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Uvod

V roku 2005 sa v ekonomike Slovenskej republiky prejavili efekty prebiehaju-
ceho procesu reforiem a aj za prispenia Narodnej banky Slovenska nadalej po-
kraCovalo integracné Usilie. V ramci toho dochadzalo k postupnej konvergencii,
tak redlnej, ako aj nominalnej. To sa prejavilo v priblizovani cenovej a mzdovej
Urovne, ale aj v dobiehani Grovne celkového hrubého domaceho produktu,
kde pre dynamicky ekonomicky rast - nielen doterajsi, ale aj oCakavany - boli
vytvorené dobré podmienky zrealizovanymi reformnymi krokmi.

Od zaciatku roku 2005 zacala NBS v stlade so svojim Menovym programom
do roku 2008 realizovat stratégiu inflacného cielenia v podmienkach ERM
Il. Zakladnou kotvou menovej politiky sa stali stanovené cielové hodnoty pre
vyvoj inflacie. Menova politika NBS je tak jednoznacne orientovana na cenovu
stabilitu, pricom umoznuje reflektovat potrebu pinenia Maastrichtskych kritérii
(inflaéného a kurzového) a tiez reSpektovat mechanizmy ERM II.

V slvislosti s novou menovopolitickou stratégiou Bankova rada NBS schvalila za¢iatkom roka 2005 Komuni-
kaénu stratégiu NBS do roku 2009. Menové programy boli nahradené Stvrtroéne publikovanou strednodobou
predikciou. Od maja 2005 zacala NBS zverejiovat pomer hlasovania BR NBS z predchadzajliceho mesiaca
a od konca roka sa spdsob hlasovania zverejiiuje v den prijatia rozhodnutia. Komunikacia menovej politiky
bola koordinovana s narodnou komunikacnou stratégiou prijatia eura v SR.

Ekonomicky a menovy vyvoj v roku 2005 bol charakterizovany spomalenim cenového rastu, akceleraciou
ekonomickej aktivity, pokracujlicou konsolidaciou verejnych financii, zhodnocovanim slovenskej koruny voci
euru a relativne dynamickym rozvojom Gverovych aktivit vo¢i domacnostiam, ako aj podnikatelskej sfére.

Uz zaCiatkom roku 2005 doslo k vyraznejSiemu pribrzdeniu cenového rastu, ¢o slviselo predovsetkym
s niz§im rozsahom Gprav regulovanych cien v porovnani s rokom 2004. NizSia medzirocna dynamika inflacie
meranej harmonizovanym indexom spotrebitelskych cien (HICP) vSak bola ovplyvnena aj nizkou dovezenou
inflaciou, reflektujdcou vyvoj vymenného kurzu slovenskej koruny, ako aj vysokou Grovihou konkurencie
na maloobchodnom trhu. V poslednom Stvrtroku 2005 bol cenovy vyvoj prorastovo ovplyvneny zvySenim
regulovanych cien. Aj napriek tomu sa koncoro¢na inflacia merana HICP nachadzala pod hornou hranicou
cielového pasma pre rok 2005.

Dynamika ekonomického rastu sa v porovnani s predchadzajicim rokom zrychlila a dosiahla najvyssia tGroven
od roku 1996. Struktira ekonomického rastu bola vyvaZena, ovplyvnena tak doméacim, ako aj zahraniénym
dopytom. TImiaco na rast HDP pdsobil Cisty vyvoz, ked vySSie Urovne dovozov suviseli predovSetkym so silnym
investicnym a Ciastocne aj so spotrebnym dopytom.

Podiel deficitu bezného Uctu platobnej bilancie na HDP sa v roku 2005 v porovnani s predchadzajdcim
rokom zvy3il. Jeho rast bol ovplyvneny prehibenim schodku obchodnej bilancie, ale predovietkym bilancie
vynosov, a to v dosledku vysSich vyplat dividend, ale aj v désledku metodickej zmeny, ked sa od roku 2005
zacal vykazovat reinvestovany zisk.

Vykon menovej politiky bol v prostredi dynamického ekonomického rastu zamerany, v stlade s cielom NBS, na
udrziavanie cenovej stability a plnenie inflacného ciela nielen pre rok 2005, ale aj v strednodobom horizonte.
Prilis rychla apreciacia vymenného kurzu zaciatkom roka 2005 nezodpovedala rovnovaznym trajektériam
a Narodna banka Slovenska vo februari pristipila k realizacii devizovych intervencii a sicasne prestala ak-
ceptovat ponuky bank v pravidelnych sterilizacnych repo tendroch. S G¢innostou od 1. marca 2005 Bankova
rada NBS rozhodla o zniZeni zakladnej Urokovej sadzby o 1 percentualny bod na 3,0 %. Apreciacny tlak sa



nasledne zastavil a stG¢asne aj v dosledku regionalnych vplyvov doslo ku korekcii predchadzajliceho vyvoja
a v dalSom obdobi bol zaznamenavany volatilny vyvoj vymenného kurzu, ktory sa opatovne vyraznejsie posilnil
po vstupe SR do rezimu vymennych kurzov ERM II.

S rastom regulovanych cien sa, v prostredi dynamického rastu readlnych miezd predstihujlceho rast produktivity
prace, ako aj rychleho ekonomického rastu naznacujlceho uzatvaranie zapornej produkénej medzery, zacalo
zvySovat riziko vzniku sekundarnych efektov a narastu inflaénych o¢akavani. Preto uz od oktobra 2005 NBS
vo svojich komentaroch k rozhodnutiu Bankovej rady NBS o uréenej vySke Urokovych sadzieb upozoriovala
na tieto rizikd a moznu potrebu sprisnenia menovej politiky v budicom obdobi.

V roku 2005 sa realizovali Glohy vyplyvajlce z implementacného planu integracie dohladu nad finanénym
trhom (zahfhajucim oblast bankovnictva, kapitalového trhu, poistovnictva a déchodkového sporenia) v zmysle
uznesenia vlady Slovenskej republiky. V rdmci integracie dohladu nad finanénym trhom bol zo zdkona k 1. ja-
nuaru 2006 zruseny Urad pre finanény trh a jeho pésobnost komplexne presla na Narodnu banku Slovenska.
Cielom integrovaného dohladu nad finanénym trhom je prispievat k stabilite financ¢ného trhu ako celku, ako
aj k bezpec¢nému a zdravému fungovaniu finanéného trhu v zaujme udrZiavania jeho déveryhodnosti, ochrany
klientov a reSpektovania pravidiel hospodarskej sttaze.

V oblasti bankovej regulacie bolo v roku 2005 vyznamnou normotvornou ¢innostou odstranovanie formulac-
nych nedostatkov v opatreniach a metodickych usmerneniach Gseku bankového dohladu a implementova-
nie kvalitativnych poZiadaviek na riadenie rizik z novelizovanych smernic Eur6pskej Uinie do opatrenia NBS
o rizikach a systéme riadenia rizik.

V roku 2005 Narodnéa banka Slovenska pokracovala v prevadzkovani medzibankového platobného systému
SIPS so zameranim na zvySenie bezpecnosti a plynulosti spracovania a zl¢tovania medzibankovych platieb.
Pocas roka prebiehali prace na projekte platobného systému TARGET2. Suhlas s pripojenim sa k pripravova-
nej platforme TAGET2 vyjadrila Narodna banka Slovenska zacCiatkom roka s tym, Ze pripojenie sa uskutocni
najneskor v Case prijatia spolocnej meny euro v Slovenskej republike.

Rok 2005 bol prvym rokom, ked' sa emisna ¢innost a sprava zasob slovenskych penazi uskutocnila vyhradne
vo vlastnych desiatich Gschovnych a spracovatelskych miestach. Vytvorili sa tak podmienky pre vykonnejsie
a operativnejSie riadenie hotovostného penazného obehu.

V rdmci narodného centra pre analyzu a monitorovanie falzifikatov bankoviek a minci zabezpecoval penazny
Usek skimanie pravosti podozrivych bankoviek a minci slovenskej a cudzej meny a poskytoval ich expertizy
organom ¢innym v trestnom konani, ako aj informacie do monitorovacieho systému falzifikatov eura v ECB.

NBS sa aktivne podielala na pripravach na zavedenie eura na Slovensku a plneni Stratégie prijatia eura v SR.
Vyznamnou mierou sa podielala na vypracovani Narodného planu zavedenia eura v SR a zatial pIni vSetky
Glohy, ktoré pre nu boli v Narodnom plane stanovené.

Slovenska koruna vstipila 28. novembra 2005 do mechanizmu vymennych kurzov ERM Il s centralnou paritou
na Grovni 38,4550 korun za euro. Pri vstupe do ERM Il sa Slovensko zaviazalo nadalej uskutocnovat zdrava
fiSkalnu politiku a podporovat taky vyvoj miezd, ktory bude v silade s rastom produktivity. Tato politika je
plne v sllade s Konvergenénym programom Slovenskej republiky a Menovym programom NBS.

Ako sucast ESCB sa NBS aktivne zapajala do realizacie spolocnych vzdelavacich aktivit, tzv. Common ESCB
Training a open seminarov pre zamestnancov ECB a narodnych centralnych bank. Na baze bilateralnej
spoluprace NBS tiez realizovala vzdelavacie aktivity, najma odborné konzultacie a Studijné navstevy pre
zamestnancov vybranych centralnych bank predovietkym z novych &lenskych Statov EU. Rastuci trend mali
vzdelavacie aktivity NBS na medzinarodnom poli, najma formou poskytovania zahrani¢nej technickej pomoci

centralnym bankam krajin, ktoré nie su ¢lenmi Eurépskej Unie.
% /

Ing. lvan Sramko
Jan 2006 guvernér
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1 Vonkajsie ekonomicke prostredie

1.1 Globalne trendy vyvoja
produkcie a cien

Dynamika rastu svetovej ekonomiky v roku 2005
sa oproti vysokému rastu z roku 2004 len mierne
spomalila. Hlavnhou hnacou silou bol napriek slab-
Siemu 4. Stvrtroku hospodarsky rast v USA a kraji-
nach vychodnej Azie, najma v Cine, ktora si udrzala
vynimoc¢ne vysoky rast. Eurozona, ktorej ekonomicky
cyklus je oproti USA mierne oneskoreny, sa nachadza
v procese ocakavanej konjunktdry. Nadpriemerné, aj
ked mierne klesajlce tempo rastu si udrzali ekonomi-
ky novych Elenskych Statov EU, ale aj Rusko. V oZiveni
ekonomiky pokracovalo v roku 2005 aj Japonsko.

V dynamike rastu svetovej ekonomiky, tak ako v mi-
nulom roku, pretrvavali regionalne rozdiely udrzujice
dlhodoby stav globalnych nerovnovah. Hlavny indi-
kator tychto nerovnovah, deficit bezného Gétu USA,
sa v roku 2005 este viac zvyraznil. Za prehlbovanim
nerovnovah opatovne, tak ako v roku 2004, figuroval
rastlci domaci dopyt USA v podmienkach expanziv-
nej fiSkalnej politiky. Na druhej strane to boli krajiny
vychodnej Azie a krajiny vyvazajlce ropu, ktoré dalej
vykazovali vysoké prebytky a akumulovali devizové
rezervy.

Solidny rast svetovej ekonomiky nadalej podporovali
priaznivé podmienky financovania, relativne silna

Tabulka 1 Svetova produkcia

ziskovost podnikov a rastlci objem investicii vo vy-
spelych ekonomikach. Podmienky na financénych
trhoch sa v roku 2005 vyznacovali nezvyCajne nizkymi
rizikovymi prémiami a nizkou volatilitou. Kratkodobé
Urokové sadzby celkovo rastli, zvySil sa aj Grokovy
diferencial amerického dolara voci euru. DIhodobé
Urokové sadzby vSak ostali podpriemerné, a tak sa
vynosova krivka znacne splostila. V prostredi vysoke;j
likvidity a hladania vynosov prudili rastiice objemy ka-
pitalu do rozvijajucich sa ekonomik. Vplyvom celkovo
priaznivého prostredia vyrazne rastli ceny akcii prave
mimo USA, najma na rozvijajlcich sa trhoch. Zaroven
rastli ceny nehnutelnosti, ich dynamika vSak uz bola
viditelne slabsia ako v roku 2004.

Ceny komodit pod tlakom rasticeho globalneho
dopytu nadalej rastli. Cena ropy Brent bola v roku
2005 pomerne volatilnd s maximom v 3. Stvrtroku
na Urovni 67,5 USD za barel. Priemerna cena za
barel ropy Brent dosahovala v roku 2005 viac ako
54 USD, ¢o je 0 45 % viac ako v roku 2004. Cenu
ropy ovplyviovala okrem rasticeho dopytu (najma
zo strany USA a Ciny) aj neistota na strane ponuky,
ktora pramenila z prirodnych katastrof, z prerusenia
produkcie v Nigérii, geopolitickej neistoty v Iraku a Ira-
ne, ako aj z nizkeho rastu ponuky ropy z krajin mimo
OPEC. Tieto faktory, ako aj samotny rast cien ropy
mali priamy dopad na ceny ostatnych energetickych
komodit, ktoré tiez zaznamenali rast najma zaciatkom

(medzirocny rast v %)

2004 2005 2006Y

Svetova produkcia 5,3 4.8 4,9
Vyspelé ekonomiky 8.8 2,7 3,0
USA 4,2 835 34
Japonsko 2,3 2,7 2,8
Eurozéna 2,1 i3 2,0
Eurépska Gnia (EU-25) 2,5 1,8 2,4
Rozvijajlce sa azijské krajiny 5,8 4,6 5,2
Cina 10,1 9,9 9,5
Stredna a vychodna Eurépa 6,5 5,3 5,2
Rusko 7,2 6,4 6,0
Brazilia 49 2,3 83

Zdroj: MMF: World Economic Outlook, april 2006.
1) Prognoza.

NARODNA BANKA SLOVENSKA
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= Eurozéna = USA == Cina

a koncom roka 2005. Ceny ostatnych (neenergetic-
kych) komodit v priebehu roku 2005 takisto rastli,
v priemere o takmer 10 %.

== Japonsko

Napriek tlakom z rastucich cien energii a ostatnych
komodit boli inflacia a aj inflacné ocakavania pomer-
ne nizke. NizSia citlivost inflacie a mzdovych nakladov
na cenové Soky je désledkom jednak pozitivnych
dopadov globalizacie (rastica obchodna vymena
lacnejsich obchodovatelnych tovarov z rozvijajucich
sa ekonomik za kapital z vyspelych ekonomik), ale aj
zvysSenej doveryhodnosti centralnych bank.

Tendencia posilnovania eura a vSeobecného oslabo-
vania amerického dolara z predchadzajucich rokov sa
zastavila. Naopak, najma vplyvom rastticeho UGroko-
vého diferencialu a lepsich vyhliadok hospodarskeho
rastu USA, dolar voci euru a aj voci jenu v priebehu
roku 2005 celkovo posilnil o viac ako 10 %. NavySe, za
sticasnych podmienok obchodovania s komoditami,
rast ich redlnych cien vedie k apreciacii dolara. V prie-
behu roka 2005 prislo iba ku kratkodobej zmene
nalad, ked sa zaCiatkom marca dostal dolar pod tlak
v dosledku Spekulacii o moznej diverzifikacii dolaro-
vych devizovych rezerv niektorych centralnych bank vo
svete. Nalady na trhu sa vSak vratili opat k podpore
dolara, navySe eSte zosilneli po odmietnuti Zmluvy
o Ustave pre Eurépu vo Franclzsku a Holandsku
zacCiatkom jlna. NavySe, spravy o rasticom zahranic-
nom dopyte po americkych aktivach eSte viac pomohli
utimit obavy trhu z financovania deficitu bezného Gctu
USA. Cina v jali formalne opustila fixné naviazanie
na americky dolar a revalvovala €insky jian o 2,1 %.
Novy kurzovy reZim napojenia na menovy kds vSak
nepriniesol vyznamn( zmenu v kvantitativnej hodnote

-
L

27 1908 1999

2000

2001 2002 2003 2004 2005

= Eurozéna - USA == Japonsko == Cina

vymenného kurzu, a to aj napriek Gsiliu medzinarod-
nej komunity o postupné uvolnenie kurzu ¢inskeho
jlanu blizSie k jeho rovnovaznej hodnote. Bilateralne
salda prebytku na strane obchodnej bilancie Ciny
a deficitu na strane USA tak dalej rastli.

Ku koncu roka 2005 dosiahol kurz eura hodnotu 1,20
USD. V priebehu roka sa tak oslabil vo¢i americkému
dolaru o vySe 10 %, voci anglickej libre o takmer 4 %,
ale aj voCi australskemu a kanadskému dolaru a tiez
vacsine mien v novych &lenskych Statoch EU (vynim-

== Eurozbna === Spojené kralovstvo

e |JSA == Japonsko
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kou bolo Madarsko). Kurz eura voci japonskému jenu
aj voci Svajciarskemu franku ostal medziro¢ne na
rovnakej Grovni.

1.2 Vyvoj v hlavnych menovych
oblastiach: eurozone, USA,
Japonsku, Cine

Hospodarsky vyvoj v eurozone

V roku 2005 hospodarsky rast v eurozéne dosiahol
1,3 %. Tempo rastu sa tak v porovnani s rokom 2004
mierne spomalilo. O¢akavané hospodarske oZivenie
tak bolo relativne slabé, a to hlavne vplyvom dvoch
faktorov. Na jednej strane iSlo o rastlce ceny ropy
a nizke prirastky realneho disponibilného déchodku.
Uspory doméacnosti sa pritom vyrazne nemenili, ¢o
obmedzilo rast sikromnej spotreby, a teda aj domaci
dopyt. Na druhej strane vplyv oneskorenych Gcinkov
zhodnotenia eura z roku 2004 timil zahraniény dopyt.
Navyse, produktivita prace zaznamenavala rast nizsi
ako 1 %. Utlmeny rast produktivity Ciastoéne suvisel
s rastom zamestnanosti, ale aj so Strukturalnymi cha-
rakteristikami vyuzivania technologickych a ludskych
kapacit. Dynamika celkovej inflacie HICP sa zvysila len
velmi mierne, a to na priemerna Groven 2,2 % (oproti
2,1 % v roku 2004). Inflaciu v roku 2005 timil tiez
silny kurz eura voci niektorym menam a vplyv stale
rastlcej globalnej konkurencie na ceny obchodova-
tel'nych tovarov.

Za mierne znizenou dynamikou rastu HDP v 1. Stvrtro-
ku stoji najma realny pokles tvorby pridanej hodnoty
v polnohospodarstve, priemysle a stavebnictve. Niz-
Sia dynamika rastu v priemysle, ako aj pretrvavajici
pokles tvorby pridanej hodnoty v polnohospodarstve
(v dosledku bazického efektu) vo vSetkych Stvrtrokoch
2005, boli hlavnymi faktormi GtImu celkovej dynamiky
rastu ekonomiky eurozony (graf 4).

Rast HDP sa medziro¢ne zniZil vo vSetkych krajinach
eurozény okrem Spanielska a irska (rast HDP 3,4 %,
resp. 4,7 %). Spolu s Gréckom (3,7 %) a Luxembur-
skom (4,2 %) tu bol zaznamenany najvySsi hospo-
darsky rast spomedzi krajin eurozény. Rast nizsi
ako 1 % bol v roku 2005 zaznamenany v Nemecku
(0,9 %), v Portugalsku (0,3 %) a stagnacia v Talian-
sku. Rozdiel medzi solidne rasticimi ekonomikami
a ekonomikami v Gtlme (pripadne pomaly rasticimi)
sa tak v roku 2005 na rozdiel od predchadzajliceho
roku mierne prehibil.

V roku 2005 ovplyvnila energeticka zlozka Struktiru
inflacie eSte vyraznejSie ako v minulom roku. Prie-
merna rocna miera rastu cien energii v roku 2005
presiahla 10 %. Napriek ovela vy§Siemu prispevku
energetickej zlozky k celkovej inflacii v eurozéne
(0,8 % oproti 0,2 % v roku 2004), celkova inflacia

Graf 4 Vyvoj struktiry tvorby pridanej
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Zdroj: Eurostat.

Poznamka: Udaje v zatvorkach v legende predstavuju percentu-
alny podiel na celkovej tvorbe pridanej hodnoty v hospodarstve
eurozony.

HICP eurozdny vzrastla len nepatrne (0 0,1 p. b. na
2,2 %). V priebehu roku 2005 uz profil cien energii
korespondoval aj s vyvojom celkového indexu HICP,
ked cena energetickej zlozky inflacie a aj celkova
inflacia dosiahli svoje maxima v septembri (15,0 %,
resp. 2,6 %). Ostatné zlozky inflacie boli v priebehu
roka ovela menej volatilné a sekundarne tlaky z rastu
cien energetickej zlozky boli v roku 2005 zaznamena-
né len minimalne.

RoCny rast spotrebitelskych cien merany inflaciou
HICP sa v krajinach eurozony pohyboval od 0,8 % vo
Finsku po 3,8 % v Luxembursku?. Inflacia nad Groviou
3 % bola zaznamenana v Grécku (3,5 %) a v Spaniel-
sku (3,4 %). Vacsina ostatnych krajin dosiahla hodnoty
inflacie blizke celkovému priemeru eurozény (medzi
1,9 a 2,5 %).

V désledku rastucich cien ropy sa zvysili tiez naklady
na dovoz ropy, ¢oho ddsledkom bol pokles prebytku
obchodnej bilancie eurozony. Kedze ostatné zlozky
bezného G¢tu sa medziroCne vyraznejsie nezmenili,
bezny Gcet klesol o 1 % HDP a po Styroch rokoch
zaznamenal opat deficit.

Z hladiska rozpocétového hospodarenia eurozony ako
celku bolo nastavenie fiSkalnej politiky v roku 2005
mierne restriktivne. Zaporna medzera produkcie sa

1 Medziroéna percentuéina zmena HICP.

2V Luxembursku bol vplyv energetickej zlozky inflacie najvyssi,
aZ 1,4 p. b., pricom v ostatnych krajinach eurozény to bolo
medzi 0,5 - 1,0 p. b.
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mierne rozSirovala, ¢o vplyvalo na rozpocet mierne
negativne. Salda verejnych financii ¢lenskych Statov
eurozény sa vyrazne lisili, podobne ako v minulych
rokoch. Referenén( hodnotu prekrocili v roku 2005
Portugalsko, Grécko, Taliansko a Nemecko (Nemec-
ko uZ Stvrty rok po sebe, deficit Franclizska za rok
2005 sa nachadzal tesne pod hranicou referencnej
hodnoty). Miera konsolidacie nebola v roku 2005
dostacujlca, a to najma vplyvom nizSieho rastu HDP
a prekroCenia planovanych vydavkov. NajvyraznejSie
nedostatky konsolidacie rozpoctu pretrvavali hlavne
v krajinach s vysokym deficitom verejnych financii.
Celkovy deficit eurozény sa sice v roku 2005 mierne
znizil (z 2,8 % na 2,4 %), to vSak nestacilo na znize-
nie pomeru dlhu k HDP. Ten, tak ako po minulé roky,
zaznamenal v roku 2005 dalSie mierne zvySenie (na
troven 70,8 % HDP).

Zamestnanost zacala v roku 2005 pomaly rast, aj ked'
len velmi mierne (0,2 %), pricom v sektore sluzieb
a v stavebnictve rastla rychlejsie, naopak v priemysle
klesala. Cast tohto vyvoja mozno pripisat opatreniam
politiky trhu prace podporujicim pracu na Ciastocny
Uvazok. KedZe sa ponuka pracovnych sil v priebehu
roka nezmenila, miera nezamestnanosti v priebehu
roka klesala a na konci roka dosiahla 8,3 %. Napriek
uréitému pokroku v oblasti pruznosti trhu prace si
oblast zamestnanosti - vzhlfadom na zosilfujlcu
sa hospodarsku sitaZz, dynamiku technologického
pokroku a najma starnutie obyvatelstva - vyzaduje
dalSie reformné Usilie.

ZlepSujlca sa, ale stale utimena sikromna spotreba
bola brzdena slabym rastom disponibilnych prijmov
(menej ako 1 %). Nizky rast disponibilnych prijmov
vychadzal najma z mierneho rastu miezd v roku 2005,
ked' jeho dynamika klesla na 1,5 %. Mzdovy vyvoj bol
vSak pomerne diferencovany, tak sektorovo, ako aj
geograficky. Najviac sa na utlmeni rastu miezd podielal
pokles v priemysle, naopak v sektore trhovo orientova-
nych sluZieb (obchod, doprava a finanéné a obchodné
sluzby) sa rast miezd dokonca zvysil. Sekundarne efek-
ty z rastu cien komodit a energii neboli v roku 2005
zatial zaznamenané. Indexacia miezd v tych krajinach,
kde je SirSie zavedena, predstavovala riziko, nie vSak
priamy dopad na zintenzivnenie tychto efektov.

Ceny nehnutelnosti v eurozone pokracovali v roku
2005 v raste (7,7 % medzirocny rast k junu 2005),
ale Struktura rastu bola regionalne znacne diferen-
covana. Ceny rastli vyraznejsie najma v Spanielsku,
Taliansku a Franculzsku, naopak v Nemecku dokonca
mierne poklesli.

V roku 2005 nastal obrat na finanénom Ucte, kde bol
zaznamenany na rozdiel od roku 2004 ¢isty odlev pria-
mych a portféliovych investicii, ked saldo tychto tokov
medzirocne kleslo o 37 mld. EUR, t. j. 0 0,5 % HDP.
Hlavnou pri¢inou bola nerovhomerna zmena alokéacie

Vonkajsie ekonomické prostredie

Casti kapitalu z priamych investicii do portféliovych in-
vesticii a do akcii. Zmena spravania sa podnikov v eu-
rozéne bola pravdepodobne podlozena ocakavaniami
vyraznejSieho hospodarskeho rastu v krajinach mimo
eurozény a snahou o zvySenie konkurencieschopnosti
prostrednictvom investicii do zahrani¢nych Gcasti.
Protip6lom mohol byt zaujem zahrani¢nych investorov
0 majetkové cenné papiere eurozony, ktorych cenu
povazoval trh za relativne atraktivnejSiu.

Hospodarsky vyvoj v USA

Hospodarska aktivita v USA nadalej rastla relativne
rychlym tempom (a to najma v prvych troch Stvrtro-
koch) a v roku 2005 dosiahla rast 3,5 %. Expandoval
sektor tovarov aj sluzieb, napriek tomu, Ze v oboch
sektoroch bolo zaznamenané znizenie dynamiky rastu
oproti roku 2004. Pre rast readlneho HDP vytvarali pod-
mienky najma vydavky na sikromnu spotrebu, ktoré
boli, podobne ako v roku 2004, dosledkom priazni-
vych podmienok financovania, pretrvavajlceho rastu
cien nehnutelnosti a rastlcej zamestnanosti. K rastu
redlneho HDP prispieval aj rast podnikatelskych in-
vesticii, ktoré navySe podporovala aj rastlca ziskovost
podnikov. Ziskovost rastla aj vdaka miernemu rastu
miezd a pokracujdcemu, aj ked miernejSiemu, rastu
produktivity prace. Napriek rastlicim cenam energii
a negativnym vplyvom hurikanov, zhodnotenie kurzu
dolara, len timeny rast jednotkovych nakladov prace
(2,9 %) a pokracujuci rast produktivity prace (2,7%)
v priebehu roka 2005 pomohli udrzat inflacné tlaky
pod kontrolou. Inflacia CPI tak dosiahla v uplynulom
roku 3,4 % (2,2 % bez energii). Len mierny rast miezd
v kombinacii s rastom cien energii vSak prispieval
k uZ aj tak nizkej miere osobnych Uspor. ZadlZenie
domacnosti na disponibilnom déchodku sa tak v prie-
behu roku 2005 dalej prehlbovalo. Dopyt domacnosti
nadalej uspokojoval najma Cisty dovoz tovarov, ktory
opat oproti predchadzajucemu roku vyrazne vzrastol
a vytlacil deficit bezného Gc¢tu na 6,4 % HDP (oproti
5,7 % v roku 2004).

Hospodarsky vyvoj v Japonsku

Ekonomika Japonska pokracovala v oZiveni a dosiah-
la rast 2,7 %. Dynamika sa zrychlila, podobne ako
v roku 2004 hlavne v prvom polroku (medziroény
rast ekonomiky za polrok 2005 bol 5 %). Iniciatorom
ozivenia japonskej ekonomiky bol rast exportu, podni-
kovych investicii a investicii nerezidentov v désledku
rastlceho dopytu v azijskych krajinach. Nasledne sa
pripojili investicie rezidentov a zvySena sikromna
spotreba, ktora tiez slvisela so zlepSujlcimi sa vysled-
kami v zamestnanosti a v doéchodkoch. Kapitalové
vydavky nerezidentov rastli tiez vplyvom priaznivych
podmienok financovania, klesajuceho podielu zlych
Gverov a solidnej ziskovosti podnikov. Ku koncu roku
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2005 aj v dosledku znehodnotenia japonského jenu
voc¢i americkému dolaru (a teda aj voci vacSine mien
krajin vychodnej Azie) prislo k oZiveniu exportu do
krajin s rasttcim dopytom, najma do Ciny a USA. Osla-
benie kurzu a rast cien komodit napomohli postupny
odchod od deflacie, ktora sice eSte v roku 2005 do-
siahla 0,3 %, ale vyhladovo by uz mal index CPI rast.
K navratu rastu indexu CPI by mala tiez napomoct
cena prace, ktora v dosledku rastlcej zamestnanosti
uz v roku 2005 mierne vzrastla. Bankovy sektor taZil
zo zlepsSujucich sa makroekonomickych podmienok
v priebehu roka a Gverové riziko vyplyvajlce z objemu
zlych Gverov sa dalej znizovalo. Rast akciového indexu
Nikkei 0 40 % v druhej polovici roku 2005 odzrkadluje
pozitivny vyhlad ekonomickej aktivity Japonska.

Hospodarsky vyvoj v Cine a vychodnej Azii

Hospodarsky rast v Cine a v krajindch vychodnej
Azie bol nadalej velmi silny a v roku 2005 dosiahol
9,9 % (v roku 2004 10,1 %). NavySe posledné revizie
Gdajov hovoria o tom, Ze v poslednych rokoch bol rast
este silnejsi ako povodne zverejiiovany. Hlavnu Glohu
v hospodarskom raste zohrava velky objem priamych
zahrani¢nych investicii (v roku 2005 az 3 % HDP).
V sGc¢innosti s investiciami, riadeny kurz jianu, ktory
zotrvava pod hladinou rovnovazneho kurzu, podpo-
ruje neustale expandujici Cisty export krajiny. Cina
zaznamenala v roku 2005 rekordny prebytok na bez-
nom Ucte, pricom spolu s prebytkom na kapitalovom
a finan€nom Ucte stali za dalSim rastom rezerv. Ku
koncu roka 2005 naakumulovala Cina 819 mld. USD
rezerv, predbehla aj Japonsko a stala sa tak najvacsim
drzitelom rezerv na svete. Ku koncu roka sa prispevok
Cistého exportu k hospodarskemu rastu do¢asne mier-
ne oslabil. ISlo najma o désledok zhodnotenia efektiv-
neho kurzu juanu v priebehu roka 2005 o priblizne
10 %. Spotreba vSak nadalej rastla, podporovana
rastom prijmov tak v mestskych aglomeraciach, ako
aj na vidieku. Podiel produkcie sukromného sektora
dosiahol uz takmer 60 % tvorby HDP a je uz tradi¢ne
hlavnym motorom rastu. Prave sikromné spolo¢nosti
tvoria najviac novych pracovnych miest a stoja za
rastom produktivity a ziskovosti podnikového sektora.
Navyse, priestor pre tento proces eSte zdaleka nie
je vyCerpany. Inflacné tlaky z roku 2004 vyplyvajlce
najma z rastu cien energii, napriek ich pokracujice-
mu rastu, ustali. Inflacia sa v roku 2005 zmiernila na
1,8 %, a to aj v doésledku sprisnenia menovej politiky.
Ostatné krajiny vychodnej Azie takisto v roku 2005
dynamicky rastli. Ich tempo rastu pritom dosiahlo
rovnaku Uroven ako v roku 2004, t. j. 7,9 %.

