Uvodné slovo

Realizacia menovej politiky Narodnej banky Slovenska sa v roku 1998 uskuto¢novala
v podmienkach ekonomického vyvoja predchadzajucich rokov, pre ktoré bolo charakteristické
prehlbovanie existujucich vnutornych i vonkajsich nerovnovah.

Menova politika Narodnej banky Slovenska bola zamerana na navrat ekonomiky do rovnovazneho
stavu a obnovenie o¢akavanych dihodobejsich rastovych tendencii tak, aby aktivacia bola vyvolana
a pokrytd domacimi zdrojmi pred zahrani¢nymi. RieSenie existujucich nerovnovah predstavovalo
nevyhnutni podmienku plnenia hlavného ciela, udrzania stability meny.

Externé ekonomické a finanéné prostredie vyrazne ovplyviovalo podmienky rozvoja slovenskej
ekonomiky. Svetovl ekonomiku charakterizoval nerovnomerny vyvoj. Celkovo doslo vo svetovom
hospodarstve k poklesu dynamiky rastu. Napriek tomu, ze azijské krajiny prijali opatrenia
na ekonomicku stabilizaciu, ich zakladné ekonomické indikatory sa nezlepsili. Najvyraznejsie financné
turbulencie boli zaznamenané v letnych mesiacoch v Rusku a odvtedy az do konca roka spolu
s pokracovanim problémov v Azii ovplyviovali vaésinu krajin svetového hospodarstva. V septembri
bolo zrejmé, Ze vyvoj v Rusku, azijskych krajinach a nasledne v Latinskej Amerike ovplyvni nielen
rozvijajuce sa, ale aj trhovo rozvinuté krajiny, ¢o sa neskér potvrdilo.

Pomaly proces transformacie slovenskej ekonomiky, predovsetkym v oblasti restrukturalizacie
zdrojotvornych odvetvi, mal svoj podiel na spomaleni vykonnosti domacej ekonomiky, ktora bola
svojou medziro¢nou dynamikou rastu 4,4 % najnizsia od roku 1994. Nevyhovujuca zostala Struktura
domaceho dopytu, ktory bol popri zahranichom dopyte hlavnou dynamizujucou zlozkou hrubého
domaceho produktu. Dynamika domaceho dopytu bola podporovana rastom konecnej spotreby
domacnosti a rozvojovymi zamermi verejného sektora v oblasti investicnych aktivit tak priamo, ako aj
nepriamo prostrednictvom poskytovania viadnych garancii na uvery.

Od roku 1993 zaznamenal fiSkalny deficit vlady, tak v absolutnom vyjadreni, ako aj svojou
dynamikou rastu najvyssie hodnoty. Expanzivna fisSkalna politika absorbovala vac¢siu ¢ast limitovanych
domacich zdrojov, ¢im pdsobila konkurenéne a obmedzujuco voéi ekonomickym aktivitam
podnikatelskych subjektov. Zdroje generované na domacom trhu neboli ani v roku 1998 vzhladom na
rastlice investi¢né a spotrebné poziadavky dostato¢né, ¢im vo vacsej miere dochadzalo k vyuzivaniu
zahrani¢nych prostriedkov. Pretrvavanie a prehlbovanie negativnych tendencii, predovsetkym v oblasti
deficitného hospodarenia verejného sekiora a schodku na beznom ucte platobnej bilancie,
pri absencii systémovych opatreni v ramci hospodarskej politiky, viedli k prehodnoteniu ratingu SR
a k posunu SR do neinvesticného stupria v ramci hodnotenia bonity krajiny medzinarodnymi
ratingovymi agentdrami. V priebehu roka 1998 doslo tak k stazeniu pristupu podnikov k zahrani¢nym
zdrojom financovania v podobe ich zdrazenia a skratenia lehoty poskytovanych Gverov.

Aj napriek zintenzivneniu zahrani¢ného zadlzovania sa ekonomiky SR, vyjadreného v zdvojnasobeni
Cistej zahrani¢nej zadlzenosti jej narastom o 2,3 mld. USD, doslo po prvykrat k situacii, ked' kapitalovy
a financny ucet nepokryvali deficit bezného Ucétu platobnej bilancie v pinej vyske a bol kombinovany
s poklesom devizovych rezerv NBS, ktoré ku koncu roka 1998 pokryvali 2,3-nasobok priemerného
mesacného dovozu tovarov a sluzieb do SR. Prilev zahraniéného kapitalu nebol vzhladom na vysoky
deficit bezného uctu platobnej bilancie dostato¢ny. Okrem vplyvu domacich faktorov na nedostatocny
prilev zahranicného kapitalu vplyvalo vyznamnou mierou aj externé prostredie, predovsetkym ruska
finan¢na kriza.



Vysoky deficit zahrani¢énoobchodnej bilancie bol v roku 1998 ovplyvneny pokracujucou
nevyhovujucou struktirou exportu, ked' zvySenie jeho medziro¢nej dynamiky bolo eliminované rastom
importov. Medzi dalSie vplyvy mozno zaradit aj pokracovanie pomalého hospodarskeho rastu, resp.
pokles v krajinach nasich najvacsich obchodnych partnerov, ¢o obmedzilo schopnost realizacie
slovenskej produkcie na zahrani¢nych trhoch.

