

Sektor energetiky bol na Slovensku uspesne pravne odéleneny (unbundling), takze
existuju nezavislé spolo¢nosti na prenos, distribiciu a vyrobu elektriny. Od roku
2002 funguje regulator sietovych odvetvi. Ceny boli v priebehu rokov 2002-2003
upravené na urovne pokryvajuce néklady. Predaj 66-percentného  podielu v
Slovenskych elektrariach, najva¢Ssom vyrobcovi elektrickej energie spolo¢nosti
ENEL (talianskej energetickej spolo¢nosti) za 840 mil. € bol ukonéeny v roku 2006.
Nova vlada rozhodla nepodporit’ predaj d’alsicho 51-percentého podielu v troch
regionalnych distribu¢nych spoloénostiach su¢asnym minoritnym akcionarom.

Pocas minulych rokov vlada zvysila svoju angazovanost’ v energetickom sektore. V
jali 2008 vlada udelila Uradu na regulaciu sietovych odvetvi (URSO) viésiu
pravomoc kontrolovat’ zvySovanie cien energii. Na jeseit 2008 URSO zamietol dve
Ziadosti SPP 0 zvySenie cien o 13-24 percent a nasledne a sthlasil s ovel'a niz§im
zvySenim. Okrem toho v oktdbri 2008 parlament schvalil novy zakon o zavedeni
novych regulacii pri stanovovani tarif od roku 2009. Navrh by umoznil vlade vacsiu
kontrolu nad stanovovanim cien plynu a elektriny pre doméacnosti a malé a stredné
podniky. Podl'a nazoru odbornikov Vv oblasti priemyslu to bude viest k d’al§im
deforméaciam a vzajomnému subvencovaniu medzi odberatel'mi. Priame dotacie
alebo danové dobropisy obyvatelom s nizkymi prijmami by bol efektivnejsim
spésobom zmiernenia socialnych dopadov zvysenia cien energii.

V aprili 2008 vlada tieZ ozndmila svoj umysel posilnit’ svoju tlohu v strategickych
energetickych projektoch, napr. svojou ucastou Vv planovanej vystavbe novej
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jadrovej jednotky, odkipenim svojho minoritného 49-percentného podielu v
spolo¢nosti na prepravu ropy Transpetrol, ktory bol predany spolo¢nosti Yukos v
roku 2002 a iniciovanim vySetrovania zakonnosti privatizacie SE.

Podla poslednej analyzy EBOR sa slovenské hospodarstvo umiestnilo na nizsej
priecke v Indexe udrzatelnosti energic EBOR* ako ostatné krajiny v strednej a
vychodnej Eurdpe (okrem Estonska). Ale uz sa podnikli dolezité kroky na
vytvorenie trhu  pre zachovanie energie (napr. energetickd hospodarnost’” budov) a
pomaly sa rozbieha trh pre projekty obnovitel'nych zdrojov energie. Vlada sa usiluje
d’alej zlepSovat’ situdciu tohtoroénym schvalenim Stratégie energetickej Gc¢innosti
a Vladneho akcéného planu o energetickej ucinnosti. Okrem toho vlada v roku 2007
schvalila Stratégiu rozvoja obnovite'nych zdrojov energie a v roku 2009 sa ofakava
zakon o vyrobe energie z obnovitenych zdrojov energie a kombinovanej vyrobe
elektrickej energie a plynu.

Komundlna a environmentilna infrastruktira bude musiet’ by’ modernizovana za
pomoci  Strukturdlnych a kohéznych fondov EU, ucasti sikromného sektora a
komercného spolufinancovania 7 miestnych zdrojov.

Reformy a Gcast’ sikromného sektora v komunalnych sluzbach napreduju pomaly.
Komunélny sektor na Slovensku zostava fragmentovany a Casto trpi slabymi
administrativnymi kapacitami. Hoci je na Slovensku okolo 2 800 samosprav, iba
niekol’ko velkych miest ma pristup k financovaniu za primeranych podmienok a
tato situécia sa pravdepodobne este zhorsi v dosledku stGcasnej krizy. Vyznacna je
ucast’ sukromného sektora v oblastnych teplarniach, ale vlada sa rozhodla nepodporit’
predaj zostavajlceho 51-percentného podielu v Siestich slovenskych teplariach.
Ucast’ stikromného sektora vo verejnej doprave, vodnom hospodarstve, uprave
odpadovej vody a tuhého odpadu je vel'mi obmedzena.

Institucionalny ramec pre komunalne financie je stanoveny a sadzby boli vo vi¢Sine
pripadov upravené tak, aby odzrkadl'ovali naklady, ale skusenosti s financovanim
zalozenym na prijmoch su velmi obmedzené. Dalsia reforma v tejto oblasti bude
vyzadovat’ posilnenie kapacity a spoluprace v komundlnej sprave, ako aj zlepSenie
Standardov Vv oblasti obstaravania a riadenia projektov.

Z dovodu silnych fiskalnych tlakov na komunalne financie sa rozsiruje priestor pre
angazovanost’ sUkromného sektora Vo zvySujucej sa efektivnosti v dodavkach
verejnych sluzieb. To si vSak bude vyzadovat jasné pravidla a predpisy ohladom
financovania, nakupu a dodavok sluzieb, hlavne v su€asnom prostredi, ked sa
financovanie sukromného sektora stava obmedzenej$im a selektivnej$im.

* EBOR, “Zabezpedenie udrzatelnosti energie v transformujucich sa ekonomikéach”,
http://www.ebrd.com/pubs/econo/sse.pdf, maj 2008.
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Mali by sa tieZ zlepsit’ podmienky pre zvySenu ucast’ siikromného sektora v doprave,
hlavne formou verejnych sut’aZi na vystavbu ciest v ramci PPP projektov.

V zelezniciach sa oddelilo prevadzkovanie od urcovania politik a hlavné zelezni¢né
podniky (infraStruktara, osobna doprava, nakladna preprava atd.) boli pravne
roz¢lenené, pricom vedlajSie sluzby sa zru$ili. V jini 2004 vldda ozndmila
rozdelenie §tatnej ZelezniGnej spolo¢nosti (ZSSK) na dva subjekty — pre osobnd
dopravu a nakladnu prepravu a pldnovala privatizaciu ndkladnej spolo¢nosti. AvSak
vlada sa rozhodla nepodporit’ privatizaciu 100-percetného podielu v Zelezni¢nej
spolo¢nosti ZSSK Cargo. Namiesto toho vladda v juni 2008 oznamila, ze planuje
zIluc¢it' prevadzkovatel'a nékladnej dopravy s ¢eskym prevadzkovatel'om nékladnej
dopravy CD Cargo. Spolu by mali  tieto dve spolo¢nosti, spolo¢ne s pol'skym
PKP druhy najviési podiel na trhu v EU za Deutsche Bahn. Ceska vlada by cheela,
aby zlucenie viedlo k pripadnej privatizacii tohto subjektu, ale slovenskd vladda sa
brani akymkol'vek krokom v tomto smere.

V oblasti cestnej dopravy bola v roku 2005 zalozena pri Ministerstve dopravy, post a
telekomunikacii Narodna dialnicnd spoloc¢nost’ na rozvoj dialnic a rychlostnych
ciest. Stratégia vlady pre tento sektor pocita a ucastou sukromného sektora pri
vystavbe a udrzbe vybranych Usekov dialni¢nej siete ako doplnkom k dostupnému
financovaniu z fondov EU pre verejny sektor na vystavbu ciest. To urychli rozvoj
efektivnej cestnej siete v krajine. Jednotka realizicie PPP projektov s pomocou
renomovanych medzindrodnych poradcov pripravila a realizovala verejné sutaze
pre useky dialnic DI a R1 v ramci projektov PPP s cielom ukoncit’ R1 v prvej
polovici roku 2009, hoci v sucasnom prostredi bude mozno tazsie prilakat
sukromnych investorov. Tieto projekty su rozsiahle (celkovy odhadovany objem je
viac ako 4 miliardy €) a povazuju sa za kI'aiCové, prioritné investicie vzhl'adom na
vyrazne nedostato¢nti rozvinutost’ dial’ni¢nej siete na Slovensku a pretrvavajuce
rozdiely v prijmoch medzi regionmi. Verejna sitaz v ramci d’al'Sicho PPP projektu
sa blizi k zaveru napriek skuto¢nosti, Ze VO verejnej stitazi na dodavku narodného
systému vyberu myta zostalo iba jedno zo zacastnenych konzorcii  (konzorcium
SanToll a Ibertax, v ktorej je zaangazovany francuzsky Sanef). Hoci ostatni
uchadzaéi podali namietky, Urad verejného obstaravania (UVO) do dne$ného dita
zamietol vSetky namietky.

Finan¢éné inStitacie

Finanéné institucie by profitovali zo zavedenia novych produktov a zlepsenia
nastrojov na zmiernenie rizik

Finan¢ny sektor bol uz kompletne sprivatizovany a takmer 90 percent bankovych
aktiv su v rukach zahrani¢nych investorov. VSetky hlavné zahrani¢né materské
banky pdsobiace v regione maju dcérske spolo¢nosti na Slovensku (vratane
Raiffeisen, Erste, KBC, Intesa SanPaolo, Unicredit, Société Générale a Dexia).
Dozor nad bankovym sektorom sa v janudri 2006 zjednotil pod zaStitou Narodnej
banky Slovenska. Domaéce Uvery poskytnuté sukromnému sektoru ako percento
HDP nad’alej zostavaju podla regionalnych Standardov nizke.

13



Napriek svetovej hospodarskej krize slovensky bankovy sektor ako celok je
relativne stabilny a doteraz neboli zaznamenané nijaké naznaky vyrazného
zhorSenia kvality —aktiv®. Ale banky st véadSinou vlastnené  strategickymi
materskymi spolocnostami a existuje riziko, ze rekapitalizacné plany materskej
banky mozu zahihat’ znizenie suvahovych G¢tov v ich dcérskych spoloénostiach
vo vychodnej a strednej Eurdpe. Napriek tomu ma slovensky bankovy sektor
doteraz k dispozicii dostatok stabilnych doméacich finan¢nych prostriedkov a nie je
nedmerne zavisly na kratkodobych medzibankovych finanénych prostriedkoch.
Napriklad v jali 2008 bol pomer medzi GUvermi a vkladmi 86 percent, pricom vO
viacerych krajinach v regione to bolo viac ako 100 percent. Coraz zretelnejsia je
vSak skuto¢nost, ze finan¢né podmienky v sa poslednych mesiacoch sprisnili. Su
naznaky, ze poskytovanie uverov domécnostiam, malym a strednym podnikom a
spolo¢nostiam vo vSeobecnosti sa  takmer zastavilo (¢i uz na investicie alebo
prevadzkovy kapital, vratane predexportného financovania). Rastu tieZ obavy, Ze
spolo¢nosti a samospravy nebudt schopné prilakat’ komeréné spolufinancovanie
velkych investicii v oblasti infrastruktury tak, ako sa pévodne planovalo.

