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uvob

Makroekonomicky a menovy vyvoj Slovenskej republiky bol v roku 2003 ovplyvneny realizaciou
opatreni, ktoré priamo alebo nepriamo suviseli s bliziacim sa ¢lenstvom Slovenska v Eurdpskej unii.
Medzi tieto opatrenia patrila naprava cenovych deformacii v podobe Uprav regulovanych cien, Upravy

nepriamych dani, ako aj nastartovanie procesu konsolidacie verejnych financii.

Cenovy vyvoj bol determinovany predovsetkym vyraznejsim rastom regulovanych cien a spotreb-
nych dani, ¢o sa prejavilo v zrychleni medziro¢nej dynamiky inflacie z 3,4 % v decembri 2002 na
9,3 % v decembri 2003. Administrativne Upravy sa na raste spotrebitelskych cien podielali viac ako
75 %. VysSi vplyv nakladovych faktorov na cenovy vyvoj sa vsak vzhladom na absenciu dopytovych tla-
kov nepremietol do vyraznejSich sekundarnych efektov, ¢o dokumentuje aj relativne nizka uroven
jadrovej inflacie (3,0 %). Okrem poklesu kupyschopného dopytu bol vyvoj cien timeny aj zhodnotenim

vymenného kurzu slovenskej koruny predovsetkym vo&i americkému doléaru, ale aj vocéi euru.

Zvysenie vydavkov domacnosti na tovary a sluzby s regulovanymi cenami spolu s poklesom realnych
miezd sa odzrkadlilo v poklese konec¢nej spotreby domacnosti. To spolu s pokracujucim utimom
investicného dopytu viedlo k znizeniu domaceho dopytu. Aj napriek tomu slovenska ekonomika zazna-
menala pomerne dynamicky rast (4,2 %), avSak na rozdiel od predchadzajuceho roku bol tento deter-
minovany vyluéne zahrani¢nym dopytom. V désledku predstihu exportnej vykonnosti pred dovoznou
naro¢nostou tak doslo v priebehu roku 2003 k vyraznému zleps$eniu salda cistého exportu v stalych

cenach.

Podiel deficitu bezného uctu platobnej bilancie na HDP sa znizil z 8,1 % v roku 2002 na 0,9 %
v roku 2003. Tento vyvoj bol ovplyvneny predovsetkym priaznivym vyvojom obchodnej bilancie, najma
dynamickym rastom vyvozu, ktory sa realizoval aj napriek Utlmu ekonomickej aktivity nasich najvyz-
namnejsich obchodnych partnerov. Zvysenie exportnej vykonnosti slovenskej ekonomiky v rozhoduju-
cej miere suviselo s priamymi zahranicnymi investiciami realizovanymi v predchadzajucich rokoch, pri-

c¢om najdynamickejsi rast vyvozu zaznamenal automobilovy priemysel.

Stabilizacnym faktorom vyvoja slovenskej ekonomiky bolo v roku 2003 nastartovanie procesu kon-
solidacie verejnych financii, ked” sa podiel ich deficitu na HDP znizil na 3,6 % v porovnani s 5,7 %
v roku 2002. To spolu s pripravou dalsich reforiem v oblasti zdravotnictva, dochodkového systéemu,
socialneho zabezpecenia a dani prispelo k zatraktivneniu Slovenska, ¢o dokumentuje aj zvysenie jeho

ratingového hodnotenia a zvyseny zaujem zahrani¢nych investorov.

V prostredi obnoveného deregulacného procesu a rastu nepriamych dani bolo ulohou menovej poli-
tiky NBS v roku 2003 zamedzit vyraznejsim sekundarnym dopadom tychto administrativnych opatre-

ni. Vplyv administrativnych zasahov na kupyschopny dopyt domacnosti, ako aj vyrazny predstih rastu



produktivity prace pred rastom realnych miezd vSak zamedzovali vzniku dopytovych tlakov tak na ceny,
ako aj na rast dovozov. Stagnacia sukromnej spotreby spolu s poklesom investi¢ného dopytu sa pre-
mietla do znizenia domaceho dopytu. Vzhladom na absenciu dopytovych tlakov v ekonomike a v zauj-
me udrzania pozitivnych vyvojovych tendencii slovenskej ekonomiky a podpory rovnovazneho rastu
rozhodla Bankova rada NBS v septembri a decembri o znizeni kli¢ovych Urokovych sadzieb zhodne

0 0,25 percentualneho bodu.