Vysledkom vplyvu uvedenych skutocnosti bolo umocnenie devalvacnych ocakavani domacich
subjektov, ktoré kulminovali pred parlamentnymi volbami v septembri 1998 a prejavovali
sa konvertovanim korunovych aktiv na devizové, nakupmi tovarov dlhodobej spotreby, predcasnym
uhradzanim platieb za dovozy a odkladanim inkas z vyvozu. Devalvacné ocCakavania pretrvavali aj
po volbach i napriek tomu, Ze sa NBS svojimi intervenciami na penaznom a devizovom trhu v hodnote
takmer 1 mld. USD, snazila podporit existujici rezim fixného vymenného kurzu pouzitim svojich
oficialnych rezerv. Bankova rada NBS rozhodla 1. oktdbra 1998 o zruseni rezimu fixného
nominalneho vymenného kurzu voci dvojzlozkovému kosu mien pri uplathnovani fluktuaéného pasma
a jeho nahradeni rezimom plavajuceho vymenného kurzu. Narodna banka Slovenska zaroven
oznamila, ze kurz slovenskej koruny bude uréovany ponukou a dopytom na medzibankovom
devizovom trhu so zameranim intervencii NBS iba na zmiernenie volatility vymenného kurzu.

V priebehu celého roka 1998 sa vymenny kurz Sk (vo forme pévodnej koSovej jednotky) znehodnatil
priblizne o 10 %. Aj napriek uvedenému vyvoju vymenného kurzu a zavedeniu plavajuceho rezimu
nedoslo k zrychleniu koncorocnej miery inflacie v porovnani s rokom 1997. Miera znehodnotenia
slovenskej koruny bola miernejsia nez sa o¢akavalo. Povodné ciele NBS v oblasti vnutornej stability
meny boli splnené, ked' ro¢na miera inflacie dosiahla Uroven 5,6 %. Priaznivy vyvoj spotrebitelskych
cien bol pozitivne ovplyvneny zrusenim dovoznej prirazky, absenciou deregulacii statom regulovanych
cien tovarov a sluzieb a rovnako celosvetovym trendom poklesu cien.

V priebehu roka 1998 pokracovala liberalizacia na financnom a kapitalovom ucte platobnej bilancie.
S ucinnostou od 1. aprila 1998 doslo k zruseniu ponukovej povinnosti podnikatelskych subjektov
za Ucelom moznosti lepSieho zabezpecenia sa voc¢i kurzovym rizikam, ako aj k zruseniu limitu
na nakup devizovych prostriedkov obyvatelstvom. Liberalizacia v oblasti emitovania a obchodovania
so zahrani¢nymi cennymi papiermi nemala vyrazny vplyv na ekonomicky vyvoj v SR, predpoklada sa
vSak, Ze v dalSom obdobi méze mat priaznivy vplyv na ozZivenie slovenského kapitalového trhu.

V slovenskom bankovom sektore pdsobilo k ultimu roka 27 bankovych subjektov, z toho 25 bank,
2 pobocky zahrani¢nych bank a devat zastupeni zahraniénych bank. Povolenie pdsobit ako banka
s vykonavanim hypotekarnych obchodov mali styri banky.

Upisané zakladné imanie bankového sektora SR vratane trvalo poskytnutych prostriedkov pobociek
zahrani¢nych bank (bez NBS) vzrastlo v priebehu roka o 2 598,8 mil. Sk na hodnotu
34 624,6 mil. Sk. Podiel zahrani¢nych investorov na celkovom upisanom zakladnom imani bank
a trvale poskytnutych prostriedkoch pobociek zahraniénych bank sa pohyboval v rozpéti 35,5 %
az 39,2 %.

Bankovy sektor vykazal k ultimu roka zisk z bezného obdobia vo vyske 350,9 mil. Sk. Bilan¢na
suma bank pdsobiacich na slovenskom penaznom trhu vzrastla v priebehu roka o 3 %. Podiel
bilanénej sumy transformujucich sa bank na celkovom objeme bilanénej sumy bankového sektora ma



klesajucu tendenciu a suvisi hlavne s odstvanim a nerieSenim procesu restrukturalizacie bankového
sektora. Zhorsena finan¢na situacia podnikatelskych subjektov ovplyvnila rast nesplacanych uverov
s negativnym dopadom na kvalitu Uverovych portfolii bank. Vzrastli klasifikované aktiva a vo viacerych
bankach zacala zaostavat aj tvorba rezerv a opravnych poloziek.

Napriek prehlbovaniu vnutornej a vonkajsej nerovnovahy bola v roku 1998 menova politika NBS
stabilizatnym faktorom nielen v oblasti cenového vyvoja, ale vyrovnavala aj existujuce
makroekonomické deformacie. Cielom menovej politiky NBS bola aj stabilizacia penazného trhu.
Tento ciel vS8ak bol v priebehu roka narusovany vypoziénymi aktivitami viady SR a diastocne aj
devalvacnymi ocakavaniami verejnosti a snahou NBS tieto ocakavania eliminovat. Skuto¢nost
ukazala, ze podmienkou stabilizacie ekonomickych podmienok a odstranenia nerovnovah je rieSenie
koordinacie makroekonomickych politik, ako aj urychlena restrukturalizacia bank a mikrosféry.
Makroekonomicky vyvoj v roku 1998 ukazal, ze dlhodobé neriesenie tychto problémov vedie
k deformacii ekonomickych procesov a spravania sa ich uc¢astnikov.
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