Az donedavna malo Slovensko kapitalovo nekryty statny dochodkovy systém
fungujlici na principe priebezného financovania, ktoré malo podla odhadov
akumulovat’ narastajuci deficit z dovodu nepriaznivého demografického profilu
krajiny. V dosledku toho bol v januari 2005 zavedeny novy 3-piliérovy systém s
cielom zabezpecit' primeranu uroven dochodkov pre poberatelov a udrzatel'nost
Statnych financii  pocas dlhého obdobia. Reformovany systém sa sklada z
povinného kapitalovo nekrytého priebezne financovaného prvého piliéra, povinného
sukromne spravovaného plne kapitalovo krytého druhého piliéra a dobrovol'ného
plne kapitalovo krytého tretieho piliéra. Podlieha prisnemu regulatnému dohladu a
jasne stanovenym obmedzeniam ohladom investovania sikromne spravovanych
finan¢nych prostriedkov. AvSak v priebehu poslednych dvoch rokov sa uskuto¢nil
cely rad zmien systému, ktoré mézu opét’ ohrozit'” dlhodobu udrZzatelnost  celku,
ked’ze zmeny smeruju k navratu ku kapitalovo nekrytému pribezne financovanému
prvému piliéru. Tieto zmeny zahfniaji hlavne pravo mladych l'udi prestupit z
druhého do prvého piliéra opakovanym otvaranim druhého piliéra, aby mali 'udia
tato moznost®. Nezavisli analytici sa zhoduju v ndzore, Ze v dosledku tychto zmien
je ohrozena dlhodobé udrzatel'nost’ prvého piliéra, pretoze stat opét’ akumuluje dlh,
ktory bude mdct’ tazko splacat’ vzhladom na demograficky profil krajiny. Okrem
toho sa v dosledku tychto zmien stalo prevadzkové prostredie pre sikromne
spravované dochodkové fondy nestabilnej§im, co modze I'udi dlhodobo odradit’ od
akumulovania stkromnych uspor.

2.3 Dostupnost’ kapitilu a pozZiadavky na investicie

Doméce uUvery: Vzhl'adom na vysoky stupen rozvoja bankového sektora je
konkurencia silna. Kedze domace banky sa pri svojom financovani spoliehaju
hlavne na vklady, zatial’ ,,averovou tiesfiou utrpeli iba vel'mi malo. Posledné

> Okrem jednej banky, Dexia banky, ktora utrpela znaénu stratu, v dosledku $pekulativnych pohybov
vymennych kurzov zo strany niektorych svojich klientov.

®Vlada v januari 2008 otvorila systém na est’ mesiacov a nasledne v novembri 2008 na d’alsich sedem
a pol mesiaca.
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dbkazy vsak naznacujti, ze dostupnost’ Uverov sa stala ovela narocnejSou a Ze
urokové sadzby zacali rast’ (pozri vyssie).

e Kapitalové trhy: Burza cennych papierov v Bratislave je malé (kapitalizacia trhu
je len okolo 10 percent HDP) a nelikvidna (ro¢ny obrat predstavuje len 20 percent
trhovej kapitalizacie). Spolu s ostathnymi kapitdlovymi trhmi v regione utrpela
v priebehu minulého roka $kody v dosledku oklieStenia kapitalu novovznikajucich
trhov, iked nie do takej miery ako niektoré iné krajiny v regione. Rozvoj
stkromnych kapitalovych trhov sa za¢al neskdr ako v susednych Krajinach
aSlovenska  republika stale zaostiva za Pol'skom, Madarskom a Ceskou
republikou.

e Priame zahrani¢né investicie: Po rekordnom objeme 3,8 miliard USD v roku
2006 predstavovali priame investicie na Slovensku v roku 2007 2,9 miliardy USD.
Pocas obdobia rokov 1989-2007 Slovensko profitovalo z celkovych priamych
zahrani¢nych investicii vo vyske 4 366 USD na obyvatela a z krajin, kde Banka
posobi ho predstihli iba Ceska republika, Mad’arsko a Estonsko. Avsak v dosledku
zhor$ujucej sa klime je vysoko pravdepodobné, ze priame zahrani¢né investicie sa
v roku 2009 znizia.

2.4 Pravne prostredie

V priebehu poslednych desiatich rokov Slovenska republika uskuto¢nila vyznamné
reformy vo svojom pravnom prostredi. Vdaka tomu sa jej pravny systém vyrazne
posunul na medzinarodne prijatelna Groven a Slovenska republika je jednou
z najrozvinutejSich z krajin, v ktorych EBOR pdsobi z hl'adiska transformacie pravneho
systému.

Zakony Slovenskej republiky sa priblizuji medzinarodnym  Standardom a ich
dodrziavanie podporuje nalezite vytvoreny inStitucionalny mechanizmus. Dobre
rozvinuté st hlavne pradvne ramce pre zabezpecené transakcie a konkurz, ako aj
predpisy na regulaciu trhov s cennymi papiermi. Su vSak potrebné d’alSie zlepSenia v
niektorych oblastiach, ktoré st rozhodujice pre podnikatel'ské prostredie a zahrani¢né
investicie, hlavne v oblasti zadkona o koncesiach a ochrane minoritnych akcionarov.
Okrem toho prieskum, ktory uskuto¢nila EBOR preukézal, Ze obchodné zdkony maju v
niektorych pripadoch neprimerane slab podporu zo strany spravnych organov a sudov.

2.5 OtazKky Zivotného prostredia

Kedze Slovenska republika 1. maja 2004 vstlpila do EU, jej predpisy tykajlce sa
zivotného prostredia su v stlade s environmentalnym aquis communautaire EU.

3. STRATEGICKA ORIENTACIA

Pocas obdobia realizacie Stratégie Banka planuje pdsobit’ v Slovenskej republike v
stilade s operaénymi zasadami dopadov transformécie, spol'ahlivého bankovnictva a
doplnkovosti.

Ciele ¢innosti Banky na Slovensku zostant nad’alej v stlade so strategickym navrhom
na roky 2006-2010, ktory bol schvaleny v Spréve o kapitalovych zdrojoch 3, pricom sa

15



bude zaoberat’ aj potrebami Slovenska a regionu v dosledku krizy, pocitajuc aj s jej
stupniovanim tak , ako bolo stanovené v programe na zmiernenie dopadov krizy, ktory
bol prijaty Radou riaditelov. Banka rozsiri SEFF s cielom povzbudit’ miestne banky,
aby nad’alej poskytovali ivery malym a strednym podnikom a bytovym spolocenstvam
a aby uzko spolupracovali s komerénymi bankami a inymi MFI s cielom mobilizovat’
financovanie pociatocnych PPP projektov na vystavbu ciest. Banka bude tiez hladat
d’alsie moznosti na uspokojenie zvySenych potrieb Slovenska vzhladom na
prebiehajucu financnu krizu.

3.1 Priority Banky na obdobie realizcie Stratégie

V snahe reagovat’ na zhorSujuce sa vonkajsie prostredie spésobom, ktory je v sulade s
analyzou zostavajucich transformaénych uloh Slovenska, prvoradym cielom Banky
bude reagovat’ na mimoriadne hospodarske podmienky zameranim sa na nasledovné
rozhodujlce oblasti:

e Zabezpelit’ stalu dostupnost’ iverov pre malé a stredné podniky a samospravy.
To je mozné dosiahnut’ poskytnutim Uverovych liniek miestnym bankam.

e Podielat’ sa na koordinovanom usili MFI  prispie Kk financovaniu
Zivotaschopnych projektov verejno-sukromného partnerstva v dopravnej
infraStruktiare, ktoré v sucasnosti prichadzaju na trh pri dodrzani zavedenych
medzindrodnych postupov pre verejné sutaze a uzatvaranie zmlav. Toto bude
dopliiiat’ dostupné komeréné financovanie a umozni spe$ni realizéciu prvého kola
verejno-sukromnych partnerstiev v krajine. Uprednostiiovat’ sa budi PPP projekty
na vystavbu dialnic, pretoZe lep$ia cestna infrastruktira znizi prepravné naklady a
pomdze integrovat’ vychodné Slovensko so zapadnou Cast'ou krajiny.

e Posudit’ d’alSie investicie na zlepSenie energetickej ucinnosti a podporit’
vybrané projekty novej generécie, hlavne z obnovitePnych zdrojov energie.
To zasa zvy$i konkurencieschopnost’ znizenim vysokej energetickej narocnosti
slovenského hospodarstva a prispeje k zlepSeniu energetickej bezpecnosti a tento
ciel je mozné najrychlejSie dosiahnut rozsSirenim  Facility na financovanie
udzatel'nej energie.

e VzhlPadom na pokles dostupného financovania dlhov podporit® domace
spolo¢nosti, z ktorych vidsina je MSP, vlastnym kapitdlom. Poskytnutie
rizikovejSich foriem financovania dobre riadenym domacim spolo¢nostiam bude
mat’ dolezity demonstrativny 0¢inok. Prispeje tiez k  spomaleniu  tempa
prehlbovania priepasti vo vykonnosti medzinarodnych a domaécich spolo¢nosti. To
mozno dosiahnut’ priamo napriklad pomocou facility pre stredné projekty alebo
nepriamo pomocou rizikovych investi¢nych fondov.

3.2 Ulohy v jednotlivych sektoroch a ciele Banky

Banka sa bude nad’alej ststred’ovat’ na zvysenie konkurencieschopnosti podnikov na
Slovensku. Doleuveden¢ ulohy v jednotlivych sektoroch a ciele sa zacnu presadzovat’
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po tom, ako ustipia ucinky uverovej krizy a trh komerénych bank sa vrati do beznej
prevadzky.

3.2.1 Podnikovy sektor

Transformacné ciele. Zmensit rozSirujucu sa priepast medzi GspeSnymi
medzinarodnymi  spoloCnostami a miestnymi spolo¢nostami na Slovensku
prostrednictvom reStrukturalizacie, podpory MSP a fuzii a akvizicii.

Operativne priority

e Poskytovat’ rizikovejSie produkty, ako napr. vlastny kapital a Struktarované uvery
domacim spolo¢nostiam na podporu zivotaschopnych spolo¢nosti, ktoré celia
zhorsujucim sa trhovym podmienkam v dosledku krizy a pripadne financovat’ rast
domacich  spolo¢nosti, ktoré vznikni zo spomalenia hospodarstva. Hlavna
pozornost sa bude venovat investiciam doméacich  spolo¢nosti v kontexte
cezhrani¢ného rozsirovania.

e Okrem toho vyuzit facilitu pre stredné projekty na podporu planov mensich
domaécich spolo¢nosti na rozsirovanie.