Menova politika a verejné financie

Eurépska centralna banka (ECB) upravila klGcové
Grokové sadzby iba jedenkrat, a to v decembri 2005

0 25 bazickych bodov na 2,25 % (minimalna akcep-
tovatelna Urokova sadzba pre hlavné refinanéné
operacie). K tomuto zvySeniu viedla postupna Gprava
projekcii inflacie v stvislosti s rasttcim presvedcenim
o dlhodobom raste cien energii a jeho vplyve na riziko
cenovej stability. Vo fiSkalnej oblasti znamenal rok
2005 celkovo len maly pokrok k ozdraveniu verejnych
financii. Miera konsolidacie sa vSak v jednotlivych
krajinach eurozony vyrazne lisila. Celkovy deficit verej-
nych financii v eurozéne sa znizil len minimalne. Navy-
Se pocet krajin s deficitom prekracujicim referenén
hodnotu Paktu stability a rastu v roku 2005 stipol.
V priemere tak verejny dlh aj v roku 2005 prekracoval
60-percentnd hranicu a mierne rastol.

Federalny vybor pre operacie na volnom trhu (FOMC)
Federalneho rezervného systému (Fed) v priebehu
roka 2005 postupne osemkrat zvySoval cielovi
sadzbu z federalnych fondov o Stvrt percentualneho
bodu. Klicova sadzba Fedu sa tak dostala na konci
roka 2005 na Groven 4,25 %. Tato vopred komuniko-
vana a oCakavana postupnost krokov bola pokraco-
vanim trendu sprisnovania menovej politiky, ktord Fed
zacal v roku 2004. Vo fiSkalnej oblasti doslo, najma
zasluhou vysSieho vyberu dani z prijmov fyzickych
aj pravnickych osob, k znizeniu deficitu verejnych
financii, ktory dosiahol v roku 2005 uz len 2,6 % HDP
(pokles zo 4,4 % HDP v roku 2004).

Japonska centralna banka pokracovala v roku 2005
Vo svojej extrémne uvolnenej menovej politike s klU-
¢ovymi Urokovymi sadzbami O % a zaplavovanim
bankového sektora likviditou. V ddsledku oZivenia
ekonomiky z dlhodobej recesie sa postupne zosilho-
vali vyhliadky na ukonéenie takejto politiky centralnej
banky v blizkej buducnosti. Slaba disciplina viadnych
organov v roku 2005, ale aj v mnohych predchadza-
jacich rokoch, stala za vysokym deficitom verejnych
financii (6,1 % HDP). Ten nadalej zvySoval podiel
hrubého verejného dlhu, ktory dosiahol uz takmer
170 % HDP.

1.3 Vyvoj v clenskych statoch
EU mimo eurozony

Hospodarsky a menovy vyvoj

Rast realneho HDP v &lenskych Statoch EU mimo
eurozoény sa v roku 2005 v porovnani s rokom 2004
spomalil. Napriek tomu vSak zostal podstatne silnejsi
ako v eurozdne (graf 5). Nadpriemerna miera rastu
bola v roku 2005 zaznamenana tradi¢ne v pobalt-
skych Statoch (nad 7 %) a tieZ v Ceskej republike
a na Slovensku (priblizne 6 %). Rast prevaznej vacsiny
krajin bol tahany domacim dopytom, ktory bol naj-
ma v novych ¢lenskych Statoch (s vynimkou Polska
a Malty), cez rast realnych disponibilnych déchodkov,
podporovany sukromnou spotrebou. Tento trend tiez
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Graf 5 Vyvoj HDP
(medzirocény rast v %)
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Zdroj: Eurostat.

v niektorych krajinach povzbudzovala expanzivna
fiSkalna politika a rast cien nehnutelnosti. Vo vaésine
krajin EU-10 bol domaci dopyt vdaka nizkym Grokovym
mieram a rasttcej podnikatelskej dovere podporeny
pokracujucim silnym rastom investicii. DolezitG Glohu
pri raste investicii v roku 2005 zohrali aj finan¢né
zdroje plynice z fondov EU. Zahraniény dopyt bol mo-
torom rastu redlneho HDP najma v Ceskej republike,
v pobaltskych krajinach a séasti aj v Madarsku.

Silny hospodarsky rast v stc¢innosti s rastom inves-
ticnej aktivity vytvarali prostredie pre tvorbu novych
pracovnych miest a zlepSovanie podmienok na trhu
prace. Rast zamestnanosti v priemere zosilnel, a to
najma v krajinach s vy§Sou mierou nezamestnanosti
a vysokou investicnou aktivitou. V dosledku rastu
pracovnej sily v stcasnosti vSak nezamestnanost
klesa iba postupne.

Inflacia HICP v novych &lenskych Statoch EU sa v ro-
ku 2005 opat vyrazne priblizila k priemernej inflacii
eurozény. Spomalenie inflacie v prvej polovici roka
2005 mozno pripisat bazickému efektu cenového
narastu suvisiaceho s o¢akavaniami pri vstupe desia-
tich novych krajin do EU, ako aj zostreniu konkurencie
v sektore obchodovatelnych tovarov, najma potravin.
Brzdiaci vplyv na inflaciu malo v roku 2005 aj postup-
né zhodnocovanie efektivnych kurzov narodnych mien
v Ceskej republike, Polsku a na Slovensku. Naopak,
rastlica cena ropy a energii pésobila opacnym sme-
rom (aj ked len CiastoCne, pretoZe sekundarne efekty
boli len mierne a ceny energii st navySe v mnohych
novych &lenskych statoch EU regulované). Spolu
s oslabovanim vysSie popisaného bazického efektu
tak bola faktorom mierneho rastu inflacie v novych
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Zdroj: Eurostat.

lenskych Statoch EU ku koncu roka 2005. Navyse,
rast domaceho dopytu prameniaci aj z rastu Gverov
domacnostiam, bol v niektorych krajinach tiez uritym
faktorom inflacnych tlakov.

Inflacia v krajinach EU-3 sice dosiahla v roku 2005
nizSiu Groven ako priemerna inflacia v eurozoéne,
napriek tomu zaznamenala medziro¢ne rast, pretoze
vychadzala z nizSich hodnot roku 2004.

Fiskalna politika krajin mimo eurozény mala v roku
2005 v jednotlivych krajinach rozdielny charakter,
v 8kéle od prebytku vo Svédsku (2,9 % HDP) a v Dan-
sku (4,9 % HDP) aZ po vysoky deficit v Madarsku
(6,1 % HDP). V zasade su vysledky hospodarenia
fiSkalneho sektora v sllade s cielmi konvergenc-
nych programov z roku 2005. Medziro¢ne sa salda
verejnych financii krajin mimo eurozény napriek
priaznivému ekonomickému prostrediu v priemere
zhorsili, odrazajldc rézne dodato¢né vydavky a iné
jednorazové vydavky rozpoctov. Pomer dlhu k HDP
bol v roku 2005 vo vacsine krajin mimo eurozdény
(s vynimkou Malty a Cypru) bezpeéne pod Groviou
referencnej hodnoty 60 %.

Vyvoj salda na beznom Gcte bol v roku 2005 vel'mi
rdznorody. Od prebytku v Dansku a vo Svédsku aZ po
vysoké deficity v pobaltskych krajinach (tabulka 2).
Vysoké deficity bezného Gc¢tu v konvergujlcich eko-
nomikach odzrkadlujd vSak iba prirodzeny vyvoj, kde
predchadzajlci prilev kapitalu umoznuje financovat
investicie s vy$Sou pridanou hodnotou, ktoré by nebo-
lo mozné financovat z doméacich zdrojov. Cisty prilev
priamych zahrani¢nych investicii v roku 2005 oproti
roku 2004 mierne vzrastol, pricom vo vSetkych no-
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Tabulka 2 Zakladné makroekonomické ukazovatele élenskych statov EU mimo eurozony (%)
Miera Bezny ucet
HDP Inflacia HICP nezamestnanostiV (v % HDP)
2004 2005 20067 2004 2005 20062 2004 2005 2006 2004 20057 2006

EU-3

Dansko 1,9 3,1 3,2 0,9 1,7 2,1 5.5 4.8 4,0 2,3 2,9 3,4

Svédsko 3,7 2,7 3,4 1,0 0,8 1,1 6,3 7,8 7,0 6,6 5,9 5,8

Spojené kralovstvo 3,1 1,8 24 1,3 21 20 47 47 50 -20 26 -33
Pobaltské staty

Litva 7,0 7,5 6,5 1,2 2,7 35 11,4 8.2 7 79 -7,0 -7,3

LotySsko 85 10,2 8,55 6,2 6,9 6,7 10,4 9,0 84 -129 -12,4 -131

Estonsko 7,8 9,8 8,9 3,0 4,1 3,6 9,7 7,9 70 -12,7 -10,6 9,8
Stredoeuropske staty

Ceska republika 47 60 53 26 16 25 83 79 77 60 -23 -26

Madarsko 4,6 4,1 4.6 6,8 S5 2,3 6,1 7,2 771 84 -74 83

Polsko 5,8 3,2 4,5 3,6 2,2 1,0 190 17,7 162 -42 -15 -20

Slovensko 5.8 6,1 6,1 7,5 2,8 44 182 164 155 -34 -85 5,7

Slovinsko 4,2 3,9 4,3 3,7 2,5 2,4 6,3 6,3 6,3 20 -11 -16
Stredomorské staty

Cyprus 3,9 3,8 3,8 1,9 2,0 2,4 4.7 5.8 54 53 5H5,7 61

Malta 15 25 1,7 2,7 2,5 2,9 7,3 7,3 74 96 -129 -12,6
Na porovnanie

EU-25 2,4 1,6 2,3 2,1 2,2 2,1 9,1 8,7 8,5 0,0 -0,3 -09

Eurozéna 2,0 1,3 2,1 2,1 2,2 2,2 8,9 8,6 8,4 0,5 01 05

Zdroj: European Commission Economic Forecasts Spring 2006.
1) V % pracovnej sily.

2) Prognéza.

3) Odhad.

vych &lenskych statoch EU, s vynimkou Slovinska, bol
Cisty prilev priamych zahrani¢nych investicii kladny. Aj
ked ide o vyznamny zdroj financovania, nepostacuje
vo vSetkych pripadoch na pokrytie deficitu bezného
Gctu.

V roku 2005 sa do mechanizmu vymennych kurzov
ERM Il pripojili k Esténsku, Litve, Slovinsku a Dansku
dalSie krajiny. Cyprus, Malta a LotySsko vstupili do me-
chanizmu v maji 2005 a Slovensko koncom novembra
2005; vSetky krajiny oficialne so Standardnym fluk-
tuaénym pasmom +15 % okolo centralnej parity voci
euru.® Ugast v ERM Il nebola v roku 2005 sprevadzana
vaznymi napatiami na devizovych trhoch v Ziadnej
z 6smich Gcéastnickych krajin. Danska koruna, eston-
ska koruna, litovsky litas, maltska lira a slovinsky tolar
sa od vstupu do mechanizmu obchodovali na Urovni

alebo blizko centralnych parit. Cyperska libra, lotySsky
lats a slovenska koruna boli o nieco volatilnejSie, no
vacésinou sa pohybovali na apreciacnej strane fluktu-
acného pasma do 2 - 3 % od Urovne parity.

Hlavnym cielom menovej politiky vSetkych ¢lenskych
statov EU mimo eurozény je cenova stabilita. Rezimy
menovej politiky a vymennych kurzov jednotlivych
krajin zostali v roku 2005 v zasade nezmenené. Sest
krajin uplatnovalo kurzové cielenie (Dansko, Estonsko,
Cyprus, LotySsko, Litva, Malta), pat krajin inflacné
cielenie (Ceska republika, Polsko, Slovensko, Svédsko,
Spojené kralovstvo), dve krajiny kombinované rezimy
- inflacné cielenie so zohladnenim vymenného kurzu
(Madarsko) a dvojpilierovy rezim sledujici menove,
reédlne, externé a financné ukazovatele makroekono-
mickych podmienok (Slovinsko).

3 Cyperska libra, ako aj lotyssky lats boli uzZ pred vstupom do ERM Il jednostranne naviazané na euro. Zatial ¢o cyperska libra bola

naviazana na euro od jeho zavedenia v roku 1999, LotySsko

zacCiatkom roka 2005 zmenilo vézbu latsu z SDR (zvlastne prava

Cerpania - zuctovacia jednotka pouZivana najma MMF, ktorej hodnota vychadza z menového kosa) na euro a ponechalo si fluk-
tuacné pasmo +1 %. Po vstupe do ERM Il lotySské organy oznamili, Ze budd udrziavat vymenny kurz latsu na centralnej parite
voci euru s fluktuacnym pasmom +1 %. Maltska lira pri vstupe do mechanizmu opustila menovy k@S, ktory zahfnal euro, anglicku

libru a americky dolar a naviazala sa na euro. Maltské organy
na centralnej parite voci euru. V pripade slovenskej koruny a
0 uZsom pasme.

okrem toho vyhlasili, Ze budui udrZiavat vymenny kurz maltskej liry
cyperskej libry sa neprijali Ziadne formalne jednostranné zavazky
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Vyvoj v krajinach V4

Krajiny V4 pokracovali v siilnom hospodarskom raste
aj v roku 2005, a to aj napriek rasticim cenam ropy
(a vySSej energetickej narocnosti tychto ekonomik)
a slabému oZiveniu v eurozéne.

Na historicky najrychlejSom raste ekonomiky Ceskej
republiky (6,0 %) sa vyraznou mierou podielal rast
Gistého exportu. Ten bol désledkom silnych priamych
zahranicnych investicii v minulych rokoch v automobi-
lovom sektore. Zaroven sa vyznamne zlepSila externa
pozicia krajiny, najma obchodna bilancia, ktora zazna-
menala prebytok 2 % HDP. Rast sukromnej spotreby
mierne zaostal spolu s rastom disponibilného prijmu,
ktory bol brzdeny najma poklesom dynamiky rastu
miezd. Napriek rekordne nizkym Grokovym mieram,
pokles dynamiky rastu zaznamenala aj tvorba hrubé-
ho fixného kapitalu. Z hladiska ponukovej stranky
bola hospodarska aktivita tahana najma priemyslom,
obchodom a finanénymi sluzbami.

Rast readlneho HDP sa v Madarsku v roku 2005 opat
mierne znizil na 4,1 %. Hlavnym motorom rastu bol
podobne ako v pripade Ceskej republiky vyrazny pri-
spevok Cistého exportu. Obzvlast silny rast produkcie
zaznamenal sektor elektroniky a optickych zariadeni
a sektor vyroby dopravnych zariadeni. Na druhej strane
najvacsi prispevok k tvorbe hrubého fixného kapitalu
zaznamenali verejné investicie do infrastruktdry. V po-
rovnani s minulymi rokmi bol rast sikromnej spotreby
iba mierny, ¢o bolo doésledkom niZSieho rastu dispo-
nibilnych prijmov. Nizsi ako predpokladany deficit ob-

Vonkajsie ekonomické prostredie

chodnej bilancie a rast priamych zahrani¢nych investicii
mali vplyv na pokles deficitu bezného Gctu o viac ako 1
percentualny bod. V priebehu roka 2005 sa vyznamne
znizila miera inflacie. Na pozadi vyvoja inflacie zniZila
madarska centralna banka v priebehu roka zakladnu
Grokovu sadzbu o 3,5 percentualneho bodu.

V roku 2005 rast HDP v Pol'sku vyrazne zvolnil tempo
az na 3,2 % (o vySe 2 p. b.). Po predvolebnej nesta-
bilite v prvej polovici roka 2005, ked' rast investicii
klesol az na 2,5 %, dovera investorov sa obnovovala
len postupne a vyrazny vzostup so sprievodnym me-
dzirocnym hospodarskym rastom 4,2 % zaznamenala
az v 4. Stvrtroku. Nizka spotreba a pomerne vyrazny
pokles zasob spojeny s prehnanymi o¢akavaniami
dopytu v roku 2004 tahali nadol domaci dopyt, ktory
zaznamenal rast iba 1,9 %. Napriek tomu bol domaci
dopyt, ocisteny o zmenu zasob, hlavnym faktorom
hospodarskeho rastu (prispevok 3 p. b.). Prispevok
Cistého vyvozu bol pomerne slaby (1,3 p. b.), pricom
dynamika vyvozu aj dovozu vyrazne klesla.

Hospodarsky rast Slovenska sa v roku 2005 zrychlil
aZz na 6,1 %. Hlavnym hnacim motorom rastu bol
domaci dopyt, obzvlast sikromna spotreba a in-
vesticie. Sikromna spotreba tazila najma z rastu
zamestnanosti (2,1 %) a rastu realnych miezd (6,3 %)
a investicie hlavne z velkych investi¢nych projektov
v podnikovom sektore (najma v automobilovom prie-
mysle), ako aj z rastliceho objemu verejnych investicii
do infrastruktury. Na rozdiel od prechadzajlcich rokov
bol v roku 2005, pri len miernom raste vyvozu a do-
vozu, prispevok Cistého vyvozu docasne negativny.
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2 Menovy vyvoj

Uvod

0Od zacCiatku roka 2005 zacala NBS v sulade s Me-
novym programom NBS do roku 2008 realizovat
Stratégiu inflacného cielenia v podmienkach ERM II.
Zakladnou kotvou menovej politiky sU stanovené
cielové hodnoty pre vyvoj inflacie. Na jednej strane
tak NBS formulovala jednoznaénu orientaciu svojej
menovej politiky na cenovu stabilitu, konzistentne so
zakonom o NBS a plnenim inflaéného maastrichtské-
ho kritéria, na druhej strane tato stratégia umoznuje
reflektovat potrebu plnenia kritéria vymenného kurzu
a reSpektovat mechanizmy ERM II.

V strednodobom horizonte si NBS, v sulade so za-
vazkami vyplyvajicimi z &lenstva v EU a zdmerom
vytvarat podmienky pre prijatie spolo¢nej meny euro,
ako aj zavazkami vlady v oblasti znizovania fiSkalneho
deficitu stanovila ciel pre medziroénl mieru inflacie
meranl harmonizovanym indexom spotrebitelskych
cien (HICP) pod 2,5 % k decembru 2006 a pod 2 %
k decembru 2007 a 2008 tak, aby bolo splnené
maastrichtské kritérium na baze priemernej dva-
nastmesacnej inflacie. Hodnota medzirocnej inflacie
stanovena k decembru 2005 na drovni 3,5 % +0,5
percentualneho bodu mala rovnako charakter ciela,
pricom tato Groven reflektovala rozsah administrativ-
nych Uprav regulovanych cien a sicasne bola stanove-
na v stlade so strednodobym inflacnym cielom.

V slvislosti so zmenou menovopolitickej stratégie
doslo aj k zmene v komunikacii menovej politiky vo
vztahu k verejnosti, ked' zaciatkom roka 2005 Banko-
va rada NBS schvalila Komunikaéndi stratégiu NBS do
roku 2009. Menové programy boli nahradené Stvrtroc-
ne publikovanou strednodobou predikciou, ktora bola
po prvykrat zverejnena v maji 2005. Rozhodnutia NBS
o uréenej vySke Urokovych sadzieb sl prezentované
formou komentarov, pricom od maja 2005 zacala
NBS zverejnovat pomer hlasovania Bankovej rady
NBS z predchadzajiceho mesiaca. Koncom roka
zacCala NBS zverejiovat pomer hlasovania Bankovej
rady NBS o urcenej vySke Urokovych sadzieb v den
prijatia rozhodnutia. Komunikacia menovej politiky je
taktieZ Gzko koordinovana s narodnou komunikacnou
stratégiou prijatia eura v SR, pricom tato problemati-
ka je v ramci Narodného planu zavedenia eura v SR
v gescii NBS.

Narodny plan zavedenia eura v SR bol Bankovou
radou NBS schvéleny v jini 2005 a nasledne v juli
aj vladou Slovenskej republiky. Tento dokument pred-
stavuje plan jednotlivych krokov, ktoré je potrebné
uskutocnit pre bezproblémové a Uspesné zavedenie
a pouzivanie eura v celom hospodarstve SR. V silade
s dokumentom Konkretizacia stratégie prijatia eura
v SR, schvaleného vladou v roku 2004, predpoklada
Narodny plan zavedenia eura vstup Slovenska do
eurozoény v roku 2009. Sicastou tohto strategického
dokumentu bolo aj naGasovanie vstupu Slovenska do
ERM I, najneskor do juna 2006.

Clenom mechanizmu vymennych kurzov ERM Il sa slo-
venska koruna stala 28. novembra 2005. Centralna
parita bola stanovena na Grovni 38,4550 SKK/EUR,
pricom koruna vyuZziva Standardné fluktuacné pasmo
+15 %. Slovensko neprijalo jednostranny zavazok udr-
Ziavat uzsie fluktuacné pasmo. Pri vstupe do ERM Il
sa Slovensko zaviazalo nadalej uskutocnovat zdravu
fiSkalnu politiku a podporovat taky vyvoj miezd, ktory
bude v sllade s rastom produktivity. Tato politika je
plne v sllade s Konvergenénym programom Sloven-
skej republiky a Menovym programom NBS.

Clenstvo Slovenska v ERM I by nemalo predstavovat
obmedzenie pre plnenie ciela inflacie. Tento kurzovy
rezim by mal naopak vytvarat vhodny ramec pre nomi-
nalnu a realnu konvergenciu. Na jednej strane bude
ERM Il predstavovat urCity stupen kurzovej stability
a disciplinujici ramec pre makroekonomické politiky
a na druhej strane ponechava dostatok priestoru na
prispdsobenie sa Sokom a ekonomickému vyvoju.

Ekonomicky a menovy vyvoj v roku 2005 bol charak-
terizovany spomalenim cenového rastu, akceleraciou
ekonomickej aktivity, pokracujdcou konsolidaciou
verejnych financii, zhodnocovanim slovenskej koruny
voci euru a relativne dynamickym rozvojom UGverovych
aktivit tak vo¢i domacnostiam, ako aj podnikatelskej
sfére.

Uz zaCiatkom roku 2005 doSlo k vyraznejSiemu pri-
brzdeniu cenového rastu, ¢o sUviselo predovSetkym
s nizsim rozsahom UGprav regulovanych cien v porov-
nani s rokom 2004. NizSia medziroéna dynamika
inflacie meranej harmonizovanym indexom spotrebi-
telskych cien (HICP) vSak bola ovplyvnena aj nizkou
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dovezenou inflaciou, reflektujlicou vyvoj vymenného
kurzu slovenskej koruny, ako aj vysokou Uroviiou
konkurencie na maloobchodnom trhu. Dezinflacny
vyvoj dokumentoval aj pokles jadrovej inflacie (HICP
bez energii a nespracovanych potravin) na Groven
eurozony. Prorastovy vplyv na cenovy vyvoj mal naopak
Vyvoj cien energii (ropa, zemny plyn), ktorych rast sa
okrem cien pohonnych latok od 3. Stvrtroka 2005
prejavil aj vo vySSich Upravach regulovanych cien.
Prave neoCakavany vyvoj cien energii, ktory je defino-
vany ako vynimka z plnenia inflacného ciela, prispel
k narastu medziro¢nej inflacie. Kym v jdli a auguste
dosahovala medziroéna miera inflacie hodnoty blizko
2 %, do konca roka vzrastla na 3,9 %. Napriek tomu,
Ze rast inflacie v zavere roka bol ovplyvneny faktormi,
ktoré st mimo vplyvu centralnej banky, nachadzala
sa koncoro¢na inflacia merana HICP pod hornou
hranicou cielového pasma pre rok 2005 (3,5 % +0,5
percentualneho bodu).

Dynamika ekonomického rastu sa v porovnani s pred-
chadzajicim rokom zrychlila o 0,5 percentualneho
bodu a dosiahla 6 %*, ¢o bola najvyssia Uroven od
roku 1996. Struktira ekonomického rastu bola vyva-
Zena, ovplyvnena tak domacim, ako aj zahrani¢nym
dopytom. Akceleracia dynamiky HDP suvisela predo-
vSetkym s rychlejSim rastom domaceho, najma inves-
ticného dopytu tak vo forme fixnych investicii, ako aj
rastu zasob. Rast investicného dopytu bol ovplyvneny
priamymi zahraniénymi investiciami a vysledkami
finanéného hospodarenia nefinanénych korporacii.
Vyrazny prirastok investicii smeroval predovSetkym do
infrastruktdrnych stavieb, Co v znacnej miere suviselo
pravdepodobne s vystavbou novych automobilovych
zavodov. Mierne zrychlenie rastu zaznamenala aj
konecna spotreba a v ramci nej najma konec¢na spot-
reba domacnosti. Jej dynamika vSak neprekrocila rast
celkového HDP. Zrychlenie rastu konecénej spotreby
domacnosti suviselo s rychlejSim mzdovym vyvojom
a pravdepodobne aj so zvySenym cCerpanim Gverov.
Rast realnych miezd vSak nesmeroval v plnej miere
do spotreby, ale podporil aj rast hrubych Gspor domac-
nosti v stalych cenach, ktoré vzrastli po prvykrat od
roku 2002. TImiaco na rast HDP poésobil Cisty vyvoz,
ked vysSie Urovne dovozov suviseli predovSetkym
so silnym investiénym a Ciasto¢ne aj so spotrebnym
dopytom.

Podiel deficitu bezného Gctu platobnej bilancie na
HDP sa v roku 2005 v porovnani s predchadzajlicim
rokom zvysil o 5,1 percentudlneho bodu a dosiahol
8,8 %. Jeho rast bol ovplyvneny prehibenim schodku
obchodnej bilancie, ale predovSetkym bilancie vyno-
sov. Narast deficitu zahrani¢noobchodnej vymeny bol
dosledkom Gtlmu vyvozu dopravnych zariadeni, ale aj

Menovy vyvoj
vySSich investicnych a spotrebnych dovozov, ako aj
dovozu surovin. Dovoz surovin bol ovplyvneny aj ceno-
vym vyvojom na svetovych trhoch. Zvysenie schodku
bilancie vynosov suviselo jednak s vySSimi vyplatami
dividend, ale aj s metodickou zmenou, ked' sa od roku
2005 zacal vykazovat reinvestovany zisk.

Aj v roku 2005 pokracoval relativne dynamicky rast
Gverovych aktivit, podporeny dalSim poklesom Groko-
vych sadzieb, zvySovanim dostupnosti Gverov, rastom
realnych miezd a zrychlenim ekonomického rastu.
V ramci Gverov domacnostiam aj nadalej dominovali
Gvery na byvanie, rastli vSak aj (very na spotrebné
UcCely. Rast Gverov sa premietol aj do zvySenia zadl-
Zenosti domacnosti, ked sa podiel pohladavok voci
domacnostiam na HDP zvysil z 9,7 % v roku 2004
na 12,6 % v roku 2005. Dynamicky rast Gverov za-
znamenavajl aj dalsie nové élenské staty EU, pricom
spomedzi krajin V4 je zadlzenost slovenskych domac-
nosti relativne najnizSia.

Vykon menovej politiky bol v prostredi dynamického
ekonomického rastu zamerany, v silade s cielom
NBS, na udrziavanie cenovej stability a plnenie
inflacného ciela nielen pre rok 2005, ale aj v stred-
nodobom horizonte. Zaciatkom roku 2005 celila
slovenska ekonomika vyraznym tlakom na zhodno-
covanie nominalneho kurzu, ktoré boli désledkom
posobenia kratkodobého kapitalu, motivovaného
oCakavaniami dalSieho posiliovania kurzu koruny
voCi euru v slvislosti s prilevom priamych zahranic-
nych investicii a oGakavanym rastom produktivity
prace, ako aj kladnym Grokovym diferencialom. Prili§
rychla apreciacia, ktorad nezodpovedala rovnovaznym
trajektoriam, vytvarala riziko korekcie nadhodnotené-
ho kurzu v budlcnosti a mohla tak ohrozit plnenie
inflacného ciela v strednodobom horizonte. Predikcie
inflacného vyvoja v tom ¢ase naznacovali, Ze inflacia
by sa ku koncu roka 2005 mohla nachadzat pod
stanovenym cielovym pasmom. Nadhodnoteny kurz
tak mohol viest k neopodstatnenému zniZeniu inflacie
na Ukor ekonomického rastu. Na zmiernenie tohto
vyvoja Narodna banka Slovenska vo februari pristupila
k realizacii devizovych intervencii a sicasne prestala
akceptovat ponuky bank v pravidelnych sterilizacnych
repo tendroch. Nasledny prebytok likvidity tak zniZoval
trhové Urokové sadzby a atraktivitu slovenskej meny.
S Géinnostou od 1. marca 2005 rozhodla Bankova
rada NBS o znizeni zakladnej Grokovej sadzby o 1 per-
centualny bod na 3,0 %. Apreciaény tlak sa nasledne
zastavil a s¢asne aj v dosledku regionalnych vplyvov
doslo ku korekcii predchadzajliceho vyvoja a v dalSom
obdobi bol zaznamenavany volatilny vyvoj vymenného
kurzu, ktory sa opatovne vyraznejSie posilnil po vstupe
SR do rezimu vymennych kurzov ERM II.

4 Wrocna sprava za rok 2005 neobsahuje revidované udaje za hruby domaci produkt, nakolko v ¢ase spracovania spravy neboli
k dispozicii revidované Udaje v potrebnej Struktdre. Podla dostupnych tdajov nedoslo k vyraznym zmenam dynamiky rastu celko-
vého HDP, ale skér k zmene jeho Struktdry. Na zaklade revidovanych Gdajov dosiahol v roku 2005 rast HDP 6,1 %.
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Rast cien energetickych surovin a s nim suvisiace
zvySovanie regulovanych cien, ktoré sa zacalo reali-
zovat v priebehu 3. Stvrtroka, sa premietli do zvySe-
ného odhadu inflacie na koniec roka 2005, ale aj
na rok 2006. Aj ked priamy vplyv rastu regulovanych
cien na medziroéni dynamiku inflacie je jednorazo-
vym faktorom, predstavujicim vynimku z inflacného
ciela, k dlhodobejSiemu zrychleniu cenového rastu
by mohlo doéjst v doésledku sekundarnych efektov
a narastu inflaénych ocakavani. Toto riziko sa zvy-
Silo najma v prostredi dynamického rastu realnych
miezd predstihujlceho rast produktivity prace, ako
aj rychleho ekonomického rastu naznacujlceho uza-
tvaranie zapornej produkénej medzery. UZ od oktébra
2005 upozornovala NBS (vo svojich komentaroch
k rozhodnutiu Bankovej rady NBS o urcenej vyske
Grokovych sadzieb) na tieto rizikd a mozn( potrebu
sprisnenia menovej politiky v budicom obdobi.
V roku 2006 je preto menova politika zamerana na
timenie nadmernych sekundarnych dopadov Gprav
regulovanych cien, ako aj identifikaciu moznych
dopytovych tlakov s cielom plnenia strednodobych
inflaénych cielov.

2.1 Vyvoj ekonomiky
2.1.1 Vyvoj cien

Inflacia

Inflacia merana harmonizovanym indexom
spotrebitelskych cien (HICP)

Spotrebitelské ceny merané harmonizovanym in-
dexom spotrebitelskych cien sa v decembri 2005

zvysili 0 3,9 %, ¢o v porovnani s koncom roka 2004
predstavovalo o¢akavané spomalenie ich rastu o 1,9
percentualneho bodu. V priemere za rok 2005 dosiah-
la inflacia hodnotu 2,8 % (v roku 2004 hodnotu 7,5 %)
pri raste cien tovarov 0 1,6 % a cien sluzieb 0 5,5 %.
Medziro€na miera jadrovej inflacie (Uhrn bez energii
a nespracovanych potravin) dosiahla v roku 2005
priemernd hodnotu 1,7 % a bola o 4,8 percentuéalne-
ho bodu nizZSia ako v predchadzajicom roku.

Tovary

Podobne ako v predchadzajicich rokoch, aj v roku
2005 boli dynamizujicim prvkom rastu cien tovarov
ceny energii. Vzrastli predovSetkym ceny regulovanych
poloziek (elektricka energia, plyn a ostatné energie
v priemere o 8,2 %), ako aj ceny pohonnych latok,
ktoré boli vySSie ako v roku 2004 o 6,7 %. Ceny
priemyselnych tovarov bez energii sa v priemere za
rok znizili o 0,7 %, pricom tempo ich medziroéného
poklesu sa v priebehu roka postupne zrychlovalo
a na konci roka zaznamenali pokles 0 0,9 %. V ramci
tohto subagregatu sa na jednej strane najviac zvySo-
vali ceny priemyselnych tovarov kratkodobej spotreby
(v priemere o0 2,5 %), na druhej strane priemyselné
tovary dlhodobej spotreby boli lacnejSie 0 5,7 %. Ceny
potravin boli nizSie o 0,7 %, pri poklese cien spraco-
vanych potravin o 1,7 % a raste cien nespracovanych
potravin o 1,1 %.