V ramci procesu harmonizacie nastrojov menovej politiky s menovopolitickym instrumentariom ECB
bola od 1. januara 2003 znizena sadzba povinnych minimalnych rezerv na 3 % a od 1. januara 2004

na 2 %, ¢im sa dostala na Uroven platnu v eurozone.

V roku 20083 sa stabilizovala situacia v bankovom sektore, ktora vyplynula z vysledkov, dosiahnutych
bankami v roku 2002, ked doslo okrem iného k zlepseniu produktivity aktiv, zvySeniu konkurencie na
trhu bankovych produktov, ako aj k priaznivému vyvoju plnenia ukazovatelov obozretného podnikania.
V tejto oblasti doslo v roku 2003 ku kvalitativnemu posunu vo vypocte primeranosti vlastnych zdrojov,
ked nadobudnutim platnosti opatrenia o primeranosti vlastnych zdrojov dnom 1. januara 2003 sa

okrem Uverového rizika zacali zohladnovat aj rizika trhové.

V roku 2003 nadobudlo Gc¢innost aj viacero dalSich opatreni, noviel zakonov, ako aj zakonnych

a podzakonnych noriem, ktoré urcite prispeju ku skvalitneniu prace celého bankového dohladu.

Od 1. januara 2003 nastala vyznamna zmena v medzibankovom platobnom systéme Slovenskej
republiky. Narodna banka Slovenska prevzala prevadzku platobného systému od Bankového zUétova-
cieho centra Slovenska, a. s., a stala sa tak prevadzkovatelom a zaroven zuc¢tovacim agentom medzi-

bankového platobného systému SIPS (Slovak Interbank Payment System).

Dovodom tejto zmeny bola snaha Narodnej banky Slovenska zvysit efektivnost a bezpecénost
platobného systému s vyuzitim najmodernejsich informacnych technologii ako zaklad pre vybudova-
nie systému RTGS (Real Time Gross Settlement), ktory bol uvedeny do prevadzky 1. aprila 2004.
Dalsim dévodom bola cenova politika zalozena na principe pinej navratnosti nakladov, ¢o v koneénom
dosledku znamenalo zasadné niekolkonasobné znizenie poplatkov za prevody pre Uc¢astnikov platob-

ného systému SIPS.

Pre zabezpecenie uloh v oblasti hotovostného penazného obehu realizovala v roku 2003 Narodna
banka Slovenska dotla¢ bankoviek v nominalnej hodnote 5000 Sk a razbu minci troch nominalnych
hodnét - 50 halierov, 2 Sk a 10 Sk. Vzhladom na nizku realnu hodnotu a vysoké naklady na vyrobu
a spracovanie minci dvoch najnizSich nominalnych hodnét bola 31. decembra 2003 ukoncéena plat-

nost 10- a 20-haliernikov, ktoré prestali byt zakonnym platidlom.



Okrem doplnenia zasob bankoviek a minci vydala Narodna banka Slovenska styri druhy pamatnych
minci z drahych kovov, ktorych cielom bolo pripomenut vyrocia vyznamnych osobnosti a udalosti
z dejin Slovenska. Osobitné miesto medzi nimi zaujima unikatny stbor siedmich minci obdiznikového
tvaru s motivmi slovenskych bankoviek, vydaného pri prilezitosti 10. vyrocia vzniku Narodnej banky
Slovenska a samostatnej slovenskej meny. K uvedenému vyrociu bola v priestoroch centralnej banky
spristupnena tiez vystava, ktora navstevnikom Narodnej banky Slovenska pripomina obdobie pripravy

a historiu vzniku slovenskej meny.

V roku 2003 sa skoncila vystavba expozitur NBS. Expozitury boli vybavené modernou technikou na

ulozenie penazi a zariadeniami na spracovanie bankoviek a minci.

Vstupom do Europskej Unie 1. maja tohto roka sa Slovenska republika stala ¢lenom Hospodarskej
a menovej Unie so Statutom ¢lenského statu s derogaciou, teda s vynimkou zavedenia eura. V buduc-
nosti sa od Slovenskej republiky o¢akava, ze po vytvoreni predpokladov na vstup do menovej Unie vo
forme splnenia konvergencnych kritérii prijme spolocnu menu euro. Prijatim spolo¢nej meny by mali
byt vytvorené predpoklady pre plnohodnotné naplnenie integracie, pre rovnovazny rast slovenskej

ekonomiky a jej rychlejsiu konvergenciu k vyspelym krajinam.

s

Maj 2004 Marian Jusko
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