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EDITORIAL

Klesa nezamestnanost
- ¢o s tym?

Slovensko bolo dlhé roky notoricky zname
jednou z najvyssich mier nezamestnanosti v
Eurépe. Medzi rokmi 2000 az 2002 atakovala
nezamestnanost hranicu 20% a bola jednou z
najvyssich v Eurdpe. Situacia sa zvrtla v roku
2006, ked pod vplyvom ekonomickej expan-
zie zacala nezamestnanost prudko klesat. V
roku 2007, ked' slovenskéd ekonomika rastla
tempom 10,4% spadla nezamestnanost na
8,4%. Nastup hospodarskej krizy v roku 2008
postupne vytlacil nezamestnanost az na
14,2% v roku 2013. Odvtedy nezamestnanost
klesa aza posledny rok dokonca velmi prudko.
Ku koncu tohto roka méze nezamestnanost
dosiahnut 9%. No hospodarsky rast je vsak
omnoho nizsi ako v roku 2007, len tretinovy.

PreCo nezamestnanost klesa tak vyrazne? Su
na to zhruba tri dovody: (1) ekonomicky rast
sice nie je osliujuci, no dostato¢ny na tvorbu
pracovnych miest. (2) Urcity pozitivny Gcinok
mali aj aktivne politiky na trhu prace, vacsinou
financované z eurdpskych penazi. (3) Asi
najvyznamnejsim faktorom je demograficka
zmena. Dnes do déchodku odchadzaju silné
populacné roc¢niky 1952-1956. Vtedy sa na Slo-
vensku ro¢ne rodilo takmer 100 tisic deti. A tie si
dnes davaju ziadosti o déchodok. Kto nastupu-
je naich miesta? Velmi slabé populacné ro¢niky
1992-1995. Pocet narodenych deti vtedy klesol
zo 75 tisic na 60 tisic ro¢ne.

Medzera medzi odtokom z pracovného trhu a
pritokom je znac¢na. A bude sa este zvacsovat.
Ved' medzi rokmi 2000-2003 sa ro¢ne rodilo
len nieco vyse 51 tisic deti.

Ako prvé tuto medzeru pocitili materské skolky,
potom zakladné a stredné Skoly. Dnes doslo aj
na vysoké skoly. Este v roku 2007 Studovalo v
dennom studiu 137 tisic Studentov. Dnes je to
len 120 tisic. Napriek tomu, Zze mnohé vysoké
Skoly polozili latku az na zem a odchytédvaju
nadejnych Studentov hoci aj na ulici.

Nedostatok pracovnych sil neobisiel ani biz-
nis. Vlada i zamestnavatelia mozu robit ¢o
chcy, ale novych ludi z pod zeme nevycaruju.
Naozajstné demografické sucho este len pride
medzi rokmi 2020-2025, ked'na trh prace vstu-
pia najslabsie popula¢né rocniky. Zamestna-
vatelia budu musiet vazne rozmyslat o troch
alternativach: (1) zvysit mzdy a prilakat aspon
cast slovenskych emigrantov zo zahranicia.
(2) Vo zvysenej miere najimat pracovnych
migrantov z Balkdnu a Ukrajiny. (3) Viac
investovat do novych technoldgii Setriacich
pracu. V skuto¢nosti budi musiet aplikovat
vietky tri alternativy sicasne.

Ing. Vladimir Baldz, PhD., DrSC.
balaz@sevis.sk
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Majova SEVIS rybacka

K nasim pravidelnym aktivitdm nepatri iba SEVIS klub, o ktorom vas priebezne informujeme
prostrednictvom tohto spravodaja, ale aj menej formalne stretnutia spojené s chytanim ryb. Prva
rybacka s nasimi klientmi a partnermi sa konala na jesen v roku 2012, kedy sme sa rozhodli vyuzit
aredl v Kalnej nad Hronom pri Leviciach, ktory mame k dispozicii v rdmci realizacie projektu Anteco.
Areadl v minulosti sluzil na prevadzku tazby, ktord viak bola uz pre niekolkymi rokmi v tejto lokalite
ukoncend a vznikla ndm po nej krdsna vodnd plocha s mnozstvom ryb. (viac na str. 2)