Sluzby

V cenach sluzieb dosiahli najdynamickejsi rast
ceny regulovanych sluzieb, predovSetkym byvania

Tabulka 3 Vyvoj spotrebitelskych cien na baze HICP (priemer za obdobie)

Uhrn
Tovary
Priemyselné tovary
Priemyselné tovary bez energii
Energie
Potraviny
Potraviny - spracované (vratene alkoholu a tabaku)
Potraviny - nespracované
Sluzby

Jadrova inflacia
(Ghrn bez energii a nespracovanych potravin)

Uhrn bez energii
Zdroj: Vypoéet NBS z tidajov SU SR.

(medziroéna zmena v %)

2004 2003

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok

745 2,8 2,6 2,2 3,6 2,8
6,4 1,0 1,2 0,9 SiS 1,6
6,8 2,2 1,9 2,4 5,8 3,0
1,6 0,1 -0,9 ALl L0 -0,7
14,5 5,0 5,7 7,0 14,9 8,2
5,8 0,7 0,0 -1,4 -0,7 0,7
7,5 =1{0) =123 2’5 Al f2) lorf
1,4 -0,6 2,8 0,6 1,7 11
10,1 6,8 5,7 5,0 4,4 585
6,5 2,6 1,7 1,2 1,2 1,7
6,0 2,8 iLe) 1,2 1,2 1,6
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= Vplyv jadrovej inflacie
B V/plyv zmien nepriamych dani

(v priemere o 7,6 %), ako aj ceny ostatnych sluzieb
(0 11,9 %), ktoré tato dynamiku sposobili. V ramci
sluzieb jedinou kategoriou, ktora zaznamenala pokles,
boli ceny postovych a telekomunikaénych sluzieb,
ktoré sa v priemere za rok znizili 0 0,3 %.

® Vplyv regulovanych cien

Inflacia merana narodnym indexom spotrebitelskych
cien

Rast spotrebitelskych cien v roku 2005 bol v porov-
nani s rokom 2004 pomalsi, ked medzirocna miera
inflacie, merana indexom spotrebitelskych cien, do-
siahla v decembri 3,7 % (v rovhakom obdobi predcha-
dzajlceho roku 5,9 %). Priemerna miera inflacie za
rok 2005 predstavovala 2,7 % (v roku 2004 7,5 %).

Na znizeni medziroéného tempa rastu spotrebitelskych
cien v roku 20055 sa v porovnani s predchadzajlcim
rokom podielalo spomalenie dynamiky vo vacsine za-
kladnych sektorov spotrebného kosa s vynimkou cien
pohonnych latok. K celkovému rastu spotrebitelskych
cien ku koncu roka (3,7 %) prispela jadrova inflacia
1,3 percentualneho bodu. Administrativne Gpravy
regulovanych cien sa na celkovom prirastku spotre-
bitelskych cien podielali 2,4 percentualneho bodu.
K Gpravam nepriamych dani v roku 2005 nedoslo.

V priebehu prvého polroka 2005 sa medzirocna miera
inflacie spomalovala az na Groven 2,0 % v juli, avSak
od augusta zaznamenala postupné zrychlovanie.

Na ceny v roku 2005 vplyvali, podobne ako v predcha-
dzajlcich rokoch, hlavne domace faktory, ked cenovy
vyvoj bol ovplyvneny administrativnymi opatreniami
(ale v mensej miere ako v predchadzajucich rokoch).

Uhrn v %
Regulované ceny v %
podiel na uhrne v percent. bodoch
Vplyv zmeny nepriamych dani v neregulovanych cenach
- podiel na uhrne v percent. bodoch
Jadrova inflacia v %
podiel na thrne v percent. bodoch
v tom:
Ceny potravin v %
podiel na thrne v percent. bodoch
Obchodovatelné tovary v %Y
podiel na thrne v percent. bodoch
Trhové sluzby v %*
podiel na thrne v percent. bodoch
Cista inflacia (bez vplyvu zmien nepriamych dani) v %
podiel na thrne v percent. bodoch

2004 2005
Dec. Mar. Jin Sep. Dec.
5,9 2,5 2,5 2,2 3,7
15,1 7,4 7,1 6,4 11,1
3,71 1,70 1,61 1,45 2,44
1,12 0,09 0,00 0,00 0,00
1,5 0,9 1,1 1,0 1,7
1,09 0,72 0,90 0,79 1,29
2,1 -1,3 0,1 2,1 -0,2
-0,41 -0,26 0,00 -0,36 -0,03
-0,2 -1,7 -1,3 -0,4 -0,2
-0,0r -0,59 -0,58 -0,12 -0,06
8,2 6,9 6,3 5,0 51
1,57 1,56 1,49 1,27 1,37
2,8 1,7 1,5 1,8 2,1
1,50 0,89 0,77 0,96 1,32

5 Inflacia merana indexom spotrebitelskych cien je, na rozdiel od ostatnych cenovych ukazovatelov, hodnotena k decembru 2005,
vzhladom na potrebu vypoctu prispevkov jednotlivych zlozZiek spotrebného kosa k celkovej inflacii. Z tohto dévodu obsahuje ta-
bulka 4 o vyvoji spotrebitelskych cien udaje k poslednym mesiacom jednotlivych Stvrtrokov 2005.
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== Potraviny (lava os) === Pohonné latky (prava os)
= Cista inflacia bez pohonnych Iatok (bez zmien nepr. dani) (lava os)

Podiel administrativnych opatreni (zmeny regulova-
nych cien) na celkovom naraste cien v roku 2005
predstavoval v priemere priblizne 67,6 %. Spomalenie
rastu regulovanych cien sa pravdepodobne prejavilo aj
miernejsimi sekundarnymi efektmi v cenach trhovych
sluzieb, ktorych medziroéna dynamika sa v priebehu
roka postupne spomalovala.

Posilfovanie vymenného kurzu slovenskej koruny
voCi euru sa prejavilo v cenach potravin, ktoré kle-
sali takmer pocas celého roka a aj vo forme nizkej
dovezenej inflacie. To sa odrazilo v spomalujlcej
sa dynamike cien obchodovatelnych tovarov, resp.
v medzirocnom poklese ich cien.

Regulované ceny

Administrativne opatrenia v oblasti regulovanych cien
boli, rovnako ako v predchadzajlcich rokoch, jednym
z uréujlcich faktorov vo vyvoji spotrebitelskych cien.
Medziroéna dynamika regulovanych cien dosiahla ku
koncu roka 11,1 % (v decembri 2004 15,1 %). V janu-
ari vzrastli regulované ceny za elektrickd energiu, plyn,
teplo, vodné a stocné. V priebehu roka sa zvysili aj
ceny stravovania v $kolskych jedalnach a ubytovania
na vysokoskolskych internatoch. Od septembra rastli
ceny tepla a v oktébri boli v doésledku rasticich cien
ropy upravené smerom nahor aj ceny plynu.

Zmeny nepriamych dani

V roku 2005 nedoslo k Ziadnym zmenam nepriamych
dani. V prvych mesiacoch roka 2005 sa v medziro€nej

mmmmmmmm
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== \/plyv cien potravin === \/plyv cien trhovych sluzieb
== \/plyv cien obchodovatelnych tovarov === Jadrova inflacia

dynamike prejavovalo zvySenie spotrebnych dani na
cigarety z maja 2004.

Jadrova inflacia

V decembri 2005 dosiahla jadrova inflacia 1,7 %, ¢o
predstavovalo v porovnani s rovnakym obdobim roku
2004 zvySenie o 0,2 percentualneho bodu. Jej vyvoj
v prvych troch Stvrtrokoch bol charakterizovany sta-
bilnou medziroénou dynamikou na Grovni okolo 1,0 %
s vyraznejsim narastom v poslednom Stvrtroku.

Z hladiska zakladnej Struktdry jadrovej inflacie boli
urcujlicim sektorom rastu ceny trhovych sluzieb
(najvacsi prispevok k jadrovej inflacii), ked sa v ich
cenach pravdepodobne prejavili hlavne sekundarne
efekty zvySovania regulovanych cien.

Ceny potravin (bez nealkoholickych napojov), ako su-
Cast jadrovej inflacie, zaznamenali ku koncu roka na
medzirocnej baze pokles 0 0,2 %. Tento vyvoj bol od-
razom niekol'kych faktorov, predovSetkym otvorenosti
trhu pre okruh dodavatelov z celej EU, konkurencie
na maloobchodnom trhu a posilfiovania vymenného
kurzu koruny, ktoré pdsobili na ceny potravin timiaco.
Uvedené faktory sa odrazili predovsetkym vo vyvoji
cien spracovanych potravin.

TImiaco na vyvoj jadrovej inflacie pdsobili ceny ob-
chodovatelnych tovarov, ktoré na medzirocnej baze
dosiahli v decembri znizenie 0 0,2 %. Tento pokles bol
vysledkom pésobenia viacerych faktorov. V prostredi
silnej konkurencie vplyval na Grovni maloobchodu na
ceny obchodovatelnych tovarov aj vyvoj vymenného
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kurzu slovenskej koruny, ked jeho posilhovanie sa
v spotrebitelskych cenach prejavovalo vo forme nizkej
dovezenej inflacie. Ceny obchodovatelnych tovarov
bez pohonnych latok klesli ku koncu roka o 1,6 %.
Prorastovo na ceny obchodovatelnych tovarov vplyvali
ceny pohonnych latok, ktoré rastli v priebehu celého
roka s vyraznejSim zrychlenim od septembra. Ich vy-
voj reagoval na zmeny cien ropy a vymenného kurzu
koruny oproti dolaru. V decembri 2005 zaznamenali
ceny pohonnych latok najrychlejsi medziroény rast,
ktory predstavoval 12,5 %.

Spomalovanie medzirocnej dynamiky cien trhovych
sluzieb pocas roka, na ktoré posobili predovSetkym
domace nakladové faktory, bolo pravdepodobne od-
razom menSieho rozsahu zvySovania regulovanych

cien ako v predchadzajlicom roku. Medzirocné tempo
rastu cien trhovych sluzieb zaznamenalo ku koncu
roka hodnotu 5,1 %, ¢o bolo o 3,1 percentudlneho
bodu menej ako v rovhakom obdobi predchadzajlce-
ho roka. Vyvoj cien sluZieb nesignalizoval existenciu
nadmernych dopytovych tlakov, ked najrychlejsi rast
zaznamenavali pocas roka ceny sluzieb spojenych
s byvanim (v decembri 2005 rast o 7,8 %). V ramci
dopytovych sluzieb rastli predovSetkym ceny sluzieb
v oblasti vzdelavania (v decembri zvySenie o 5,4 %)
a ceny sluZieb v oblasti rekreacie a kultury (v decem-
bri zvySenie 0 5,2 %).

Ceny vyrobcov

Vyvoj cien vyrobcov bol v roku 2005 ovplyvneny via-
cerymi faktormi, hlavne rastom cien energetickych
i ostatnych priemyselnych surovin, ktory bol timeny
miernym zhodnocovanim kurzu slovenskej koruny
voci americkému dolaru, ako aj dobrou Grodou pol-
nohospodarskych produktov a tlakom obchodnych
retazcov. Désledkom vplyvu uvedenych faktorov
bolo na jednej strane zvySenie dynamiky cien prie-
myselnych vyrobcov a na druhej strane pokles cien
polnohospodarskych vyrobkov (na rozdiel od ich
zvySenia v predchadzajdcom roku). Ceny stavebnych
prac a stavebnych materialov rastli pomalSie ako
pred rokom.

Ceny priemyselnych vyrobcov

VysSie medzirocné tempo rastu cien priemyselnych
vyrobcov bolo v roku 2005 spésobené hlavne von-
kajsimi nakladovymi faktormi. Tieto ovplyvnili predo-
vSetkym viac ako dvojnasobné medziroéné zvySenie
rastu cien elektrickej energie, plynu, pary a teplej
vody (v priemere 0 8,3 % v roku 2005 oproti 3,2 %
v roku 2004). Ceny produktov priemyselnej vyroby

2005
2004 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Ceny priemyselnych vyrobcov 3,4 2,5 4,0 5,6 6,7 4,7
Ceny nerastnych surovin 5,9 -0,6 -1,5 1,2 25,6 6,0
Ceny produktov priemyselnej vyroby 3,4 2,8 2,5 2,0 1,3 2,1
Ceny elektrickej energie, plynu, pary
a teplej vody 3,2 2,5 6,6 10,9 13,1 8,3
Ceny stavebnych prac 6,0 5,4 4,4 3,7 3,7 4,3
Ceny stavebnych materialov 5,6 7,7 6,3 2,4 1,3 4.4
Ceny polnohospodarskych vyrobkov 2,1 -1,9 1,3 5,7 -1,3 2,4
Ceny rastlinnych vyrobkov 6,8 -15,1 -16,8 -14,8 -3,7 -10,8
Ceny zivociSnych vyrobkov 0,1 1,0 3,7 0,6 0,5 1,4
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vzrastli v roku 2005 menej ako v predchadzajlicom
roku hlavne v doésledku timiaceho G¢inku cien potra-
vinarskych vyrobkov, ktoré klesali pocas jedenastich
mesiacov roka.

Rast cien energii ovplyvnil v roku 2005 predo-
vSetkym vyrazny rast cien vyroby plynu a distribdlcie
plynnych paliv potrubim (o 21,6 % oproti 3,6 %
v roku 2004) a rast cien vyroby a rozvodu pary
a teplej vody (0 7,8 % oproti 1,9 % v roku 2004).
Ceny vyroby a distriblcie elektriny sa v roku 2005
medzirocne zvysili len mierne (o 1 % oproti 1,8 %
v roku 2004).

Ceny nerastnych surovin mali v roku 2005, aj napriek
miernemu zvySeniu dynamiky ich rastu (hlavne zaslu-
hou posledného Stvrtroka) oproti predchadzajicemu
roku, relativne maly vplyv na celkovy vyvoj cien prie-
myselnych vyrobcov v dosledku ich nizkej vahy.

Medziro¢né zvySenie cien produktov priemyselnej
vyroby v priemere o 2,1 % je vysledkom na jednej
strane rastu cien rafinérskych ropnych produktov
(o 24,8 %), zakladnych kovov a hotovych kovovych
vyrobkov (0 7,2 %) a chemickych vyrobkov (o 3,9 %)
a na druhej strane poklesu cien potravinarskych vy-
robkov (0 4 %). Ceny ostatnych subkategorii vplyvali
na agregovanu cenu produktov priemyselnej vyroby
len nepatrne.

Ceny stavebnych prac

Dynamika rastu cien stavebnych prac sa v roku 2005
v porovnani s predchadzajicim rokom spomalilao 1,7
percentualneho bodu v priemere na 4,3 %. Rovnakou
mierou sa na uvedenom raste podielal rast cien
oprav a Udrzby stavebnej povahy a cien prac v novej
vystavbe, modernizaciach a rekonstrukciach budov
a inZinierskych stavieb.

Aj dynamika rastu cien materialov a vyrobkov spot-
rebovanych v stavebnictve (materidlov a vyrobkov
tuzemskych priemyselnych vyrobcov) sa oproti pred-
chadzajldcemu roku spomalila (o 1,2 percentualneho

Tabulka 6 Vyvoj deflatora HDP

bodu) na 4,4 %. Ceny materialov pouzitych na opravy
a udrzbu stavebnej povahy boli medzirocne vyssie
0 3,9 % a ceny materialov v novej vystavbe, moder-
nizaciach a rekonstrukciach vzrastli o 4,5 %.

Ceny pol'nohospodarskych vyrobkov

Ceny polnohospodarskych vyrobkov po raste v roku
2004 v roku 2005 poklesli medzirocne v priemere
0 2,4 %. Sposobil to vyrazny pokles cien rastlinnych
vyrobkov (o 10,8 %), ked' ceny ZivociSnych vyrobkov
medzirocne mierne vzrastli (0 1,4 %).

Vyvoj cien rastlinnej produkcie slvisel najma s po-
klesom cien obilnin (o 14,1 %), olejnin (o0 13,2 %),
zemiakov (0 10,2 %) a ovocia (0 8,6 %).

Na medzirocny vyvoj cien Zivocisnych vyrobkov po-
sobili na jednej strane hlavne vySSie ceny jatocného
hovadzieho dobytka vratane teliat (o 4,3 %), jatoc-
nych oSipanych (o 4 %), surového kravského mlieka
(0 3,1 %) a na druhej strane nizSie ceny slepacich kon-
zumnych vajec (0 12,1 %) a jatocnej hydiny (0 2,6 %),
pravdepodobne aj v dosledku poklesu dopytu z dovo-
du Siriaceho sa virusu vtacej chripky.

2.1.2 Hruby domaci produkt
Deflator HDP

VSeobecny rast cien, merany prirastkom deflatora
HDP, dosiahol v roku 2005 2,5 %, ¢o bolo 0 2,1 per-
centualneho bodu menej ako v roku 2004. Vyvoj de-
flatora HDP bol ovplyvneny predovsetkym medzirocne
pomalsim narastom spotrebitelskych cien.

Vyvoj deflatora HDP bol ovplyvneny deflatorom do-
maceho dopytu a vztahom medzi deflatorom vyvozu
a dovozu. Prirastok deflatora domaceho dopytu
(3,2 %) vyplynul z takmer zhodného rastu cenovej
Grovne spotrebnych zloziek dopytu i tvorby hrubého
kapitalu. V rdmci cenového vyvoja zloziek konecnej
spotreby rychlejSie rastla cenova Groven verejnej spot-

(index, ROMR = 100, priemer za obdobie)

2005
2004 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Spotrebitelské ceny 107,5 102,8 102,5 102,1 103,5 102,7
Ceny priemyselnych vyrobcov 103,4 102,5 104,0 105,6 106,7 104,7
Deflator HDP 104,6 102,5 103,0 102,2 102,1 102,5
Deflator vyvozu 97,9 99,6 100,4 100,0 101,2 100,3
Deflator dovozu 98,3 100,8 102,5 101,2 103,1 102,0

Zdroj: SU SR.
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reby (4,0 %) v porovnani s narastom cenovej Grovne  Hruby domaci produkt

stkromnej spotreby (3,1 %). V naraste cenovej Grovne
hrubych investicii sa prejavil predovsetkym narast
cien zasob, kym fixné investicie timili deflator tvorby
hrubého kapitalu.

ZniZujuco na deflator HDP posobila relacia cenového
vyvoja v zahraniénom obchode. Vyvoj vymenného
kurzu slovenskej koruny a inych cenovych faktorov
na zahraniénych trhoch vyustil do miernejSieho na-
rastu deflatora vyvozu (0,3 %), ako aj dovozu (2,0 %)
v porovnani s vyvojom domacej cenovej trovne. Ceny
vyvazanych tovarov a sluzieb sa zvySovali pomalSie
ako ceny dovazanych tovarov a sluzieb zo zahrani¢nej
ponuky.

Hruby domaci produkt vzrastol v roku 2005 podla
predbeznych Gdajov Statistického Gradu SR medzi-
ro¢ne o 6,0 % v stalych cenach roku 1995 (0 6,1 %
v stalych cenach roku 2000°) a dosiahol tak najrych-
lejSie tempo rastu od roku 1996. V porovnani s rokom
2004 sa tempo ekonomického rastu zrychlilo o 0,5
percentualneho bodu. Rast HDP z hladiska pouZitia
suvisel so zvySenim domaceho, ako aj zahrani¢ného
dopytu a z produkéného hladiska bol ovplyvneny
najma tvorbou pridanej hodnoty v priemysle, obchode
a stavebnictve. Nominalny objem vytvoreného HDP
predstavoval 1 439,8 mld. Sk, ¢o bolo o 8,6 % viac
ako pred rokom.

Objem v mld. Sk Struktira v %

2003 2004 2005 2003 2004 2005

Agregatny dopyt 1486,1 1618,5 1757,3 100,0 100,0 100,0

Domaéci dopyt 762,7 812,2 863,4 511,38 50,2 49,1

Zahrani¢ny dopyt 723,4 806,3 893,9 48,7 49,8 50,9
Krytie agregatneho dopytu

Domaca ponuka 783,4 826,5 876,3 52,7 51,1 49,9

Zahrani¢na ponuka 702,7 792,0 881,0 47,3 48,9 50,1

6 SU SR zverejnil v maji 2006 vybrané revidované tidaje HDP z roénych narodnych Gétov za roky 2000 - 2005. Vzhladom na rozsah
doposial publikovanych revidovanych tdajov bola analyza vyvoja HDP spracovana zo Stvrtrocnych narodnych uctov s bazickym
rokom 1995.
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2003 2004
Hruba produkcia 1 870,3 1 928,2
Medzispotreba 1164,2 1181,1
Pridana hodnota 706,1 747,1
Cisté dane z produktov 77,3 79,4
Hruby doméci produkt 783,4 826,5

Index rastu

2005 2003/02 2004/03 2005/04
2 049,3 105,1 103,1 106,3
1264,2 105,2 101,5 107,0

785,1 105,1 105,8 105,14
91,1 99,1 102,7 114,7
876,3 104,5 105,5 106,0

2004 1.Q05 2.Q05 3.Q05 4.Q05 2005
2003 1.Q04 2.Q04 3.004 4.Q04 2004
Hruby doméaci produkt 105,5 105,1 105,1 106,2 107,6 106,0
v tom:
Pédohospodarstvo 109,6 114,2 108,0 105,2 106,1 107,9
Priemysel spolu 111,5 107,9 106,5 106,3 114,3 108,7
Tazba nerastnych surovin 96,8 101,2 109,5 109,2 105,5 106,5
Priemyselna vyroba 111,9 107,4 108,7 106,6 114,9 109,5
Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody 111,3 110,5 85,3 102,0 109,7 103,1
Stavebnictvo 111,8 110,8 113,7 118,0 118,9 115,6
Sluzby spolu 103,0 103,9 104,0 102,5 98,1 102,0
Velkoobchod, maloobchod, opravy 111,3 114,6 105,0 115,14 109,8 110,9
Hotely a reStauracie 98,3 98,4 97,3 100,2 107,3 100,8
Doprava, skladovanie, posty a telekomunikacie  101,6 104,7 112,9 117,8 102,0 109,2
Financné sprostredkovanie 130,1 100,6 97,5 70,1 SIS 90,2
Nehnutelnosti, prendjom a obchodné cinnosti 108,3 103,8 104,8 100,7 91,4 99,6
Verejna sprava, obrana, socialne zabezpecenie 93,8 102,8 105,4 100,2 102,1 102,5
Skolstvo 94,5 88,8 88,2 86,0 83,2 86,4
Zdravotnictvo a socialna pomoc 83,8 87,6 94,3 88,2 65,4 83,9
Ostatné spolocenské, socialne a osobné sluzby 74,8 103,9 105,7 107,7 105,2 105,7
Ostatné? 98,5 96,8 102,5 137,5 156,7 119,4

Z pohladu jednotlivych Stvrtrokov realny rast ekono-
miky postupne akceleroval z 5,1 % v 1. a 2. Stvrtroku
na 6,2 % v 3. Stvrtroku a nasledne dosiahol dynamiku
7,6 % v 4. Stvrtroku, ¢o je doposial najvyssi dosiah-
nuty redlny rast ekonomiky v SR. Rychly redlny rast
HDP v 4. Stvrtroku bol z hladiska Struktury ovplyvneny
predovSetkym tvorbou hrubého kapitalu, ktora medzi-
rocne vzrastla o 33,5 %.

Vyvoj doméaceho a zahrani¢éného dopytu sa v sihrne
prejavil rastom agregatneho dopytu o 8,6 % v stalych
cenach (v roku 2004 o 8,9 %). V jeho Struktlre sa
podiel zahraniéného dopytu zvysil oproti predchadza-

jicemu roku o 1,1 percentualneho bodu (na 50,9 %),
na Ukor domaceho dopytu.

Z hladiska Struktuiry agregatneho dopytu bol vyvoj
v jednotlivych polrokoch odlisSny. Kym v prvom
polroku domaci i zahraniény dopyt vplyvali na HDP
v podobnom rozsahu, v druhom polroku sa dynamiky
ich rastu zrychlili, pricom domaci dopyt zaostal za
rastom zahrani¢ného dopytu. Na vySSi zahraniény
dopyt reagovala i agregatna ponuka, ¢o sa prejavilo
v rychlejSej dynamike HDP i raste dovozov. Kym
zahrani¢ny dopyt i zahrani¢na ponuka v roku 2004
este nedosiahli Groven domaceho dopytu, resp. HDP,
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Tabulka 10 Vyvoj hrubého domaceho produktu podla pouzitia

(index, ROMR = 100, stale ceny roku 1995)

2004 1.Q05 2.Q05 3.Q05 4.Q05 2005

2003 1.Q04 2.Q04 3.Q04 4.Q04 2004

Hruby domaci produkt 105,5 105,1 105,1 106,2 107,6 106,0
Domaci dopyt 105,5 105,5 108,4 103,5 111,7 107,3
Konecna spotreba 102,8 104,6 104,3 104,7 105,2 104,8
Konecna spotreba doméacnosti 103,5 105,5 105,6 106,2 105,9 105,8
Konecéna spotreba verejnej spravy 101,1 101,8 100,7 100,9 103,8 102,0
Neziskové institlcie sliZiace domacnostiam 105,8 105,1 103,2 102,0 102,5 103,2
Tvorba hrubého kapitalu 1131  108,0 1180  100,7 1885 114,1
Tvorba hrubého fixného kapitalu 102,5 105,8 110,7 116,5 115,14  112/4
Vyvoz vyrobkov a sluzieb 111,4  107,2 1050 116,14 1150 110,9
Dovoz vyrobkov a sluzieb 112,7 107,9 106,9 1116 117,7 1112

Zdroj: SU SR.

v roku 2005 ich objem prevysili. Podiel dovozu a vy-
vozu na HDP v roku 2005 dosiahla 201 % v stalych
cenach, ¢o bolo zapri¢inené dynamickym rozvojom
zahrani¢ného obchodu.

Ponukova stranka HDP

Na tvorbu pridanej hodnoty vplyvala vySSia hruba
produkcia, ako aj narast medzispotreby. K realne-
mu rastu HDP v roku 2005 okrem pridanej hodnoty
prispeli i vySSie Cisté dane z produktov. V dosledku
mierneho predstihu rastu medzispotreby pred rastom
hrubej produkcie sa miera pridanej hodnoty v eko-
nomike SR medziro€ne znizila na 38,3 % (38,7 %
v roku 2004).

NajvySSie zvySenie pridanej hodnoty (o 15,6 %) za-
znamenalo stavebnictvo. Jej rast slvisel s vysokym
dopytom po stavebnych pracach, prejavujicim sa
rastom hrubého fixného kapitalu vo forme stavebnych
investicii. Rastuci dopyt sa prejavil aj v obsluznych
odvetviach ekonomiky, ked pridana hodnota v ob-
chode sa v medziroénom porovnani zvysila o 10,9 %
a v doprave, postach a telekomunikaciach o 9,2 %.
Rychly rast (o 7,9 %) dosiahla aj pridana hodnota
v pédohospodarstve, ¢o slviselo predovsetkym
s Serpanim prostriedkov Eurépskej tGnie. Uroven
tvorby pridanej hodnoty minulého roka nedosiahlo
zdravotnictvo a socidlna pomoc, Skolstvo a finanéné
sprostredkovanie.

Relativne vysoké tempo rastu pridanej hodnoty
zaznamenal priemysel (8,7 %), najma v dbésledku
pbsobenia priamych zahranic¢nych investicii v priemy-
selnej vyrobe. V ramci priemyselnej vyroby dosiahla
vysokU dynamiku pridana hodnota vo vyrobe potravin,
napojov a tabakovych vyrobkov a vo vyrobe strojov,
elektrickych zariadeni a dopravnych prostriedkov.

Dopytova stranka HDP

Vyvoj HDP z hladiska pouZitia bol v roku 2005 ovplyv-
neny realnym rastom domaceho i zahrani¢ného
dopytu. K medziroénému rastu domaceho dopytu
prispievali vSetky jeho zloZky, pricom najviac bol
ovplyvneny vysSim investicnym dopytom. Rast zahra-
nicného dopytu nedosiahol svoju dynamiku spred
roka, avSak nadalej rastol dvojcifernym tempom
a zvySoval exportnd vykonnost ekonomiky.

Zrychlenie domaceho dopytu oproti roku 2004 bolo
dosledkom vyvoja predovSetkym jeho investi¢nej
zloZky. Tvorba hrubého kapitalu v roku 2005 zvySila
svoju medzirocnl dynamiku na 14,1 % v stalych
cenach, ¢o bolo o 1 percentualny bod viac ako
v predchadzajucom roku. Kym v roku 2004 bol in-
vesti¢ny dopyt tvoreny predovsetkym vySSim stavom
zasob, v roku 2005 k jeho rastu prispievali i fixné
investicie dvojcifernou dynamikou. Spotrebna zloz-
ka domaceho dopytu vzrastla v porovnani s rokom
2004 o0 4,8 % v stalych cenach, pricom k jej rastu
prispievala konecna spotreba domacnosti i konec-
na spotreba verejnej spravy, ktorych dynamika sa
medziroéne zvysila. Realna konecna spotreba do-
macnosti oproti predchadzajicemu roku vzrastla,
avSak jej dynamika v roku 2005 nedostihla vysku
realneho rastu ekonomiky, ¢o znamenalo, Ze podiel
spotrebnych vydavkov doméacnosti na vytvorenom
objeme HDP sa nezvysil.

Domaci investicny dopyt

Do dynamického rastu tvorby hrubého kapitalu sa
premietol po troch rokoch stagnacie rast fixnych
investicii 0 12,4 %, ako aj historicky najvyssi narast
stavu zasob o 24,7 mld. Sk v stalych cenach. Vyvoj
tvorby hrubého fixného kapitalu zaznamenal v priebe-
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Tvorba hrubého

Hospodarstvo SR spolu
v tom podla sektorov:
Nefinancné korporacie
Financné korporacie
Verejna sprava
Domacnosti
Neziskové institlcie
z toho podla klasifikacie produkcie:
Stavby
v tom: Budovy na byvanie
Ostatné stavby
Stroje
v tom: Kovové vyrobky a stroje
Dopravné zariadenia

_ i Podiel Index
flxn?;?l.k::)ltalu %) 2005,04
376 736 100,0 112,4
243 189 64,6 119,3
46 638 12,4 101,3
32281 8,6 103,0
53 954 14,3 101,2
674 0,2 81,1
128 289 34,1 118,5
23 566 6,3 114,2
104 723 27,8 119,5
224 438 59,6 110,0
167 690 44,5 110,7
56 748 15,1 107,9

hu roka 2005 rastov( trajektoriu z 5,8 % v 1. Stvrtroku
na 15,1 % v 4. Stvrtroku. Tvorba fixnych investicii bola
ovplyvnena predovSetkym investovanim do novych
fixnych aktiv, pricom objem nadobudnutého pouzitého
dlhodobého majetku poklesol. Tvorba novych fixnych
aktiv (rast 15,2 % v stalych cenach) spolu s pomerne
vyraznym Gbytkom (19,2 %) pouZitého dlhodobého
majetku vytvaraji dobré predpoklady zvySovania
produktivity kapitalu a kvalitného realneho rastu
ekonomiky v budicnosti.

Zo sektorového pohladu na Struktdru tvorby kapitalu
najvyraznejsie napredovala investicna aktivita nefi-
nancénych korporacii, ¢o bolo ovplyvnené priamymi
zahrani¢nymi investiciami i vysledkami finanéného
hospodarenia. Najvacsi objem investi¢nych prostried-
kov realizovali nefinanéné korporacie formou tvorby
novych fixnych aktiv. K medziroénému narastu inves-
tinej aktivity v roku 2005 prispeli fixné investicie vo

vyrobe dopravnych prostriedkov (75 %), ked podniky
automobilového priemyslu zaznamenali 6-nasobny
prirastok hrubych fixnych investicii. V ramci sektora
nefinanénych korporacii vyznamnejsie investovali aj
podnikatelské subjekty v obchode, stavebnictve, po-
dohospodarstve a vo vyrobe elektriny, plynu a vody.
Investicna aktivita sa zvySila aj v sektore verejnej
spravy, finanénych korporacii a domacnosti.