3.2.2 Finan¢ny sektor

Transformacné ciele. Rozsirit’ Skalu finanénych produktov dostupnych sektoru MSP.
Operativne priority
e Podporovat’ inovaéné produkty/finanéné institticie, ktoré poskytuju financovanie pre

MSP.

e Zvazit' hlavne ucast v sukromnych fondoch spojenych s majetkovou ucast'ou a
zameriavat sa na pociatonu fazu podnikania, moZzno spolu s poskytovanim
podriadenych financii z EU a poskytovanim Gverovych ramcov a zdiel'ania rizika
finanénym sprostredkovatelom na selektivnej baze.  Ziskat investorov zo
sukromného sektora bude v sti¢asne;j situacii vyzvou a 0 to dolezitejSia bude ucast’
EBOR a spolupréaca s EU a EIB pre uspe$né investovanie sukromného kapitalu.

e S podporou Ministerstva hospodarstva a BIDSF rozsirit’ SEFF na vaési pocet bank.

3.2.3 Infrastruktura a energetika

Transformacné ciele. Zvysit  ucast stkromného sektora v infraStruktare
prostrednictvom podpory PPP projektov tam, kde je to vhodné a uskuto¢nitelné.

Asistovat’ pri inStalacii novej a ndhradnej jednotky na vyrobu elektriny (nie jadrovej),
ktora bude potrebnd vzhl'adom na uzatvorenie 1. a 2. bloku elektrarne Bohunice V1.
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Stimulovat’ privatizaciu dolezitych spolo¢nosti z oblasti infrastruktdry (dopravnych,
komunalnych a energetickych spolo¢nosti).

Operativne priority

Podporovat’ sukromnych investorov pri priprave projektov v oblasti obnoviteI'nych
zdrojov energie, vyuzivajic pritom hlavne zna¢ny geotermalny potencial
Slovenska.

Asistovat’ nezavislym vyrobcom elektrickej energie pri inStalacii novej a nahradnej
jednotky.

Podporovat’ vyuzivanie PPP projektov na vystavbu, financovanie a prevadzku
u¢innej dialni¢nej siete v krajine. To doplni prebiehajucu vystavbu cestnej siete a
vyuzivanie fondov EU s koneénym cielom  podporit ekonomicky rast a
regionalnu integraciu.

3.3 Ulohy v sprave portfélia

Banka bude Struktarovat’ spravu svojho portfolia takym spésobom, aby bola schopna
udrzat’ sucasni vysoku kvalitu portfélia. Na regionalnej urovni sa to podarilo
zabezpetenim dodatoénych zdrojov na monitorovanie miestnej miery rizika banky,
ktord je podporovand miestne. Hlavna pozornost sa venuje udrziavaniu kontaktu s
miestnymi bankami bez ohl'adu na to, ¢i s klientmi EBOR alebo nie s cielom lepsie
posudit’ dopady Uverovej krizy na finanény sektor a ich podnikovych klientov.

4. CINNOST INYCH MFI A ICH SPOLUPRACA S EBRD

Eurdpska Gnia (EU): Strukturalne fondy pre krajiny Eurdpskej Gnie sa planujd na
obdobia 7 rokov. Slovensko sa stalo ¢lenom EU v roku 2004 a na skratené obdobie
rokov 2004-2006 Slovensko dostalo 1,05 miliardy € z Eurdpskeho  fondu
regionalneho rozvoja (ERDF) a Eurdpskeho socidlneho fondu (ESF) a 509
milionov € z Kohézneho fondu (CF). Na obdobie rokov 2007-2013 méa Slovensko
narok na Cerpanie 6,18 miliardy € z Eurdpskeho fondu regionalneho rozvoja
(ERDF) a 1,5 miliardy € z Eurdpskeho socidlneho fondu (ESF). KedZe Slovensko
stale spiia kritéria na Eerpanie finanénych prostriedkov z Kohézneho fondu (CF) na
obdobie rokov 2007-2013, krajina ma vyc¢lenenych 2,3 miliardy € na dopravnu
infrastruktaru a 1,6 miliardy € na environmentalne Gcéely na ¢erpanie z Kohézneho
fondu.

Eurodpska investi¢na banka (EIB): Od roku 2006 EIB schvalila na Slovensku 13
projektov v celkovom objeme 314 milionov €. EIB sustredila svoje ¢innosti na
finanény sektor, pricom 73% bolo financovanie v forme globalnych uverov
poskytnutych bankam alebo lizingovym spolo¢nostiam. EIB tiez poskytla tri Uvery
v oblasti infrastruktiry preSovskému regionu v celkovom objeme 33 milidnov €,
ako aj tver v objeme 50 miliénov € Néarodnej dial'ni¢nej spolo¢nosti.

Medzinarodny menovy fond (MMF): Slovenska republika vstipila do MMF v

januari 1993. Posledna pohotovostna facilita vyprSala v marci 1996. Konzultacie
podla Clanku IV sa konajt v Standardnom 12-mesacnom cykle.
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Svetova banka (WB): Svetova banka podporuje Slovenskd republiku od roku
1993. K dneSnému ditu Svetovd banka poskytla Slovensku prostriedky vo vyske
566,3 miliona USD na 8 operacii. Hlavné priority SB v ramci poslednej Partnerskej
stratégie pre Slovensko na roky 2005 —2007 sa tykaju (i) fiskalnej konsolidacie, (ii)
realizacie Strukturdlnych reforiem s cielom zvysSit konkurencieschopnost
hospodarstva a (iii) znizenia chudoby a vysSicho socialneho zapojenia (reforma
pracovného trhu, rozvoj MSP, vzdelavanie a vylepsenie zakladnych komunalnych
sluzieb a komunalnej infraStruktary). Svetova banka na Slovensku kon¢i na konci
roka 2008. V tejto suvislosti Svetovd banka zatvorila svoju kancelariu v Bratislave
V juni 2008.

Medzinarodna finan¢na spolo¢nost’ (IFC): Do roku 2002, kedy IFC zatvorila
svoj Urad financovala Styri projekty vratane predprivatiza¢ného majetkového
podielu vo VUB spolu s EBRD. IFC znova otvorila svoj Grad v roku 2003, najméa
aby otvorila uverovy ramec a program zdiel'ania rizika pre miestne banky v oblasti
regionalnej energetickej u€innosti.
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PRILOHA 1: PROSTRIEDKY VYCLENENE NA PROJEKTY ZA JEDNOTLIVE ROKY
(v miliénoch € k 31. decembru 2008)

Rok L.&.proj. Néazov projektu Regionalny/ EBRD Zadizenid  Vlastny
priamy financovarge kapital
1992 346 Czech & Slovak Investment Corp Regionalny 3.6 0.0 3.6
1992 171 Eurotel Bratislava, spol s.r.o. Priamy 5.7 5.7 0.0
2 9.3 5.7 3.6
1993 139 Projekt Slovak Telecom Priamy 44.0 44.0 0.0
1993 648 Medzinarodny cestny koridor Priamy 15.0 15.0 0.0
1993 44 Renaissance Fund Regionalny 0.9 0.0 0.9
1993 43 Slovenska pol'nohospordarska banka Priamy 3.6 0.0 3.6
1993 25178 Unibanka (majetkova tcast’) Priamy 2.4 0.0 2.4
5 65.8 59.0 6.9
1994 684 Sloveca Priamy 7.7 7.7 0.0
1994 638 ZSNP tranza A Priamy 276 276 0.0
1994 1309 [Advent Private Equity Fund - Central Europe LP Regionalny 0.8 0.0 0.8
1994 37668 Advent - Cesky a slovensky sikromny investi¢ny fond Regionalny 1.2 0.0 1.2
1994 2177 Slovalco - ZSNP tranza B & C Priamy 90.1 78.2 11.8
1994 1061 Slovnaft, a.s. Priamy 14.2 14.2 0.0
6 141.7 127.8 13.9
1995 2148 MBA Loan Project (zaruka) Regionalny 0.3 0.3 0.0
1995 1650 Uverovy ramec pre Tatra banku Priamy 15.3 15.3 0.0
1995 2486 [Advent International (ako dodatok k Advent Private Equity) Regionalny 49 0.0 4.9
1995 2161 Slovnaft, a.s.- vlastny kapitél Priamy 44.2 0.0 44.2
1995 2551 Slovenska pol'nohospodarska banka ("SPB") Priamy 14 0.0 1.4
1995 3032 SPB facilita spolufinancovania - Miva Priamy 0.5 0.5 0.0
1995 38104 MF Slovensky PPF Priamy 235 0.0 235
1995 2559 Uverovy ramec pre Istrobanku Priamy 5.8 5.8 0.0
8 95.9 21.9 74.0
1996 3677 Pol'nobanka (predtym Slovenska pol'nohospordarska banka) Priamy 2.3 0.0 2.3
1996 3594 Dalkia Termotech - Slovenska republika Priamy 1.9 15 0.3
1996 3620 FGG MPFpre komunalne uéely: Heatco, projekt oblastného vykurovania|Priamy 3.1 3.1 0.0
1996 3300 Tatra Banka podriadeny Gver Priamy 12.8 12.8 0.0
1996 2407 PBK Uverova facilita na vieobecné tcely a energetickti Gi&innost’ Priamy 11.8 11.8 0.0
1996 3851 SPB facilita spolufinancovania - Mineralne vody Priamy 0.8 0.8 0.0
6 328 30.1 2.6
1997 3626 CGE MPF - Banska Bystrica —projekt odpadového hospodarstva Priamy 1.0 1.0 0.0
1997 4390 SPB facilita spolufinancovania - Topolciansky Priamy 1.0 1.0 0.0
1997 3491 DBG Osteuropa Holding GmbH Regionalny 2.6 0.0 2.6
1997 3813 Prva komunalna banka a.s. (Uverovy ramec) Priamy 10.2 10.2 0.0
1997 4607 Advent Central & Eastern Europe Il — Regionalny fond Regionalny 2.3 0.0 2.3
5) 17.1 12.2 4.9
1998 4465 PBK investicie spojené s majetkovou ii¢astou Priamy 3.7 0.0 3.7
1998 4681 L&G ESCO Slovakia Priamy 2.1 1.7 0.4
1998 5024 Innova/98 LP Regionélny 0.4 0.0 0.4
1998 2460 Bucina Zvolen, a.s. Priamy 7.3 7.3 0.0
1998 5600 Slovensky program na odber obilia - Pol'nobanka Priamy 31 31 0.0
1998 6176 MBA Loan Project 11 (zaruka) Regionalny 0.0 0.0 0.0
6 16.7 12.2 45