Pozor na zakon o trestnej zodpovednosti PO

Uz davnejsie schvéleny zékon ¢.91/2016 Z.z. nadobudne tGcinnost 1.7.2016 a zavedie do nasho
pravneho poriadku trestnd zodpovednost pravnickych oséb za vybrané trestné ciny. V § 3
vymenuva, ktoré trestné ¢iny moze spachat pravnickd osoba. Skutkova podstata trestného ¢inu
pravnickej osoby nie je osobitne upravend a pouzije sa Trestny zékon. (viac na str. 3)

Ked dochadza municia

Eurépska ekonomika sa v minulom roku trochu prebrala z letargie. Ani tento rok nevyzera zle,
ak pravda pokladame rast na Urovni 1,7% za dobry. Iste, je to lepsie ako hospodarska recesia, no
nizky rast nedokaze generovat dostato¢ne vysoky pocet novych pracovnych miest. Eurépsku
centrdlnu banku (ECB) v3ak viac ako nizky rast trapi nizka inflacia. Respektive — nulovy rast cien

a hrozba deflacie. (viac na str. 4)
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Co po nas zostane? ... nehnutelhosti vitazia

V poslednych mesia-
coch som bol ucast-
nikom niekolkych
odbornych diskusii na tému zachovania ro-
dinného majetku a sucas-
ne vytvorenia vhodnych
podmienok pre jeho dalsie
zveladovanie. Aky vplyv
bude mat rodinny majetok na ¢lenov rodiny a
nastupujuce generacie?

Spoznal som firmy, ktoré sa sluzbou rodinné-
ho poradenstva - aktivitou tzv.,Family Office”
dlhodobo zaoberaju. Tieto firmy maju zaujem
nastavit rodinnu stratégiu a plan naslednictva,
ako aj spravovat a riadit rodinny majetok. Su-
Castou toho je samozrejme ekonomické aj da-
nové poradenstvo a neustdla kontrola. Jedna
sa teda o komplexné pokrytie potrieb rodiny
a majetku. Zial, ¢o aj ja chdpem z pohladu biz-
nisu, tato sluzba je uréend pre rodiny, ktorych
majetok presahuje hodnotu viac ako 10 mil.
Eur.

Vacsina nasich klientov s takymto objemom
majetku nedisponuje, a tak im nezostava nic¢
iné, iba sa spoliehat na seba a zaroven hladat
pre seba toho spravneho ,dovernika”.

Aky vplyv bude mat rodinny
majetok na ¢lenov rodiny a
nastupujtice generacie?

Cital som nedavno zaujimavu 3tatistiku. V 70-tich percentach pripa-
dov sa rodinam nepodarilo zachovat svoj majetok v ramci tretej gene-
racie a jedna tretina bohatych rodin strati toto bohatstvo uz po druhej
generacii. Az 60% majitelov rodinnych firiem vo vyspelej Eurépe nevie
»~Ako na to”, chyba im know-how. Boja sa alebo nemaju ¢as niec¢o s tym
urobit. A podla dostupnych studii viac ako 60% ludi je znepokojenych
ohladom budtcej ochrany svojho majetku.

Moje stretnutia a rozhovory za posledné roky
dokazuju, zZe aj tychto Uspesnych ,menej” ma-

jetnych logicky trépi, ¢o po nich zostane. Mno-

hi z nich za¢inali svoje podnikanie v devatde-
siatych rokoch minulého
storocia. V sucasnosti maju
cez 60 rokov a meni sa ich
pohlad na podnikanie a
hodnoty, ktoré su pre nich dolezité.

Osoby z tohto pohladu mézem rozdelit na
dve skupiny. Prvu, tych spokojnejsich, kto-
rym uz deti a rodinni prisludnici pracuju vich
firmach. Ktori sa tesia z dosiahnutych vysled-
kov naslednikov a mo6zu sa viac realizovat v
inych oblastiach Zivota, ktoré ich naplihaju
viac ako podnikanie. Dokdzali v predstihu na-
stavit pravidla a spravodlivo rozdelit kontrolu
nad rodinnym majetkom.

A druhu skupinu, ktorej pri otazke na bu-
ducnost majetku tvar zosmutnie. Tato druha
skupina je v podnikani stéle aktivna. Doteraz
nepredali alebo neodovzdali svoje podnika-
nie a vytvorené volné zdroje sa snazia vhod-
ne investovat. Zaroven vsak neustale hladaju
odpoved, ¢o nastane po ich odchode. Zvlad-
ne to rodina? Neublizi majetok potomkom?

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania finanénych prostriedkov s dérazom na starostlivost




Nerozhada to celt rodinu? Trapi ich ked' vidia,
ze ich deti nemaju zaujem o pokracovanie, ze
sa aktivne nestaraju o majetok, lebo si uz ziju
svoj vlastny zivot.