Z produkéného hladiska najrychlejSie rastli investicie
do stavieb. Medziro¢né tempo rastu stavebnych in-
vesticii takmer dvojnasobne predstihlo investicie do
strojov. Stavebné investicie vzrastli najma v dosledku
vysSej alokacie investicnych prostriedkov do ostatnych
stavieb vratane stavieb infrastruktdrneho charakteru.
Pravdepodobne vyznamna ¢ast z nich suvisela s vy-
stavbou zavodov pre automobilovy priemysel a s nimi
suvisiacou infrastruktlrou. Podiel stavebnych investi-
cii na tvorbe hrubého fixného kapitalu sa z tohto

Miera Uspor?
Miera hrubych investicii?
Miera fixnych investicii®

Miera Krytia investicii Gsporami®

2003 2004 2005
23,6 23,9 24,1
25,4 26,3 28,6
25,7 24,7 26,2
92,8 90,9 84,4
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Graf 13 Vyvoj konecnej spotreby domacnosti,
inflacie a realnej mzdy (%)
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Zdroj: SU SR.

dovodu medzirocne zvysil o 1,8 percentualneho bodu
na 34,1 %.

Stav zasob v ekonomike sa ku koncu roka 2005 oproti
stavu na zacCiatku roka zvysil o 34,7 mld. Sk v beznych
cenach (24,7 mld. Sk v stalych cenach), ked kladné
prirastky zasob boli zaznamenané v kazdom Stvrtro-
ku. Rast zasob bol v priebehu roka 2005 spdsobeny
narastom vSetkych ich zloziek, pricom najrychlejSie
rastli zasoby nedokoncéenej vyroby (18,7 %) a tovaru
(15,7 %), kym zasoby materialu a zvySenie stavu zvierat
spolupdsobilo na celkovy rast stavu zasob miernejsSie.

V roku 2005 sa mierne znizil podiel domacich uspo-
renych zdrojov na financovani investicného dopytu.
V roku 2004 pripadalo na jednu korunu hrubych
investicii takmer 91 halierov hrubych narodohospo-
darskych dspor, pricom v roku 2005 sa tento pomer
znizil na 84 halierov. Tento pokles bol vSak sposobeny
vy$Sou medziroc¢nou dynamikou rastu tvorby hrubého
fixného kapitalu, predovSetkym vplyvom priamych
zahraniénych investicii.

Domaci spotrebny dopyt

K rastu konecnej spotreby v roku 2005 prispeli vSetky
jej komponenty. Kym domacnosti vyuZivali disponi-
bilné prijmy na uspokojenie svojich potrieb pomerne
rovhomerne v priebehu celého roka 2005, sektor
verejnej spravy vycerpal tretinu celoroénych vydavkov
v poslednom Stvrtroku. Rast spotrebnych vydavkov
sektora neziskovych institlcii sa zniZil priblizne na
polovicu dynamiky spred roka, ¢o pravdepodobne
suviselo i s nizSim tempom transformacie vybranych

Menovy vyvoj

Graf 14 Struktiira koneénej spotreby
domacnosti (podiely v %)

7% 2%

25%

B Potraviny a nealkoholické napoje 25 %
m Alkoholické napoje, tabak 5 %

m Doprava 8 %
Posty a telekomunikacie 3 %
B Rekreacia a kultdra 10 %
Vzdelanie 1 %
Restauracie a hotely 6 %

B Odievanie a obuv 5 %
Naklady spojené s byvanim 22 %
B Nabytok, byt. vybavenie a Gdrzba 7 %

B Zdravie 2 % Rozliéné tovary a sluzby 6 %

Zdroj: SU SR.

subjektov verejného sektora na organizacie neziskové-
ho charakteru, ktoré poskytujd sluzby pre domacnosti.

Konecna spotreba domacnosti si pri medzirotnom
raste o0 5,8 % zachovala svoj podiel na celkovom
objeme HDP z predchadzajliceho roka, ¢o znamena,
7e z vytvoreného objemu HDP sektor domacnosti
spotreboval v roku 2005 polovicu (50,3 %). Rast
stikromnej spotreby bol v priebehu roka 2005 stabili-
zovany, pricom relativne najvysSiu dynamiku dosiahol
v 3. Stvrtroku, ked najrychlejSie rastli aj realne mzdy.
Dynamika konec¢nej spotreby doméacnosti bola ovplyv-
nena vyraznejSim rastom miezd v obdobi relativne
nizkej inflacie, ako aj zvySenym Cerpanim Uverovych
zdrojov. Rast realnych miezd sa neprejavil v plnej
miere v raste sukromnej spotreby, ale podporil rast
hrubych Gspor domacnosti, ktoré v roku 2005 vzrastli
prvykrat od roku 2002 aj v stalych cenach.

V skladbe konecnej spotreby domacnosti dosiahli
najvyssiu dynamiku (19,1 % v stalych cenach) vydavky
na nabytok, bytové vybavenie a beznu Gdrzbu domu.
VysSie vyuzivanie Gverovych zdrojov sektorom domac-
nosti pravdepodobne nesuviselo iba s investovanim
do novych fixnych aktiv, ale aj so snahou domacnosti
o drobné rekonsStrukcie existujlcich bytovych jedno-
tiek, ¢i zvySovanie kvality byvania ndkupom nového
nabytku, bytového zariadenia a domacich spotrebicov.
Podiel vydavkov na nabytok, bytové vybavenie a beznu
Gdrzbu domu na celkovych vydavkoch doméacnosti sa
v roku 2005 zvysil o takmer 1 percentudlny bod.

Z hladiska podielu tvoria najvacsiu cast spotreby
nadalej vydavky na potraviny a nealkoholické napoje,
avSak ich podiel na celkovej sikromnej spotrebe sa



Vyrocna sprava 2005 NARODNA BANKA SLOVENSKA

oproti roku 2004 mierne znizil a dosiahol 24,9 %.
Realny dvojciferny rast v ramci sikromnej spotreby
zaznamenali vydavky na odievanie a obuv a vydav-
Ky na rekreaciu a kultlru, ktoré svojou dynamikou
rastu zvySovali podiel na celkovych spotrebnych

vydavkoch.
Potraviny
a nealkoholické napoje
Spomenuté Styri spotrebné skupiny, ktoré dosahovali ROZ"EngtOV?W Qgg';*’"cké napoje,
najvyssie prispevky k rastu konec¢nej spotreby domac-
nosti v roku 2005, vysvetluji az 70 % celkového rastu Restauricle R

ahotely
stikromnej spotreby. V tychto skupinach sa nachadza-

ji prevazne obchodovatelné tovary, ktorych spotreba
bola saturovana dovozmi i domacou produkciou.

buv
‘ Néklad
- (n i s;oj:ng
'/ s byvanim
4 Nabytok,
by

vybavenie
aldrzba

Rekreécia
akultdira

Prijmy a vydavky domacnosti

Podla predbeznych Gdajov Statistického Gradu
SR dosiahli v roku 2005 bezné prijmy doméacnosti
1 124,2 mld. Sk, pri medziroénom nominalnom
raste o 8,2 % (realne vzrastli o 5,4 %). Oproti roku
2004 sa ich dynamika zrychlila v nominalnom vyjad-
reni o 0,2 percentualneho bodu, v redlnom vyjadreni
0 4,9 percentualneho bodu. Objem beznych vydavkov
domacnosti (vydavky, ktoré plati obyvatelstvo inym
sektorom a priamo ich nespotrebuiva) dosiahol 271,4 mestnancov; timiaci vplyv malo znizenie déchodkov
mld. Sk, 0 6,2 % viac ako pred rokom, ¢o v redlnom z majetku.

vyjadreni predstavovalo rast o 3,4 %.

Doprava

== 2004, rast 3,5 % == 2005, rast 5,8 %

Medziro¢ny rast beznych vydavkov suvisel najma
Vyvoj beznych prijmov priaznivo ovplyvnil hlavne s rastom socidlnych prispevkov, vydavkov spojenych
rast hrubého zmieSaného déchodku a odmien za- s déchodkami z majetku a ostatnych beznych vydav-

Objem v mid. Sk Index® Podiel v %
2004 2005
2004 2005 2003 2004 2004 2005

Odmeny zamestnancov (za vSetky sektory) 532,1 579,3 107,7 108,9 51,2 il

z toho: Hrubé mzdy a platy 399,4 4416 108,4 110,6 38,4 39,3
Hruby zmieSany dochodok 289,0 3321 109,14 1149 27,8 29,5
Déchodky z majetku - prijmové 36,8 20,7 130,9 56,4 3,5 1,8
Socialne davky 1489 157,7 1035 1059 14,3 14,0
Ostatné bezné transfery - prijmové 32,6 34,4 102,0 105,4 3,1 3,1
Bezné prijmy spolu 10395 1124,2 108,0 108,2 100,0 100,0
Déchodky z majetku - vydavkové 9,3 12,7 142,2 136,8 3,6 4,7
BeZzné dane z déchodkov, majetku, atd. 45,6 46,3 90,7 101,6 17,8 17,1
Socialne prispevky 176,0 185,2 103,3 105,3 68,9 68,2
Ostatné bezné transfery - vydavkové 24.6 27,1 102,2 110,0 9,6 10,0
Bezné vydavky spolu 255,5 271,4 101,7 106,2 100,0 100,0
Hruby disponibilny déchodok 7839 8528 1102 1088 100,0  100,0
Uprava vyplyvajica zo zmien &istého majetku
domacnosti v rezervach penzijnych fondov 3,0 12,7 91,4 4235 = -
Konecéna spotreba domacnosti 738,7 806,3 110,7 109,2 - -
Hrubé tdspory domacnosti 48,3 59,4 101,7 122,5 6,2 6,9
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Graf 16 Sklon domacnosti k spotrebe
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Zdroj: Vypodet NBS z tdajov SU SR.

z dochodkov a majetku. Rast socialnych prispevkov
pravdepodobne ovplyvnili zakonné Upravy vymeria-
vacich zakladov pre povinné odvody do socialnych
fondov (odvijaji sa od vySky priemernej, resp. mini-
malnej mzdy), ako aj rast zamestnanosti.

Po tGhrade beznych vydavkov z beznych prijmov zostal
domacnostiam na dalSie pouzitie hruby disponibilny
dochodok vo vySke 852,8 mld. Sk, ktory medziroéne
vzrastol 0 8,8 % (pred rokom o 10,2 %). Z neho do-
macnosti pouZili na koneénu spotrebu 93,1 % (pred
rokom 93,8 %), zvySok smeroval do hrubych UGspor
(zahfhaji okrem vkladov obéanov a drobnych podni-
katelov aj ich aktivity spojené s nakupom hmotnych
a nehmotnych investicii a penzijné pripoistenie). Dy-
namicky rast hrubych Gspor domacnosti (0 22,5 %) za
rok 2005 bol zrejme ovplyvneny vyraznym narastom
penzijného pripoistenia, rastom prijmov domacnosti,
ale aj nizkou porovnavacou zakladnou predchadza-
juceho roka. Zvysenie dynamiky hrubych Gspor sa
premietlo do vyvojovej tendencie miery hrubych Gspor
domacnosti, ktora zacala v priemere za rok opatovne
narastat.

Cisty vyvoz

Vyvoz i dovoz vyrobkov a sluzieb dosiahli v roku 2005
dvojciferné tempa rastu, pricom vysSia dynamika
dovozu ako vyvozu sa prejavila v medziroénom zhor-
Seni salda zahraniéného obchodu. Nominalny Cisty
vyvoz bol deficitny v objeme 62,9 mid. Sk (35,6 mld.
Sk v roku 2004). Cisty vyvoz v stélych cenach, po
zohladneni vyvoja cien na zahrani¢nych trhoch, bol

Menovy vyvoj

Graf 17 Vyvoj exportnej vykonnosti
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v roku 2005 prebytkovy v objeme 12,9 mid. Sk (14,3
mld. Sk v roku 2004).

Prehibenie deficitu v nominalnom vyjadreni a zni-
Zenie prebytku v redlnom vyjadreni bolo désledkom
vyraznejsieho zrychlenia dynamiky dovozu vyrobkov
a sluzieb (z 10,8 % v roku 2004 na 13,5 % v roku
2005) a len miernejSieho narastu vyvozu (z 9,1 %
na 11,3 %). Udrziavanie pomerne vysokého tempa
dovozu pravdepodobne suviselo so zrychlenym do-
macim dopytom, prevazne investicného charakteru.
Zhorsenie zahraniénoobchodnej bilancie v roku 2005
bolo ovplyvnené predovsetkym vyvojom v 4. Stvrtroku
(resp. v decembri), v ktorom sa vygenerovala viac ako
polovica celorocného salda bilancie vyrobkov a slu-
Zieb v beznych cenach. K utimeniu dynamiky realneho
rastu ekonomiky nedoslo ani v 4. Stvrtroku, nakolko
znacna cast zvysSeného dovozu bola zaznamenana
v netradicnom naraste zasob.

Exportna vykonnost slovenskej ekonomiky sa v roku
2005 zlepsila, ked podiel vyvozu vyrobkov a sluzieb
na HDP v beznych cenach dosiahol 78,7 % (v roku
2004 76,8 %). S rastlcou exportnou vykonnostou
sa zvySovala i dovozna zavislost, ktora vzrastla este
rychlejSie a dosiahla 83,0 % (pred rokom 79,5 %).
Otvorenost slovenskej ekonomiky, merana podielom
vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb na nominalnom
HDP, sa v roku 2005 zvysila o 5,4 percentudlneho
bodu a dosiahla 161,7 %.

Realny rast vyvozu vyrobkov a sluzieb (10,9 %) sa
v roku 2005 takmer vyrovnal dynamike dovozu vy-
robkov a sluZieb v stalych cenach (11,2 %). Kladné
saldo zahrani¢ného obchodu v stalych cenach sa
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medziroéne znizilo zo 14,3 mld. Sk na 12,9 mld. Sk.
Vyvoj v priebehu roka bol vSak odlisny. V 1. polroku
sa intenzita obchodovania so zahrani¢im zmiernila,
pricom utlmenie vyvozu bolo vyraznejsie ako spomale-
nie dovozu, v désledku toho bol ¢isty vyvoz v priebehu
1. polroka timiacim faktorom rastu HDP. Naopak,
v 2. polroku 2005 podsobil Cisty vyvoz prorastovo na
celkovy ekonomicky rast, ked' zvySenie Cistého vyvozu
v 3. Stvrtroku bolo natolko intenzivne, Ze vykompen-
zovalo zhorSeny vyvoj v 4. Stvrtroku.

2.1.3 Trh prace
Zamestnanost, nezamestnanost

Priaznivy ekonomicky vyvoj v roku 2005 sa premietol
aj do vyvoja zamestnanosti. Na zaklade vysledkov
z vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS) vzrastol
v roku 2005 pocet pracujlcich medzirone v priemere
0 2,1 %, €o predstavovalo zrychlenie dynamiky oproti
roku 2004 o 1,8 percentualneho bodu. Rast zamest-
nanosti sa pocas takmer celého roka pohyboval nad
dvojpercentnou Grovilou (s vynimkou tretieho Stvrtro-
ku). Z hladiska Struktiry pracujdcich bol pozitivny vy-
voj zamestnanosti v roku 2005 v rozhodujlicej miere
ovplyvneny priaznivym vyvojom poctu zamestnancov,
ktorych pocet sa po minuloroénom poklese zvysil
a zaznamenal rast 0 1,3 %. PoCet podnikatelov me-
dziro¢ne vzrastol 0 8,2 %, k Gomu prispel najma rast
podnikatelov bez zamestnancov (0 11,5 %, v roku
2004 o 25,0 %), kym pocet podnikatelov so zamest-
nancami medziroéne klesol 0 0,3 % (v roku 2004 bol
zaznamenany rast 0 19,5 %).

Zamestnanost podla metodiky ESA 957 sa po pokle-
se v predchadzajlicom roku zvysila o 1,4 %. Vyvoj
zamestnanosti podla odvetvi (metodika ESA 95)
bol vo vacsine odvetvi sprevadzany rastom pridanej
hodnoty. Viaceré z odvetvi zaznamenali v roku 2005
v porovnani s predchadzajicim rokom rychlejsi rast
zamestnanosti (stavebnictvo a obchod), pripadne
obrat z poklesu na rast (verejna sprava a obrana
a ostatné spolocenské sluzby). Na druhej strane
negativny obrat z rastu do poklesu bol zaznamena-
ny v priemysle (v désledku poklesu v priemyselnej
vyrobe). Pokracujlci pokles zamestnanosti, rovnako
ako pred rokom, zaznamenali doprava, financné
sprostredkovanie, Skolstvo a zdravotnictvo.

Tvorba novych pracovnych miest v ekonomike spolu
s nizSou ponukou pracovnych sil sa premietli aj do
priaznivého vyvoja nezamestnanosti. Podla vybero-
vého zistovania pracovnych sil sa po¢et nezamestna-
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nych v roku 2005 medzirocne znizil o 11,1 %. Pokles
po¢tu nezamestnanych osdb sa priaznivo premietol
aj do miery nezamestnanosti, ktord v priemere za
rok 2005 predstavovala 16,2 % (v rovhakom obdobi
minulého roka 18,1 %). Pozitivny vyvoj v nezamestna-
nosti bol zaznamenavany poc¢as celého roku 2005,
ked sa znizZoval tak pocet nezamestnanych oséb, ako
aj miera nezamestnanosti.

Klesajlci trend miery nezamestnanosti potvrdzuju aj
(daje o evidovanej nezamestnanosti. Podla evidencie
Gradov prace, socialnych veci a rodiny dosiahla miera
nezamestnanosti v roku 2005 v priemere 11,6 %
(pred rokom 14,3 %) a jej nizSia Groven v porovnani
s (dajmi z vyberového zistovania vyplyva z rozdielnej
metodiky zistovania, ako aj z definicie nezamestna-
nych.

Situacia na trhu prace bola v roku 2005 ovplyvio-
vana ponukou prace. Aj napriek rastu poctu osob
v tzv. produktivnom a poproduktivnom veku, t. j.
15- a viacrocnych, ktory sa v roku 2005 medzirocne
zvySil 0 0,7 % (v roku 2004 o 1,2 %), pocet ekonomic-
ky aktivneho obyvatelstva zaznamenal pokles 0 0,5 %
(pred rokom rast o 0,9 %). Prirastok poctu osob vo
veku 15 a viac rokov sa tak v roku 2005 premietol do
narastu po¢tu ekonomicky neaktivneho obyvatelstva
(0 2,5 %, pred rokom o 1,7 %). Miera ekonomickej
aktivity sa v roku 2005 oproti roku 2004 znizila 0 0,7

7 Podla metodiky ESA 95 je zamestnanost (pocet zamestnancov a samozamestnavatelov) vyjadrena v domacom koncepte, ktory
zohladniuje dpravu o poloZky ako poCty rezidentov pracujucich v zahranici, nerezidentov prichadzajtcich zo zahranicia, zamest-
nancov v kolektivnych domacnostiach, Zien na materskej dovolenke a pod. Metodika ESA 95 sleduje zamestnanost z hladiska
hlavného, pripadne jediného zamestnania podnikovou metédou a pocty uvadza vo fyzickych osobach.
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Tabulka 14 Vyvoj ukazovatelov trhu prace

Menovy vyvoj

2004 2005
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok

Nominalna mzda (Sk) 15825 16022 16737 16816 19466 17274
Nominalna mzda (index) 110,2 110,2 108,2 109,9 108,4 109,2
Produktivita prace z HDP (index, b. c.) 110,1 105,0 105,9 106,9 107,2 106,3
Reédlna mzda (index) 102,5 107,2 105,6 107,6 104,7 106,3
Produktivita prace z HDP (index, s. c.) 105,2 102,4 102,8 104,6 105,0 103,7
Mzda minus produktivita (percent. body) 2,7 4,8 2,8 3,0 -0,3 2,6
Kompenzacie na zamestnanca nominalne
ESA 95 (index) 110,8 109,5 107,5 109,5 106,5 108,2
Produktivita prace z HDP podla ESA 95 (index, b.c.)  110,7 106,2 106,9 107,5 107,9 107,14
Kompenzacie na zamestnanca realne
ESA 95 (index) 103,1 106,5 104,8 107,2 102,8 105,3
Produktivita prace z HDP podla ESA 95 (index,s.c.)  105,9 103,6 103,8 105,2 105,7 104,6
Zamestnanost podla Statistického vykaznictva
(index) 100,3 102,6 102,2 101,5 102,5 102,2
Zamestnanost podla VZPSY (index) 100,3 102,3 102,1 101,6 102,5 102,1
Zamestnanost podla ESA 95 (index) 99,7 101,4 101,3 101,0 101,8 101,4
Miera evidovanej nezamestnanosti? (%) 14,3 13,1 11,4 11,0 11,1 11,6
Miera nezamestnanosti podla VZPS (%) 18,1 17,5 16,2 15,6 15,3 16,2
Spotrebitelské ceny (priemerny index) 107,5 102,8 102,5 1021 103,5 102,7

Zdroj: SU SR a vypocet NBS z tidajov SU SR.
1) Vyberové zistovanie pracovnych sil.

2) Z disponibilného poctu nezamestnanych, priemer za obdobie (vypocet NBS).

percentudlneho bodu na 59,5 %. Rast zamestnanosti
sa priaznivo premietol do vyvoja miery zamestnanosti,
ktora medzirocne vzrastla o 0,8 percentualneho bodu
na 57,7 %.

Mzdy, produktivita prace

Priemerna mesacna nominalna mzda zamestnan-
ca hospodarstva SR dosiahla v roku 2005 17 274
Sk pri pomerne dynamickom raste (9,2 %). Jej rast
bol o 1 percentualny bod pomalsi ako pred rokom.
V priebehu roka nominalne mzdy vyraznejSie rastli
najma v 1. a 3. Stvrtroku. Najvyssi rast miezd bol
zaznamenany vo verejnom sektore.

Na Grovni odvetvi rastla v roku 2005 najrychlejsie no-
minalna mzda v Skolstve (10,3 %), vo verejnej sprave
a obrane, v nehnutelnostiach a prenajme (zhodne
0 9,4 %) a vo vyrobe a rozvode elektriny, plynu a vody
(8,8 %). Pomerne dynamicky rast zaznamenali nomi-
nalne mzdy aj v doprave, postach a telekomunikaci-
ach (8,5 %), zdravotnictve a socialnej pomoci, v ostat-
nych spolo¢enskych a socialnych sluzbach (zhodne
8,4 %) a v obchode a opravarenskych cinnostiach
(8,3 %). V ostatnych odvetviach bol rast pomalsi,
pricom najnizsi medziro€ny prirastok dosiahli mzdy
zamestnancov vo finanénom sprostredkovani (5,7 %)
a v stavebnictve (6,0 %).

Rast priemernej mzdy v Skolstve o viac ako 10 %
bol ovplyvneny zakonnymi Gpravami miezd v tomto
odvetvi od augusta 2005, a zrejme tieZ poklesom
zamestnanosti. Napriek dynamickému rastu v roku
2005 vSak Uroven priemernej mzdy v tomto odvetvi
esSte stale dosahovala len 82,3 % Grovne priemernej
mzdy v narodnom hospodarstve. NajnizSia Uroven
priemernej mzdy zaznamenana v polnohospodarstve,
polovnictve a lesnictve dosiahla 76,3 % narodohos-
podarskej Urovne.

Realna mzda v roku 2005 vzrastla medziroCne
0 6,3 % (pred rokom o 2,5 %), ked jej dynamiku
ovplyvnila najma nizsSia Groven priemernej inflacie ako
pred rokom. ZvySenie redlnych miezd zaznamenali
vSetky odvetvia hospodarstva.

Produktivita prace (HDP na zamestnanost podla
Statistického vykaznictva) vzrastla v roku 2005
nominalne o 6,3 %, redlne o 3,7 %. Rast realnej pro-
duktivity prace bol oproti roku 2004 pomalsi o 1,5
percentualneho bodu, ¢o bolo ovplyvnené rychlym
rastom zamestnanosti (zvySenie o 2,2 % oproti 0,3 %
v roku 2004), ktorej vSak nezodpovedal adekvatny
rast pridanej hodnoty.

Relacia medzi vyvojom produktivity prace a mzdami
sa po dvoch rokoch zmenila v neprospech produktivi-
ty, ked' v redlnom vyjadreni rastla produktivita prace
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oproti priemernej mesacnej realnej mzde pomalsie
0 2,6 percentualneho bodu.

Spomalenie rastu nominalnych miezd a nadvéazne
i kompenzacii na zamestnanca sa odrazilo i na
zlepSeni vyvoja jednotkovych nakladov prace v me-
todike ECB (ULC_.,, podiel nominalnych kompenzacii
na zamestnanca k realnej produktivite prace podla
ESA 95), ktorych dynamika rastu sa oproti roku 2004
spomalila o 1,1 percentualneho bodu na 3,5 %.
Opacny vyvoj zaznamenali realne jednotkové nakla-
dy prace (RULC,, podiel realnych kompenzacii na
zamestnanca k realnej produktivite prace podla ESA
95), ktoré po prvykrat od roku 2002 zaznamenali
rast. Do ich vyvoja sa premietlo zaostavanie rastu
produktivity prace za rastom realnych kompenzacii
na zamestnanca. Toto zaostavanie bolo ovplyvnené
Ciastocne spomalenim dynamiky produktivity prace,
no najma zrychlenym rastom realnych kompenzacii
na zamestnanca. Mozno predpokladat, Ze rast real-
nych jednotkovych nakladov prace je javom spoje-
nym najma s vyrazne nizSou inflaciou v roku 2005.
Rizikovym by sa rast redlnych jednotkovych nakladov
prace mohol stat, ak by iSlo o dlhodobejsi trend, ¢o
by sa mohlo nepriaznivo odrazit na vyvoji zahranic-
noobchodnej bilancie, alebo vznikom a narastanim
inflacnych dopytovych tlakov.

2.1.4 Financné hospodarenie

V roku 2005 pokracéoval pozitivny vyvoj hospodarenia
podnikatelského sektora. Kumulativne od zaciatku
roku vytvorili korporacie nefinanéného a finanéného
sektora pri viac ako Styridsatpercentnom raste zisk vo
vySke 249,5 mld. Sk. Na vytvorenom zisku sa podstat-
nou mierou (88,5 %) podielali nefinancné korporacie,
ktoré dosiahli medziro¢ny rast 16,4 %.

Pozitivna zmena nastala v hospodareni financnych
korporacii (vratane NBS), ktoré po trojroénom zapor-
nom hospodarskom vysledku dosiahli v roku 2005
zisk v objeme 28,7 mld. Sk. Hospodarske vysledky
finanénych korporacii vyraznou mierou ovplyvnili
hospodarske vysledky NBS, ktora v roku 2005 vyrazne
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znizila stratu z bezného hospodarenia. Hospodarenie
korporacii ostatného finanéného sektora bolo v roku
2005 v porovnani s rokom 2004 lepSie, ked' ich zisk
vzrastol medzirocne 0 22,5 %.

V nefinanénom sektore dosiahli kladny hospodarsky
vysledok vSetky odvetvia s vynimkou polnohospodar-
stva. Tak ako v minulom obdobi bol najvyssi objem
zisku (viac ako 33 %) vytvoreny v priemyselnej vyrobe.
Vyraznou mierou sa na tvorbe celkového objemu
zisku v hospodarstve SR podielala vyroba elektriny,
plynu a vody (21,1 %) a obchod (19 %). Z rozhoduju-
cich odvetvi dosiahli najvy$si medzirocny rast zisku
odvetvia dopravy, post a telekomunikacii a odvetvie
nehnutelnosti, prenajimania a inych obchodnych
¢innosti.

V ramci priemyselnej vyroby bol najvyraznejsi me-
dziro¢ny rast zisku dosiahnuty vo vyrobe chemikalii,
chemickych vyrobkov a vladkien, kovov a kovovych
vyrobkov a potravin, napojov a tabakovych vyrobkov.

Hospodarsky vysledok (pred zdanenim)
Nefinanéné a financné korporacie spolu
Nefinan¢né korporacie
Finanéné korporacie

v tom: NBS
Finanéné korporacie bez NBS

2005 2005/2004
mil. Sk, b. c. index
249 525 140,2
220 858 116,4
28 667 -
-663 -
29 330 122,5
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Po dlh§om obdobi vznikol kladny hospodarsky vy-
sledok finanénych korporacii v stvislosti so zmenou
v hospodareni penaznych finanénych institucii, ktoré
po strate 22,3 mld. Sk v roku 2004 (vratane NBS,
ktora dosiahla stratu 36,3 mld. Sk) dosiahli v roku
2005 zisk 16,2 mld. Sk. Ostatni finanéni sprostred-
kovatelia prispeli k celkovej tvorbe zisku sumou 9,1
mld. Sk (medziro€ny narast o 28,5 %) a poistovacie
korporacie a penzijné fondy sumou 3,4 mld. Sk.

Z celkového poctu 6 697 korporacii nefinanéného
sektora (subjekty s 20 a viac zamestnancami) bolo
4 677 nestratovych, ktoré pri medzirocnom raste
19,7 % vytvorili zisk v objeme 204,1 mld. Sk. ZvySok
tvorili korporacie, ktoré vykazali v Ghrne stratu 31,2
mld. Sk (medziro€ny narast o 31,9 %).

2.2 Platobna bilancia
2.2.1 Bezny ucet

Deficit bezného Gc¢tu platobnej bilancie dosiahol
126,9 mld. Sk a oproti roku 2004 sa zvySil o 78,2
mld. Sk. Na jeho narast najviac vplyvalo medzirocné
zhorSenie bilancie vynosov a obchodnej bilancie. Po-
diel deficitu bezného Gétu na HDP v beZnych cenach
dosiahol 8,8 %, t. j. 0 5,1 percentualneho bodu viac
ako v roku 2004. Podiel deficitu obchodnej bilancie
na HDP vzrastol z 3,7 % na 5,3 %.

Obchodné bilancia skoncila pasivnym saldom 76,0
mid. Sk. Medziroéné prehibenie jej deficitu o 26,4
mld. Sk bolo dosledkom vysSej dynamiky rastu dovozu
v porovnani s dynamikou vyvozu.

Podla predbeinych Gdajov Statistického Gradu SR
sa v roku 2005 vyviezol tovar v hodnote 993,5 mid.
Sk, ¢o bolo 0 11,5 % viac ako za rovnaké obdobie
minulého roku (v americkych dolaroch o 15,9 %,
v eurach o 15,7 %).

Rast vyvozu bol po¢as roka rozdeleny nerovnomerne.
Kym zaciatkom roka pokracoval nizSi rast vyvozu z po-
slednych mesiacov roku 2004 (rast vyvozu v 1. polro-
ku 2005 dosiahol 5,8 %), v druhej polovici roku 2005
nastalo jeho vyrazné ozivenie (rast vyvozu v 2. polroku
dosiahol 17,2 %). VySSi vyvoz bol zaznamenany v rdm-
ci Sirokého spektra komodit vSetkych zakladnych
skupin tovarov, pricom zrychlenie medziroéného pri-
rastku bolo dosiahnuté v skupine strojov, dopravnych
zariadeni a hotovych vyrobkov.

VysSSi vyvoz v skupine stroje a dopravné zariadenia
bol hlavnym faktorom medzirocného rastu vyvozu.
Rast celkovej skupiny bol vysledkom dvoch proti-
chodnych tendencii, ked rast vyvozu strojov bol
sprevadzany poklesom vyvozu automobilového
priemyslu. Vyssi vyvoz strojov v porovnani s rokom
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2004 bol zaznamenavany od prvych mesiacov roku
2005, pricom sa v priebehu roku eSte zrychlil. Na
zrychleni vyvozu sa podielal hlavne elektrotechnic-
ky priemysel, ked rastol najméa vyvoz televiznych
prijimacov a videofonickych pristrojov. Vyrazne
nizsi vyvoz automobilov bol ¢iastocne ovplyvneny aj
pripravou priestorov a liniek na vyrobu nového typu
automobilu, ktorého produkcia bola naplanovana
aZ na rok 2006.

== Podiel obchodnej bilancie na HDP (ava os)
== Podiel bezného G¢tu na HDP (fava os)

V ramci komponentov automobilového priemyslu
poklesol aj vyvoz sedadiel do automobilov, ktory bol
hlavnou pri¢inou poklesu vyvozu nabytku a spolu
s nizS§im vyvozom odevov a hraCiek sposoboval od
zacCiatku roka medziro¢ny pokles vyvozu priemysel-
nych hotovych vyrobkov. Celkovy rast vyvozu v skupine
hotovych vyrobkov bol podporeny medzirocne vySSim
vyvozom polnohospodarskych vyrobkov, najméa mlieka
a mliecnych vyrobkov, cukru, masa a ovocia.