Rok L&.projektu Néazov projektu ;eg;r;al ny/ flizrilil:jovar e Zadizenip  Vlastny szpitéI
1999 4442 Info. and Comm. Tech & Industrial Electronic Fund Ltd. Regionalny 2.4 0.0 2.4
1999 5049 AIG New Europe Fund Regionalny 6.9 0.0 6.9
1999 6374 Slovensky program na odber obilia - Pol'nobanka (1999/00) Priamy 4.2 4.2 0.0
1999 6326 Polus Center Priamy 23.0 23.0 0.0
1999 7693 SPP Emisia dlhopisov Priamy 29.8 29.8 0.0
1999 9144 Facilita regionalneho/stikromného fondu s majetkovou ugastou - Trigrar|iRegionalny 3.4 0.0 3.4
1999 5058 Central & Eastern Europe Power Fund Regionalny 0.9 0.0 0.9
1999 5422 Fond na energeticki Gi¢innost’ a zniZenie emisii Regionalny 3.0 0.0 3.0
8 73.7 57.1 16.6
2000 9620 EU/EBRD faza | — GIMV &esky a slovensky fond pre MSP Regionalny 0.5 0.0 0.5
2000 10492 Slovensky program na odber obilia - Pol'nobanka (2000/01) Priamy 10.2 10.2 0.0
2000 13828 TBIH Financial Services Group N.V. (uver a majetkova ucast’ ) Regionalny 29 0.3 2.6
3 13.6 10.6 3.0
2001 14807 Vseobecna Gverova banka — predprivatizacia (Gver a majetkova ucast) |Direct 235 0.0 235
2001 13120 EU/EBOR faza | - Euroventures Danube BV Regionalny 0.0 0.0 0.0
2001 7587 Rozsirenie Slovalco — majetkova Gcast’ Priamy 47.1 47.1 0.0
2001 18490 Rozsirenie Slovalco - Gver Priamy 15.2 15.2 0.0
2001 16908 Unibanka (majetkova ucast’) Priamy 10.1 0.0 10.1
2001 15213 Orange Slovensko, a.s. Priamy 235 0.0 235
2001 [19234 EU/EBRD faza | - VUB Priamy 20.0 20.0 0.0
2001 18190 SLSP (portage kapitalu) Priamy 97.5 97.5 0.0
2001 13199 Raiffeisen Fond na roziirovanie EU Priamy 0.8 0.0 0.8
2001 18283 Slovensky program na odber obilia - Pol'nobanka (2001/02) Priamy 10.0 10.0 0.0
2001 17767 Regionalne portfélio Europolis Regionalny 28.9 13.6 15.3
2001 10653 Aquachemia Priamy 8.1 8.1 0.0
12 284.7 211.4 73.2
2002 8902 Accession Mezzanine Capital LP Regionalny 3.0 0.0 3.0
2002 14644 Slovenské elektrarne — sektorova restruktualizaéna pozicka Priamy 120.4 120.4 0.0
2002 29935 Navysenie kapitalu UniBanky 2002 Priamy 3.6 0.0 3.6
2002 27587 Heitman Central Europe Property Partners Fund 11 Regionalny 2.1 0.0 2.1
2002 24838 Value Growth Fund Priamy 1.2 0.0 1.2
2002 29892 EU/EBOR faza Il - CAC Leasing Slovakia Priamy 5.0 5.0 0.0
6 135.3 125.4 9.9
2003 29308 EU/EBOR prediZenie - Tatra Leasing (RZB) Priamy 5.0 5.0 0.0
2003 |32349 EU/EBOR predizenie 3 - VUB 11 Priamy 10.0 10.0 0.0
2003 29124 ORCO APARTHOTELS Regionalny 1.8 0.4 1.4
2003 23930 Projekt Bridge Priamy 49.2 0.0 49.2
2003 35084 Bucina ddd Priamy 8.0 8.0 0.0
2003 26969 Privatizacia distribatora elektriny ZSE Priamy 60.5 60.5 0.0
2003 32514 EU/EBOR predizenie 3 - SG Equipment Finance Ceska republika Regionalny 3.2 3.2 0.0
7 137.7 87.1 50.5
2004 29307 EU/EBOR prediZenie 3 - Cudové banka Priamy 6.3 6.3 0.0
2004 34551 Polish Enterprise Fund V Regionalny 1.9 0.0 1.9
2004 35037 Restruktualizand pozicka II pre Slovenské elektrarne Priamy 30.0 30.0 0.0
2004 32904 EU/EBOR predizenie 3 - VB Leasing Slovakia Priamy 10.4 10.4 0.0
2004 33187 TriGranit 11 Regionélny 0.5 0.0 0.5
2004  [34722 EU/EBOR predizenie 3 - Unibanka Priamy 8.0 8.0 0.0
2004 34563 Advent Central & Eastern Europe Successor Fund Regionélny 5.0 0.0 5.0
2004 33058 Raiffeisen International Regionélny 2.0 0.0 2.0
2004 35257 EU/EBOR MEFF (zdielanie rizika ) - Dexia Slovensko MFF Priamy 8.0 8.0 0.0
2004 35120 Europolis 11 Regionélny 4.5 31 1.4
2004  |35159 EU/EBOR predizenie 5 - CAC Leasing Il Priamy 21.4 21.4 0.0
2004 34930 EU/EBBOR predizenie 5 - OTP Bank Slovensko Priamy 10.0 10.0 0.0
12 107.9 97.2 10.8




Rok 1C.proj. Nazov projektu Efigﬁ;alny/ fIiEnBai?ovai ZadiZenid \llllnajltg)(
2005 36167 Emerging Europe Convergence Fund I1 Regionalny 3.6 0.0 3.6
2005  [36262  |EU/EBOR predizenie 5- vidiek - UniBanka Priamy 5.0 5.0 0.0
2005 35813 EU/EBOR PA - Istrobanka Priamy 10.0 10.0 0.0
2005 36260 Connex Equity Investment Regionalny 15.3 0.0 15.3
2005 35987 Argus Capital Partners |1 Regionalny 0.4 0.0 0.4
2005 |36617  |SG AM Eastern Europe L.P. Regionalny 33 0.0 33
6 37.6 15.0 22.6
2006 36371 Capital Media Regionalny 4.0 4.0 0.0
2006  |36885  |Alpha CEE II, L.P. Regionalny 5.0 0.0 5.0
2006  [36448 EU/EBOR predizenie 5 - vidiek - SG Equipment Finance CR Regionalny 1.0 1.0 0.0
3 10.0 5.0 5.0
2007 37269 Syntaxis Mezzanine Fund Regionélny 25 0.0 25
2007 38237 Capital Media — facilita na rozsirenie Regionélny 2.0 2.0 0.0
2007 |35913 Véolia Voda Equity Investment Regionamy 7.3 0.0 7.3
2007 38396 EnerCap - nastroj na financovanie obnovitel'nej energie Regionélny 25 0.0 25
2007 38357 SLOVSEFF - Dexia Banka Priamy 15.0 15.0 0.0
2007 38356 SLOVSEFF - Slovenska sporitel'tia Priamy 15.0 15.0 0.0
2007 36698 SLOVSEFF - Tatra Bank Priamy 15.0 15.0 0.0
2007 38358 SLOVSEFF - VUB (Vseobecni uverova banka) Priamy 15.0 15.0 0.0
8 74.3 62.0 12.3
2008 37877 Arka Property Fund I1 Regionalny 2.3 0.0 2.3
2008  [38658  |ViaOne Regionalny 05 0.0 05
2 2.8 0.0 2.8
SLOVENSKA REPUBLIKA CELKOM 1,256.9 939.7 317.2
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PRILOHA 2: CISTE KUMULOVANE HODNOTY PROJEKTOV PODI’A

ODVETVI PRIEMYSLU

K 31. decembru 2008 —mil. €

[ SKUpINa vV 0avetvI (SIC) | Financovanie Uver vlﬁ_tr)y Sukrom. Statne[ Pomer_ o podiel Celkova |
EBRD kapital portfélia zévazkov hodn. projektu
*
[Poaniky
[PoTTionospodarske . podniKy 30 30 Y 30 Y TO0% 7o 178
[Vseobecy pricitysel 05 T93 17 05 U TO0% T6% 535
NennuteInost a CCSEOVHy ruch 919 4U (5] 919 U 10U0% o270 45
[TeleRom., mtorm . a medra BZ 56 g 38 7 5% T 515
[Medazisucer — poaniky 388 319 ©5 340 T BI9% 3T%
[Energetika T2725
[PTITOONE ZaToje 9% 5. pazia 53] 30 B59% B 579
[ENETgetika 7 TT 13 97 T20 5% T7T% 63
[Meazinicer- energetika 313 63 5T 163 T50 52% 5%
Financne mstitucie 1,547
[VTastny Kapitar bank T50 o7 53 150 Y TO0% 2% 527
[BanKkove uverovanie 186 186 Y 186 Y TO0% T5% 713
[Rapitatove tondy 3 U 3 % U TO0% ©% AT
Nebankove nnancne mstiucic L) 40 2. L) U 100% 3870 110
Meﬂztsuti - 7mancne nsHicie oUg 329 179 oUs U 100% 40%
Tnlrastruktura T,09.
|Romunalna a environi. mirastruKiur 31 14 3 31 U 10U0% 370 105
Doprava 5 15 U Y 15 0% % 7.
Medzistucerl — injrastrukinra 9. ] 3 Sl 1o 1% 4% U7
s|ovenska repub“ka celkom 1,257 940 317 T.048 (U°) 6370 100% 4,200
UVERY 790 790 U T6Z BY
VLCASTNY RAPITAC 317 Y 317 T09 Y
ARURY 129 129 U B TZ0
SURROMNA SFERA T028 730 317 28T U
TATNA SFERA 09 09 0 0 200
Priame 1,116 912 205 200 209
Regionalne 141 28 113 81 0
Stitom nezaruéené 1,170 853 317 281 150
Statom zarudené 87 87 0 0 59
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PRILOHA 3: VYBRANE EKONOMICKE UKAZOVATELE