Zamer, vyriesit vec k vlastnej spokojnosti a
spokojnosti rodiny, musi byt velmi silny. Da
sa dosiahnut iba s jasnou predstavou o tom,
aku podobu by mal mat
zaver. K tomu eSte tato
hlava rodiny potrebuje
velku davku trpezlivosti
a doslednosti. A prave
tu vidim najvacsiu prekazku. Mnohi z nich su
uz unaveni, svoje Uspechy maju za sebou, nie-
kedy sa im uz nechce. A tak to ¢asto ponecha-
vaju na osud. Ved to nejako dopadne.

Myslim si, Ze vieme pontknut pre druht sku-
pinu riesenie. Pozorovat, pocuvat, doverovat
a priznat si chybné rozhodnutia. Kazdy z nas
ma vedla seba dévernika, ktory ma svoj triez-
vy pohlad, a ktory nie je od doty¢nej rodiny
zavisly. Poradcu, ktory mda dprimnu snahu
naviest ¢loveka na sposob, ktory by bol vy-

Kazdy z nds ma snahu nieco po sebe
zanechat, ¢i to nazveme pamatnikom
alebo odkazom. Je viak dobré,
ak je to viditelné.

hovujucim rieSenim pre rodinu a jej majetok.

Mozno niektori z nas toho svojho este nevidia,
je vsak urcite potrebné si takuto osobu najst.
Poradcu, ktorému moézeme verit, a ktory je
zaroven profesiondlom. S takouto osobou sa
moézeme s dOverou porozpravat aj o svojom
osobnom zivote, o Uspechoch i o zlyhaniach
v biznise. A vypocut si,
ako tento dovernik vni-
ma celkovl situaciu a
majetok rodiny klien-
ta. A nakoniec aj s jeho
pomocou zacat prijimat doélezité rozhodnutia
ohladom naslednictva.

Vyhodou existencie takéhoto poradenstva je,
Ze akokolvek sa doty¢nd osoba rozhodne, je
takéto jej rozhodnutie tym najlepsim rozhod-
nutim v case, ked ho udini. Zbavi sa zaroven
predchadzajucich vycitiek, Ze doteraz neveno-
vala svoju pozornost ndaslednictvu. Ved kazdy
z nas ma snahu nieco po sebe zanechat, ¢i to
nazveme pamatnikom alebo odkazom. Je vsak
dobré, ak je to viditelné.

V mojich prieskumoch medzi Sestdesiatnik-
mi jednoznacne vitazia nehnutelnosti. Citim,
Ze je v nich zakorenenad,,stara skola“. Uspoko-
juje ich, ze dom, budovu, vyrobnu halu nikto
neodnesie a potomkovia v tejto hmote ndjdu
majetok, s ktorym si nejako poradia. Je to pre
nich lepsia volba, ako rozdelovat peniaze,
ktoré ich naslednikov mézu vazne ohrozit.

O tom, ze im na potomkoch zalezi, nepochy-
bujem. Lebo radostny Usmev a najziarivej-
Sie o¢i ma kazdy z nich, ked sa rozprdvame o
vnucatach. O ich prvych krocikoch, mudrych
vetach a Sibalstvach, ktoré stvéraju. Mozno
prave v tychto vnucatach vidia seba a nadej
na kvalitné naslednictvo, ked uz to nestihli u

svojich deti.
Pavol Prekop
predseda predstavenstva
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11. SEVIS klub

Novy rok nam priniesol nové zmeny aj v organizacii SEVIS klubu, ktory sme sa rozhodli realizo-
vat uz nie Stvrtrocne ale polroc¢ne, a to v mesiacoch april a oktéber. V poradi uz 11. ro¢nik SEVIS
klubu sa preto konal netradi¢ne 7.4.2016. Prijal nan pozvanie jeden zo stalych ¢lenov nasho
klubu, Stanislav Haviar, ktory dlhodobo podnika v oblasti nehnutelnosti a je majitelom realitnej
kancelarie ADMS v Ziline so zameranim na priemysel a komeréné nehnutelnosti.

Priblizil ndm situdciu na realitnom
trhu na Slovensku, ktora je v su-
Casnosti zaujimava pre mnohych
investorov. Porozpraval ndm, pre-
¢o su nehnutelnosti stale lakavé,
ako pozeraju zahrani¢ni investori
na slovenské reality, a ktoré casti
sveta sU zaujimavé na ivestovanie
do nehnutelnosti.