2005 2004
Obchodna bilancia -76,0 -49,6
Bilancia sluzieb 9,9 8,6
Bilancia vynosov -61,3 -13,2
Bezné transfery 0,5 5,5
Bezny Ucet spolu -126,9 -48,7
Podiel bezného Gctu
na HDP v % -8,8 -3,7
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Medziro¢na zmena

Prispevok k medzirocnej

v mld. Sk zmene v percentualnych bodoch
2005 2004 2005 2004
Suroviny 15,6 17,4 1,8 2,2
Chemické vyrobky a polotovary 37,3 41,1 4,2 5,1
z toho: Chemickeé vyrobky 12,6 9,1 1,4 1,1
Polotovary 24,7 32,0 2,8 4,0
Stroje a dopravné zariadenia 41,8 25,4 4,7 3,2
z toho: Stroje 61,4 44,2 6,9 5,5
Dopravné zariadenia -19,6 -18,8 2,2 2,3
Hotové vyrobky 7,9 4,0 0,9 0,5
Vyvoz spolu 102,6 87,9 11,5 10,9

Hlavnym faktorom medzirocného narastu vyvozu
chemickych vyrobkov a polotovarov bolo pokraéovanie
pozitivnych tendencii vyvoja z roku 2004. Vyrazne
rastol najma vyvoz Zeleza a ocele a vyrobkov z nich,
plastov, dreva a medi a vyrobkov z nich.

Vys$Si rast vyvozu surovin bol do znaénej miery ovplyv-
neny rastlcimi cenami ropy, z ¢oho vyplyval vySsi vy-
voz ropnych produktov. Tato skutocnost bola Ciastocne
eliminovana poklesom vyvozu elektrickej energie.

Objem dovezeného tovaru v roku 2005 predstavoval
1 069,5 mld. Sk a jeho medziroény rast 13,7 %
(v americkych dolaroch o0 18,2 %, v eurach o 18,0 %).

Medziro¢na zmena

V roku 2005 bol zaznamenany predstih dynamiky
dovozu pred dynamikou vyvozu. Na celkovom me-
dziroénom néaraste dovozu mal hlavny podiel vyssi
dovoz strojov a dopravnych zariadeni, ako aj hotovych
vyrobkov a surovin. Vo vSetkych uvedenych skupinach
tovarov bolo tieZz zaznamenané zrychlenie medziroc-
ného prirastku.

V porovnani s rokom 2004 najvyraznejsie vzrastol
dovoz stojov a dopravnych zariadeni. Medziro¢ne
takmer nezmeneny dovoz dopravnych zariadeni sGvi-
sel najma s nizSou vyrobou a vyvozom automobilov,
pricom v ramci celkovej skupiny bol kompenzovany
vySSim dovozom strojov na automatické spracovanie

Prispevok k medzirocnej

v mid. Sk zmene v percentualnych bodoch

2005 2004 2005 2004

Suroviny 31,1 26,1 3,3 3,2

Chemické vyrobky a polotovary 21,1 29,2 2,2 3,5

z toho: Chemické vyrobky 9,0 7,2 1,0 0,9

Polotovary 12,1 22,0 1,3 2,7

Stroje a dopravné zariadenia 39,5 27,5 4,2 3,3

z toho: Stroje 38,1 27,6 4,1 3.3

Dopravné zariadenia 1,4 -0,1 0,1 0,0

Hotové vyrobky 37,3 311 4,0 3,8

z toho: Polnohospodarske

a priemyselné vyrobky 19,4 19,9 2,1 2,4

Osobné auta 1,3 5.5 0,1 0,7
Strojarske a elektrotechnické

spotrebné vyrobky 16,6 5,7 1,8 0,7

Dovoz spolu 129,0 113,9 13,7 13,8

39
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Tabulka 19 Bilancia sluzieb (mid. Sk)
2005 2004
Bilancia sluzieb 9,9 8,6
Doprava 12,1 16,0
Cestovny ruch 11,3 5,0
Iné sluzby spolu -13,5 -12,4

Zdroj: NBS.

dat, mechanickych pristrojov a elektrotechnickych
sUciastok.

VysSi prirastok dovozu hotovych vyrobkov v porovnani
s rokom 2004 bol vysledkom postupne narastajdceho
dovozu strojarskych a hlavne elektrotechnickych spot-
rebnych vyrobkov, ako aj vy$Sieho dovozu polnohos-
podarskych vyrobkov (maso, mliecne vyrobky, kakao,
napoje a pod.). Naopak, pomalsie ako v minulom roku
rastol dovoz priemyselnych vyrobkov (najma farma-
ceutickych) a osobnych aut. Zvyseny dovoz polno-
hospodarskych vyrobkov moze Ciastoéne suvisiet so
zintenzivnenim obchodnej vymeny po vstupe do EU,
kedZze zvySeny dovoz niektorych vyrobkov je spreva-
dzany vySSim vyvozom rovnakych skupin tovarov.

Hlavnym faktorom vySSieho dovozu surovin bol rast
cien ropy, doésledkom ¢oho bol vySSi aj dovoz ropy
a ropnych produktov. Vysoka korelacia cien ropy
s cenami zemného plynu sa tieZ prejavila rastom cien
a nasledne tiez zvySenym dovozom tejto komodity.

V obchode so sluzbami bol v roku 2005 vytvoreny
prebytok 9,9 mld. Sk, ked' inkasa za vyvoz sluZieb do
zahranicia, ako aj platby za ich dovoz vzrastli rovnako
0 13,7 %.

Vyssi prebytok bilancie sluzieb bol zapri€ineny rastom
prebytku bilancie cestovného ruchu, zatial ¢o sa zni-
Zil prebytok z bilancie dopravnych sluzieb a vzrastol
deficit v ramci bilancie ,inych sluzieb spolu“.

Aktivne saldo zahrani¢ného cestovného ruchu sa
medziro¢ne viac ako zdvojnasobilo, ked vzrastlo o 6,3
mld. Sk. Narast prebytku bilancie cestovného ruchu
bol spésobeny vysSimi prijmami, ktorych rast prevy-
Sil rast vydavkov slovenskych rezidentov na sluzby
slvisiace s cestovnym ruchom. Devizové prijmy zo
zahrani¢ného cestovného ruchu dosiahli 37,5 mld. Sk,
¢o predstavovalo narast o 28,9 % oproti Grovni roku
2004. Znizenie priemerného pocétu prenocovani z 3,3
na 3,1 bolo kompenzované celkovym vySSim poctom
zahranicnych turistov (ubytovanych navstevnikov)
0 8,1 %. Vydavky slovenskych ob¢anov na zahrani¢n
turistiku v roku 2005 dosiahli 26,2 mld. Sk, ¢o bolo
0 9,2 % viac ako v roku 2004, pricom pocet nasich
obcanov, ktori vycestovali do zahranicia, sa zvysil
medziro¢ne 0 9,9 %.

Menovy vyvoj

Prijmy z medzinarodnej dopravy tovarov a 0sob pred-
stavovali 49,5 mld. Sk (medziroény narast o 2,9 %)
a vydavky 37,4 mld. Sk (narast 0 16,5 %). Z hladiska
objemu najvy$Sou polozkou v ramci dopravnych slu-
Zieb zostali prijmy z prepravy zemného plynu a ropy
(26,0 mld. Sk), ¢o predstavovalo viac ako 55 %
z celkovych dopravnych prijmov. V sluzbach medzi-
narodnej automobilovej, Zelezniénej a vodnej dopravy
a v ostatnych sluzbach suvisiacich priamo s dopravou
(bez prijmov z tranzitu) sa zvysil deficit o takmer 3,4
mld. Sk. Narast deficitu bol vyvolany predovSetkym
vySSimi platbami za osobnu leteckd prepravu.

Bilancia ,inych sluzieb spolu“ (sluzby spojov, stavebné
sluzby, poistovacie sluzby, financné sluzby, prena-
jom, sluzby vypoctovej techniky, reklama, obchodné
sluzby, technické sluzby a pod.) zostala rovnako ako
v predchadzajlcich rokoch deficitna. Napriek tomu,
Ze v roku 2005 vzrastol vyvoz tychto sluzieb 0 15,6 %
a dovoz 0 14,0 % doslo k miernemu medzirocnému
zvySeniu deficitu (z 12,4 mld. Sk na 13,5 mld. Sk), ked'
vySSi prebytok dosiahnuty v sluzbach spojov, ako aj
nizsi deficit poistovacich sluzieb boli prevySené rastom
deficitu finan¢nych a stavebnych sluzieb.

V roku 2005 skoncila bilancia vynosov deficitom 61,3
mld. Sk, ¢o predstavovalo oproti minulému roku vy-
razné zhorSenie o0 48,1 mld. Sk. Uvedené medziroéné
zhorSenie bolo zapric¢inené vyssim vyplacanim podie-
lov zo zisku zahrani¢nym investorom, ako aj metodic-
kou zmenou vykazovania reinvestovaného zisku.

Investovanie do slovenskych majetkovych cennych
papierov vynieslo zahranicnym priamym investorom
dividendy vo vyske 45,7 mld. Sk, pri medziroénom
raste o viac ako 24,3 mld. Sk. Vynos zahrani¢nych
investorov z vlozeného kapitalu (vynos z priamych
zahrani¢nych investicii, po¢itany ako podiel vynosov
z majetku a Urokov k stavu priamych zahrani¢nych
investicii) na Gzemi SR, dosiahol priblizne 11,0 %, ¢o
znamenalo vyrazny narast oproti roku 2004, v ktorom
uvedeny koeficient dosiahol 5,4 %. Investovanie do
zahrani¢nych majetkovych cennych papierov vynieslo
slovenskym investorom mierne vySsi prijem ako v mi-
nulom roku (0,9 mld. Sk).

Odhad reinvestovaného zisku, ktory sa zacal vykazo-
vat v roku 2005 na zaklade zmeny metodiky, dosiahol
37,8 mld. Sk a znacnou mierou sa tak podielal na
naraste deficitu bilancie vynosov. Prehibenie deficitu
bezného Gctu platobnej bilancie v désledku zahrnutia
reinvestovaného zisku je plne kompenzované v ramci
finanéného Gc¢tu ako prilev zdrojov a nespdsobuje tak
problémy s financovanim zvySeného deficitu bezného
Uctu platobnej bilancie.

Vyrazné zhorSenie bilancie vynosov z investicii bolo
v ramci bilancie celkovych vynosov ¢iastocne zmier-
nované aj rastom prebytku kompenzacii pracovnikov.
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VysSSi prebytok (o 11,7 mld. Sk) bol spésobeny jednak
rastom poctu slovenskych rezidentov pracujicich
v zahranici, ako aj zmenou metodiky vykazovania
z Cistych prijmov na hrubé prijmy (rozdiel medzi hru-
bymi a Cistymi prijmami je sic¢astou bilancie beznych
transferov).

V roku 2005 bol v bilancii beznych transferov vyka-
zany prebytok 0,5 mld. Sk pri medziroénom znizeni
0 5,0 mld. Sk. NiZSie aktivne saldo beznych transferov
bolo ovplyvnené najma metodickou zmenou zahrnutia
dani a socialnych prispevkov platenych slovenskymi
zamestnancami pracujldcimi v zahranici do bilancie
beznych transferov. SR ziskala v roku 2005 z rozpoctu
EU takmer 21,8 mld. Sk. Na druhej strane odvody
vlastnych zdrojov do v&eobecného rozpoétu EU do-
siahli 14,5 mld. Sk.

2.2.2 Kapitalovy a financny ucet platobnej
bilancie

Kapitalovy a financny Gcet skoncil prebytkom 176,8
mld. Sk. V porovnani s rovnakym obdobim minulého
roku bol prebytok vyssi o 70,7 mld. Sk. Podiel prebyt-
ku na kapitalovom a finanénom Gc¢te na HDP vzrastol
z 8,0 % na 12,3 %. Zmenila sa aj Struktira prilevu
finanénych tokov, ked' vzrastol podiel kratkodobé-
ho kapitalu a zaroven doslo k odlevu portféliovych
investicii.

Kapitalovy Gc¢et dosiahol deficit vo vySke 0,5 mld. Sk,
¢o znamenalo pokles v porovnani s rokom 2004. Zme-
na minuloro¢ného prilevu na odlev bola zapri¢inena

Tabulka 20 Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie

Kapitalovy ucet
Priame investicie
SR v zahranici
z toho: Reinvestovany zisk
V SR
z toho: Reinvestovany zisk
Portféliové investicie a finanéné derivaty
SR v zahraniéi
V SR
Ostatné dlhodobé investicie
Aktiva
Pasiva
Kratkodobé investicie
Aktiva
Pasiva
Kapitalovy a finanény Gcet spolu
Zdroj: NBS.

podstatne nizSim éerpanim prostriedkov z rozpoctu
EU vo forme grantov.

ZvySeny prilev priamych zahrani¢nych investicii oproti
roku 2004 o 15,2 mld. Sk bol spésobeny zahrnutim
protipolozky k reinvestovanému zisku vykazovanom
v ramci beZzného Uctu. Prilev priamych zahrani¢nych
investicii oCisteny o reinvestovany zisk medzirocne
poklesol 0 12,5 mid. Sk.

Prilev majetkového kapitalu do SR dosiahol 23,2 mld.
Sk a oproti rovnakému obdobiu minulého roku poklesol
0 26,6 %. Nizsi prilev majetkového kapitalu v porovna-
ni s minulym rokom bol ¢iastocne zapricineny privati-
zaénymi prijmami v roku 2004, pricom v roku 2005 bol
prilev majetkového kapitalu vyluéne neprivatizacny.

Odhad reinvestovaného zisku (v ¢istom vyjadreni)
dosiahol 37,8 mld. Sk a bol tak najvyznamnejSou
polozkou bilancie priamych investicii, ked jeho podiel
na celkovom prileve priamych zahraniénych investicii
dosiahol 62,5 %.

Prilev ostatného kapitalu, ktory vyjadruje finanéné
a obchodné vztahy medzi priamym investorom
a podnikom priamej investicie, dosiahol 2,1 mld. Sk.
Medziro€ny pokles o 13,1 mld. Sk (po ocisteni o re-
investovany zisk) bol spdsobeny splacanim zavazkov
domacich subjektov voci podnikom priamej investicie
v zahraniCi a narastom pohladavok voci priamym
zahraniénym investorom.

V roku 2005 sa v ramci priamych zahrani¢nych
investicii realizoval prilev prostriedkov najma do prie-

(mid. Sk)
2005 2004
-0,5 4,4
60,5 45,3
-4,9 4,6
=l 2 0,0
65,4 40,7
39,0 0,0
-31,3 29,4
-23,1 -30,7
-8,2 60,1
-15;0 -10,1
L =275
=572 -7,6
163,1 37,4
4,6 4.8
167,7 8910
176,8 106,1
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Tabulka 21 Kapitalovy a financny ticet platobnej bilancie v sektorovom ¢leneni

Vlada a NBS

Banky

Ostatné sektory
Kapitalovy a finan¢ny Gcéet
Zdroj: NBS.

myselnej vyroby, velko- a maloobchodu, finanéného
sprostredkovania a obchodnych ¢innosti stvisiacich
s nehnutelnostami. Do uvedenych odvetvi smerovalo
v roku 2005 viac ako 99 % zdrojov.

Cisty odlev prostriedkov v oblasti portféliovych investi-
cii dosiahol 31,3 mld. Sk, kym v predchadzajlicom
roku bol zaznamenany Cisty prilev 29,4 mid. Sk.

Dopyt domacich portféliovych investorov po zahranic-
nych cennych papieroch v porovnani s rokom 2004
mierne poklesol, najma zo strany bank. Naopak pod-
nikova sféra zvysila investicie do dlzobnych cennych
papierov, ktoré vSak boli kompenzované znizenim
investicii do majetkovych akcii zahrani¢nych pod-
nikov s podielom mensim ako 10 %. Celkovy odlev
prostriedkov na nakup zahrani¢nych cennych papie-
rov dosiahol 23,1 mld. Sk pri medzirocnom poklese
0 7,6 mld. Sk.

Zatial ¢o v roku 2004 zahrani¢ni investori zvysili drzbu
dlZzobnych cennych papierov slovenskych subjektov
0 60,1 mld. Sk, v roku 2005 doSlo k opaénému vy-
voju, ked celkovy odlev zdrojov dosiahol 8,2 mlid. Sk.
Na medziro€nej zmene mala hlavny podiel splatka
eurobondov emitovanych v predchadzajlcich rokoch,
ktora predstavovala 29,2 mld. Sk, pricom na rozdiel
od predchadzajdceho roku nebola v roku 2005
sprevadzana novou emisiou (v roku 2004 boli na
zahrani¢nych trhoch emitované eurobondy v hodnote
40,1 mld. Sk). Hlavny prilev zdrojov z obchodovania
s cennymi papiermi, denominovanymi domacimi sub-
jektmi, bol dosiahnuty v ramci obchodovania s vlad-
nymi obligaciami v slovenskych korunach vo vyske
19,1 mld. Sk a nakupu majetkovych akcii (s podielom
mensim ako 10 %) zo strany zahrani¢nych subjektov
vo vySke 4,2 mld. Sk.

V polozke ostatnych investicii bol dosiahnuty prilev
zdrojov v objeme 148,1 mld. Sk, ¢o predstavovalo
0 121,1 mld. Sk viac ako v roku 2004. Na medziro¢ne
vy$Som prileve v porovnani s rokom 2004 sa podie-
lali vSetky sektory (vlada a NBS, banky a podniky),
pricom hlavny podiel prilevu zdrojov bol realizovany
v bankovom sektore. Narast vkladov nerezidentov
v komerénych bankach na Gzemi SR mohol byt vy-
volany oGakavaniami spojenymi s apreciaciou kurzu
slovenskej koruny. ZvySeny prilev tohto druhu kapitalu

Menovy vyvoj

(mid. Sk)
2004 2005
40,1 22,9
143,1 62,0
73,8 2.5
176,8 106,1

sa premietol do zhodnotenia slovenskej koruny pocas
roku 2005 o0 1,9 %.

V ostatnych dlhodobych investiciach bol zaznamena-
ny odlev zdrojov vo vySke 15,0 mld. Sk. Odlev dlho-
dobého kapitalu bol v rdmci sektora vlady vyznamne
ovplyvneny uhradenim diznej sumy CSOB na zaklade
prehratej arbitraze v sume 25,0 mid. Sk a zvySenym
Gverovanim zahranic¢nych subjektov zo strany sloven-
skych bank.

Podnikovy sektor ¢erpal v roku 2005 dlhodobé tvery
v hodnote 35,5 mld. Sk, ¢o bolo o 5,0 % viac ako
v roku 2004. Naopak splacanie Gverov podnikmi
pokleslo 0 40,5 %, ked dosiahlo 26,3 mld. Sk. Prevy-
Senie Cerpania nad splacanim dihodobych finanénych
Gverov podnikmi podporilo celkovy medziro¢ny narast
prilevu ostatnych investicii.

V ramci kratkodobého kapitalu bol zaznamenany
Cisty prilev vo vyske 163,14 mlid. Sk, ¢o bolo o 126
mld. Sk viac ako v predchadzajicom roku. Hlavnym
faktorom vyrazného medziroéného narastu zdrojov
bol rast objemu kratkodobych vkladov nerezidentov
v slovenskych bankach, ktory od zaciatku roku dosia-
hol 124,7 mld. Sk (medziroéna zmena o 55,5 mld.
Sk), ¢im sa vyznamnou mierou podielal na celkovom
naraste prilevu ostatnych investicii. V sektore viady
a NBS podporila medziro€ny narast investicii aj me-
dziro¢na zmena repo obchodov NBS.

2.2.3 Devizové rezervy

Devizové rezervy NBS ku koncu roka 2005 dosiahli
15 479,5 mil. USD. Od zaciatku roka tak vzrastli
0 566,4 mil. USD. Celkové devizové rezervy NBS boli
v priebehu roka ovplyviiované viacerymi faktormi.
Rozhodujdcim faktorom, pozitivne ovplyviujicim
oblast prijmov, boli prijmy sivisiace s intervenciami
centralnej banky na medzibankovom devizovom
trhu. Oblast vydavkov bola determinovana najma
splatkami dlhovej sluzby vlady. Vyvoj devizovych re-
zerv NBS bol v priebehu roka ovplyvneny aj vyvojom
vzajomnych kurzov volne vymenitelnych mien na sve-
tovych finan€nych trhoch. Prebytok bilancie prijmov
a vydavkov v sledovanom obdobi (2 573,4 mil. USD)
bol vyrazne kompenzovany negativnymi kurzovymi
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rozdielmi (2 007 mil. USD), ktoré vznikli z dévodu
oslabenia eura voc¢i americkému dolaru na svetovych
financnych trhoch.

Prijmovi Cast devizovych rezerv v tomto obdobi de-

terminovali nasledovné faktory:

- vynosy z depozitov a cennych papierov v portféliu
NBS vo vysSke 256,2 mil. USD,

- Cisté prijmy z titulu intervencii a priamych obcho-
dov na medzibankovom devizovom trhu v objeme
3 292,3 mil. USD,

- prijmy NBS vyplyvajlce z realizovanych repo ope-
racii (kladné saldo vo vySke 5,9 mil. USD),
institucii v objeme 107,2 mil. USD,

- ostatné Cisté prijmy NBS vo vySke 221,2 mil. USD
(kladné saldo), vyplyvajlice najma z prijmov a pla-
tieb v ramci zahrani¢ného platobného styku pre
klientov NBS.

Stranu vydavkov devizovych rezerv v tomto obdobi

ovplyvnili:

- splatky dlhovej sluzby vlady vo vyske 1 306,9 mil.
USD, z ¢oho splatky istiny a Grokov vladnych euro-
bondov emitovanych v predchadzajdcich rokoch
predstavovali 1 064,1 mil. USD,

- splatky dlhovej sluzby NBS vo vysSke 2,6 mil.
USD.

Devizové rezervy NBS ku koncu roka 2005 postacovali
na pokrytie 4,8-ndsobku priemerného mesacného
dovozu tovarov a sluZieb do Slovenskej republiky
v roku 2005.

Devizové rezervy obchodnych bank ku koncu roka
2005 dosiahli 1 542,3 mil. USD a od zaciatku roka

Tabulka 22 Zahranicny dlh SR

poklesli o 320,6 mil. USD. Stav devizovych rezerv
celého bankového sektora vratane NBS bol k ultimu
roka 17 021,8 mil. USD.

2.2.4 Zahraniéna zadlZzenost SR

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh dosiahol ku koncu de-
cembra 2005 27,1 mld. USD, resp. 22,8 mld. EUR,
¢o v porovnani s vychodiskom roka predstavovalo
narast o 2,4 mld. USD, resp. narast 4,7 mid. EUR (na
menovej Struktdre zahrani¢ného dlhu SR sa rozhodu-
jucou mierou podielajd zahranicné zavazky v eurach).
Celkovy dlhodoby zahranic¢ny dlh v roku 2005 klesol
0 2,3 mld. USD pri naraste celkového kratkodobého
zahrani¢ného dlhu o 4,8 mld. USD.

V kratkodobom zahrani¢énom dlhu bol v ramci komer¢-
ného sektora vykazany vyrazny narast kratkodobych
zahrani¢nych pasiv komerénych bank o 4,0 mid. USD,
predovsetkym v désledku narastu v polozke hotovost
a vklady o 3,4 mld. USD. Ostatné kratkodobé pasiva
komerénych bank vzrastli o 511,4 mil. USD. V krat-
kodobych zahrani¢nych pasivach podnikatelskych
subjektov bol zaznamenany medziroény narast stavu
0 978,7 mil. USD, na ¢om sa sumou 981,0 mil. USD
podielali obchodné Gvery a pozicky.

V dihodobych zahrani¢nych pasivach bol v hodnote-
nom obdobi zaznamenany pokles stavu zahrani¢nych
zavazkov v polozke vlada a NBS o 2,0 mid. USD
najma z doévodu splatenia dvojro¢nych zahranic-
nych dlhopisov MF SR spolu vo vySke 750 mil. EUR
(v prepocte 948,8 mil. USD) a vysporiadania zavazku
SR voéi CSOB, a. s., Praha vo vyske 25,1 mld. Sk
(k 1. 1. 2005 v prepocte 881,4 mil. USD). V ramci

mil. USD mil. EUR
31.12.2004 1.1.2005 31.12.2005 | 31.12.2004 1.1.2005 31.12.2005
Celkovy zahrani¢ny dlh SR 23763,6 246450 27052,4 174546 18 102,0 22835,3
Dlhodoby zahranicny dlh 133158 14 197,2 11850,6 9780,6 104280 10003,3
Vlada a NBSY 66914 7572,8 5578,3 4914,9 5562,3 4 708,7
Komercné banky 496,3 496,3 866,7 364,6 364,6 731,6
Podnikatelské subjekty 6128,1 6128,1 5 405,7 45011 4501,1 4 563,0
Kratkodoby zahranicny dih 10 447,8 10447,8 15201,7 7 674,0 76740 128320
Vlada a NBS 209,3 209,3 4,4 153,8 153,8 3,7
Komercné banky 5 380,2 5 380,2 9 360,4 3951,8 3951,8 7901,2
Podnikatelské subjekty 4 858,3 4 858,3 5 837,0 3568,4 3568,4 49271
Zahrani¢né aktiva 23367,0 23367,0 254553 17 163,3 17 163,3 21 487,2
Cista zahranicna zadlzenost 396,6 1277,5 1597,2 291,0 938,4 1348,1
Kurz SKK/USD a SKK/EUR 28,496 28,496 31,948 38,796 38,796 37,848
Krizovy kurz USD/EUR - - - 1,361 1,361 1,185
Zdroj: NBS.

1) Vratane viadnych agentdr a obci.
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komeréného sektora doSlo v hodnotenom obdobi
k protichodnému vyvoju, ked dlhodobé zahrani¢né
pasiva podnikatelskych subjektov klesli 0 722,4 mil.
USD pri siéasnom naraste dlhodobych zahrani¢nych
zavazkov komercnych bank o 370,4 mil. USD.

Podiel celkového hrubého zahraniéného dlhu na oby-
vatela SR dosiahol ku koncu roka 2005 vySku 5 029
USD, pricom k 1. januaru 2005 to bolo 4 581 USD.
Podiel celkového kratkodobého zahrani¢ného dlhu na
celkovom hrubom zahrani¢nom dlhu SR v roku 2005
vyrazne vzrastol z vychodiska 42,4 % k 1. januaru
2005 na 56,2 % k 31. decembru 2005.

Cista zahraniéna zadlZenost, vypo&itana ako rozdiel
hrubej zahrani¢nej zadlzenosti vo vyske 27,1 mid.
USD (pasiva NBS a vlady, pasiva komercnych bank
a pasiva podnikovej sféry - bez majetkovej Gcasti)
a zahrani¢nych aktiv vo vySke 25,5 mid. USD (devizové
rezervy NBS, zahrani¢né aktiva komerénych bank,
zahrani¢né aktiva podnikovej sféry - bez majetkovej
Gcasti), dosiahla ku koncu decembra 2005 dlznicku
poziciu 1,6 mld. USD, pricom k vychodisku roka SR
vykazala dIZnicku poziciu vo vySke 1,3 mid. USD.

2.3 Verejny sektor

Zhodnotenie hospodarenia verejnej spravy
v metodike ESA 95

Hospodarenie verejnej spravy podla medzinarodnej
metodiky vykazovania (ESA 95), ktora je rozhodujlca
pre hodnotenie dodrziavania maastrichtskych kritérii,
skoncilo v roku 2005 deficitom vo vyske 42,5 mld.
Sk, ¢o predstavuje 2,9 % HDP. V porovnani s roz-
poctovanym schodkom vo vyske 47,8 mid. Sk sa
dosiahlo jeho zniZenie o0 5,3 mld. Sk. Tento vysledok
bol ovplyvneny najma pozitivnejSim hospodarenim
ako sa rozpoctovalo, najma v pripade Ustrednych
rozpoctovych organizacii (zlepSenie o 10,2 mld. Sk)
a Fondu narodného majetku (zlepSenie o 3,8 mid.
Sk predovsetkym vplyvom vysSich dividend ako sa
pbvodne rozpoctovalo o 3,5 mld. Sk). LepSie vysledky
oproti rozpoctu vykazali aj Statne fondy (o 0,2 mld.
Sk), Slovensky pozemkovy fond (o 0,3 mld. Sk), pri-
spevkové organizacie Statu (o 0,4 mld. Sk) a Sloven-
ska konsolidacna, a. s. (0 0,072 mld. Sk).

K zlozkam verejnej spravy, ktoré dosiahli vyznamne
vySSi schodok v porovnani s rozpoctom, patrila Soci-
alna poistovia (o 6 mld. Sk vratane prijmov dochod-
kovych fondov), zdravotné poistovne (o 2,3 mld. Sk)
a vysSie lzemné celky (o 2,8 mid. Sk).

Pozitivne plnenie rozpoétu verejnej spravy bolo do-
siahnuté predovSetkym vy$sim prekrocenim rozpoctu
prijmov (o 17,2 mld. Sk) ako prekrocenie rozpoctu
vydavkov (0 11,9 mid. Sk). Prekrocenie prijmov bolo
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sposobené vysSSimi Casovo rozliSenymi prijmami z dani
a poistného 0 15,3 mld. Sk (z toho v Statnom rozpocte
0 8,5 mld. Sk, vo vysSich Gzemnych celkoch o0 1,3 mld.
Sk a v obciach o 5,4 mld. Sk). Rovnako pozitivne
vplyvalo aj prekro¢enie nedanovych prijmov celkovo
za verejnl spravu o 15,7 mld. Sk. Tieto pozitivhe
efekty boli timené negativnym vplyvom nenaplnenia
rozpocCtu grantov a transferov o 13,8 mid. Sk (najma
nenaplnenie rozpoétu prijmov z fondov EU). Prekro-
¢enie vydavkov bolo spésobené najma v dosledku
prekroCenia kapitalovych transferov z titulu odpuste-
nia pohladavok voci zahraniciu vo vyske 13,7 mld. Sk,
ktoré neboli rozpoctované. Bez tohto jednorazového
efektu by dosiahol fiSkalny deficit eSte priaznivejSie
vysledky.

Statny rozpoéet (na hotovostnom principe)

Statny rozpodéet Slovenskej republiky na rok 2005 bol
schvaleny zakonom Narodnej rady SR ¢. 740/2004
Z. z., pricom celkové prijmy boli rozpo¢tované v ob-
jeme 257,2 mld. Sk, celkové vydavky 318,7 mld. Sk
a schodok statneho rozpocétu sumou 61,5 mid. Sk.
Skutocné prijmy dosiahli 258,7 mld. Sk, vydavky
292,6 mld. Sk a schodok statneho rozpoc¢tu na ho-
tovostnom principe 33,9 mid. Sk.

Danové prijmy dosiahli 222,6 mld. Sk a zaznamenali
prekroCenie rozpoctu o 20,6 mld. Sk (plnenie na
110,2 %), pricom v roku 2004 boli vyssie o 13,1 mld.
Sk. Priaznivo boli spinené vSetky hlavné dane, pricom
najvysSie prekrocenie zaznamenala dan z prijmov
pravnickych oséb (o 12,0 mld. Sk, medziro¢ny narast
0 12,5 mld. Sk), dan z pridanej hodnoty (o 5,1 mid.
Sk, narast o0 22,8 mld. Sk) a spotrebné dane (o 4,6
mld. Sk, narast o 7,6 mld. Sk). Vyrazny medziro¢ny po-
kles (22,4 mld. Sk) bol vykazany len pri dani z prijmov
fyzickych osob, ¢o vSak bolo sposobené skutoénostou,
Ze od 1. januara 2005 je 6,2 % z vynosu tejto dane
prijmom Statneho rozpoctu, zvySok je prijmom obci
a vysSich Gzemnych celkov. Celkovy vynos dane z prij-
mov fyzickych os6b predstavoval 40,1 mld. Sk, z toho
prijem Statneho rozpoctu bol 2,8 mid. Sk a prijem
GUzemnej samospravy 37,3 mlid. Sk.

Priaznivé pInenie zaznamenali aj nedanové prijmy, kto-
ré boli prekrocené o 5,5 mid. Sk. Naopak vyrazné ne-
plnenie (24,6 mld. Sk) zaznamenali granty a transfery
- zahranicné boli ¢erpané na 52 % hlavne v désledku
nedostatoéného Cerpania prostriedkov z rozpoctu
Eurépskej unie, tuzemské dokonca len na 7,6 %, ¢o
bolo spésobené neprevedenim dividend podnikov
s majetkovou Ucastou Statu zo Statnych financnych
aktiv do prijmov Statneho rozpoc¢tu. Tato operacia
bola mozna vzhladom na priaznivy vyvoj danovych
prijmov. Vzajomnym kompenzovanim tychto faktorov
boli celkové prijmy Statneho rozpoétu na hotovostnom
principe splnené takmer na 100 %.
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Vyrazna Uspora (26,1 mld. Sk) bola zaznamenana vo
vydavkoch Statneho rozpoctu, hlavne v désledku vyuzi-
tia moZnosti rezortov previest nevycerpané prostriedky
do buduceho roka a tiez v dosledku nizSieho ¢erpania
prijmov z Eurépskej Gnie a z toho vyplyvajliceho nizSie-
ho Cerpania vydavkov na kofinancovanie projektov.