HDP

Bezny ucet

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Odhad Projekcia
Produkcia a vydavky (Redélna percentudlna zmena)
47 52 6.5 85 10.4 6.4 -1.0
Spotreba sukromného sektora 1.7 46 6.5 58 7.0 6.1 na
Spotreba verejného sektora 41 -2.2 33 10.2 -14 43 na
Hrubé fixné investicie =27 4.8 176 9.3 8.7 6.8 na
Export tovarov a sluzieb 15.9 74 10.0 21.0 138 32 na
Import tovarov a sluzieb 74 8.3 124 17.7 8.9 33 na
Hrub4 produkcia priemyslu 5.0 41 32 10.1 12.7 8.0 na
Hruba produkcia polnohospodarstva -96 15 -10.7 -24 56 43 na
Zamestananost’ (Percentualna zmena)
Pracovna sila (ku koncu roka) 0.2 09 -05 0.3 -0.2 na na
Zamestnanost (ku koncu roka) 18 03 21 38 24 na na
(Ako percento pracovne;j sily)
Nezamestnanost (ku koncu rokar) 174 18.1 16.2 133 11.0 na na
Ceny a mzdy (Percentualna zmena)
Spotrebitelské ceny (rocny priemer) 85 75 25 45 28 46 20
Spotrebitelské ceny (ku koncu rokar) 9.3 59 34 43 34 44 20
Viyrobné ceny (roény priemer) 8.9 34 39 8.0 22 58 na
Vyrobné ceny (ku koncu roka) 95 35 6.2 56 25 6.4 na
Priemerny hruby mesacny zisk v hospodarstve (rocny priemer) 6.3 10.2 9.2 8.6 74 na na
Vladny sektor ! (Ako percento z HDP)
Bilancia verejnej spravy =27 =23 -28 -35 -19 22 -35
Vydavky verejnej spravy 40.1 37.7 38.1 371 34.6 na na
Zadizenie verejnej spravy 424 414 34.2 30.4 294 28.8 na
Menovy sektor : (Percentualna zmena)
Peniaze v SirSom zmysle (M2, ku koncu roka) 52 57 58 8.2 1.8 55 na
Domace Uvery (ku koncu roka) 10.2 141 149 23.3 20.3 255 na
(Ako percento z HDP)
Peniaze v §irSom zmysle (M2, ku koncu roka) 613 58.2 56.5 54.7 54.8 51.9 na
Urokova miera a vymenny kurz (V percentach per annum, ku koncu roka)
Urokové miera pri refinancovani 6.0 4.0 3.0 48 43 25 na
3-mesacny BRIBOR 6.0 37 31 48 43 32 na
Urokova miéra na vklady 53 4.1 24 36 37 na na
Urokova miéra na poziicky 85 9.1 6.7 77 8.0 na na
(Kortin za americky dolar)
Viymenny kurz (ku koncu roka) 329 291 319 26.2 229 214 na
Viymenny kurz (roény priemer) 36.8 32.3 31.0 29.7 24.7 214 na
Vonkajsi sektor
(Vmil. USD)
-1,971.6 -3,297.4 -4,065.0 -3,919.1 -3,994.5 -5,900.0 -5,520.0
Obchodna bilancia -637.3 -1,536.2 -2,385.2 -2,531.8 -865.3 -1,000.0 -1,020.0
Export tovarov 21,843.2 27,621.2 31,9148 414778 57,489.5 70,000.0 71,400.0
Import tovarov 22,480.4 29,157.4 34,299.9 44,009.7 58,354.8 71,000.0 72,420.0
Priame zahrani¢né investicie, Cisté 19134 3,051.8 2,278.8 3,797.1 2,881.0 2,100.0 1,000.0
Hrubé rezervy, okrem zlata (ku koncu roka) 11,678.1 14,418.8 14,924.0 12,684.8 17,674.8 17,854.1 na
Objem zahraniéného zadizenia 18,090.2 23,763.6 27,052.5 32,206.0 44,308.7 50,000.0 na
(V mesiacoch importov tovarov a sluzieb)
Hrubé rezervy, okrem zlata (ku koncu roka) 53 53 4.6 31 33 27 na
(V percentach exportov tovarov a sluzieb)
Splatna dlhova sluzba 14.3 10.8 1.7 47 42 44 na
Statistické polozky ((Denominacie podla oznacenia)
Obyvatel'stvo (ku koncu roka, v miliénoch) 54 54 54 54 54 54 na
HDP (iv miliardach kordin) 406 452 49.3 55.1 61.5 68.4 69.1
HDP na obyvatela (v USD) 8,520.8 10,4284 11,5742 12,8275 15,562.3 18,549.7 na
Podiel priemyslu na HDP (v percentach) 25.9 271 26.4 28.2 28.2 na na
Podiel polnohospodarstva na HDP (v percentach) 4.0 36 32 32 32 na na
Bezny Gcet /HDP (v percentach) -4.3 -5.9 -6.5 5.7 4.8 5.9 6.4
Zahrani¢né zadlzenie — rezervy (v milinoch USD) 6,412.1 9,344.8 12,1285 19,521.2 26,633.9 32,145.9 na
Zahrani¢né zadlZenie /HDP (v percentach) 39.5 423 434 46.5 52.7 499 na
Zahrani¢né zadlZenie /export tovaru a sluzieb (v percentach) 72.0 75.8 74.5 68.7 68.7 64.1 na

Vseobecna vlada zahfiia finanéné prostriedky Ustrednej vlady, samosprav a
mimorozpoctové finanncé prostriedky.
Bilancia vSeobecnej viady nezahftia vynosy z privatizacie a je

vypocitani podla metodoldgie Eurostat (ESA95). V sllade s derogéciou Euro-

stat st dochodnoké fondy z druhého piliera zahrnuté od roku 2005.

Do roku 2002 st menové udaje spracované podla narodnej metodoldgie. Od 2003

su spracované podla harmonizovanej metodolégie ECB.

* vazeny priemer vaetkych splatnosti .
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PRI'LQHA 4: UKAZOVATELE STRUKTURALNYCH

ych zmien

é udaje 2007/2008)

ZMIEN

Ceska republika Estonsko Madarsko Lotyssko Litva Polsko Slovenska republika Slovinsko
Podniky
Podiel sitkromného sektora na HDP (v percentach) 80.0 80.0 80.0 70.0 75.0 75.0 80.0 70.0
Podiel sikromného sektora na zamestnanosti (v percentach) na 75.9 na 76.0 na 722 75.0 7.0
Podiel priemyslu na celkovej zamestnanosti (v percentach) 40.0 29 326 17.2 na 30.1 284 35.5
Zmena v produktivite prace v priemysle (v percentéch) 8.3 10.7 2.5 73 na na 124 2.3
Investicie/HDP (v percentach) 269 379 na 37.2 294 0.0 272 314
Index EBRD malej privatizécie 43 43 43 43 43 4.3 43 43
Index EBRD velkej privatizacie 40 4.0 4.0 37 40 33 4.0 3.0
Index EBRD reformy podnikania 33 37 37 30 3.0 3.7 3.7 30
Trhy a obchod
Podiel regulovanych cien v CPI (v percentéach) 122 233 15.1 129 135 1.0 241 15.0
Pocet poloZiek tovarov s regulovanymi cenami v kosi EBRD-15 20 20 1.0 20 1.0 20 20 1.0
Podiel obchodu s netranzitnymi krajinami (v percentach) 758 66.9 735 51.6 52.1 76.3 62.7 71.2
Podiel obchodu na HDP (v percentach) 136.9 1236 1347 86.0 104.3 732 154.5 120.0
Vynosy z tarif (ako percento importu) na 03 na na na na 0.0 02
Index EBRD liberalizécie cien 43 43 43 43 43 43 43 4.0
Index EBRD liberalizécie vymennych korzov a obchodu 43 43 43 43 43 4.3 43 43
Index EBRD politiky hospodarskej stitaze 3.0 37 33 3.0 33 33 33 27
Finanény sektor
Pocet bink (v zahranicnom viastnictve) 37 (15) 15(13) 40(27) 25 (14) 14(6) 64 (54) 26 (15) 27(11)
Podiel aktiv tatnych bank (v percentach) 24 0.0 37 42 0.0 19.5 1.0 14.4
Podiel aktiv bank v zahraniénom Viastnictve v percentach) 84.8 98.7 64.2 63.8 91.7 75.5 99.0 288
Nefunkéné Gvery (ako percento v3etkych Gverov) 28 05 28 04 11 5.4 26 39
Doméce very sukromného sektoru (ako percento z HDP) 45.0 89.3 59.2 93.9 61.2 na 423 79.0
Doméce Gvery domécnostiam (ako percento z HDP) 20.0 433 217 427 24.4 20.0 16.3 19.2
Z toho hypotekarne Gvery (ako percento z HDP) 125 377 16.4 337 17.2 9.9 45 6.2
Kapitalizacia trhu s cennymi papiermi (ako percento z HDP) 374 269 324 10.8 247 441 8.6 57.2
Objem obchodovanych cennych papierov (ako percento kapitalizacie trhu) 68.7 349 106.0 48 10.1 475 05 12.3
Emisia eurodlhopisov  (ako percento z HDP) 09 02 27 na 39 1.0 na 6.5
Index EBRD reformy bankového sektora 4.0 4.0 4.0 4.0 37 3.7 37 33
Index EBRD reformy NBFI 37 37 4.0 3.0 33 37 3.0 3.0
InfraStruktira
Miera prieniku pevnych liniek (mobilnych) (na 100 obyvatelov) 28.3(128.4) 37.1(148.4) 324 (110.0) 28.3(97.4) 23.6 (144.9) 27.1(108.7) 21.4 (112.6) 42.8(96.4)
UZivatelia internetu (na 100 obyvatelov) 43.2 58.4 419 51.7 39.3 42.0 436 65.0
Produktivita prace na Zelezniciach (1989=100) 109.1 285.2 173.2 116.9 91.1 102.6 70.1 186.5
Sadzby za elekkrinu pre domacnosti (USc kWh) 16.2 10.2 18.8 99 10.9 12.3 154 14.0
Priemerna miera vyberu, elektrina (v percentach) 100 99 99 100 99 na na 99
Index EBRD reform infrastruktury 33 33 37 3.0 3.0 33 3.0 3.0
Elektrické energia 33 33 4.0 33 33 33 40 3.0
Zeleznice 30 40 37 37 23 40 30 30
Cestné komunikécie 3.0 23 37 23 23 3.0 23 3.0
Telekomunikéacie 43 4.0 4.0 30 37 4.0 37 3.0
] a odpadové 40 4.0 4.0 33 33 33 33 33
1V leteckej doprave st obmedzenia pre zahraniénych investorov.
2 Ceska republika nema samostatny zakon o koncesiach, ale vacsinou sa riadi ymi zakonmi o
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PRILOHA 5: ZHODNOTENIE POLITICKEJ A SOCIALNEJ SITUACIE

Cast 1. Politické otazky v kontexte Clanku 1 Zakladajlcej zmluvy EBOR

Slovenskd republika je viazand uplatiovat a uplatiiuje principy parlamentnej
demokracie, plurality a trhovej ekonomiky v sulade s podmienkami uvedenymi v
Clanku 1 Zakladajticej zmluvy EBOR.

Politicky vyvoj

Slovenska republika vznikla 1. januara 1993 po rozpade Cesko-slovenskej federativnej
republiky. Jej vyvoj koncom minulého a zaciatkom tohto storo¢ia bol zamerany
predovsetkym na vstup do Eurdpskej tinie. Po dosiahnuti harmonizacie s acquis
communautaire  a splneni vietkych potrebnych kritérii Slovensko vstupilo do EU v
maji 2004.

Pred¢asné parlamentné vol'by, ktoré sa konali 17. juna 2006 viedli k vymene reformne
zameran¢ho predsedu vlady MikuldSa Dzurindu, ktory bol vo funkcii osem rokov
novou koali¢nou vladou vedenou stredo-lavou stranou Smer — Socidlna demokracia
premiéra Roberta Fica, ktorej ¢lenmi st tiezZ Hnutie za demokratické Slovensko (LS-
HZDS) a Slovenskd narodna strana (SNS). Posun priorit novej vlady sa prejavil
zdoraznovanim socialnej politiky. Po dvoch rokoch pri moci sa vladnuci Smer tesi
rekordne vysokej podpore obyvatel'stva. Najbliz§ou sktskou rovnovahy moci budd
vol'by do Eurdpskeho parlamentu v roku 2009.

Pravne normy a Pudské prava

Pravny systém, ktory presiel rozsiahlymi reformami poskytuje rdmec zabezpecujici
zakladne prava a slobody.