Druhou diskutovanou témou na
aprilovom SEVIS klube bola Cina,
ktoru rozobral Vladimir Balaz. Po-
rozpraval ndm o situacii v Cine,

ktora uz dlhodobo vyrazne ovplyviuje svetovy
finan¢ny a investi¢ny trh.

Aj na dalsom klube sa mézete tesit na zaujimavé
témy a novych hosti. Preto verime, Ze si najdete
¢as a pridete na 12. SEVIS klub do Ziliny.

Foto: zlava Stanislav Haviar, Vladimir Baldz a Pavol Prekop
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Majova SEVIS rybacka

K nasim pravidelnym aktivitam nepatri iba SEVIS klub, o ktorom vas priebezne informujeme
prostrednictvom tohto spravodaja, ale aj menej formalne stretnutia spojené s chytanim ryb.
Prva rybacka s nasimi klientmi a partnermi sa konala na jeser v roku 2012, kedy sme sa rozhodli
vyuzit aredl v Kalnej nad Hronom pri Leviciach, ktory mame k dispozicii v rdmci realizacie pro-
jektu Anteco. Aredl v minulosti slizil na prevadzku tazby, ktora vsak bola uz pred niekolkymi
rokmi v tejto lokalite ukonéend a vznikla ndm po nej krasna vodna plocha s mnozstvom ryb.

Odvtedy na tomto mieste organizujeme tieto
neformalne, priatelské stretnutia pri rybacke
nepravidelne jeden az dvakrat do roka podla
zaujmu klientov.

Nasim cielom samozrejme nie je ulovit
¢o najvacsi pocet ryb, ale dobre sa zaba-
vit a stravit s nasimi klientmi a priatelmi
prijemny den bez nutnosti riesit pracov-
né zalezitosti. Posledné takéto podujatie
sme zrealizovali v maji tohto roku a moze-
me skonstatovat, ze tieto stretnutia nie-
lenze splnili svoj ucel, ale su ¢im dalej tym
viac obltibené a ich Uroven sa zvysuje.

Za 23 rokov posobenia na trhu sme si vybu-
dovali povest spolahlivého partnera, ktory sa
moze pochvalit stovkami tuspesnych pracov-
nych vztahov. Mnohé z nich sa preklopili az do
vztahov priatelskych, ¢o nas velmi tesi. Moz-
nosti na neformalne stretnutie je v dnesnej
dobe mnoho - ¢i uz st to r6zne Sportové alebo
kulturne poduijatia, ¢i charitativne akcie. My v
SEVISe véak mame radi netradi¢né veci, preto
sme sa rozhodli pre rybacku.

Sme preto presvedceni, Ze tieto stretnu-
tia budu pokracovat aj nadalej a atmosfé-
ru rybacky so SEVISom si pridu vychutnat
aj dalsi. Nechceme vsak skoncit len pri
rybacke. Aj v dalSom obdobi sa budeme

snazit pripravit pre vas nové netradi¢né aktivi-

ty, ktoré vas budu spdjat nielen so SEVISom, ale

budete moct spoznat aj nasich dalsich partne-
rov a ich podnikatelské aktivity.

Ing. Lenka Hruskovd

hruskova@sevis.sk

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania finanénych prostriedkov s dérazom na starostlivost




POHLAD PRAVNIKA

Pozor na zakon o trestnej zodpovednosti pravnickych oséb

Uz davnejsie schvaleny zédkon €.91/2016 Z.z. nadobudne ucinnost 1.7.2016 a zavedie do
nasho pravneho poriadku trestni zodpovednost pravnickych os6b za vybrané trestné ciny.
V § 3 vymenuva, ktoré trestné ¢iny moze spachat pravnicka osoba. Napriklad legalizacia prij-
mu z trestnej ¢innosti, skratenie dane a poistného, neodvedenie dane a poistného, nezapla-
tenie dane a poistného, vseobecné ohrozenie, ohrozenie a poskodenie Zivotného prostredia,
neopravnené nakladanie s odpadmi, neopravnené vypustanie znecistujucich latok, poruso-
vanie ochrany vod a ovzdusia a pod. Skutkova podstata trestného cinu pravnickej osoby nie
je osobitne upravena a pouzije sa Trestny zakon.