2.4 Menova politika a menovy
Vvyvoj

Menova politika NBS sa v roku 2005 realizovala pre-
dovsetkym v prostredi akcelerujiceho hospodarskeho
rastu, znizujlcej sa miery nezamestnanosti a pozitiv-
neho vyvoja hospodarenia celého okruhu verejnych
financii. DIhodobejsi trend klesajlcej miery roCnej
inflacie sa v 3. Stvrtroku 2005 zastavil a vplyvom
oktébrového rastu regulovanych cien opatovne doslo
k zvySeniu dynamiky inflacie. Inflacny ciel NBS bol
v roku 2005 splneny aj napriek rastu regulovanych
cien. Na rozdiel od predchadzajiceho roku 2004
vykazal vymenny kurz slovenskej koruny obojsmerni
volatilitu s niz§im koncoroénym zhodnotenim voci
referenénej mene euro a pasivne saldo bilancie za-
hraniéného obchodu sa prehibilo.

NBS v sulade s Menovym programom NBS do roku
2008 a s prechodom na rezim inflacného cielenia
v podmienkach ERM Il za¢ala od januara 2005
ako svoj inflacny ciel sledovat harmonizovany index
spotrebitelskych cien (HICP). Zaroven nahradila svoje
menové programy strednodobou predikciou na Stvrt-
rocnej baze. Bankova rada NBS prijala Komunikacnu
stratégiu NBS, ktorej hlavnym cielom je transparentny
vykon menovej politiky.

Uréujucim faktorom vykonu menovej politiky v 1. Stvrt-
roku bolo neprimerané nominalne zhodnocovanie
vymenného kurzu koruny, ktoré nezodpovedalo vyvoju
ekonomickych fundamentov. Apreciacia vymenného
kurzu bola spdsobena najma prilevom kratkodobé-
ho kapitalu a tzv. konvergencénou hrou spojenou
s oCakavaniami dalSieho zhodnotenia. Tendencia
k pokracujlicemu posilfiovaniu kurzu nebola v silade
s rovnovaznym vyvojom vymenného kurzu slovenskej
koruny a mohla sposobit priliSné znizenie inflacie na
Ukor rastu ekonomiky a ohrozit plnenie inflacného
ciela v strednodobom horizonte. V désledku toho NBS
vyuzivala v boji proti silnej korune priame intervencie
na devizovom trhu a nasledne Bankova rada NBS
s Gc¢innostou od 1. marca zniZila zakladnG Grokovu
sadzbu o 1 percentualny bod.

Posilinovanie vymenného kurzu slovenskej koruny voci
euru sa vplyvom vyvoja na trhoch stredoeurépskeho

regionu, najma oslabovania kurzu polského zloté-
ho, od polovice marca zastavilo. Kurz koruny zacal
v 2. Stvrtroku depreciovat a napriek postupnému
miernemu zhodnocovaciemu trendu az do konca roku
nedosiahol svoje najsilnejSie Urovne z 1. Stvrtroka,
naopak vyraznejSie oslabovanie koruny v aprili a ok-
tébri viedlo NBS k intervencii na podporu jej kurzu.
Po vstupe Slovenska do mechanizmu vymennych
kurzov ERM Il doslo k vyraznejSej apreciacii slovenskej
koruny voci centralnej parite.

V suvislosti s rastom miezd a o€akavanym zvySenim
inflacie zacala NBS v 2. polroku 2005 avizovat potre-
bu sprisnovania menovej politiky.

2.4.1 Menové agregaty

Menovy agregat M3 (v metodike ECB) dosiahol
k ultimu roka 2005 objem vo vySke 831,4 mid. Sk
a v porovnani so stavom ku koncu roka 2004 vzrastol
0 60,2 mld. Sk. Decembrova Uroven medzirocnej dy-
namiky rastu® menového agregatu M3 dosiahla 7,8 %.

Vyrazne nizSiu Groven medziroénej dynamiky rastu
M3 v decembri 2005 ovplyvnil najma bazicky efekt
predchadzajiceho obdobia a vplyv nestandardnych
faktorov suvisiacich s metodickymi zmenami v roku
2004, ktory zvySoval volatilitu agregatu. Pri abstraho-
vani od tychto faktorov mozno hodnotit medzirocnu
dynamiku M3 v roku 2005 ako primerana.

Pocas celého roku 2005 bol primarnym zdrojom rastu
menového agregatu M3 predovSetkym rastlci trend
pohladavok penaznych financnych institdcii (PFl) vra-
tane cennych papierov emitovanych klientmi v drzbe
sektora PFl voci sikromnému sektoru. V opacnom
smere posobil pokles pohladavok PFl voci verejnej
sprave (najma vplyvom priaznivého vyvoja deficitu
Statneho rozpoctu, ktory bol vyrazne nizsi oproti roku
2004, takze Ministerstvo financii SR pocas celého
roku 2005 nebolo nltené emitovat Ziadne Statne
pokladni¢né poukazky).

Vyvoj menového agregatu M3 si v priebehu roka 2005
zachoval sezonny priebeh, ktory ovplyviovali najma
Standardné faktory. Unrada dani z prijmov fyzickych
a pravnickych oséb za zdanovacie obdobie roka 2004
posobila na pokles M3 v prospech verejného sektora,
vyplata dividend podnikovej sféry znizila bankové vklady
podnikov v prospech verejného sektora a zahranicia.

Celkovy roény prirastok menového agregatu M3 v po-
rovnani s predchadzajicim rokom dosiahol priblizne
o tretinu nizSiu Groven, ¢o bolo spdsobené z hladiska

8 Medziro¢na dynamika rastu menovych agregatov a ich protipoloZiek je pocitana z vykazanych koncomesacnych stavov bez
abstrahovania od netransakcii, ktoré zahfnaju vsetky pohyby v stavoch bilanénych poloZiek vyplyvajice zo zmien ocenenia ob-
chodovatelnych nastrojov, znizenia/odpisania hodnoty uveru, kurzovych rozdielov, reklasifikacii a inych zmien.
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Stav k 31.12. Zmena od zaciatku roka?
mid. Sk mld. Sk %
Rok 2005
Menovy agregat M3 831,4 60,2 7,8
Hlavné protipolozky M3
Dlhodobé financné pasiva 191,0 10,1 5,6
Pohladavky PFl a cenné papiere 795,2 86,1 12,1
z toho: Verejna sprava 273,5 21,7 -7,4
Ostatni rezidenti 521,7 107,8 26,0
Rok 2004
Menovy agregat M3 771,2 90,7 13,3
Hlavné protipolozky M3
Dlhodobé finan¢né pasiva 180,9 -49,5 -21,5
Pohladavky PFl a cenné papiere 709,1 45,9 6,9
z toho: Verejna sprava 295,2 21,8 8,0
Ostatni rezidenti 413,9 24,1 6,2

sezonnosti neStandardnym vyvojom v juni 2004, ked
M3 dosiahol vyraznejsi medzimesacny rast v dosled-
ku prilevu zdrojov z emisie dlhopisov podnikového
sektora, alokovanych prevazne do kratkodobych ter-
minovanych vkladov®.

V rdmci Struktdry M3 dochadzalo pocas roka 2005
k presunom ¢asti volnych finanénych zdrojov podni-
kovych klientov uloZzenych najma vo forme najkratSich
terminovanych vkladov®. Fluktuacia Casti vkladov
s dohodnutou splatnostou a vkladov splatnych na
poZiadanie sa odrazila vo vysSej volatilite menového
subagregatu M1.

Urcujucim faktorom postupného spomalovania rastu
objemu menej likvidnych zloZiek menového agregatu
M3 boli najmé investicie klientov do podielovych
listov PFPT, ktoré po relativne silnych prirastkoch
v 1. polroku (mesacne 1,6 az 3,7 mld. Sk) vykazali
od jaina pomalsi rast a od septembra dokonca mierny
pokles.

V struktlre celkového objemu pohladavok PFl voci
rezidentom (vratane cennych papierov emitovanych
klientmi v drzbe sektora PFI) pri ich prirastku o 86,1
mld. Sk (oproti 31. decembra 2004) pokracoval proti-
chodny vyvoj jeho zloZiek, ked pokles pohladavok PFI

voci verejnej sprave bol v pInej miere kompenzovany
rastom pohladavok PFI voci sikromnému sektoru.

Spomedzi pohladavok PFIl voci sikromnému sektoru
(bez cennych papierov) rozhodujuci narast v roku
2005 zaznamenali Gvery poskytnuté domacnostiam
(0 52,8 mld. Sk, z ktorych prirastok (verov na byvanie
tvoril 31,0 mld. Sk) a Gvery poskytnuté nefinanénym
spolo¢nostiam (o0 46,2 mld. Sk). Menova Struktira
Gverov v tychto sektoroch bola vyrazne rozdielna,
pretoze kym pri prirastku Gverov domacnostiam
predstavoval podiel korunovych Gverov viac ako 97 %,
pri prirastku Gverov nefinanénym spolo¢nostiam
bol len priblizne 48 %. Prirastok Gverov finanénym
spoloénostiam bol nizsi (10,8 mld. Sk), ked objem
Gverov poistovniam a penzijnym fondom sa takmer
nezmenil.

V ramci jednotlivych zloZiek dlhodobych finanénych
pasiv nadalej pretrvaval strednodoby trend postup-
ného poklesu objemu vkladov s vypovednou lehotou
nad 3 mesiace. V roku 2005 v porovnani s predcha-
dzajlicim rokom ich objem poklesol o 6,6 mld. Sk,
¢o vSak bol oproti roku 2004 podstatne miernejsi
pokles. V ramci ostatnych zloZiek dlhodobych financ-
nych pasiv vzrastol objem vkladov a prijatych Gverov
s dohodnutou splatnostou nad 2 roky o 4,7 mld. Sk

9 Vyssia droven prirastku M3 v roku 2004 bola ¢iasto¢ne ovplyvnena aj metodikou zostavovania menovych agregatov v roku 2003,
ked'v ramci vykaznictva menovej a bankovej Statistiky neboli dostupné Udaje o emitovanych podielovych listoch PFPT.
10 Terminované vklady s najkratSou splatnostou (denné vklady) st v metodike ECB klasifikované ako vklady splatné na poZiadanie

a tvoria stcast menového agregatu M1.



NARODNA BANKA SLOVENSKA

Vyroéna sprava 2005

Stav k 31.12. | Medziroéna zmena  Prispevky k rastu M3
mid. Sk mld. Sk p- b.
Obezivo 119,84 19,39 2,51
Vklady a prijaté Gvery splatné na poZiadanie 366,16 61,89 8,02
M1 485,99 81,27 10,54
Vklady a prijaté dvery s dohodnutou
splatnostou do 2 rokov 285,23 -25,72 -3,33
Vklady s vypovednou lehotou do 3 mesiacov 14,77 -1,23 -0,16
M2 - M1 300,00 -26,95 -3,49
M2 785,99 54,32 7,04
Podielové listy PFPT 45,86 13,12 1,70
Repo operacie 0,00 -2,70 0,00
Vydané dlihové cenné papiere do 2 rokov -0,42 -4,55 -0,59
M3 - M2 45,44 5,86 0,76
831,43 60,19 7,80

a objem emitovanych dlhovych cennych papierov nad
2 roky 0 6,4 mld. Sk.

2.4.2 Struktiira pefiaznej zasoby

Na rast penaznej zasoby vplyval predovsetkym narast
najlikvidnejSich zloziek M1, t. j. obezZiva a vkladov
a prijatych Gverov splatnych na poziadanie. Ich me-
dziro€na dynamika sa v decembri 2005 v porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka zrychlila o 6
percentualnych bodov na priblizne 20 %. Stav obe-
Ziva k ultimu roka 2005 dosiahol priblizne 120 mid.
Sk a stav vkladov a prijatych Gverov splatnych na
poziadanie 366 mld. Sk. Na vyraznom medziroénom
naraste M1 o 81,3 mld. Sk sa podielali tak domac-
nosti (zvySenie o 31,3 mid. Sk), ako aj nefinancné
spolo¢nosti (narast o 29 mld. Sk).

Na druhej strane menej likvidné zlozky M2 prispievali
pocas celého roka 2005 k medzirocnej dynamike
penaznej zasoby negativne. Ich medziroény pokles
0 26,9 mld. Sk na 300 mld. Sk bol spésobeny
predovSetkym znizenim vkladov a prijatych Gverov
domacnosti s dohodnutou splatnostou do 2 rokov.
To bolo mierne korigované rastom vkladov a prijatych
Gverov nefinancnych spolo¢nosti s dohodnutou splat-
nostou do 2 rokov. Pokles Urokovej miery z vkladov
domacnosti s ¢asovou viazanostou (s dohodnutou
splatnostou a vypovednou lehotou) stimuloval v prie-
behu roka 2005 narast vkladov vo forme najlikvid-
nejSich prostriedkov (M1) a v 1. polroku aj najmenej
likvidnych prostriedkov investovanych do podielovych
listov PFPT.

Najmenej likvidnU zloZku agregatu M3 predstavuji ob-
chodovatelné nastroje, ktoré zahfnaju podielové listy

PFPT, repo operacie a vydané dlhové cenné papiere
do 2 rokov (M3 - M2). Objem obchodovatelnych na-
strojov sa zvysil v priebehu roka 0 5,9 mld. Sk na 45,4
mid. Sk. Vyvoj tejto zlozky agregatu M3 determinovali
predovsetkym podielové listy PFPT, ktoré zacdiatkom
roka dosahovali vysokd dynamiku rastu, avsak kon-
com roka sa ich dynamika vyrazne spomalila. Kym
v prvom polroku dosahoval ich medziro¢ny prirastok
v priemere 26 mld. Sk, v dalSom obdobi sa tento
postupne znizoval az na 13 mld. Sk ku koncu roka
2005. Tento vyvoj bol ovplyvneny jednak bazickym
efektom, ale pravdepodobne aj zvySenym zaujmom
o investovanie do inych ako penaznych fondov.

XIL. 2005

® Obezivo
= M2 - M1

“ VKklady a prijaté Gvery splatné na pozZiadanie
M3 - M2 - M3

47



NARODNA BANKA SLOVENSKA Menovy vyvoj
280 60 (mld. Sk) p.b.)
401 r23
240 50 30 4 F2,1
200 20 F1,9
40
160 101 1,7
30
0 15
120
20 -10 1 s
80
-20 F1,1
40 0
0 0

48

 Vklady nefinanénych spoloénosti spolu
B Korunové vklady == \/klady v cudzej mene (prava os)

Vklady nefinancnych spoloc¢nosti

V roku 2005 pretrvaval trend rastu vkladov nefinanc-
nych spoloénosti, pricom v decembri dosiahol ich stav
257,1 mld. Sk, ¢o bolo oproti decembru 2004 viac
0 29,7 mld. Sk. Na tomto zvySeni sa podielali rovhako
korunové vklady (medziroény narast o 17,1 mid. Sk),
ako aj vklady v cudzej mene (medziro¢ne sa zvysili
0 12,6 mld. Sk). Narast vkladov v cudzej mene bol
zaznamenany najma v druhej polovici roka (v prvom
polroku sa objem vkladov v cudzej mene znizil), ked
tieto vzrastli o 15,6 mld. Sk. Nefinancné spolo¢nosti
preferovali vysoko likvidné vkladové produkty, ¢o sa
prejavilo v naraste vkladov a prijatych Gverov splat-
nych na poziadanie o 29 mld. Sk (v roku 2004 bol
zaznamenany rast o 21,4 mld. Sk). Vklady a prijaté
Gvery s dohodnutou splatnostou do 2 rokov vzrastli
v decembri medzirocne takmer o 1 mld. Sk (v roku
2004 o 1,8 mld. Sk). Pokles vkladov a prijatych Gverov
s dohodnutou splatnostou do 2 rokov v slovenskych
korunach o 10 mld. Sk bol mierne prevySeny narastom
vkladov a prijatych Gverov s dohodnutou splatnostou
do 2 rokov v cudzej mene o 10,7 mld. Sk. Vklady s vy-
povednou lehotou do 3 mesiacov tvoria zanedbatelnu
Cast vkladov nefinancnych spolo¢nosti a ich objem sa
v priebehu roka 2005 takmer nezmenil.

Vklady domacnosti

Vklady doméacnosti sa v roku 2005 zvysSili len mierne,
menej ako o 1 mld. Sk (v roku 2004 vzrastli o 15,1
mld. Sk). V ramci jednotlivych druhov vkladov domac-
nosti na jednej strane vzrastli najlikvidnejSie vklady
a prijaté Gvery splatné na poziadanie o 31,3 mlid. Sk

“ Vklady a prijaté Gvery splatné na poZiadanie

B Podielové listy PFPT

® Vklady a prijaté Gvery s dohodnutou splatnostou do 2 rokov
== (Jrokovy diferencial domacnosti (prava os)

(v roku 2004 sa zvysili o 15,5 mld. Sk), na druhej
strane poklesli vklady a prijaté Gvery s dohodnutou
splatnostou do 2 rokov o0 29,2 mld. Sk (v roku 2004
sa znizili o 1,3 mld. Sk) a vklady s vypovednou lehotou
do 3 mesiacov o0 1,2 mld. Sk (zatial ¢o v roku 2004
vzrastli 0 0,9 mld. Sk). Podobne ako pri nefinanénych
spolo¢nostiach pretrvava presun, resp. uchovavanie
penaznych prostriedkov v najlikvidnejSej forme (bez
akejkolvek viazanosti). Tento vyvoj podporovala aj
skuto€nost, Ze rozdiel v Grokovych sadzbach z vkladov
a prijatych Gverov bez viazanosti a z vkladov s urcitou
Casovou viazanostou sa v roku 2005 v porovnani
s rokom 2004 znizil.

Z hladiska mien sa medzirocne zvysili vklady a prijaté
Uvery v slovenskych korunach o 4,6 mid. Sk (v roku
2004 o 24,5 mld. Sk), zatial ¢o vklady a prijaté tvery
v cudzej mene poklesli o 3,7 mid. Sk (v roku 2004 sa
znizili 0 9,4 mld. Sk).

Vyvoj vkladov a prijatych Gverov domacnosti je
ovplyvihovany aj investovanim do podielovych listov
podielovych fondov inych ako penazného trhu, ktoré
zaznamenalo v roku 2005 vyrazny medziro¢ny narast
0 95,8 % (z 27,2 mld. Sk na 53,2 mld. Sk).

Vklady nezahrnuté do M3

Z vkladov nezahrnutych do menového agregatu M3
vzrastli vklady a prijaté dvery domacnosti s dohodnu-
tou splatnostou nad 2 roky o 4,9 mld. Sk, na druhej
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Graf 24 Prispevky k medzirocnému rastu pohla-
davok PFI voci sikromnému sektoru (p. b.)
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strane poklesli vklady a prijaté Gvery domacnosti
s vypovednou lehotou nad 3 mesiace o 6,6 mld. Sk.
Vklady nefinancnych spolo¢nosti nevchadzajicich
do menového agregatu M3 tvorili zanedbatelnu éast
celkovych vkladov nefinanénych spoloénosti a v roku
2005 sa vyraznejsie nezmenili.

2.4.3 Pohladavky penaznych financnych
institicii voci sikromnému sektoru

Pohladavky PFI voci sikromnému sektoru (bez cen-
nych papierov) dosiahli ku koncu roka 2005 objem
507,5 mld. Sk, ¢o v porovnani s decembrom 2004
predstavovalo narast o 109,8 mld. Sk. Celkovy medzi-
rocny prirastok pohladavok voc¢i sikromnému sektoru
bol tak patnasobne vyssi ako medzirocny prirastok
v roku 2004 (21,3 mld. Sk). Na uvedenom vyvoji sa
podielali jednak pohladavky v slovenskych korunach
(rast 0 79,5 mld. Sk), ako aj pohladavky v eurach (rast
0 30,3 mld. Sk). Mierny pokles zaznamenali pohladav-
ky v ostatnych cudzich menach (o 0,02 mlid. Sk). Ku
koncu roka 2005 sa na celkovom objeme pohladavok
podielali korunové pohladavky 77,5 %, pohladavky
v eurach 20,9 % a pohladavky v ostatnych cudzich
menach tvorili 1,6 % (v roku 2004 tvorili pohladavky
v slovenskych korunach 79,0 %, v eurach 19,0 %
a v ostatnych cudzich menach 2,0 %).

Vyrazny absolltny narast pohladavok voci sikrom-
nému sektoru v roku 2005 sa prejavil aj v zrychleni

Graf 25 Indikator spotrebitel'skej dovery
a absolutny narast uverov domacnostiam
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medzirocnej dynamiky z 5,7% v roku 2004 na 27,6%
v roku 2005. NajvyraznejSie vzrastli pohladavky voci
domacnostiam*? (52,8 mld. Sk) a pohladavky voci ne-
finanénym spolo¢nostiam (46,2 mld. Sk). Pohladavky
voCi finanénym spolo¢nostiam vzrastli medzirone
0 10,8 mld. Sk; pohladavky voci poistovhiam a pen-
zijnym fondom oproti roku 2004 zaznamenali iba
mierny narast. K medziroc¢nej dynamike prispievali
najma pohladavky voCi domacnostiam, ktoré sa na
medzirocnom raste podielali 13,3 percentualneho
bodu. Prispevok rastu pohladavok voci nefinanénym
spolo¢nostiam dosiahol 11,6 percentualneho bodu,
pricom eSte v roku 2004 pohladavky voci nefinanc-
nym spolo¢nostiam v dbésledku poklesu poésobili
timiaco na celkovi medzirocni dynamiku Gverov.
Rovnako sa v porovnani s predchadzajicim rokom
mierne zvySil aj prispevok pohladavok voci finanénym
spolo¢nostiam (o 1 percentualny bod na 2,7 percen-
tualneho bodu).

ZvySovanie absollUtnych medziroénych prirastkov
Gverov domacnostiam bolo v porovnani s rokom 2004
sprevadzané rychlejSim rastom realnych miezd, ako
aj klesajlucim trendom Urokovych sadzieb, ktory sa
v 1. polroku 2005 zastavil. Zaujem o Gvery pravde-
podobne slvisel aj s posiliovanim spotrebitelskej
dovery v 1. polroku 2005, ktorej prorastovy trend
sa vSak po oznameni zvySovania regulovanych cien
zaCiatkom 2. polroku docasne zastavil.

11 Nizka dynamika rastu pohladavok voci siikromnému sektoru v roku 2004 bola ovplyvnena jednorazovymi faktormi (odpredaj klasi-
fikovanych Gverov mimo bankovy sektor, restrukturalizacia dlhu niektorymi podnikmi a nasledné financovanie cez kapitalovy trh).

12 Vratane neziskovych institdcii sluZiacich domacnostiam.
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Graf 26 Urokova sadzba a absoliitny narast
uverov domacnostiam
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Z hladiska Gcelovej Struktiry pohladavok voc¢i domac-
nostiam®® zaznamenali najvySSi medziroény prirastok
0 31,0 mld. Sk Gvery na byvanie (v roku 2004 o0 26,1
mld. Sk), pricom k medziro¢nej miere rastu pohla-
davok vo¢i domacnostiam o 41,2 % prispeli 24,2
percentualneho bodu. Aj v roku 2005 teda domac-
nosti vyuZzivali svoje prostriedky hlavne na dihodobé
investicie. Medziro¢na miera rastu Gverov na byvanie
sa pohybovala poc¢as roka 2005 od 29 % do 37 %.

Relativne vysoky medziro¢ny prirastok o 16,9 mid. Sk
v sektore domacnosti zaznamenali aj ostatné dvery4,
pricom spotrebitelské Gvery vzrastli iba mierne o 4,9
mld. Sk. Tento vyvoj bol ovplyvneny aj zjednotenim
vykazovania nového produktu tzv. americkych hypoték
(od septembra 2005) v ostatnych Gveroch. V dosled-
ku uvedeného bola medzirocna dynamika ostatnych
a spotrebitelskych Gverov v priebehu roka volatilna,
a teda konzistentnejsi pohlad poskytuje agregat tychto
druhov Gverov spolu. Jeho tempo rastu sa v roku 2005
zrychlilo zo 44,3 % zaCiatkom roka az na 64,8 % kon-
com 1. polroka s naslednym miernym spomalovanim
pocas 2. polroku az na 54,2 % v decembri 2005.
Medzirocny narast ostatnych a spotrebitelskych Gverov
0 21,8 mld. Sk v roku 2005 v porovnani s rastom o 8,4
mld. Sk v roku 2004 tak mohol prispiet k akceleracii
konecnej spotreby domacnosti v roku 2005.

Pokracujuci dynamicky vyvoj Gverov v sektore domac-
nosti bol sprevadzany rastom zadlzenosti (vyjadrenej
podielom pohladavok voc¢i domacnostiam na HDP),

Menovy vyvoj

Graf 27 Pohladavky PFI voci domacnostiam
(mld. Sk)
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ktora vzrastla z 9,7 % v roku 2004 na 12,6 % v roku
2005. Podobny vyvoj slvisiaci s procesom realnej
konvergencie zaznamenavaju aj dalSie ¢lenské kra-
jiny, pricom v porovnani s eurozénou (52,6 % v roku
2005) je zadlZenost domacnosti v uvedenych kraji-
nach vyrazne nizSia.

Vyvoj pohladavok v sektore nefinanénych spolo¢nos-
ti bol v porovnani so sektorom domacnosti menej
dynamicky. AvSak kym ich objem v roku 2004 klesol
0 19,6 mld. Sk (medzirocny pokles o 8,0 %), v roku
2005 tieto Gvery vzrastli 0 46,2 mld. Sk (medzirocny
rast 0 20,5 %). Z hladiska Ucelu sa prirastok pohla-
davok voci nefinanénym spolo¢nostiam sustredil do
investi¢nych Gverov a Uverov na nehnutelnosti, ¢o
pravdepodobne ovplyvnilo aj zrychlenie rastu tvorby
hrubého fixného kapitalu v roku 2005. Z hladiska
Casovej Struktlry sa na raste pohladavok voci nefi-
nancénym spolo¢nostiam podielali hlavne pohladavky
so splatnostou nad 5 rokov (medziroéna dynamika
34,8 %, narast o 26,4 mld. Sk) a pohladavky do
1 roka (medziroéna dynamika 28,1 %, narast o 25,7
mld. Sk). Pohladavky od 1 do 5 rokov zaznamenali
medziroény pokles o0 10,2 % (pokles o 5,9 mid. Sk).

Z celkového narastu pohladavok voci nefinanénym
spolo¢nostiam v roku 2005 (46,2 mld. Sk) tvoril na-
rast pohladavok v eurach 24,7 mld. Sk a korunovych
pohladavok 21,5 mld. Sk. Objem pohladavok v ostat-
nych cudzich menach zaznamenal mierny pokles. Me-

13 Z celkového objemu pohladavok vo¢i domacnostiam tvorili 99 % pohladavky v slovenskych korunach.
14 Pohladavky voCi domacnostiam (vratane neziskovych institucii sliziacich domacnostiam) sa z hladiska tcelu ¢lenia na spotre-

bitelské avery, Gvery na byvanie a ostatné Gvery.
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== Polsko == Ceska republika
« Eurozéna (pravéa os)

dzimesacéné prirastky pohladavok voci nefinanénym
spolo¢nostiam v eurach boli s vynimkou februara
a novembra 2005 zaznamenavané v priebehu celého
roka (najvysSie medzimesacné prirastky boli v mareci,
aprili a decembri). Podniky pri ziskavani zdrojov tak
pravdepodobne na minimalizaciu svojej dlhovej sluzby
vyuzivali apreciacny trend slovenskej koruny, ako aj
nizsie UroCenie v eurach.

== Slovensko
= Madarsko

2.4.4 Urokové miery
Klientske trokové sadzby

Klientske Grokové sadzby v roku 2005 boli ovplyvnené
znizenim zakladnej sadzby NBS z konca roka 2004
o 0,5 percentualneho bodu (s Gcinnostou od 29.
novembra 2004) a z februara 2005 o 1 percentudlny
bod (s G¢innostou od 1. marca 2005), ako aj vyvojom
na penaznom trhu.

Urokové sadzby z iiverov
Urokové sadzby z tverov nefinanénym spoloénostiam

Priemerné Grokové sadzby z Uverov nefinanénym
spolo¢nostiam zaznamenali v roku 2005 pomerne
stabilny vyvoj. Prvy Stvrtrok bol charakteristicky po-
klesom UGrokovej miery z Gverov, ktory sivisel so zni-
Zenim klGcovych Grokovych sadzieb v roku 2004 a ich
dalSim oCakavanym poklesom reflektujdcim vyvoj na
medzibankovom trhu. Napriek znizeniu klGcovych
sadzieb NBS s Gc¢innostou od 1. marca 2005 UGrokové
miery z Gverov nefinanénym spolo¢nostiam uz dalej

VL
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Vil

== Urokova miera z Gverov nefinanénym spolognostiam v SR
== Urokova miera z Gverov nefinanénym spoloénostiam v eurozéne
= 7akladna sadzba NBS «~== 3M BRIBOR

neklesali a zostali az do konca roka relativne stabilné
na Urovni blizko sadzbam v eurozdne.

Rozdiel medzi Grokovou sadzbou z Uverov nefinanc-
nym spolo¢nostiam a 3-mesacnym BRIBOR-om
sa v priebehu roka mierne zmensSil, ¢o signalizuje
zvyhodnenie Gverovych podmienok nefinanénych
spolo¢nosti. Pravdepodobne to suviselo s dynamic-
kym ekonomickym rastom a zvySenim ziskovosti
nefinan¢nych spolo¢nosti.

Z hladiska Gcelu pouzitia Gveru poklesla v priebehu
roka 2005 najvyraznejSie Grokova miera z precerpani
beznych Gcétov (0 1,53 bodu), z prevadzkovych Gverov
(0 0,94 bodu), z investicnych Uverov (o 0,76 bodu)
a z ostatnych UGverov (0 0,62 bodu). Na druhej strane
vzrastla drokova miera z Uverov na nehnutelnosti
(o 0,67 bodu). Na celkovu Grokovl sadzbu z Gverov
nefinanénym spolo¢nostiam vplyvala najma Grokova
sadzba z kratkodobych Gverov (s pohyblivou sadzbou
a zaciatoc¢nou fixaciou sadzby do 1 roka), ktoré tvoria
viac ako 90 % poskytnutych Gverov. Urokova miera
z Gverov s dIhSou dobou fixacie zaznamenala pomer-
ne volatilny priebeh, ktory reflektoval predovsetkym
vy$ku a druh Gveru a bonitu klienta.

Urokové sadzby z tverov domacnostiam

Urokové sadzby z Gverov domacnostiam sa v roku
2005 mierne znizili, pricom klesajlci trend zazname-
nali najma v prvych piatich mesiacoch. Tento vyvoj re-

flektoval znizovanie klG¢ovych Grokovych sadzieb v po-
slednom Stvrtroku 2004 a v prvom Stvrtroku 2005.
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Graf 30 Urokové sadzby z jednotlivych druhov
uverov domacnostiam (%)
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Urokové sadzby z Gverov na nehnutelnosti pokra-
¢ovali pocas celého roka v klesajlicom trende, ked
sa ich drocenie znizilo o 1,73 percentualneho bodu
na 5,32 %. Najviac poklesla Grokova miera z inych
Gverov na nehnutelnosti a z hypotekarnych Gverov.
VyraznejSie sa znizila aj Grokova miera z medzilverov
stavebnych sporitelni.

Priemernéa Grokova miera zo spotrebitelskych Gverov
do augusta 2005 klesala, v dalSich mesiacoch roka
vSak vzrastla. Tento vyvoj bol ovplyvneny aj zjednote-
nim (od septembra 2005) vykazovania nového UGvero-
vého produktu, tzv. americkych hypoték v ostatnych
Uveroch. Dovtedy bol tento druh Gveru zaradovany
okrem ostatnych Gverov aj do spotrebitelskych Gverov.
Vyraznejsi narast Urokovej miery zo spotrebitelskych
Gverov v septembri a oktébri odrazal presun tychto
nizko Groc¢enych Uverov do kategorie ostatnych
Gverov. V rdmci ostatnych Gverov dochadzalo v roku
2005 k vykazovaniu chybnych Gdajov za tlto kate-
goriu (Gdaje budi revidované). Z tohto dévodu nie
je mozné hodnotit vyvoj Grokovej sadzby z ostatnych
dverov. Urokova sadzba z prederpani beznych Gétov
v priebehu roka stagnovala.