Vol'by

Slovensky volebny systém zabezpecuje volny prechod moci medzi politickymi
stranami a je zdkladom pre transparentny, preukazatelny, regularny a rovny proces.
Vsetky predchadzajtice vol'by (ODIHR OSCE prestal monitorovat’ vol'by na Slovensku
v roku 2004) predbehli podl'a hodnotenia medzinarodnych poradcov v sulade s
medzinarodnymi normami a zavézkami pre demokratické volby. Hoci v poslednych
volbach sa prejavila rastiica voli¢ska apatia, ¢o sa prejavilo najniz§ou ucastou v EU v
prvych volbach do Europskeho parlamentu a 11-percentnou téastou v druhom kole
komunalnych volieb v roku 2005, posledné v§eobecné vol'by mali vysoku, 55-percentni
ucast’.

Otazky integrity

V Indexe vnimania korupcie, ktory v septembri 2008 vydala Transparency
International sa Slovensko umiestnilo na 52 mieste spomedzi 180 krajin, ¢o ju zarad’uje
medzi pat’ najuspe$nejSich krajin v tomto ohl'ade spomedzi vsetkych krajin, kde
Banka posobi. Ale niektoré problémy s korupciou pretrvavaju. Niekol'ko korupénych
Skanddlov v minulych rokoch bolo spojenych s ¢lenmi vlady, ¢lenmi regiondlnych a
miestnych zastupitel'stiev a zastupcami politickych stran. V prieskumoch verejnej
mienky je korupcia na poprednom mieste ako jeden z problémov, ktoré obcanov
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znepokojujl. Posledna sprava Zivot v transformécii, ktori vydala EBOR v spolupraci
so Svetovou bankou odhalila, ze “platby bokom” Statnym uradnikom sa povazuju za
CastejSie ako je priemer vo vacsine krajin strednej a vychodnej Eurdpy.

Média

V Slovenskej republike sa reSpektuje sloboda slova a slobodne to pdsobia nezavislé
média. Platna legislativa a Siroky vyber médii brania kontrole pristupu k informaciam.
V poslednom svetovom rebri¢ku slobody tlace, ktory zostavil Freedom House sa
Slovensko umiestnilo medzi 50 veducimi krajinami spomedzi 195 krajin.

Nabozenské sloboda

Vlada respektuje nabozensku slobodu. NajrozsirenejSim vierovyznanim v krajine je
rimsko-katolicka cirkev. Registrované cirkvi a cirkevné organizécie maju néarok na
danové tlavy a Statne dotacie.

Obchodovanie s 'ud’mi

Slovenska republika vychodiskovou, tranzitnou a v mensej miere aj cielovou krajinou
pre obchodovanie so zenami z Moldavska, Ukrajiny, Bulharska a zapadného Balkanu
do zapadnej Eurdpy za tc¢elom komercného sexualneho vyuzivania. Podla pravidelnych
sprév, ktoré vydava ministerstvo zahraniénych veci USA o situacii v obchodovani s
I'udmi na celom svete slovenské urady v plnej miere nedodrziavaji medzinarodné
normy na potlacenie nezakonného obchodovania, ale vyrazne sa o to usiluju. Slovenska
republika zakazuje akékol'vek formy nezakonného obchodovanie prostrednictvom
svojho trestného zakonnika, ktory stanovuje dostato¢ne prisne tresty. Vlada podnikla
kroky na zlepSenie identifikacie a podpory obeti. Preukdzala Usilie na  zlepSenie
vymoZzitel'nosti prava.

V roku 2007 sa Slovensko stalo jednym z dvoch prvotnych signatarov Dohovoru Rady
Eur6py o opatreniach proti obchodovaniu s l'ud’'mi.

Narodnostné mensiny

Na Slovensku je viac ako desat’ uznavanych narodnostnych mensin, ktoré predstavuju
okolo 15 percent obyvatel'stva. Mad’arska mensina, ktori podl'a s¢itania 'udu tvori asi
10 percent obyvatel'stva tvori najva¢siu narodnostni menSinu. Mad’arskda mensina ma
tradi¢ne vysoky stupen politickej mobilizacie; je zastlipend hlavne Stranou mad’arske;j
koalicie (SMK), ktord ma v niektorych regiénoch a organoch miestnej samospravy
silnu poziciu.

Hoci podl'a oficidlneho scitania 'udu roémsku populaciu tvori priblizne 90 000 I'udi,
vSeobecne sa predpoklada, ze skutoény pocet tejto citlivej menSiny je podstatne vyssi.
Vlada zacala uplatiovat’ program na zlepSenie vzdelania a bytovej politiky pre Romov
a zriadila neformalny poradny vybor na rozsirenie dialogu s romskou komunitou.
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Medzinarodné vzt’ahy

Hlavnou prioritou zahraniénej politiky Slovenskej republiky je d’alsia integracia do EU
a euroatlantickych institacii. Je ¢lenom EU a NATO a ratifikovala Lisabonskd zmluvu.
Slovenska republika sa zGcastfiuje v celom rade regiondlnych organizécii, vratane
Stredoeurdpskej iniciativy. Podiel'a sa aj na Zapadobalkdnskom fonde darcov, ktory
iniciovala EBOR.

Cast 2. Socidlne zaleZitosti

Zdravotnictvo

V porovnani s priemerov v krajinach EU a OECD je Slovensko, podobne ako ostatné
nové Clenské krajiny EU  charakterizované relativne zlym zdravotnym stavom
obyvatel'stva. Podla databazy ukazovatelov svetového vyvoja Svetovej banky je
predpokladana dizka Zivota upravena podla zdravotného stavu (HALE) iba 66 rokov,
alebo pit’ rokov menej ako je priemer v krajinach EU a OECD. Horsie vysledky st aj ¢o
satyka miery imrtnosti, mrtnosti novorodencov a deti a vyskytu tuberkulézy.

Celkové naklady na zdravotnictvo tvorili v roku 2005 asi 7 percent HDP. Vzhl'adom na
strednodobé ciele vlady konsolidovat  verejné  financie, Ulohou pre sektor
zdravotnictva  bude zlepsit’ vysledky a pritom udrzat’ uz i tak vysoka Uroven
vydavkov na zdravotnictvo’. To si vyzaduje efektivitu vydavkov pre zdravotnictvo.
Su potrebné d’alie reformy zdravotnictva za u¢elom racionalizacie nadmerného poctu
zariadeni, znizenia farmaceutickych vydavkov, znizenia rastiiceho tlaku poziadaviek a
zabezpecenia udrzatelného finanéného napredovania. Sucasna vldda nedavno zvratila
niektoré reformy, ktoré zaviedla predchadzajuca vlada v rokoch 2003-2004, napr.
poplatky za navstevu u lekara boli zruSené, poplatky za recepty sa znizili, DPH na lieky
a zdravotnicke sluzby boli znizené a boli zavedené limity prevadzkovych nakladov
pre poistovne. Okrem toho transformacia nemocnic na sukromné spolo¢nosti bola
zastavena, Co prispieva k rychlo sa zvySujucej vyske nedoplatkov — verejnych
zdravotnickych zariadeni. Okrem toho vlada v roku 2007 schvalila novy zékon o
zdravotnom poisteni, ktory brani sikromnym zdravotnym poistovniam, aby vyplacali
dividendy a nuti ich znovuinvestovat  svoje zisky do zdravotnickych sluzieb.
Sukromné zdravotné poistovne oznamili svoj zamer  obratit’ sa na medzinarodnu
arbitraz za G¢elom ochrany svojich investicii a ziskania kompenzéacie. V juni 2008
najmensia zo Styroch sukromnych zdravotnych poistovni pdsobiacich na Slovensku —
Eurdpska ZP ozndmila svoj umysel opustit’ trh.

Vzdelanie

Vysledky vzdelavania sa v porovnanim so zahrani¢im tiez slabé. Uroveti vzdelavania je
podrla stadie PISA 2003 pod priemerom OECG a je silne ovplyvnena socialno-
ekonomickym prostredim.? Vysledky uétiovskych programov su slabé a tercialna
uroven vzdelania je nizka (14 percent z 25-34 ro¢nych, v porovnani s priemerom
OECD 31 percent). Na zlepsenie tejto situdcie OECD navrhla, aby vlada zvysila svoju

” Podrobnejsiu analyzu k tejto téme néjdete v pracovnom materiali MMF “Zdravotnictvo v Slovenskej
republike: Efektivita a reforma”, WP/077226, september 2007.
8 Podrobnii analyzu najdete v “OECD: Hospodarsky prieskum: Slovenska republika”, 2007
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angazovanost’ vV predskolskom vzdeldvani, znizila stratifikaciu v systéme, zlepsila
uroven vyucovacieho procesu a prisposobila uc¢novské vzdelavanie potrebam trhu
prace. Pocas posledného roka sa dosiahli ur¢ité aspechy. Vlada napriklad rozhodla, Ze
Skolky budd pre 5-ro¢né deti od roku 2008 bezplatné. Bolo dosiahnuté urcité zniZenie
segregacie vd’aka podpore integracie priemyslovych a u¢novskych $kol.

Pracovné sily

Odhaduje sa, ze rast readlnych miezd sa zrychlil na 4,5 percenta v roku 2007 z 3,95
percenta v predchadzajucom roku. V roku 2007 ako celku priemerna mesa¢na mzda
dosiahla 20 146 korun, ¢o bol narast o 7,4 percenta nad uroven predchadzajuceho roku
v nominalnych hodnotdch. Miera nezamestnanosti klesla v roku 2007 o priblizne tri
percentudlne body (z 13,3 percent ku koncu roka 2006 na 10 percent ku koncu roka
2007). Pretrvavaju vsak vel'ké regionalne rozdiely, ked’ napriklad Bratislava pocit'uje
nedostatok klasifikovanych pracovnych sil a hlavne akitne tlaky na mzdy, niektoré
regiony na vychode Slovenska stale registruju mieru nezamestnanosti nad 20 percent.
Najvicsi odborovy zvidz. Konfederacia odborovych zvizov (KOZ) méa 464 000 ¢lenov
v 35 ¢lenskych organizéaciach. KOZ zastupuje odbory na narodnej Urovni v organoch
tripartity, ktoré d’alej tvori vlada a zamestnavatelia. Odbory sa v§eobecne povazuju za
slabé a bez vplyvu.
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PRILOHA 6: OBCHODNE PRAVO SLOVENSKEJ REPUBLIKY

EBOR vypraciva a pravidelne aktualizuje sériu hodnoteni transformécie prava v
krajinach svojho pdsobenia, v ktorych sa zameriava na vybrané oblasti tykajlce sa
investicnej Cinnosti, akymi st: kapitalovy trh, zdkon o obchodnych spolo¢nostiach a
riadenie spolo¢nosti, koncesie, konkurz, zabezpecené transakcie a telekomunikacie.
Existujuce nastroje hodnotia tak kvalitu zdkonov ,,na papieri” (nazyvanu ,,rozsah”), ako
aj skutocny stav implementéicie tychto zdkonov (nazyvany ,efektivita”). Vsetky
dostupne vysledky tychto hodnoteni su na stranke www.ebrd.com/law. Téato priloha
zahfna vysledky tykajuce sa Slovenskej republiky spolu s kritickymi pripomienkami
pravnych expertov Banky, ktori hodnotenie vykonavali.