Ak dojde k spachaniu niektorého z trestnych
¢inov uvedenych v § 3 a tento trestny ¢in bude
pricitatelny pravnickej osobe, bude za jeho
spachanie trestne zodpovedna pravnicka oso-
ba. Zavinenie sa neskiima, kedZe u pravnickej
osoby je zavinenie vylucené.

Pricitanie spachania pravnickej osobe zna-

mena, Ze hoci za pravnicku osobu konal:

(i) Statutdrny organ alebo ¢len Statutdrneho
organu, alebo

(ii) ten, kto vykonava kontrolnu ¢innost alebo
dohlad v ramci pravnickej osoby (napr. ¢len
dozornej rady, kontrolnej komisie, osoba
zodpovedna za vnutorny audit v banke a
pod.), alebo

(iii) ind osoba, ktora je opravnena zastupovat
pravnicki osobu alebo za nu rozhodovat
(napr. prokurista, zmluvny zastupca)

¢ize ,Osoba zastupujuca pravnicku osobu” a

bol spachany trestny ¢in podla § 3 v prospech

pravnickej osoby, v jej mene, v ramci jej ¢in-

nosti alebo jej prostrednictvom, povazuje sa

to za trestny Cin tejto pravnickej osoby.

Ak Osoba zastupujuca pravnickd osobu sice
nekonala, ale nedostato¢ne plnila svoje kon-
trolné ulohy a tym umoznila spachat trestny
¢in inou fyzickou osobou (napr. podriadenym),
aj vtedy je trestny ¢in spachany pravnickou
osobou. Pravnickej osobe sa vsak zodpoved-
nost nepricita, ak nedostatky v kontrole boli
nepatrné v porovnani so spésobom spachania
trestného cinu, jeho nasledkov a okolnosti,
za ktorych bol spachany, a to aj vzhladom na
predmet cinnosti tejto pravnickej osoby.

Treba poznamenat, Ze podmienkou vzniku
trestnej zodpovednosti pravnickej osoby nie
je vyvodenie trestnej zodpovednosti voci
konkrétnej fyzickej Osobe zastupujucej prav-
nicku osobu a ani zistenim, ktora konkrétna
fyzicka osoba z okruhu Os6b zastupujucich
pravnicku osobu za nu takto konala.

Niektoré pravnické osoby su zo zékona z trest-
nej zodpovednosti vylucené, napr. Slovenska
republika a jej organy, iné Staty a ich organy,
medzinarodné organizécie zriadené na zdkla-
de medzindrodného prava verejného a ich
organy, obce a vyssie izemné celky, pravnické
osoby, ktoré su v case spachania trestného ¢inu
zriadené zdkonom, statne fondy, NBS, Fond
ochrany vkladov a Garan¢ny fond investicii.

Ak mozno spachanie trestného cinu pricitat
pravnickej osobe, je oznacovana za pachate-
la trestného cinu. Aby nebolo mozné sa zba-
vit tejto zodpovednosti, pre pripad zrudenia
pachatela prechadza trestna zodpovednost
i nevykonané tresty na vietkych jeho prav-
nych nastupcov, ak su to pravnické osoby.

Zakon uprednostnuje dobrovolnd népravu
nasledkov spachaného trestného cinu pred
ukladanim trestov. S vynimkou trestného ¢inu
korupcie alebo trestného ¢inu poskodzovania
finan¢nych zdujmov Eurépskej unie trestnost
¢inu zanikd, ak pachatel prejavi u¢innu lutost.
U¢inna latost v zasade znamena, Ze pachatel
dobrovolne ukoncil pachanie trestného cinu
a zéroven bud on sam
celkom zabranil alebo
napraviljeho nasledok
alebo ho sdm oznamil
v takom $tadiu, kedy
sa Skodlivému na-
sledku trestného cinu
mohlo zabranit alebo hroziace nebezpecen-
stvo odstranit. Napriklad povodca nelegélnej
skladky ju riadne zlikviduje.

Ak k ucinnej lutosti neddjde, zakon predpo-
klada ulozenie trestu pachatelovi - pravnickej
osobe. Vykonanim trestu dochadza k zahlade-
niu jej odsudenia, to znamena, Ze sa na prav-
nicku osobu hladi ako keby nijaky trestny ¢in
nespachala.

