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Uvod

Pri zhodnoteni uplynulého roka jednym slovom by bolo najvystiznejSie cha-
rakterizovat ho privlastkom ,dynamicky“. Rok 2007 bol dynamicky nielen
z pohladu hospodarskeho a menového vyvoja na Slovensku, ale aj z pohladu
¢innosti uskutocnovanych vo vnutri banky. Zaznamenané zrychlenie aktivity
na takmer vSetkych Grovniach suviselo ¢asto priamo, pripadne nepriamo

s bliziacim sa zavedenim eura.

Ekonomicky rast merany HDP v stalych cenach dosiahol ku koncu roka
rekordnych 10,4 %. RozSirenie vyrobnych kapacit a produkénych aktivit, pre-
dovsetkym v automobilovom a elektrotechnickom priemysle, sa premietlo do
rastlicej exportnej vykonnosti ekonomiky. Celkova Struktlira ekonomického
rastu bola vyvazena, ovplyvnena tak zahraniénym, ako aj domacim dopytom.
Pokradujuci silny hospodarsky rast, podporovany rastom produktivity prace, sa
premietol aj do rastu miezd a zamestnanosti, poklesu poétu nezamestnanych
a zlepSenia finanéného hospodarenia korporacii.

V prvej polovici roku 2007 sme mohli pozorovat postupné spomalovanie medzirocnej inflacie na Slovensku.
V druhom polroku sa vyvoj zmenil, predovSetkym v désledku rastu cien potravin a energetickych komodit
na svetovych trhoch. Ku koncu roku 2007 dosiahla inflacia merana harmonizovanym indexom spotrebitel-
skych cien 2,5 %. Napriek medziroénému poklesu inflacie o 1,2 percentualneho bodu nebol inflaény ciel NBS
stanoveny na koniec roka 2007 splneny. Rozhodujuci vplyv na vyvoj cenovej hladiny mali externé nakladové
faktory, ktoré tvoria vopred stanovené vynimky zo splnenia inflacného ciela.

Zmiernovanie inflaénych rizik v prvom polroku 2007 umoznilo pristipit k uvolfovaniu menovej politiky a zni-
Zeniu klucovych Grokovych sadzieb. V priebehu prvého polroka znizila NBS zakladnd Grokovd sadzbu v dvoch
krokoch (spolu o 0,5 percentualneho bodu) na Groven 4,25 %.

Kurzova politika bola realizovana v ramci mechanizmu ERM Il. Kurz slovenskej koruny sa od vstupu do
ERM Il pod vplyvom rovnovazneho posunu ekonomickych fundamentov postupne zhodnocoval. S Gi¢innostou
od 19. marca 2007 bola centralna parita koruny voci euru revalvovana na Groven 1 euro = 35,4424 Sk.
Bezprostredne po revalvacii centralnej parity sa slovenska koruna opéat posiliovala, tentoraz vSak najma
v sUvislosti s o¢akavaniami trhov ohladom zavedenia eura a uréenia konverzného kurzu. Z tohto dévodu
NBS v marci a v aprili trikrat intervenovala formou priamych devizovych intervencii proti nadmernej volatilite
vymenného kurzu slovenskej koruny.

Priaznivy hospodarsky vyvoj podporil spinenie maastrichtskych kritérii stanovenych pre zavedenie eura. Od-
hady vyvoja na nasledujlce roky naznacuji, Ze kritéria boli splnené udrzatelnym spdésobom a Slovensko je
pripravené zaviest euro 1. januara 2009.

S bliziacim sa oéakavanym terminom vstupu Slovenska do eurozény sa pocas roka 2007 na vSetkych Grov-
niach pripravy na zavedenie eura postupne stupnovali. Délezitym krokom bolo vypracovanie a schvalenie
zakona o zavedeni meny euro v SR a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon ¢. 459/2007 Z. z.). Tento
tzv. generalny zakon predstavuje zakladny pravny ramec zavedenia eura na Slovensku a vytvara podmienky
na plynuly a bezproblémovy prechodu zo slovenskej koruny na euro.
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Zo spravy o plneni Narodného planu zavedenia eura v SR ku koncu roka 2007 vyplyva, Ze najvyraznejsi po-
krok v plneni Gloh nastal najma v oblasti priprav informacnej kampane, priprav na predzasobenie eurovou
hotovostou a priprav organizacii verejnej spravy. Pritom z pozicie NBS je potesSitelné, ze prvé dve oblasti patria
do zodpovednosti pracovnych vyborov v gescii Narodnej banky Slovenska.

Popri Glohach realizovanych v ramci pracovnych vyborov spinila NBS v roku 2007 mnoZstvo dalSich Uloh
definovanych Internym planom NBS na zavedenie eura. NBS monitorovala a kontrolovala pripravu ban-
kovych a finanénych institlcii na zavedenie eura a v rdmci toho vypracovala Analyzu dopadov zavedenia
eura na slovensky finan¢ny trh. Zavedenie eura na Slovensku ovplyvni vykon menovej politiky, spravu
devizovych rezerv, ale aj vykaznictvo. NBS analyzovala tieto oblasti a pripravila navrhy postupu harmo-
nizacie ¢innosti, Statistickych Gdajov a aplikacného programového vybavenia s ECB. NBS uskutocCnila
odborné seminare k zavedeniu eura a zabezpecila putovné vystavy o slovenskych stranach eurovych minci
vo viacerych krajskych mestach. Pokracovala aj vo vzdelavani bankovych a inych pracovnikov v slvislosti
so zavedenim eura.

Vyznamnu legislativnu zmenu vo finanénom sektore predstavovala transpozicia smernice Eurépskeho par-
lamentu a Rady ¢. 2004/39/ES o trhoch s finanénymi nastrojmi (tzv. smernica MiFID) do pravneho ramca
Slovenskej republiky. Implementacia smernice MiFID v zakone €. 209/2007 Z. z. viedla k Gpravam podmienok
vykonavania investi¢nych sluZieb, vedlajsich sluZieb a investi¢nych ¢innosti obchodnikov s cennymi papiermi.
Stanovila poziadavky na oznamovanie transakcii s finanénymi nastrojmi a sprisnila organizacné pravidla
pre obchodnikov s cennymi papiermi, i opatrenia na ochranu investorov.

Aj pri pohlade do buddcnosti vystupuju do popredia predovSetkym UGlohy a vyzvy slvisiace s prechodom zo
slovenskej koruny na euro. Duélne zobrazovanie cien, prepocitanie cien, konverzia Gc¢tovnictva, vzdeladvanie
zamestnancov, informovanie partnerov a klientov. To je iba struény prehlad povinnosti, ktoré bude musiet
zabezpedit vacSina subjektov podnikatelského sektora i verejnej spravy. Narodnl banku Slovenska ¢akaju
naroéné Glohy tykajlce sa prijatia spoloénej menovej politiky ECB. Niektoré kompetencie prejdu na ECB, ale
aj nadalej bude vacésina z nich uskuto¢novana v spolupraci s NBS. Menova politika vSak uz nebude reagovat
na individualny vyvoj na Slovensku, ale na vyvoj vo vSetkych krajinach eurozény. Vyzvou pre Slovensko je
preto dosledna realizacia podpornych politik, predovSetkym zvySenie flexibility hospodarstva, aby sa aj bez

pomoci vlastnej menovej politiky dokazalo vyrovnat s pripadnymi Sokmi.

Ivan Sramko
Maj 2008 guvernér