PredovSetkym v prvych troch Stvrtrokoch Grokové
sadzby z Gverov domacnostiam postupne mierne
konvergovali k Grovniam eurozény. Tento vyvoj je
zrejmy predovSetkym pri Uroceni Gverov na nehnu-
telnosti v désledku znizenia sadzieb na Slovensku.
Rozdiel v Grokovej miere z precerpani beznych Gctov
sa znizil len mierne, avSak zostava najmensi spomedzi
vSetkych druhov Gverov domacnostiam. Rozdiel v Gro-
¢eni spotrebitelskych Gverov sa pohyboval v rozpati 3,0
az 5,8 percentualneho bodu. Jeho vyvoj je vSak tazké

Menovy vyvoj

Graf 31 Rozdiel v droceni jednotlivych druhov
uverov na Slovensku a v eurozone (p. b.)
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hodnotit vzhladom na volatilitu Grokovych sadzieb
na Slovensku, ktora vyplyvala z metodickej nejednot-
nosti vykazovania tychto Gverov do septembra 2005.

Z hladiska fixacie sadzby bol zaznamenany najvyraz-
nejsi pokles Urokovej miery z Gverov so zaCiato¢nou
fixaciou sadzby nad 1 do 5 rokov vratane (o 3,2 per-
centualneho bodu) a z Gverov so zaciato¢nou fixaciou
sadzby nad 10 rokov (o 1 bod). Mierne sa zniZilo aj
GroCenie Uverov so zaciatocnou fixaciou sadzby nad
5 do 10 rokov vratane (o 0,7 bodu) a z Gverov s po-
hyblivou sadzbou a zaciato¢nou fixaciou sadzby do
1 roka (o0 0,2 bodu).

Urokové sadzby z vkladov

Urokové miery z vkladov nefinanénych spoloénosti
a domacnosti

Prvé mesiace roku 2005 boli charakteristické vy-
raznejSou volatilitou Grokovej sadzby z vkladov nefi-
nancénych spolo¢nosti. Po vyraznom poklese Grokovej
miery v roku 2004 a zaciatkom roka 2005 v désledku
postupného zniZzovania klG¢ovych Grokovych sadzieb
NBS urocenie vkladov nefinanénych spoloénosti

stagnovalo.

Podobny vyvoj bol zaznamenany aj pri Grokovej sadzbe
z vkladov domacnosti. Po vyraznejSom poklese zaciat-
kom roka 2005 sa Grokové miery takmer nemenili.
Mierny narast Urokovej sadzby z Uspornych vkladov
s vypovednou lehotou nad 3 mesiace bol kompenzo-
vany poklesom Urokovej miery z Gspornych vkladov
s vypovednou lehotou do 3 mesiacov.
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== Vklady splatné na poziadanie

== \/klady s dohodnutou splatnostou do 1 roka
== \/klady s dohodnutou splatnostou nad 2 roky
== (sporné vklady s vypovednou lehotou do 3 mesiacov
== (Jsporné vklady s vypovednou lehotou nad 3 mesiace

Napriek tomu, Ze klGcové Urokové sadzby NBS sl
vysSie v porovnani s kli¢ovymi sadzbami ECB, vklady
domacnosti su viac Grocené v eurozéne ako na Slo-
vensku. Tento rozdiel sa prehibil v priebehu roku 2005
v dosledku vyrazného poklesu Urokovych sadzieb
z jednotlivych druhov vkladov (najma vSak vkladov
s vypovednou lehotou do 3 mesiacov). To moze byt
vplyvom likvidity obchodnych bank na Slovensku
a v eurozéne. Kym v eurozéne je bankovy sektor za-
visly od refinancovania ECB, na Slovensku centralna
banka sterilizuje vyrazny objem likvidity.

«== Vklady spolu
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== S dohodnutou splatnostou do 1 roka
== S dohodnutou splatnostou nad 2 roky
«= S vypovednou lehotou do 3 mesiacov
== S vypovednou lehotou nad 3 mesiace
= Zakladna sadzba NBS
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== Vklady splatné na poziadanie « Vklady spolu

== \/klady s dohodnutou splatnostou do 1 roka

== Vklady s dohodnutou splatnostou nad 2 roky

== (Jsporné vklady s vypovednou lehotou do 3 mesiacov
== Usporné vklady s vypovednou lehotou nad 3 mesiace

Realna urokova miera z vkladov domacnosti
(ex-post)

Narast realnej Urokovej miery (vypocitanej deflova-
nim Grokovej miery zo stavu jednoroénych vkladov
domacnosti inflaciou meranou HICP) bol v roku 2005
ovplyvneny predovSetkym vyvojom inflacie. Aj napriek
zniZeniu nominalnych Grokovych sadzieb zacdiatkom
roka mala realna Grokova miera v prvych troch Stvrt-
rokoch 2005 mierne rasttci trend v doésledku poklesu
inflacie. V dalSich mesiacoch bol narast miery inflacie
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== (rokova miera deflovana HICP bez energii a nespracovanych potravin
== Urokova miera deflovana HICP bez energii
«= Urokové miera deflovana HICP
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ovplyvneny rastom cien energii, o malo negativny
dopad na vyvoj redlnej Grokovej miery ku koncu roku.
AvSak realna UGrokova sadzba pri pouziti HICP bez
energii, resp. HICP bez energii a nespracovanych po-
travin ako deflatorov, zaznamenala v druhom polroku
kladné hodnoty.

2.5 Devizovolicenéna ¢innost NBS
a vykon devizového dohladu

Narodna banka Slovenska plni Glohy devizového orga-
nu, ktoré jej vyplyvaju zo zakona NR SR ¢. 202/1995
Z. z. Devizovy zakon, ako aj UGlohy, ktoré jej vyplyvaju
zo zakona NR SR ¢. 566/1992 Zb. o Narodnej banke
Slovenska.

Po doviSeni procesu liberalizacie devizového rezimu
a zruSeni regulacie jednotlivych operacii v oblasti bez-
ného a kapitalového Gctu platobnej bilancie prostred-
nictvom devizovych povoleni zostali nadalej devizovymi
predpismi regulované urcité podnikatelské Cinnosti,
ktoré slvisia s penaznymi prostriedkami v slovenskej
a cudzej mene v hotovostnej alebo bezhotovostnej
forme (obchodovanie s devizovymi hodnotami a de-
vizové penazné sluzby), ako aj Uprava vykonavania
devizovych operacii na finanénom trhu vykazujlca
znaky rizikovosti a nezahrnuta do zakona o cennych
papieroch (financné derivaty). Na tieto ¢innosti ude-
luje Narodna banka Slovenska devizové licencie.

Devizovolicencna ¢innost

V roku 2005 udelila Narodna banka Slovenska na za-
klade vecného posudenia Ziadosti, ako aj priloZzenych
dokladov devizové licencie nasledovne:

e 52 licencii na nakup penaznych prostriedkov v cud-
zej mene za slovenski menu v hotovosti (z toho 24
pravnickym osobam a 28 fyzickym osobam),

¢ 50 licencii na predaj penaznych prostriedkov v cud-
zej mene za slovenskd menu (z toho 24 pravnickym
osobam a 26 fyzickym osobam),

e 3licencie na bezhotovostné obchody s penaznymi
prostriedkami.

Vykon devizového dohladu
Devizovy dohlad Narodnej banky Slovenska bol orien-

tovany na kontrolu plnenia ohlasovacej povinnosti
podnikatelskymi subjektmi, ako aj na dodrziavanie

Menovy vyvoj

podmienok a plnenie povinnosti upravenych devizo-
vymi predpismi a podmienok urcenych v devizovych
licenciach.

Celkovo bolo vykonanych 59 kontrolnych akcii devi-
zového dohladu.

2.6 Nastroje menovej politiky
Urokova politika

a) zakladna urokova sadzba NBS*® (Urokova sadzba
pre dvojtyZdriové repo tendre)
od 29.11.2004 4,00 %
od 1. 3.2005 3,00 %

b) Urokova sadzba pre jednodnové refinanéné ope-
racie
od 29.11.2004 5,50 %
od 1. 3.2005 4,00 %

c) trokova sadzba pre jednodriové sterilizacné ope-
racie
od 29.11.2004 2,50 %
od 1. 3.2005 2,00 %

Nastroje menovej politiky NBS
Operacie na vol'nom trhu

a) hlavny nastroj - Standardny repo tender s dvojtyz-
driovou splatnostou
Uskutocnuje NBS s obchodnymi bankami pravidel-
ne raz za tyzden, spravidla v utorok. NBS zaroven
vyhlasuje pre tieto Standardné operacie Urokovu
sadzbu (zakladna Urokova sadzba).

b) nastroj na dlhodobejsie riadenie likvidity - emisia
84-dnovych pokladni¢nych poukazok NBS do port-
folia obchodnych bank
NBS uskuto¢nuje aukcie pokladni¢nych poukazok
NBS americkym spdsobom spravidla raz mesa-
¢ne.

¢) nastroj na jemné doladenie - rychly tender
Nastroj NBS sltziaci na jemné operativne dolade-
nie likvidity komerénych bank.

Tento nastroj nebol v roku 2005 pouzity.

d) Strukturalne operacie - individualne obchody
Nastroj NBS umoznujuci priamu kipu alebo predaj
Statnych cennych papierov a pokladni¢nych pouka-
Zok NBS do a z portfélia NBS.

Tento nastroj nebol v roku 2005 pouzity.

15 Bankova rada NBS rozhodla o uréeni zakladnej trokovej sadzby NBS 12. decembra 2002, s ucinnostou od 1. januara 2003.
Zakladna drokova sadzba NBS je zhodna s limitnou urokovou sadzbou pre Standardné dvojtyZdriové repo tendre NBS. Ak sa
vo vSeobecnych zavaznych pravnych predpisoch pouZiva pojem ,diskontna urokova sadzba Narodnej banky Slovenska“, alebo
,diskontna trokovéa sadzba Statnej banky Sesko-slovenskej“ rozumie sa tym zékladna trokova sadzba Nérodnej banky Sloven-

ska.
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e) devizové swapy
Nastroj slGziaci na prechodné doladenie likvidity
v korunovej oblasti s vyuZitim devizovej transakcie
s budicim vyrovnanim. Tento nastroj nebol v roku
2005 pouZzity.

Automatické operacie (Standing facilities)

a) jednodnové refinancné operacie
Obchodné banky maji automaticky pristup k fi-
nanénym prostriedkom (za podmienky dostatku
akceptovatelnych cennych papierov) za vyhlaso-
van( Urokovd sadzbu.

b) jednodriové sterilizacné operacie
Obchodné banky maji moznost ukladat prebytocné
prostriedky vo forme nekolateralizovanych depozi-
tov za vyhlasovanu Urokovl sadzbu.

Ostatné nastroje

a) redistribucny tver
Pokracuje sa v splacani redistribuéného Gveru.
b) kratkodoby uver na dobu najviac troch mesiacov
V zaujme zachovania likvidity m6ze NBS vynimocne
poskytnuit banke tento UGver. Tento nastroj nebol
v roku 2005 pouZity.

Povinné minimalne rezervy

Obchodné banky, pobocky zahrani¢nych bank, sta-

vebné sporitelne a institlcie elektronickych penazi

od 1. januara 2005 tvorili povinné minimalne rezervy
vo vySke 2 %:

- zneterminovanych vkladov, terminovanych vkladov
a prijatych Gverov v slovenskych korunach a v cud-
zich menach,

- zvkladov a prijatych Gverov s vypovednou lehotou
v slovenskych korunach a v cudzich menach,

- z emitovanych dlhovych cennych papierov v slo-
venskych korunach a v cudzich menach okrem
hypotekarnych zaloznych listov.

Periéda pre vyhodnocovanie povinnych minimalnych

rezerv je jeden mesiac. Povinné minimalne rezervy ve-

dené v NBS na Uc¢te penaznych rezerv banky sa Grocia
do vySky uréenych povinnych minimalnych rezerv na

prislusny mesiac Grokovou sadzbou 1,5 % p. a.

Kurzova a devizova politika

a) reZim vymenného kurzu

Narodna banka Slovenska v roku 2005 uplatio-
vala reZzim plavajldceho vymenného kurzu, pricom
vymenny kurz slovenskej koruny sa urcoval vo
vztahu k referenénej mene - euru. Narodna banka
Slovenska vyuzivala moznost intervenovat na devi-
zovom trhu s cielom korigovat nadmern( volatilitu
vymenného kurzu slovenskej koruny, resp. reagovat
na vyvoj vymenného kurzu, ktory nezodpovedal
vyvoju makroekonomickych fundamentov.

Dna 28. novembra 2005 vstlpila slovenska ko-
runa do mechanizmu vymennych kurzov ERM II.
Centralna parita koruny voci euru bola stanovena
na Grovni 1 EUR = 38,4550 Sk. Koruna bude
v ERM Il vyuzivat Standardné fluktuacné pasmo
+15 % okolo centralnej parity. Spodna hranica pre
povinné intervencie je 32,6868 SKK/EUR a horna
hranica je 44,2233 SKK/EUR.

b) nominalny vymenny kurz slovenskej koruny
Nominalny vymenny kurz slovenskej koruny voci
euru sa v roku 2005 zhodnotil o 2,44 %, ked
31. decembra 2005 dosiahol 37,848 SKK/EUR.
Naopak vplyvom vyvoja krizového kurzu USD/EUR
na svetovych trhoch sa vymenny kurz slovenskej
koruny voci americkému dolaru nominalne znehod-
notil 0 12,11 %, ked ku koncu roka bol na Grovni
31,948 SKK/USD.

¢) nominalny a realny efektivny vymenny kurz sloven-
skej koruny®
Priemerna medzirocna miera rastu indexu nomi-
nalneho efektivneho vymenného kurzu slovenskej
koruny (NEER) sa v roku 2005 znizila na 1,1 %
oproti 4,9 % v predchadzajdcom roku. Na nizSie
zhodnotenie indexu NEER v roku 2005 vplyval pre-
dovSetkym vyraznejsi pokles medzirocnej dynamiky
zhodnotenia priemerného kurzu slovenskej koruny
voCi americkému dolaru (na 3,8 % oproti 12,3 %
v roku 2004), ktory bol ¢iastoéne kompenzovany
miernym rastom apreciacie koruny voci euru (na
3,6 % oproti 3,5 %).
V roku 2005 zacal na domacu cenovu hladinu vy-
raznejSie vplyvat rast svetovych cien ropy a energii,
¢o sa prejavilo najma pri indexe realneho efektivne-
ho vymenného kurzu (REER) na baze indexu cien
vyrobcov, ktory sa medzirocne zhodnotil v priemere

16 Metodika vypocCtu indexov nominalneho a realneho efektivneho vymenného kurzu slovenskej koruny je prevzata od MMF. PouZiva
priemerné mesacné kurzy slovenskej koruny a mien partnerov voci dolaru. Je zaloZena na baze indexu cien vyrobcov PPl (cien
produktov priemyselnej vyroby PPl manufacturing), vychodiskového roku 1999 a Sestnastich vyznamnych obchodnych partne-
roch SR, predstavujticich spolu zhruba 86 aZ 89 % obratu zahraniéného obchodu SR v rokoch 1993 - 2004: Nemecko, Ceska
republika, Taliansko, Rakusko, Franctizsko, Holandsko, USA, Velka Britania, Svajéiarsko, Polsko, Madarsko, Ukrajina, Rusko,

Japonsko, Cina a Turecko.
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Menovy vyvoj

Obrat spolu (mld. Sk)
Z toho: euro (vratane byvalych mien EMU)
Geska koruna

americky dolar
ostatné meny?
Podiel obratu na HDP (b. c.)?

2002 2003 2004 2005
1385,6 1536,8 1657,5 1892,5
63,7 69,8 70,2 69,0
€3 7,8 7,5 7,3
23,2 19,0 18,8 19,6
3,8 83 86 4,1
126,1 127,9 125,1 131,4

0 0,2 % (oproti zhodnoteniu 0 2,2 % v roku 2004).
Index REER na baze cien produktov priemyselnej
vyroby (bez cien nerastnych surovin a cien energii)
sa v priemere medzirocne znehodnotil 0 2,8 %
(v roku 2004 zhodnotenie o0 2,2 %).

d) vyhodnotenie menovej Struktiry devizovych inkas
a platieb Slovenskej republiky
Celkovy obrat devizovych inkas a platieb za rok 2005
za platobné tituly skupiny 1 az 6 v konvertibilnych
menach predstavoval 1 892,5 mid. Sk. Priemerny
mesacny obrat dosiahol 157,7 mld. Sk (oproti roku
2004 vzrastol o 14,2 %) a devizové inkasa a platby
dosiahli pasivne saldo vo vyske 30,9 mld. Sk (oproti
prebytku 17,2 mlid. Sk v roku 2004).
Podiely eura (vratane byvalych mien krajin eurozdny)
a amerického dolara tvoria z dlhodobého hladiska
rozhodujlcu Cast menovej Struktlry celkového ob-
ratu, predstavuji spolu zhruba 87 % az 89 %. Podiel
eura sa v minulom roku prvykrat od zavedenia spolo-
¢nej meny v roku 1999 znizil (o 1,2 percentualneho
bodu), kym naopak podiel amerického dolara sa zvy-
Sil (0 0,8 percentualneho bodu), pricom az do roku
2004 podiel eura rastol a podiel amerického dolara
klesal. Podiel Ceskej koruny pokracoval v miernom
poklese na 7,3 % (menej o 0,2 percentualneho
bodu) a podiel ostatnych mien sa zvysil na 4,1 %
(0 0,6 percentualneho bodu).
Zmenu vyvoja podielu eura a amerického dolara
v roku 2005 spo6sobil obrat trendu dlhodobého vy-
voja krizového kurzu dolara a rast cien ropy a ener-
gii na svetovych trhoch, ktory sa zacal prejavovat
uz v roku 2004. V roku 2005 sa vSak zvysil nielen
podiel amerického dolara na devizovych platbach,
ale aj na devizovych inkasach.

2.7 Menovy kalendar
Januar

* Prezident Slovenskej republiky vymenoval Ivana
Sramka do funkcie guvernéra Narodnej banky Slo-

venska. lvan Sramko bol od 11. januara 2002 vice-
guvernérom NBS.

* Prezident Slovenskej republiky vymenoval Marti-
na Barta do funkcie viceguvernéra Narodnej banky
Slovenska.

e 0Od januara 2005 bola na Slovensku spustena
dochodkova reforma, ktora na jednej strane prispie-
va k dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, ale
z kratkodobého hladiska jej naklady zatazia verejné
financie pred planovanym vstupom do eurozony.

e Ratingova agentlira Moody‘s zvySila Slovensku
rating dlhodobych zavazkov v cudzej mene z A3 na
A2 a rating kratkodobych zavazkov z P2 na P1. Agen-
tlra tento krok zddvodnila postupujicimi viadnymi
reformami, na zaklade ktorych sa oCakava postupné
zniZovanie deficitu verejnych financii. Vyhlady pre
vSetky ratingy su pozitivne.

Februar

e Bankovéa rada Narodnej banky Slovenska preroko-
vala a schvalila Komunikacnu stratégiu NBS do roku
2009, ktora formuluje hlavné ciele, cielové skupiny
a navrhuje komunikacné nastroje na dosahovanie
stanovenych cielov. Venuje sa komunikacii s odbornou
a Sirokou verejnostou v oblasti menovej politiky v nad-
vaznosti na plnenie Menového programu Néarodnej
banky Slovenska do roku 2008. Cielom komunikacnej
stratégie je aktivne informovat verejnost o svojich roz-
hodnutiach predovsetkym v oblasti menovej politiky,
resp. stability celého financného sektora v Slovenskej
republike a budovat tak déveru k Narodnej banke
Slovenska.

 Bankova rada NBS s Gc¢innostou od 1. februara 2005
rozhodla rozsirit harmonogram svojich zasadnuti o pra-
videlné zasadnutia kazdy utorok, na ktorych posudzuje
najma aktualnu situaciu na finanénom trhu a schvaluje
vysledky pravidelného sterilizacného repo tendra.

e Bola podpisana dohoda o urovnani sporu medzi
Slovenskou republikou a Ceskoslovenskou obchodnou
bankou (CSOB), a. s., Praha, medzi Ministerstvom
financii SR, zastipenym Ivanom Miklosom a CSOB
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zastlUpenou predsedom predstavenstva Paviom
Kavankom a élenom predstavenstva CSOB Petrom
Knappom. V zmysle dohody tak Slovensko uhradi
banke takmer 25 mld. Sk. Z tejto sumy najneskor do
11. februara 2005 zaplati Ceskej strane 16 mld. Sk,
ktoré ma k dispozicii v Statnych financnych aktivach.
Zostavajlcich 8,8 mld. Sk bude podla dohody splat-
nych 1. januara 2006. Prevzatie zavazku sa prejavilo
v navySeni verejného dlhu.

e Bankova rada NBS na svojom zasadnuti 28. febru-
ara 2005 rozhodla o zmene Grokovych sadzieb na
Groven 2,0 % pre jednodnové sterilizaéné obchody,
4,0 % pre jednodnové refinanéné obchody a 3,0 %
pre dvojtyzdnové repo tendre s obchodnymi bankami
s G¢innostou od 1. marca 2005. V sUvislosti s vyvojom
vymenného kurzu Bankova rada NBS konstatovala, Ze
posilnovanie vymenného kurzu slovenskej koruny voci
euru nadalej povaZzuje za neprimerane rychle.

Marec

e Ministri financii Eurépskej Gnie schvalili reformu
Paktu stability a rastu, ktory stanovuje pravidla
rozpod&tovej discipliny v EU. KlGdové ustanovenia
paktu - limit pre rozpoctovy deficit 3 % HDP a pre
verejny dlh 60 % HDP ostali nezmenené. Reforma
sprisnila pakt, a tak krajiny budi musiet vytvarat
Uspory v obdobi dobrych ¢asov, t. j. ked je ekono-
micky vyvoj priaznivy. Naopak, pakt bude pruznejsi
v ¢asoch ekonomickych problémov, ked budi moct
krajiny v odévodnenych pripadoch mierne prekrocit
3 % hranicu deficitu.

April

e Bankova rada NBS schvalila vysledky prvého kola
verejnej anonymnej sitaze na vytvarné navrhy sloven-
skych (narodnych) stran eurovych minci, ktoré maju
prezentovat histériu, kultirne a prirodné hodnoty
Slovenska a zaroven byt zrozumitel'né aj pre obyvate-
lov ostatnych krajin Eurépskej Gnie. Do druhého kola
postupilo 36 navrhov.

Maj

e Podpredseda vlady a minister financii SR Ivan
Miklos a guvernér NBS Ivan Sramko na spoloénej
tlacovej konferencii Ministerstva financii SR a NBS
predstavili verejnosti Narodny plan zavedenia eura
v Slovenskej republike. Narodny plan zavedenia eura,
ktory je spolocnym materidlom NBS a Ministerstva
financii SR, bol vypracovany v spolupraci s viacerymi
centralnymi institciami SR. Predstavuje plan jednot-
livych krokov, ktoré je potrebné uskutocnit pre bez-
problémové a UspesSné zavedenie a pouZivanie eura

v celom hospodarstve SR. Planovanym terminom za-
vedenia eura v SR v bezhotovostnom i v hotovostnom
styku je 1. januar 2009, pricom prechodné obdobie
dualneho pouzivania slovenskej koruny a eura bude
trvat do 16. januara 2009.

Jun

e Japonska agentira R&l (Rating and Investment
Information) zvysila rating dlhodobych zavazkov
SR v doméacej mene na Uroven BBB+ so stabilnym
vyhladom.

e Bankova rada NBS prerokovala a schvalila ma-
terial Narodny plan zavedenia eura v SR, v ktorom
sl rozpracované technické a organizacné aspekty
zavedenia spoloc¢nej eurdpskej meny v SR.

Jul

e Vlada SR schvalila Narodny plan zavedenia eura
v SR, ktory o¢akava prijatie eura 1. januara 2009.

¢ Na tlacovej konferencii v Bratislave prezentoval
vedlci misie MMF v SR Juan Fernandez-Ansola
spravu MMF. Podla nej zostal hospodarsky rast SR
silny i napriek nepriaznivym zahrani¢no-ekonomickym
podmienkam, inflacia sa znizila napriek vySSim cenam
ropy a pokracoval tiez rast zaujmu zahraniénych in-
vestorov o SR. Inflaény ciel 2,5 %, ktory pre rok 2006
stanovila NBS, je ambiciozny, avSak spinitel'ny. Sprava
zaroven upozornila na rizika, ktoré tento ciel ohrozuja.
Sa to najma narast cien ropy a rychlejsi rast miezd
ako rast produktivity prace.

August

¢ Dna 2. augusta 2005 sa uskutocnilo 35. rokovanie
Bankovej rady NBS, kde bol prerokovany a schvaleny
navrh zakona, ktorym sa meni a dopifia zakon Na-
rodnej rady Slovenskej republiky ¢. 118/1996 Z. z.
o ochrane vkladov a 0 zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov. Cieflom schva-
leného navrhu novely zdkona o ochrane vkladov,
vypracovaného na zaklade podnetu Asociacie bank,
bolo predovSetkym upravit pravidla pre uréovanie
vySky ro€nych prispevkov bankovych subjektov do
Fondu ochrany vkladov.

September

¢ NBS zverejnila stanovisko k Navrhu rozpoCtu ve-
rejnej spravy na roky 2006 az 2008, ktory pripravilo
Ministerstvo financii SR. NBS v zadsade navrh rozpoctu
podporila, ale v oblasti zniZzovania deficitu ho oznadila
za malo ambiciozny.

NARODNA BANKA SLOVENSKA

57



NARODNA BANKA SLOVENSKA

Oktober

e Jednym zo zavazkov vyplyvajucich z ¢lenstva SR
v MMF je aj ucast na Plane financnych transakcii
(Financial Transactions Plan - FTP), a to na zaklade
rozhodnutia MMF. Prostrednictvom FTP ekonomicky
silné Clenské krajiny MMF pozi¢iavaja peniaze kra-
jinam MMF s problematickou platobnou bilanciou.
O ucast SR na FTP poZiadal guvernéra NBS Ivana
Sramka vedci misie MMF. Pre Slovensko by to zna-
menalo poskytntt zdroje vo vyske 50 % Clenskej kvoty,
¢o predstavuje priblizne 270 mil. USD. Poskytnutim
tychto prostriedkov by doSlo k zmene vykazovania
devizovych rezerv centralnej banky, pretoze prostried-
ky poskytnuté MMF sa budud evidovat ako rezervna
pozicia SR v MMF. Ta vSak bude v pripade krizovej
situacie Slovensku plne k dispozicii.

¢ Ratingova agentdra Fitch Ratings zvySila Slovenskej
republike rating dlhodobych zavazkov v cudzej mene
z Grovne A- na A so stabilnym vyhladom.

November

* Dia 28. novembra 2005 vstUpila slovenska koruna
do mechanizmu vymennych kurzov ERM II. Centralna
parita koruny voci euru bola stanovena na Urovni trho-
vého kurzu 1 euro = 38,4550 Sk. Slovenska koruna
bude v ERM Il vyuzivat Standardné fluktuacné pasmo

Menovy vyvoj

+15 % okolo centralnej parity. Spodna hranica pre
povinné intervencie predstavuje 32,6868 SKK/EUR
a horna hranica 44,2233 SKK/EUR.

December

¢ NBS vydala oznamenie, Ze od 1. januara 2006 sa
uskutoéni integracia celého dohladu nad finanénym
trhom v oblasti bankovnictva, kapitalového trhu,
poistovnictva a dochodkového sporenia, ktory bude
vykonavat NBS. V ramci integracie dohladu nad
finanénym trhom bude zo zakona zruseny Urad pre
finanény trh a jeho pdsobnost komplexne prevezme
Narodna banka Slovenska. NBS teda okrem iného
bude od zaciatku roka 2006 vydavat také povolenia,
schvalenia, slhlasy, predchadzajlce sihlasy a iné
rozhodnutia v oblasti finanéného trhu, ktoré do konca
roka 2005 vydaval Urad pre finanény trh.

¢ Medzinarodnéa ratingova agentira Standard &
Poor's zvySila rating dlhodobych zavazkov Slovenska
v cudzej mene na stupen A z pdévodnych A-. ZvySenie
ratingu bolo odrazom rychleho pokroku, ktory Sloven-
sko dosiahlo v reforme verejného sektora. Standard
& Poor‘s hodnotila Slovensko najlepSie spomedzi
krajin V4.

¢ Bankova rada NBS schvalila vyber a vizualizaciu
vytvarnych navrhov slovenskych stran eurovych
minci.
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3 Operacie NBS na menove ucely,
devizove operacie a investicné
aktivity pri sprave devizovych rezerv

3.1 Operacie menovej politiky

Vo vykone menovej politiky doSlo v roku 2005 k nie-
kolkym zmenam, ktoré sa tykali procesu rozhodovania
o operaciach menovej politiky a podmienok uplatnio-
vanych pri konkrétnych obchodoch s NBS.

Prvou vyznamnou zmenou, ktord zacala NBS uplat-
novat vo februari 2005, bolo cielené rozhodovanie
o vykone menovej politiky. Je uskuto¢nované vo vo-
pred stanovenych terminoch podla harmonogramu
rokovani Bankovej rady NBS. Ide o riadeny monitoring
ekonomického a menového vyvoja vratane cenového
transmisného mechanizmu a jeho vplyvu na doméace
finan¢éné trhy. Kvalitativne zhodnotenie Gdajov z tohto
monitoringu a pric¢iny zistenych zmien v cenovom
vyvoji na domacich financnych trhoch su uréujuce pri
rozhodovani sa Bankovej rady NBS.

PretoZe aj v roku 2005 pokracoval proces harmoni-
zovania vyplyvajuci z ¢lenstva v ESCB, rozhodla NBS
v januari 2005 o zmene v pravidlach na vykonavanie
operacii menovej politiky, ako aj v pravidlach na
financné a majetkové vysporiadanie operacii. lde
napriklad o postup pri vybere bank pripadne financ-
nych institdcii uréenych na vybrané operacie menovej
politiky, dalej ide o postup pri vybere finanénych aktiv
akceptovatelnych v operaciach na menové Gcely.
Taktiez rozhodla o zmenach pri riadeni rizik vratane
uplatnenia zakazu na pouZivanie menovych operacii
pri financovani verejnej spravy (Glanky 101 a 102
dohody o vstupe do EU). V&etky tieto zmeny zverejnila
v rozhodnutiach NBS ¢. 1/2005 a 2/2005. S tcinnos-
tou v roku 2005 NBS rozhodla aj o Gpravach, ktoré sa
tykaja kvality a ceny sluzieb vykonavanych centralnym
registrom kratkodobych cennych papierov, ktory je
vedeny v NBS.

Riadenie likvidity v hankovom systéme
Sledovanie ponuky a dopytu bankového sektora v ope-

raciach s centralnou bankou je predmetom denného
hodnotenia vyvoja likvidity v tomto sektore a je tiez

predmetom rozhodovania Bankovej rady NBS o vySke
intervencii a o druhoch operacii. Povinné minimalne
rezervy, obezivo, ako aj autonémne faktory - financ-
né toky Statnej pokladnice a &isté zahraniéné aktiva
ovplyviuju celkovu Groven likvidity, ktord ma bankovy
sektor denne k dispozicii. V roku 2005, rovnako ako
v minulom roku, disponoval bankovy sektor znacnou
nadbyto¢nou likviditou. Jej priemerna denna hodnota
sterilizovana operaciami menovej politiky bola na
Grovni 399,2 mid. Sk. Oproti roku 2004 bola tato
nadbytoc¢na likvidita vysSia 0 172,6 mld. Sk. Mesacna
priemerna hodnota nadbytoénej likvidity sa v priebe-
hu roka pohybovala v rozpéati od 298,6 mlid. Sk do
442,1 mld. Sk. NajvyraznejSie zvySovanie nadbytoc-
nej likvidity sposobili intervencie na devizovom trhu,
presun finandnych prostriedkov riadenych Statnou
pokladnicou z NBS do sféry komercnych bank, ako aj
hodnota splatenych Statnych cennych papierov, ktora
prevySovala hodnotu novych statnych emisii.

Graf 36 Povinné minimalne rezervy a autonomne
faktory likvidity v roku 2005 (mil. Sk)
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Graf 37 Struktiira vplyvov na dennii zmenu
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Zdroj: NBS.