Druhy trestov:

- trest zrusenia pravnickej osoby,

- trest prepadnutia majetku,

- trest prepadnutia veci,

- penazny trest od 1 500 eur do 1 600 000 eur,

- trest zdkazu cinnosti na jeden rok az desat
rokov,

- trest zdkazu prijimat dotacie alebo subvencie
na jeden rok az desat rokov,

- trest zékazu prijimat pomoc a podporu po-
skytovanu z fondov Eurépskej Gnie na jeden
rok az desat rokov,

- trest zakazu Ucasti vo verejnom obstaravani
na jeden rok az desat rokov,

- trest zverejnenia odsudzujuceho rozsudku v
Obchodnom vestniku.

Tresty mozno ulozit samostatne alebo mozno
ulozit viac tychto trestov popri sebe. Trest zve-
rejnenia odsudzujiceho rozsudku mozno ulo-
zit iba popri niektorom z ostatnych trestov.

Informaciu o zacati trestného stihania proti
pravnickej osobe musi policajt oznamit re-
gistru, v ktorom je pravnicka osoba zapisana,
prislusnému organu dohladu, organu udelu-
jucemu licenciu alebo nutenému spravcovi.
O pravoplatnom skonceni trestného stihania
ich nasledne upovedomi predseda senatu a
v pripravnom konani prokurator.

Vsetky préavne ukony, ktoré by viedli k zmene
(zlucgenie, splynutie alebo rozdelenie, prevod
imania na spolo¢nika, zmena pravnej formy
alebo premiestnenie sidla do zahranicia),
zruseniu alebo zaniku pravnickej osoby, proti

Ak si osoba zastupujuca pravnicku osobu
nedostatocne plnila svoje kontrolné
ulohy a tym umoznila spachat trestny ¢in
inou fyzickou osobou, aj vtedy je trestny
¢in spachany pravnickou osobou.

ktorej sa vedie trestné konanie, budu povin-
ne oznamované prokuratorovi, resp. predse-
dovi sendtu. Plnenie tejto povinnosti patri do
kompetencie Statutarneho orgdnu pravnickej
osoby. Na nadobudnutie U¢innosti pravnych
ukonov smerujucich k zmene, zrudeniu alebo
zaniku pravnickej osoby sa vyzaduje pisomny
suhlas sudu. Obchodny register nezapise na-
priklad premiestnenie sidla obzalovanej prav-
nickej osoby do zahranicia bez suhlasu sudu
vykonavajuceho trestné konanie.

Na pravnicku osobu sa vztahuju aj ustanove-
nia o ukladani obmedzujucich opatreni alebo
zaistovacich opatreni, ak existuje dovodna
obava, Ze obvinend pravnickd osoba bude
pokracovat v trestnej ¢innosti, dokona trestny
¢in, o ktory sa pokusi-
la, vykona trestny ¢in,
ktory  pripravovala
alebo ktorym hrozila,
alebo sa zbavi majet-
ku a ohrozi ucel tres-
tu. Najma jej mozno
ulozit (i) povinnost zlozit penaznu sumu alebo
vec do Uschovy na sude, (ii) zékaz nakladat s
urcitymi vecami alebo pravami, (iii) povinnost
nieco vykonat, niecoho sa zdrzat alebo nieco
znasat.

Do obchodného registra sa k ostatnym tda-
jom o pravnickej osobe budu zapisovat i ne-
zahladené tresty ulozené pravnickej osobe a
nevykonané tresty postihujuce jej pravnych
nastupcov. Vypis z registra trestov bude vy-
ddavany tiez pre pravnické osoby.

Zéroven boli novelizované mnohé pravne
predpisy v tom smere, Ze pokial bude prav-
nicka osoba Ziadat o povolenie alebo licenciu
podla osobitnych predpisov (napr. Zivnos-
tensky zékon, zdkon o danovych poradcoch,
neziskovych organizaciach, o bankach, o cen-
nych papieroch, znalcoch, nadéciach, spotre-
bitelskych tveroch, ...) bude musiet preukazat
svoju bezuhonnost z hladiska mozného spa-
chania trestnych ¢inov pravnickou osobou.

Nakoniec treba povedat, Ze prijaty zakon re-
aguje v prevaznej miere na zavazky SR vyply-
vajuce z pravne zaviznych aktov EU, a preto
sa medzi trestné ¢iny pravnickych oséb zatial
nedostali viaceré ekonomické trestné ciny.

Mgr. Danica Kozdkovd
kozakova@sevis.sk
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Ked dochadza municia
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Sidlo.

Ako zahnat strasidlo deflacie?