Podnikové pravo a podnikové riadenie

Hlavna legislativa zahfnajuca podnikové riadenie je v zédsade sucastou Obchodného
zdkonnika zroku 1991, Zakona o cennych papieroch a investiénych sluzbach z roku
2001 a Zékona o burze z roku 2002 v zneni neskor$ich zmien a doplnkov.

V septembri 2002 prijala BCPB Zjednoteny kodex spravy a riadenia spoloc¢nosti (Code
of Corporate Governance®). Od roku 2003 Burzové pravidla vyzaduju od spolocnosti,
aby do svojich vyro¢nych sprav zahrnuli prehlasenie o plneni poziadaviek kodexu na
baze principu “dodrziavaj alebo vysvetli®.

Kvalita legislativy podnikového riadenia — Slovenska republika (2008)

Pozn.:

Jednotlivé vrcholy na
kazdej osi predstavuji
idedlny stav, t. j. zhodu s
Principmi OECD

pre spravu a riadenie
spolognosti. Cim je
,siet” plnsia, tym sa

Zabezpedenie zakladu pre efektivny rdmec riadenia podniku

100%-+-

-

Povinnosti predstavenstva :\// . \:j Prava akcionérov Zékony sprévy ariadenia
N ~ spolo¢nosti krajiny viac
priblizuj k tymto
principom

] Rovnost v zaobchadzani s akcignarmi

Zverejiiovanie a transparentnost.

Uloha akcionérov na sprave a
riadeni spol.

o Zékonnik je k dispozicii ma webovej stranke EBOR:

http://www.ebrd.com/country/sector/law/corpgov/codes/index.htm
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Podl'a predbeznych vysledkov posledného prieskumu EBOR na postdenie efektivnosti
podnikového riadenia, ktory hodnoti kvalitu legislativy v oblasti podnikového riadenia
platni v novembri 2007 Slovenska republika preukazala vysoky stupeni  suladu s
principmi podnikového riadenia OECD s jedinym nedostatkom v ¢astiach “prava
akcionarov” a zodpovednosti predstavenstva” (pozri graf vyssie).

V roku 2005 EBOR zacala uskuto¢iovat’ prieskum, ako funguje legislativa
podnikového riadenia v praxi. Pripadova $tadia skamala postavenie minoritného
akcionara, ktory Zziada o pristup K podnikovym informaciam, aby zistil, (1) ¢&i v
spolo¢nosti naozaj doslo k transakcii medzi pribuznymi subjektmi a (2) ¢i bolo mozné
ziskat’ kompenzaciu v pripade Skody. Efektivita legislativy bola hodnotena z hl'adiska
Styroch  hlavnych ukazovatelov: inStituciondlne prostredie, vymozitelnost’,
komplexnost’ a rychlost’.

Prieskum odhalil, Ze legislativa riadenia spolo¢nosti je relativne efektivna, avSak s
urCitymi nedostatkami. Hlavne pre minoritného akciondra moze byt zlozité ziskat’ od
spolo¢nosti zverejnenie informdacii v pripade obStrukcii zo strany vécSinovych
vlastnikov; pravny ramec tykajlci sa transakcii medzi pribuznymi subjektmi musi byt
vylepSeny; prokuratori nemaji dostatok skusenosti v pripadoch podnikového prava;
a dostupnost’ a vyuzivanie precedentného  prava sudcami apravnikmi je velmi
obmedzené.

Koncesie

Ministerstvo financii pripravilo a vlada schvalila pevny rdmec  podporujaci ucast’
sukromného sektora na verejnych pracach a sluzbach a zaruéujuci zlepsenie pravneho
prostredia. Okrem toho bola nedavno publikovana metodologickd prirucka  na
realizaciu PPP projektov.

Slovenska republika nema $pecificky zakon o koncesiach alebo PPP. Zakon o verejnom
obstaravani z roku 2004, ktory zahfnial ustanovenia upravujice koncesie bol teraz
zruSeny a nahradeny zakonom ¢. 25/2006 Z.z. o verejnom obstaravani v platnom
zneni, ktory je ucinny od februara 2006 (Zakon o verejnom obstardvani). Na PPP su
uplatnite'né niektoré zdroje verejného prava, vratane Zakona o verejnom obstaravani,
zakony upravujuce spravu majetku vlastneného Statom alebo samospravou, zakon o
rozpoctovych pravidlach, cestny zakon a zdkon o elektronickom myte aaj zdroje
sukromného prava — Obchodny zakonnik a Obciansky zakonnik.

Okrem vseobecnych ustanoveni o obstaravani, Zakon o verejnom obstaravani zaviedol
aj ustanovenia ohl'adom koncesii na obstaravanie stavebnych prac, ¢o umozZiuje
zmluvné vztahy medzi stkromnymi a verejnymi zmluvnymi stranami, ako napr. PPP
projekty. Zmluvny orgén je povinny dodrziavat’ tieto podmienky, ak sa odhadovana
hodnota koncesnej zmluvy na stavebné prace rovna alebo je vyssia ako 5923 000.- €.

Zda sa vsak, ze cielom tohto nového Zékona o verejnom obstaravani bolo skor splnit’
poziadavku harmonizicie s pravom EU prevzatim &asti prislusnych Smernic ako
akymkol'vek sposobom podporit’ PPP projekty alebo koncesie. Koncesie su definované
odkazom na zmluvy o dielo alebo servisné zmluvy. Zakon o verejnom obstaravani
nijakym spdsobom neupravuje dohody o projekte (okrem stanovenia ich trvania) a
neobsahuje odkazy na pripadné opatrenia Statnej podpory a neriesi ani vel'mi potrebné
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otazky zabezpeCenia. Postup vyberu nemusi byt pre niektoré PPP projekty vhodny
(nehovori sa napriklad ni¢ o dobrovolnych navrhoch). Tieto nedostatky obmedzuju
ulohu koncesii ako dolezitej formy ucasti sukromného sektora na projektoch v oblasti
infrastruktury a verejnych prac a sluzieb a mézu ovplyvnit’ nazor investorov a tym aj ich
zaujem. Preto na podporu PPP projektov v krajine bude potrebny Specificky zakon
alebo podstatné rozsirenie sucasného Zakona o verejnom obstaravani. AvSak o
Specifickom zakone o koncesiach sa v su€asnosti neuvazuje.

Posledné zhodnotenie legislativy o koncesidch, ktoré uskuto¢nila EBOR za ucelom
posudenia platnych rezimov v krajinach, kde EBOR posobi (islo skor o zékony na
papieri, nez ich fungovanie v praxi) ukazalo, ze slovenské zakony dodrziavaja
medzinarodne prijaté normy v tomto sektore ,,priemerne” (pozri graf nizsie).

Kvalita legislativy koncesii — Slovenska republika (2007/8)

— Slovenska republika Pozn.: Jednotlivé vrcholy na

5 o kazdej osi  predstavuju

Medzinarodné normy Vseobeclgoramcec |deélny_ stav, tJ ZhOd_U

s medzinarodnymi normami,

g0 ako napr. UNCITRAL -

legislativna  prirucka pre

stkromne financované
projekty infrastruktury.

Cim je ,,siet” plnsia, tym sa

zakony o koncesiach krajiny

viac priblizujdt k tymto

normam.

“Definicie a rozsah konces.
zakonov

Urovnanie sporov a prislu$né pravo

Vladna podpora a dostuphé " Vyber koncesionara

finan¢né istoty

Dohoda o projekte

Konkurz

Zakone o konkurze a restrukturalizacii (“Zakon o konkurze”), ktory nadobudol
ucinnost’ 1. januara 2006 uplne zreformoval systém konkurzu a nahradil Zakon o
konkurze a vyrovnani z roku 1991. Cielom reformy bolo vytvorit pruZnejsi, pre
veritel'ov priaznivej$i rezim, ktory kladie doraz skor na restrukturalizaciu ako na
likvidaciu.

Zda sa, ze Zakon o konkurze tento ciel’ do zna¢nej miery splnil, i ked’ pretrvavaju isté
nedostatky zo starého zakona. Aktualizacia zhodnotenia sektora konkurzov, ktord
EBOR uskutocnila v roku 2006 preukazala, Ze Zikon o konkurze je vSeobecne
prijatelnou normou a ze je “priemerne” sulade s medzinarodnymi Standardmi.
Klasifikacia v tomto zhodnoteni vychddza zo skuto¢nosti, Ze zdkon “na papieri”
nacértava primerané pociato¢né Kritéria a procesy, poskytuje doc¢asnti ochranu, vyzaduje
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odovzdanie majetku a zverejnenie prislusnych informacii a obsahuje primerane prisne
ustanovenia na zabranenie predkonkurznym transakciam. *°

Graf nizSie zobrazuje vysledky EBOR zhodnotenia trovne suladu Zakona o konkurze
s medzinarodnymi normami v piatich kI'i¢ovych oblastiach.

Kvalita legislativy o konkurze — Slovenska republika (2006)

Pozn.: Jednotlivé
vrcholy na kazdej osi
predstavuju idedlny

Slovenska republika

= Medzinardoné normy

Zaciatok k?ol(}ania stav, t. zhodu
s medzinarodnymi
b normami, napr.
60 zasadami Svetovej
» banky, priruckou pre
Proces ukondenia/likvidicie Nakladanie s efektivny ~ konkurz a
20 nehnutelnostami

systém prav veritelov
UNCITRAL -
legislativna  prirucka
pre Zakon o konkurze
ainé. Cim je ,siet”
plnsia, tym sa zakony
o0 konkurze krajiny
viac priblizuji k tymto
normam.

Proces reorganizacie Osetrenie veritel'ov

Zdroj: EBOR Zhodnotenie sektora konkurzov, rok 2006

Jednym z vylepSeni Zakona o konkurze oproti predchadzajucemu zakonu je rychlost,
akou mozZe byt konkurzné konanie ukoncené. Zakon o konkurze d’alej obsahuje
ustanovenia, vd’aka ktorym je lahSie dosiahnut re$trukturalizaciu. DalSou &rtou
Zakona o konkurze je skuto€nost’, Ze zdoraznuje a dava veritelom vol'nejSiu ruku pri
vybere spravcu.