ECB na zahnanie strasidla deflacie vyskusala
skoro vsetko. Najprv odkopirovala z USA po-
litiku nizkych drokov a tlacenia penazi. V pr-
vom pripade islo o stla¢enie turokovych mier
na nulu a potom pod nulu. Eurépska central-
na banka s platnostou od 9. decembra znizila
urokovu sadzbu na ulozky komer¢nych béank z
-0,2% na -0,3%. V marci 2016 dokonca uroky
Ulozky spadli na -0,4%. Eurépski spotrebitelia
by mali vyuZit nizke uroky a Stastne si naloZit
na chrbat nové lizingy a hypotéky. V druhom
pripade ECB odkupovala od bank statne dlho-
pisy. Komer¢né banky maju tak vela hotovosti,
ktoru by radi pozicali spotrebitelom za nizke
uroky.

Uroky pod nulou

Moze biznis a bezny ¢lovek akceptovat aj ne-
gativne uroky? Mozno to zélezi na tom, ako
budu negativne uroky prezentované. Ak sa
niekomu neoplati davat peniaze do banky,
musi si kupit aspon trezor. Ten vsak nie je
lacny. Naklady na trezor treba priratat k na-
kladom na drzbu penazi. Ak skrachuje ban-
ka, vklad investora je aspon do urcitej vysky
chraneny garané¢nou schémou. Negativny
urok je potom poplatok za trezor a/alebo po-
istka proti strate.

Priemerny Slovak mal v oktébri tohto roka
v banke uloZzenych cca 5200 eur. Negativny
urok ECB vo vyske 0,3% predstavuje 15,6 eur.
Spravidla menej ako zaplatime v banke za ve-
denie uctu. Bezny clovek viak naozaj len tazko
akceptuje myslienku, Ze by mal platit za svoje
uspory. A tak banky budu radsej klientom u¢-
tovat nulové Uroky a zvysSovat im poplatky pri
kazdom dalsom poklese negativnych uroko-
vych mier. Aj zvySovanie poplatkov viak méze
mat svoje medze.

Negativne urokové miery si nebezpecné.
Maju na ekonomiku podobny tcinok ako ko-
kain. Centralne banky priamo povzbudzuju
komercné banky a investorov, aby stratili za-
brany a investovali do hoci¢oho v mene eko-
nomického rastu. Ked' uz ma banka volnej
hotovosti nad hlavu, za¢ne sa spravat ako
sinteligentny investor” a umiestiiovat volné
peniaze do rizikovych aktiv. Od hypoték pre
kazdého (déja vu z USA v roku 2007) az po
nakup vladnych dlhopisov problematickych
krajin. Ide o klasicky cyklus vytvarania fi-
nancnych bublin.

Bohuzial'ani uroky pod nulou, ani tlacenie pe-
nazi moc nezabrali. Ceny v Eurozéne sa stdle
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Eurépska ekonomika sa v minulom roku trochu prebrala z letargie. Ani
tento rok nevyzera zle, ak pravda pokladdme rast na Urovni 1,7% za
dobry. Iste, je to lepsie ako hospodarska recesia, no nizky rast nedoka-
Ze generovat dostatoc¢ne vysoky pocet novych pracovnych miest. Eu-
répsku centralnu banku (ECB) viak viac ako nizky rast trapi nizka infla-
cia. Respektive - nulovy rast cien a hrozba deflacie. Eurépska centralna
banka ma pravom pocit déja vu, ked’ sa pozera na vyvoj v Japonsku.
Tam sa obdobia deflacie, plytkého rastu ekonomiky a obc¢asnej recesie
striedaju uz dve desatrocia. Vdaka tomuto ekonomickému vyvoju sa
kedysi Ziarivy ekonomicky vzor Japonska premenil na bledntce stra-

tocia okolo nuly a hospodarsky rast je taky aky
je. ECB sa pomaly mina municia. Zostava jej uz
len poslednd ,atémova zbran” nazyvana ,pe-
niaze z helikoptéry”. ECB to zatial odmieta, ale

nie velmi energicky.

Co st peniaze z helikoptéry?

Vyraz ,peniaze z helikoptéry” pouzil ako
prvy zndmy americky nositel'Nobelovej ceny
za ekonémiu Milton Friedman v roku 1969.
Uvazoval, ze ak by centrdlnej banke zlyhali
vsetky prostriedky, mohla by, vyhadzovat na
ulicu peniaze z helikoptéry“ Stastni nalezco-
via by ich minuli v obchode, a tak podporili
ekonomicky rast.

Friedmanove ,peniaze z helikoptéry” su sa-
mozrejme alegoériou. Skuto¢na ,helikoptéra”
by mala najskor podobu infrastrukturnych in-
vesticii financovanych Eurépskou investi¢nou
bankou (EIB). De facto ide o klasicky program
verejnych préc, ktoré $tat pouziva na rozbeh
ekonomiky. EIB by na projekty investujuce do
dialnic, plynovodov a digitalnych technolégii
emitovala dlhopisy. Komeréné banky by ich
radi odkupili, pretoze by do nich umiestnili vol-
né peniaze, ktoré uz teraz prindsaju negativny
urok. EIB by potom dlhopisy splatila z penazi
vytlacenych Eurépskou centralnou bankou.

Investicie do zanedbanej infrastruktury vyzera-
ju fajn. Kto by nechcel nové dialnice, ekologic-
ku energiu, ¢i cenovo prijatelné byty? Napriek
tomu vsak existuje niekolko argumentov proti.
O ozivenie ekonomiky masivnymi verejnymi
investiciami sa uz 20 rokov pokusa japonska
vladda i centrdlna banka. Investicie bohuzial
nedokazali vytrhnut japonsku ekonomiku z

maju niekolko podstatnych hacikov.

Priame dotovanie spotrebitelov peniazmi
moze robit len $tat, ktory ma aj vlastnu central-
nu banku aj ministerstvo financii. Svajéiarski
ekonoémovia napriklad navrhli, ze by Svajciar-
ska centralna banka priamo poslala peniaze
zdravotnej poistovni a pracujuci by nemuseli
platit odvody.

V Eurozone je to inak, lebo ¢lenské Staty maju
sice spolo¢nu centrdlnu banku, ale narodné
ministerstva financii. Masivne darové ulavy
by sa museli zaplatit zo $tatneho rozpoctu, do
ktorého by vysekali poriadnu dieru. Bud' by sa
tym zvysil deficit, a tym aj Statny dlh, alebo by
stat musel rapidne zosekat svoje vydavky. V
kazdej modernej krajine viak ide velka vacsina
verejnych vydavkov na dochodky, zdravotnic-
tvo a Skolstvo. Kto ich bude sekat?

Otazky, samé otazky?

Okrem toho nie je vobec isté, ¢i by ludia dario-
vy bonus premenili v pInej miere na spotrebu.
Najma stredna trieda si ¢oraz viac uvedomuje,
Ze si musi Setrit na starobu. Cast danovych tlav
by sa tak vratila do bank na ucty s (takmer) nu-
lovym vynosom. A bude jednorazova davka
penazi stacit? Nestanu sa priame finan¢né
transfery obyvatelstvu ndvykovymi? To nik ne-
vie, lebo to dosial nik nevyskusal.

Hlavnym argumentom proti peniazom z he-
likoptéry je viak obava z hyperinflacie, ktora
moze vyskodit pri masivnych nakupoch stat-
nych dlhopisov alebo po penaznych transfe-
roch obyvatelstvu. Riadit inflaciu emisiami
nekrytych dlhopisov a transfermi penazi je
ako opravovat hodinky kladivom.

Peniaze z helikoptéry su skuto¢ne az uplne po-
slednou moznostou, po ktorej by mali siahnut
Staty a ich centralne banky v boji s deflaciou.
Rizikd neriadeného tlacenia penazi su obrov-
ské, pozitivne prinosy neisté. Ako vsak vyliezt
z pasce deflacie a ekonomickej malatnosti, to
naozaj nik nevie povedat.

Ing. Vladimir Baldz, PhD., DrSC.

maldtnosti, no zvysili statny dlh na
nevidanu uroven. Aj v Eurdpe sa

zo Strukturdlnych fondov postavili
dialnice od nikadial nikam a letis-

ka, na ktorych nepristavaju zZiadne

lietadla. Kto zarudi, ze eurdpska ¢i | I

britskd investi¢nd banka nebudd fi-
nancovat zombie projekty, po kto-

rych nie je ziadny trhovy dopyt?

A ¢o tak prilepsit ludom?
Inou verziou penazi z helikoptéry

su ulavy na daniach a odvodoch.

Kazda doméacnost by napriklad do-

stala spat 1000 eur zo zaplatenych
dani. Ludia predsa sami najlepsie

vedia, ako peniaze pouzit. Doda-
to¢né prijmy by podporili spotre-

bu a tym aj ekonomicky rast. Tieto
ucebnicové predstavy vsak tiez

balaz@sevis.sk
Sadzba na ulozky ECB (%)
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