Hoci je Zakon o konkurze zdokonalenim oproti predchadzajucemu zakonu, stéle
pretrvava niekolko nedostatkov, ktoré by mali byt odstranené. Napriklad ochrana,
ktora Zakon o konkurze poskytuje veritel'om pocas procesu reorganizacie by mala byt
posilnena tak, aby zabezpecovala okrem iného nezavislu analyzu planu, ktory ma byt
predloZeny veritel'om a modifikaciu alebo zmenu planu so sthlasom veritel'ov. Okrem
toho Zakon o konkurze nepocita so Specializovanym konkurznym sudom a namiesto
toho stanovuje, ze pripady tykajice sa konkurzu spadaji pod pravomoc vSeobecnych
stdov. Zakon d’alej neobsahuje ustanovenia o tom, Ze ak reStrukturalizicia nie je
uspesna, automaticky sa zmeni na likvidaciu a ustanovenia zakona o sankciach za
porusenie podmienok planu reorganizacie su slabé. Ak bude zédkon novelizovany tak,
aby boli tieto nedostatky odstranené, klasifikacia stiladu sa méze v nasledujdcich
zhodnoteniach zlepsit'.

19 Bol predlozeny navrh na noveliziciu Zakona o konkurze, ale rokovanie o fiom bolo prerusené. Ked' a
ak bude novelizécia prijatad , EBOR ju vyhodnoti.
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Zabezpecené transakcie

V roku 2000 Slovenska republika uskuto¢nila za technickej pomoci EBOR kompletnd
novelizaciu ustanoveni Obcéianskeho zakonnika, ktoré sa tykaju zabezpeCenych
transakcii (zalozné prava a hypotéky). Kvantitativne a kvalitativne udaje preukazuja, ze
tento novy rezim, ktory vstupil do platnosti 1. januara 2003 funguje dobre a umoziuje
veritelom a dlznikom jednoducho a ucinne zabezpecit’ svoje pohl'adavky. Vd’aka tomu
ma Slovenska republika jeden z najpokrocilejSich rdmcov pre zabezpecené uvery v
Eurdpe.

Mobze byt zabezpecené akékol'vek aktivum spdsobilé prevodu. Zikon zahfiia
zabezpecenie nehnutelného majetku, hnutelnych aktiv a nehmotného majetku (ako
napriklad prava a pohladavky). Aktiva mozu byt identifikované vSeobecnym opisom
amozu zahrnat' aktiva, ktoré dlznik nadobudne k budicemu datumu. Je mozné
zabezpeCit' aj skupinu aktiv, aj ked sa zlozenie tejto skupiny neustdle meni, ako
napriklad zasoby, obchodné pohladavky, alebo dokonca cely podnik. Je mozné
zabezpecCit’ vSetky typy pohladévok. Zabezpeceny zavdzok mdze byt denominovany v
akejkol'vek mene, méze byt vo fixnej alebo variabilnej vyske a modze obsahovat’
pohl'adavky, ktoré vznikni v buducnosti. Zdkon sa neobmedzuje na bankové
uverovanie, ale pokryva uvery poskytnuté akoukol'vek osobou.

Vytvorenie zabezpecenia je jednoduché, lacné a rychle. Vyzaduje si pisomny sthlas a
zverejnenie zabezpeky prostrednictvom registracie. Ak je suhlas vo forme notarskeho
zapisu, ulah¢i to nasledné uplatnenie zabezpeky. Vynimku tvoria hypotéky, ktoré si
vyzaduju registraciu v katastri nehnutel'nosti. Napriek trvalému tsiliu zmodernizovat
register je tento proces stile zdihavy (priemerne trva 2 az 4 tyzdne). Dal$im
problémom je skutoCnost, ze slovenské pravo rozliSuje pozemky abudovy atak
hypotéka na pozemok sa nebude automaticky vztahovat’ na buduce stavby na pozemku.
Tento pravny pristup sposobuje tazkosti pri financovani novych stavieb.

Zabezpeceny veritel ma prednostné pravo na aktiva pouzité na zabezpecenie, ktoré
podliecha akémukol'vek predoslému zabezpeCeniu poskytnutému inym veritelom.
Ostatné osoby rokujice s dlznikom su schopné zistit, ¢i aktiva su, alebo nie su
predmetom zabezpecenia nahliadnutim do registra. Bezné pravidla sliZia na ochranu
bezného priebehu obchodnych transakcii. Dafiové pohl'adavky uz viac nie st vyplacané
(prednostne) pred zabezpecenymi veritelmi. Novela Zakona o konkurze tiez posilnila
prava zabezpeéenych veritel'ov v pripade platobnej neschopnosti dlznika.

Ak dlznik nebude splacat’ zabezpeceny dlh v termine splatnosti, zabezpeceny veritel’ ma
pravo prevziat’ vlastnictvo, predat’ aktiva pouzité na zabezpecenie a pouzit’ vynos na
zaplatenie dlhu. Predaj sa moZe uskutocnit’ bud’ prostrednictvom sudu, alebo aukciou,
alebo stkromnym predajom organizovanym veritelom. Novy zakon o dobrovolnych
sukromnych aukciach tiez poskytuje ramec pre rychle a efektivne dosiahnutie realizécie
prostrednictvom aukcie. Aj v tomto pripade prieskum uskutocneny EBOR preukazal,
ze proces funguje dobre a Ze veritelia si m6zu rychlo a Gc¢inne uplatiiovat’ svoje prava
na zabezpeCeny majetok (hnutelny alebo nehnutelny).
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Trhy cennych papierov

Trh s cennymi papiermi v Slovenskej republike sa riadi primarne Zakonom o cennych
papieroch a investi¢nych sluzbach z roku 2001, Zakonom o kolektivnych investiciach
z roku 2003, Zakonom o burze cennych papierov z roku 2002, Zakonom o dlhopisoch
z roku 1990 a Zdkonom o dohl'ade nad finan¢nym trhom z roku 2004, vSetky v zneni
neskorsich predpisov. Od 1. januara 2006 je regulatorom finan¢ného trhu Narodnd
banka Slovenska (NBS), ktor4& m& kompetenciu nad bankovnictvom, poistovnictvom
a déchodkovymi fondmi.

Kvalita legislativy o cennych papieroch — Slovenska republika (2007)
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Zdroj: EBOR zhodnotenie legislativy o cennych papieroch 2007

Zhodnotenie legislativy o cennych papieroch, ktoré EBOR uskuto¢nila v roku 2007
(pozri graf vyssie) preukéazalo, ze Slovensko spiiia Ciele a principy regulacie cennych
papierov vydanych Medzinarodnou organizaciou komisii pre cenné papiere (IOSCO)
,,vysoko* s malymi nedostatkami v legislative v oblasti zu¢tovania a vysporiadania. Na
pochopenie, ako zdkony o trhoch s cennymi papiermi fungujd v praxi EBOR v roku
2007 uskutocnila prieskum pravnych ukazovatelov (,,LIS*). Odbornici v regione boli
poziadani, aby komentovali hypotetickt pripadovu $tudiu na poskytnutie poradenstva
investorovi, ktory prisiel o svoje  tGspory kiipou akcii narodnej spolo¢nosti
V pociato¢nej verejnej ponuke (IPO) na zaklade zavadzajucich informacii uvedenych
v prospekte. Prieskum sa vprvom rade zameral na GCinnost podmienok
spristupfiovania informacii v prospekte, na sikromné a verejné mechanizmy uplatnenia
prava a pravomoc regulatora trhu.

Prieskum pravnych ukazovatel'ov preukazal, Ze hoci sa pociatocné verejné ponuky na
Slovensku vyuzivaju iba zriedkavo ako zdroj financovania, postupy zverejilovania
informé&cii su na dobrej Urovni. Prospekt sa povazuje za spolahlivy a postupy
financného vykaznictva s spravne: Smernica ES 809/2009 priamo vyZzaduje
podrobné spristupiiovanie informécii a je dobre implementovana. Sudy a regulator
ziskavaju odborné skusenosti pri rieSeni zlozitych pripadov v oblasti cennych
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papierov, ale kompetencie prokuratora zodpovedajuce jeho potrebdm sa musia rozsirit’.
Mechanizmus vymozitel'nosti prava pre sikromné osoby (t.j. Zaloba na sude) moze byt
zdlhavy a je charakterizovany velkym  dokaznym bremenom, ¢o mdZe obmedzit
ucinnost’ zaloby.

Telekomunikacie

Sektor telekomunikécii je v sucasnosti regulovany Telekomunika¢nym tradom
Slovenskej republiky (,,TUSR*) a riadi sa Zakonom o telekomunikaciach z roku 2003
v zneni neskorsich predpisov (d’alej Zékon o telekomunikaciach). TUSR je zodpovedny
za udelovanie licencii, schvalovanie typov zariadeni, Specifikovanie vSeobecnych
podmienok na prepojenie, rieSenie sporov, urCovanie sadzieb a spravu frekvencii.
Ministerstvo dopravy, post a telekomunikacii (d’alej Ministerstvo) zodpoveda za
pripravu politiky telekomunikacii. Z&kon o telekomunikéciach formalne transponuje
do slovenského pravneho systému kli¢ové body regulaéného ramca EU tykajuceho sa
telekomunikacii.

Napriek tomu, ze formalny ramec pre konkurencieschopny trh uz existuje a ze sa
uskuto¢nilo prvé kolo prieskumu trhu, na zaklade ktorého TUSR v pripade potreby
kona, praktickd implementacia tohto ramca v praxi je nedostato¢na a cely rad oblasti
je znepokojujucich. Hlavnym dbvodom pre obavy je skuto¢nost, Ze Slovenské
telekomunikacie (ST) hlavny operdtor v podsektore pevnych telefénnych liniek si
nad’alej udrziava dominantnl poziciu a zda sa, Ze tato prevaha sa v poslednom ¢ase
dokonca zvysila a nadalej zostava na najvyssej Grovni v EU. Hoci TUSR zaviedol na
zaklade prvého kola prieskumu trhu napravné opatrenia, zda sa, ze boli v urcitych
aspektoch nedostato¢né. Spristupnenie tGcéastnickeho vedenia (LLU) a prepojenie je
nad’alej vyzvou, ked’Ze alternativni operatori odmietaju prijat’ ponuky ST na prepojenie
z dovodu, ze podmienky su komeréne malo atraktivne. V doésledku toho Eurdpska
komisia (EK) odporucila TUSR, aby prehodnotil podmienky v prislusnej referenéne;
ponuke na prepojenie s cielom zabezpecit’ efektivne splnenie uloZzenych povinnosti. EK
tiez poukazala na pretrvavajiice problémy, ktorym &eli samotny TUSR z ddvodu
nedostatku zdrojov, a to rovnako v oblasti personélu, ako aj financii; d’alsim problémom
st negativne dopady administrativneho odvolacieho systému, v ktorom sa uplatiluje
automatické zastavenie platnosti rozhodnutia TUSR v pripade, ak poSkodend strana
poda odvolanie. Zavedenie modernej elektronickej regulacie telekomunikacii méze byt
zlozitou a naro¢nou tlohou s ohl'adom na zdroje, ale nepochybne by bola prinosom
s ohl'adom na celkovy pozitivny dopad na hospodarstvo. Vlada by mala preto primerane
zabezpetit, aby mal TUSR k dispozicii primerané zdroje (Pudské, finanéné a iné) a
mechanizmy na uplatiiovanie svojho mandatu.
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