Hlavné operacie menovej politiky

Hlavnymi operaciami menovej politiky boli aj v roku
2005 sterilizacné 14-dnové repo tendre vyhlasované
jedenkrat tyzdenne. Hodnota tychto operacii, sterilizu-
jacich nadbyto¢n likviditu bankového sektora, bola
vysoka pocas celého roka. Vynimkou bol len februar
2005, ked NBS prijala rozhodnutie neakceptovat do-
pyt bank v sterilizacnych repo tendroch a zamedzit tak
posiliovaniu slovenskej koruny vratane vplyvu vymen-
ného kurzu na Grokové sadzby doméaceho penazného
trhu. Vyvoj trokovych sadzieb BRIBOR mal v priebehu
januara 2005 znac¢nu volatilitu a ich vynosova krivka
nadobudla vyrazne inverzny charakter. Po interven-
ciach NBS na devizovom trhu a neakceptovani dopytu
bank v sterilizacnych repo tendroch na zaciatku roku
2005 prestali mat Grokové sadzby penazného trhu
dostatoénl vypovedaciu schopnost o tomto trhu.
Tdto nadobudli az v marci 2005 po rozhodnuti NBS
znizit zakladn( Grokovd sadzbu (vratane refinancnej
a sterilizacnej Urokovej sadzby pre O/N operacie) a po
obnoveni hlavnych operacii menovej politiky - sterili-
zacnych repo tendrov.

Dlhodobejsie operacie

NBS uskuto¢novala v priebehu roku 2005 emisie
pokladniénych poukaZzok NBS so splatnostou 84
dni. Aukcie pre tento nastroj neboli vypisané len na
zaciatku roka v ¢ase osobitnych rozhodnuti NBS, ktoré
reagovali na rychle posilfhovanie slovenskej koruny.
Pokladni¢né poukazky NBS emitovala s cielom priamo
sterilizovat nadbytoc¢n( likviditu bank. Zaroven vsak
emitovala tieto aktiva aj na vlastny rad a pouZivala

Operacie NBS

Graf 38 Vyvoj jednotlivych foriem obchodov
na volnom trhu v roku 2005 (mld. Sk)
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ich v hlavnych sterilizacnych operaciach menovej po-
litiky. NBS uskutocnila spolu 11 aukcii pokladni¢nych
poukazok na primarnom trhu a emitovala PP NBS
v celkovej hodnote 290,0 mld. Sk.

Automatické operacie

Vzhladom na charakter likviditnej pozicie bankového
sektora (vysoky objem likvidity) bola aktivita jed-
nodnovych vkladovych operacii s NBS Casta, aj ked
hodnotou poc¢as roka menej vyznamna ako hodnota
hlavnych operacii. Vynimkou boli len mesiace februar
a marec, teda obdobie, v ktorom sa NBS rozhodla
neakceptovat dopyt bank v sterilizaénych repo ten-
droch. Na druhej strane jednodnové refinancné ope-
racie s NBS boli len sporadické. Priemerna mesacna
hodnota nad 1,0 mld. Sk bola napriklad len v troch
mesiacoch prvého polroka 2005. V dalsich mesiacoch
priemerna mesacna hodnota jednodnovych refinanc-
nych operacii nepresiahla Groven 0,6 mld. Sk. Dopl-
nenim k jednodnovym refinanénym operaciam bola
moznost erpat vnitrodenny Gver na Géte penaznych
rezerv v platobnom systéme SIPS. Tito mozZnost v ro-
ku 2005 vyuzilo 8 zmluvnych stran NBS.

Povinné minimalne rezervy

Povinné minimalne rezervy (PMR) podla rozhodnutia
NBS, ako aj v stlade so smernicami EK tvoria banky,
pobocky zahrani¢nych bank a institlcie elektronickych
penazi. Prostrednictvom povinnosti tvorit PMR sa
udrziava kratkodoba likvidita bankovych subjektov.
Priemerovanie PMR pocas lehoty, na ktord sU uréené,
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Graf 39 BRIBOR v roku 2005
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zase dava moznost bankam pozitivne ovplyviovat ich
objem obchodov na domacom penaznom trhu. V roku
2005 bolo tvorcami PMR 18 bank a 5 pobociek zahra-
ni¢nych bank vratane 2 pobociek zahraniénych bank,
ktoré zacali bankovu ¢innost na Slovensku za zaklade
jedného bankového povolenia platného v krajinach
Eurépskej Gnie. Podmienky na tvorbu PMR zostali aj
v roku 2005 rovnaké ako v roku 2004, teda sadzba na
Grovni 2 % z uréenych poloZiek pasiv, peridda jeden ka-
lendarny mesiac a Grocenie fixnou Grokovou sadzbou
1,5 %. Hodnota urcovanych PMR mala v priebehu
roka rastdci vyvoj a od januara do decembra 2005
vzrastla 0 4,2 mld. Sk. Aj napriek tomu, Ze v niektorych
mesiacoch boli vykyvy skuto¢ne udrziavanych PMR
velké (napr. v maji, juni, septembri a decembri 2005),
povinnost drzat uréend hodnotu PMR bola bankovym
sektorom v kazdom mesiaci splnena.

Riadenie rizik

Princip sledovania a riadenia kreditnych, trhovych
a operacnych rizik je bezny aj v centralnej banke.
Ide v niom v prvom rade o zmluvné strany, ktoré vstu-
puji do operéacii menovej politiky a dalej o financné
aktiva, ktoré pouZzivaju zmluvné strany v tychto ope-
raciach. NBS rovnako ako ostatné centralne banky
z ESCB vychadza z ustanoveni Statitu o ESCB a ECB,
v zmysle ktorého rozpracovava a uplatiuje pravidla
na riadenie rizik. Aj napriek tomu, Ze systém hod-
notenia kreditného rizika nie je eSte v tomto obdobi
Uplne harmonizovany s kritériami ECAF (pravidla
hodnotenia kreditného rizika Eurosystému), ma NBS
vytvoreny vhodny sposob, ktory bol v priebehu roka
2005 efektivne aplikovany. Pretoze status akceptova-

Graf 40 Plnenie PMR v roku 2005
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telnosti z pohladu rizik musia mat okrem zmluvnych
stran centralnej banky aj finan¢né aktiva, NBS uz od
roku 2004 aplikuje systém vyberu financnych aktiv
a v ramci neho systém trhového ocenovania aktiv.
TaktieZ uplatiuje systém zrazok (haircuts) k trhovym
cenam v pripade refinanénych operacii. Okrem tohto
pripravuje harmonizaciu postupov pri vybere a hodno-
teni kvality finanénych aktiv s podmienkami platnymi
v Eurosystéme. Ide hlavne o pripravu na skutocné
pouzitie aktiv, ktoré budl zaradené do jednotného zo-
znamu, tzv. Single List, v operaciach menovej politiky.
Pouzitie aktiv by malo zac¢at rokom vstupu Slovenska
do Eurosystému. Zavedenie Single List uskuto¢ni ECB
v roku 2007. Jeho stcastou budu hlavne dlhové cenné
papiere a bankové Uvery so statusom akceptovatelné
tak zo strany narodnych centralnych bank, ako aj zo
strany ECB.

Benchmarkova vynosova krivka dlhopisov

NBS pokracovala aj v roku 2005 v koordinovani
kotovania cien benchmarkového portfélia Statnych
dlhopisov obchodnymi bankami a vo vytvarani bench-
markovej vynosovej krivky z tychto kotacii. Tento
projekt zacala uz v roku 2004 a jeho cielom je zabez-
pecit kvalitnejSie poznanie cenového vyvoja na do-
macom dlhopisovom trhu vzhladom na nizke objemy
kurzotvornych obchodov na trhoch burzy s cennymi
papiermi, ako aj nedostatocnu frekvenciu obchodov.
NBS sleduje Struktlru benchmarkového portfélia
a v spolupraci s obchodnymi bankami tito vhodne
aktualizuje. Takato aktualizacia benchmarkového
portfélia cennych papierov bola vykonana zaciatkom
jlina 2005 a jej cielom bolo doplnit terminovi Struk-
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Graf 41 Benchmarkova vynosova krivka
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tlru kétovanych Statnych dlhopisov. Jednym z kritérii
na zaradenie dlhopisu do benchmarkového portfélia
je minimalna hodnota emisie vo vySke 5 mid. Sk.
V sUc¢asnosti s do portfélia zaradené dlhopisy od
1 do 9 rokov a tiez 14-rocné dlhopisy. Ceny si koéto-
vané ésmimi na trhu aktivnymi obchodnymi bankami.
Zverejnovanie indikativnych cien dlhopisov v Reuters
(stranka SKBMK) je uskuto¢nované na dennej baze
vzdy k 15.00 h SEC prislusného obchodného diia. Ob-
dobne ako obchodné banky aj NBS vyuZiva indikativne
ceny benchmarkovej krivky pri teoretickom ocenovani
finanénych aktiv. V pripade NBS ide o ocenovanie
akceptovatelnych aktiv pouzivanych v operaciach
menovej politiky.

Vyvoj benchmarkovej krivky v minulom roku mal me-
nej vyrazny pohyb ako v roku 2004. Pohyb cien bol
viac ovplyvneny vyvojom v euroregione, informaciami
0 nizSej potrebe emisii Statnych dlhopisov, ratingo-
vym hodnotenim agentiry Moody’s, ako aj pohybom
vymenného kurzu slovenskej koruny a rozhodnutiami
NBS o zakladnej Girokovej sadzbe. Pre dlhopisovy trh
SR bol vyznamny aj vstup slovenskej koruny do mecha-
nizmu vymennych kurzov ERM II, ktory vyvolal zaujem
zahraniénych investorov o slovenské finan¢né aktiva,
pricom pozitivne ovplyvnil stabilizujicu sa Groven
vynosov dlhopisového trhu na konci roku 2005.

3.2 Devizoveé operacie
Operacie na devizovom trhu

Vymenny kurz slovenskej koruny vocCi euru sa v prie-
behu roku 2005 zhodnotil o 2,44 percentualneho

Operacie NBS

Graf 42 Vyvoj kurzu slovenskej koruny voci
euru a dolaru v roku 2005
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bodu (z hodnoty 38,796 SKK/EUR k 31. decembru
2004 na 37,848 SKK/EUR k 31. decembru 2005).
Priemerna Groven vymenného kurzu mala hodnotu
38,593 SKK/EUR, ¢o je oproti roku 2004 zhodnotenie
0 3,6 percentualneho bodu. Kurz slovenskej koruny
voCi americkému dolaru sa v priebehu minulého
roka oslabil 0 12,11 percentualneho bodu (z hodnoty
28,496 SKK/USD k 31. decembru 2004 na 31,948
SKK/USD k 31. decembru 2005). Priemerna Groven
vymenného kurzu mala hodnotu 31,022 SKK/USD,
teda zhodnotenie oproti roku 2004 o 3,8 percentual-
neho bodu. Voci ¢eskej korune sa slovenska koruna
oslabila 0 2,9 percentualneho bodu.

Vzhladom na vyznamny pohyb slovenskej koruny
v roku 2005 NBS uskutoc¢nila niekolko intervencii
v zaujme utlmit priliS rychle posilhovanie domacej
meny. PretoZe zaujem investorov o nakup slovenskej
koruny (opierajici sa o niektoré skuto¢nosti ako
napriklad ocakavania bezproblémového plnenia
maastrichtskych kritérii v roku 2008, rychly rast
ekonomiky, postupné zlepsovanie obchodnej bilan-
cie), ktory zacal uz na konci roku 2004, pokracoval
aj v prvom Stvrtroku 2005, posilnil NBS v rozhodnuti
intervenovat. Uskutocnené devizové intervencie boli
v domacich podmienkach doteraz najrozsiahlejSie.
Pocas dvoch mesiacov (na konci roku 2004 a zaciat-
ku roku 2005) nakupila NBS na devizovom trhu 3,62
mld. EUR (asi 138 mid. Sk). Krehkost slovenského
devizového trhu a jeho naviazanie na trhy v okolitych
krajinach boli neskor preukazané pocas oslabovania
polskej meny. Potvrdili sa ako opodstatnené aj va-
rovania NBS, Ze prudké zhodnocovanie slovenskej
koruny na zaciatku roka nebolo adekvatne. Pocas
celého roka 2005 nakupila NBS prostrednictvom
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devizovych intervencii 3,02 mld. EUR a predala 535
mil. EUR, teda saldo devizovych intervencii malo
hodnotu 2,49 mlid. EUR.

Ani po vstupe SR do rezimu vymennych kurzov ERM Il
sa oCakavania, Ze slovensky devizovy trh sa vymani
zo silnej zavislosti predovSetkym od polskej a Ceskej
meny nepotvrdili. Tieto oGakavania mézu byt redlnej-
Sie v obdobi pred vstupom SR do Eurosystému.

Investicné aktivity pri sprave devizovych
rezerv

V roku 2004 schvalila NBS aktualizaciu investi¢nej
stratégie v oblasti spravy devizovych rezerv. Stratégiou
bol urceny priestor a hranice investovania na medzi-
narodnych finan¢nych trhoch z pohladu kreditného,

Urokového a kurzového rizika, ako aj z pohladu rizika
likvidity. Stcastou zasad investiCnej politiky bolo aj
definovanie Struktlry rozhodovania pri riadeni de-
vizovych rezerv. Uplathovanie tohto ramca pravidiel
pokracovalo aj v roku 2005.

Vyrazné zhodnocovanie slovenskej koruny na zaciatku
roka ovplyvnilo narast devizovych rezerv. Zvysil sa
objem tak intervencnych, ako aj investi¢nych port-
félii. Hodnota devizovych aktiv v danych vymennych
kurzoch a v trhovych cenach sa zvysila z hodnoty 14,9
mld. USD na konci roka 2004 na hodnotu 15,5 mld.
USD na konci roka 2005. PouZitelné vynosy zo spravy
devizovych rezerv predstavovali pre jednotlivé portfolia
hodnoty od 2,074 % za eurové investicné portfélio
po 3,120 % za dolarové investicné portfélio. Celkové
Grokové vynosy zo spravy devizovych rezerv mali tak
v roku 2005 pribliznG hodnotu 10,6 mlid. Sk.
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4 Bankovy dohlad

4.1 Vyvoj bankového sektora

Situacia v bankovom sektore bola v roku 2005 priaz-
niva. Trendy v bankovom sektore boli ovplyvnené
pozitivnym ekonomickym vyvojom. Vzrastol objem
spravovanych aktiv, menila sa ich Struktdra a zvySila
sa ziskovost bankového sektora. Silny hospodarsky
rast a zlepSenie finan¢nej situacie podnikov sa pod-
pisali pod vysoky narast objemu Gverov poskytnutych
klientom. Pozitivne trendy sa prejavili na zvySeni po-
skytnutych Gverov takmer vo vSetkych sektoroch.

V slovenskom bankovom sektore k 31. decembru

2005 posobilo:

- osemnast bank so sidlom v SR,

- pat pobociek zahranicnych bank v SR,

- stosStyri zahrani¢nych subjektov volne poskytuju-
cich cezhrani¢né bankové sluzby (devatdesiatdevét
bank, dve institlcie elektronickych penazi a tri
penazné institlcie),

- devat zastlpeni zahranic¢nych bank v SR.

Z osemnastich bank so sidlom v SR su tri stavebné
sporitelne (CSOB stavebna sporitelfia, a. s., Prva
stavebna sporitelna, a. s. a Wiistenrot stavebna spori-
telna, a. s.). Povolenie na vykonavanie hypotekarnych
obchodov malo k 31. decembru 2005 udelenych
devéat bank a jedna pobocka zahrani¢nej banky (HVB
Bank Slovakia a. s., Dexia banka Slovensko a. s.,
ISTROBANKA, a. s., LUDOVA BANKA, a. s., OTP Banka
Slovensko, a. s., Slovenska sporitelna, a. s., Tatra
banka, a. s., UniBanka, a. s., VSeobecna Uverova
banka, a. s. a Ceskoslovenska obchodni banka, a.
s., pobocka zahrani¢nej banky v SR).

V roku 2005 sa podiel zahraniénych investorov na
celkovom upisanom zakladnom imani bank a financ¢-
nych zdrojoch poskytnutych zahrani¢énymi bankami
svojim pobockam, v porovnani s Gdajmi ku koncu
roka 2004, zvySil len mierne z 89,60 % na 89,65 %.
V LUDOVEJ BANKE, a. s., boli zaznamenané zmeny
vlastnickeho podielu na zakladnom imani medzi za-
hrani¢nymi investormi, ktoré vSak neovplyvnili celkovy
podiel zahrani¢nych investorov na zakladnom imani
uvedenych bank. V CALYON BANK SLOVAKIA, a. s.,
doslo k zvySeniu podielu na zakladnom imani banky
spolocnosti Calyon Global Banking (pévodne Credit
Lyonnais Global Banking S. A.) 290 % na 100 % - na-
dobudnutie 10-percentného podielu od VUB, a. s.

Povolovacia ¢innost
Banky

V marci 2005 vydala Narodna banka Slovenska roz-
hodnutia, ktorymi meni bankové povolenie vSetkym
bankam (okrem stavebnych sporitelni) a pobocke
zahranicnej banky, ktora poskytuje bankové ¢innosti
na zaklade bankového povolenia vydaného Narodnou
bankou Slovenska. Zakonmi NR SR ¢. 603/2003 Z.
z. a 554/2004 Z. z., ktorymi sa novelizoval zakon
¢. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov
(dalej len ,zakon o bankach®), doslo k zosuladeniu
pojmov s pojmami v zakone o platobnom styku a k zo-
stladeniu Cinnosti s ¢innostami v zakone o cennych
papieroch a investicnych sluzbach. Narodna banka
Slovenska na zaklade tychto zakonnych predpokladov
menila bankové povolenia s ciefom dosiahnut sulad
znenia povolenych bankovych ¢innosti s ¢innostami
uvedenymi v platnom zneni zakona o bankach.

Rozhodnutim Narodnej banky Slovenska zo 14.
oktébra 2005 bol ISTROBANKE, a. s., udeleny pred-
chéadzajlci sthlas podla § 28 ods. 1 pism. e) zdkona
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0 bankach, aby sa banka stala dcérskou spolo¢nostou
inej materskej spolo¢nosti, ktora vznikne zlGéenim
spolo¢nosti Bank flir Arbeit und Wirtschaft Aktienge-
sellschaft Osterreichische Postsparkasse Aktienge-
sellschaft a Kapital & Wert BankAktiengesellschaft
pod nazvom Bank flr Arbeit und Wirtschaft und
Osterreichische Postsparkasse Aktiengesellschaft.

Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim z 18.
oktébra 2005 rozsirila Prvej stavebnej sporitelni, a. s.,
bankové povolenie podla § 2 ods. 3 pism. d) zakona
o stavebnom sporeni, ktorym povoluje banke poskyto-
vanie stavebnych Gverov na stavebné Gcely podla § 11
ods. 1 zo zdrojov mimo fondu stavebného sporenia,
ak sU prednostne zabezpecené zavazky vyplyvajlice
z uzatvorenych zmldv o stavebnom sporeni a ak ne-
dojde ku skrateniu lehét splatnosti stavebnych Gverov
alebo k prediZeniu lehét na ich poskytnutie.

Rozhodnutim Narodnej banky Slovenska z 21. oktébra
2005 bol HVB Bank Slovakia, a. s., udeleny predcha-
dzajuci suhlas podla § 28 ods. 1 pism. e) zakona
0 bankach, aby sa banka stala dcérskou spolo¢nostou
UniCredito Italiano S.p.A., Taliansko.

Narodna banka Slovenka svojimi rozhodnutiami
z decembra 2005 doplnila bankové povolenie na
vykonavanie hypotekarnych obchodov ustanovenim
osobitnych podmienok financovania hypotekarnych
Uverov - z hypotekarnych Gverov poskytnutych k 31.
decembru 2006 musi byt najmenej 90 % financova-
nych prostrednictvom vydavania a predaja hypotekar-
nych zaloznych listov - pre VSeobecnu Gverovi banku,
a. s., Tatra banku, a. s., Ceskoslovenskl obchodni
banku, a. s., Praha prostrednictvom jej pobocky, OTP
Banku Slovensko, a. s., UniBanku, a. s., Slovensku
sporitelfu, a. s., LUDOVU BANKU, a. s., ISTROBANKU,
a. s. a HVB Bank Slovakia, a. s.

V roku 2005 udelila Narodna banka Slovenska trom
bankam predchadzajlci sihlas na zmenu sidla banky
- 22. februara 2005 Banke Slovakia, a. s., 25. aprila
2005 Citibank (Slovakia), a. s., 18. augusta 2005
UniBanke, a. s.

Dna 1. novembra 2005 bola mimoriadnym valnym
zhromazdenim Banky Slovakia schvalena zmena sta-
nov a zmena obchodného mena z pévodného Banka
Slovakia, a. s., na Privatbanka, a. s.

Pobocky zahranicnych bank

Po vstupe Slovenskej republiky do Eurépskej Unie
mozu v sllade s prislusnymi ustanoveniami zakona
0 bankach vykonavat bankové ¢innosti na Gizemi Slo-
venskej republiky bez bankového povolenia udeleného
Narodnou bankou Slovenska Uverové institicie so
sidlom v Eurépskom hospodarskom priestore, ak im
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takéto povolenie bolo udelené v domovskej krajine
(princip jedného bankového povolenia).

Na zaklade principu jedného bankového povolenia
boli Narodnou bankou Slovenska prijaté dve ozna-
menia zahraniénych dohliadacich organov o zamere
zahraniénych subjektov vykonavat bankové ¢innosti
na Gzemi Slovenskej republiky, ¢im sa v roku 2005 po-
Cet pobociek zahrani¢nych bank zvysil z troch na pat.

Na zaklade jedného bankového povolenia udeleného
HSBC Bank plc so sidlom v Londyne zac¢al uvedeny
subjekt dna 1. juna 2005 prostrednictvom svojej orga-
nizacnej zlozky HSBC Bank plc, pobocka zahrani¢nej
banky, vykonavat bankové ¢innosti. Vklady pobocky s
poistené v slovenskom Fonde ochrany vkladov.

Pobocka zahrani¢nej banky Banco Mais, S.A zacala
vykon svojej ¢innosti dhna 19. septembra 2005. Vkla-
dy pobocky su poistené v Zaruénom fonde vkladov
v Portugalsku.

Dna 4. novembra 2005 oznamila Narodna banka
Slovenska listom J&T, BANKA, a. s., podmienky po6-
sobenia pobocky zahrani¢nej banky na Gzemi SR na
zaklade jedného bankového povolenia. Tato pobocka
zahraniénej banky bude prispievatelom do Fondu
poistenia vkladov v Ceskej republike.

Zastiipenia zahrani¢nych bank

V januari 2005 zaregistrovala Narodna banka Sloven-
ska zastUpenie zahranic¢nej banky BANQUE PRIVEE

Graf 44 Podiel zahraniénych investorov na
zakladnom imani bank a finanénych zdrojoch
podla krajiny povodu® (%)
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1) Do skupiny ¢lenské taty EU su zaradené Ceska republika
(7,86 %), Francuzsko (1,13 %), Holandsko (1,39 %), Luxembur-
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kralovstvo (1,14 %). Skupinu $taty mimo EU (zahrani¢né) tvoria
USA a Svajéiarsko.
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Tabulka 26 Prehlad subjektov vol'ne
poskytujicich cezhraniéné bankové sluzby

Institicie  Zahranicné
Banky elektronic-  financné

kych pefiazi  institiicie

Cyprus 2

Ceska republika 2

Dansko 2

Francuzsko 8

Holandsko 2

Irsko 5

Island 1

Lichtenstajnské

kniezatstvo

Luxembursko

Madarsko 3 2

Nemecko 16

Nérsko

Polsko 1

Rakisko 23

Spojené kralovstvo 23 2

Spanielsko

Svédsko

Taliansko 2 1

Spolu 99 2

Zdroj: NBS.

EDMOND DE ROTHSCHILD EUROPE, a. s., Luxemburg.
V aprili 2005 potvrdila Narodna banka Slovenska
prijatie oznamenia od Niederdsterreichische Landes-
bank- Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Raklisko
o zriadeni zastUpenia zahrani¢nej banky na Gzemi
SR. Celkovy pocet zastlpeni zahrani¢nych bank sa
v priebehu roka 2005 zvySil zo sedem na devat.

V roku 2005 vydal Usek bankového dohladu 114 roz-
hodnuti tykajlcich sa rozsirenia bankového povolenia,
zmeny ¢lenov predstavenstva, dozornej rady, vedu-
cich zamestnancov, zmeny stanov banky, doplnenia
bankového povolenia na vykonavanie hypotekarnych
obchodov ustanovenim osobitnych podmienok finan-
covania hypotekarnych Gverov, vykonavania inych ako
bankovych ¢innosti, ktoré suvisia s prevadzkou banky
a registracie zastlUpenia zahrani¢nej banky a zmeny
sidla banky.

4.2 Hospodarske vysledky
bankového sektora

Slovensky financny sektor vykazoval v roku 2005
pozitivne trendy. Dominantné postavenie, aj ked
s klesajucim podielom, si udrzal bankovy sektor, ktory
spravoval az 84 % celkového objemu aktiv a spravo-

vaného majetku finanéného sektora. V sledovanom
obdobi sa menila Struktira spravovanych aktiv a zvy-
Sila sa ziskovost bankového sektora.

Bilanéna suma (Ghrn aktiv v Cistej hodnote) bankové-
ho sektora SR (18 bank a 5 pobocCiek zahrani¢nych
bank) dosiahla k 31. decembru 2005 objem 1 405
mld. Sk, o v porovnani s koncom roka 2004 pred-
stavuje narast o 242 mld. Sk (o0 20,8 %).

Vyvoj bilan¢nej sumy bankového sektora bol ovplyvne-
ny tak narastom sekundarnych (rast o 138 mld. Sk),
ako aj primarnych zdrojov (rast o 64 mid. Sk). Objem
neanonymnych vkladov poklesol v dosledku zmeny
zakona o ochrane vkladov o 3 mld. Sk (o0 0,8 %) na
420 mid. Sk.

Vykazovany objem vynosovych aktiv bankového sekto-
ra oproti koncu roka 2004 vzrastol o 239 mld. Sk na
1 330 mld. Sk. Podiel vynosovych aktiv na aktivach
spolu v priebehu roka 2005 mierne vzrastol a dosiahol
94,7 %, 6o je takmer o 1 % viac ako ku koncu roka 2004.

Celkové pohladavky z Gverov, vykazované bankami
k 31. decembru 2005, predstavovali objem 559 mld.
Sk. Klasifikované lGverové pohladavky poklesli
0 0,9 mld. Sk na 31 mld. Sk, t.j. 0 2,7 %. Banky k nim
vytvorili opravné polozky vo vySke 23 mld. Sk. Krytie
klasifikovanych pohladavok vytvorenymi opravnymi
polozkami k ultimu hodnoteného obdobia dosiahlo
75,0 %. Podiel klasifikovanych pohladavok na pohla-
davkach spolu poklesol na 5,5 %.

Banky vykazali k 31. decembru 2005 Cisty zisk
v objeme 14 mld. Sk. V medzirocnom porovnani

Graf 45 Vyvoj bilanénej sumy bankového
sektora SR (k 31. decembru) (mld. Sk)
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Tabulka 27 Zakladné charakteristiky bankového sektora SR

72

31122004 31122005 /%‘;z_gf/'o . 1,‘,2/"(')‘35'_':2"/:/; .
Pocet pracovnikov 19 720 19 850 130 0,66
Pocet bank v SR 18 18 0 0,00
Pocet pobocCiek zahrani¢nych bank v SR 2 66,67
z toho: Na zaklade povolenia NBS 0 0,00
Na principe jedného bankového povolenia 2 4 2 100,00
Pocet zastlpeni zahraniénych bank v SR 9 2 28,57
Pocet pobocCiek v SR 587 685 98 16,70
Pocet nizSich organizacnych zloZiek v SR 526 457 -69 -13,12
Pocet pobociek v inych krajinach 0 0,00
Pocet nizSich organ. zloZiek v inych krajinach 0 0,00
Pocet zastlpeni v inych krajinach -1 -100,00
Pocet subjektov volne poskytujicich
cezhranicné bankové sluzby 48 104 56 116,67
z toho: InStitUcie elektronickych penazi 0 2 0,00
Zahrani¢né financné institucie 0 3 0,00
Slovenské banky volne poskytujlce
cezhranicné bankové sluzby v zahranici 1 1 0 0,00
z toho: InStitlcie elektronickych penazi 0 0 0 0,00
Uhrn aktiv (v tis. Sk) 1162935361 1404 762510 241 827 149 20,79
Vynosové aktiva (v tis. Sk) 1090962975 1329618 719 238 655 744 21,88
Uhrn medzibankovyich aktiv (v tis. Sk) 378 117 213 497 667 795 119 550 582 31,62
Uhrn devizovych aktiv (v tis. Sk) 167 212 165 209 621 933 42 409 768 25,36
Cenné papiere (v tis. Sk) 377 791 590 332 151 813 -45 639 777 -12,08
Pohladavky z Gverov (v tis. Sk) 442 361 143 558 532 224 116 171 081 26,26
z toho: Klasifikované pohladavky (v tis. Sk) 31703 394 30 836 078 -867 316 2,74
Uvery obyvatelstvu (v tis. Sk) 116 806 841 165 057 419 48 250 578 41,31
Uvery nefinanénym podnikatelskym
subjektom (v tis. Sk) 225 925 388 266 747 351 40 821 963 18,07
Podiel klasifikovanych pohladavok na Gveroch
spolu (v %) 7,47 5,562 -1,65 -
Nekryté predpokladana strata (v tis. Sk) 10 355 30 -10 325 99,71
Vytvorené opravné prostriedky k Gverom (v tis. Sk) 25 489 675 23 141 657 -2 348 018 9,21
Rezervy na krytie strat (v tis. Sk) 6 961 072 7 219 488 258 416 3,71
Zakladné imanie (v tis. Sk) 41 433 475 41 450 201 16 726 0,04
Vlastné zdroje (v tis. Sk) 100 626 465 107 153 990 6 527 525 6,49
Uhrn zdrojov - bankovy sektor (v tis. Sk) 183 301 896 321 557 694 138 255 798 75,43
Uhrn zdrojov - nebankovy sektor (v tis. Sk) 791384 116 855 135 745 63 751 629 8,06
z toho: Chranené vklady (v tis. Sk) 423290 430 419 980 621 -3 309 809 0,78
Zisk bezného obdobia (v tis. Sk) 12 287 442 13911 615 1624 173 13,22
Strata bezného obdobia (v tis. Sk) 6 614 19 444 12 830 193,98
Saldo zisku a straty (v tis. Sk) 12 280 828 13892 171 1611 343 13,12
Kumulovany hospodarsky vysledok (v tis. Sk) 37 722 258 39 878 594 2 156 336 5,72
Primeranost vlastnych zdrojov (%) 18,68 14,79 -3,89 -0,21

Zdroj: NBS.
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Tabul'ka 28 Pocet dohliadok v roku 2005

1. stvrtok 2, stvrtrok 3. stvrtrok 4, stvrtrok 1. - 4. stvrtrok
zaCaté ukonCené zaCaté ukoncené zacaté ukontené zacaté ukonCené plan  skutocnost

Dohliadka

- komplexna 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- dosledovacia 0 0 0 0 0 0 S 8 3 8
- tematicka 2 0 3 2 8 4 1 8 9 9
Spolu 2 0 3 2 3 4 4 6 12 12
Zdroj: NBS.

to predstavuje narast o 1,6 mld. Sk (o 15,9 %). Stratu
ako hospodarsky vysledok bezného obdobia k 31.
decembru 2005 vykazali tri banky (k 31. decembru
2004 jedna banka).

4.3 Vykon bankového dohladu
a hodnotenie obozretného
podnikania bank

Hlavnou UGlohou a poslanim bankového dohladu je
podpora stability a zdravého rozvoja bank, bankového
systému a ochrana zaujmov vkladatelov.

Ako sucast proaktivneho vykonu bankového dohladu
vydal Usek bankového dohladu v roku 2005 meto-
dické usmernenie ¢. 3/2005 k systému a postupom
vnutornej kontroly banky a pobocCky zahrani¢nej banky
podla § 23 ods. 1 zakona o bankach. Cielom tohto
metodického usmernenia bolo urcit jednotné pravidla,
ktorymi by sa mala riadit Struktira systému vnutornej
kontroly banky a pobocky zahrani¢nej banky. Metodic-
ké usmernenie je uverejnené na internetovej stranke
NBS a vo Vestniku NBS.

Dohlad v bankovom sektore bol vykonavany vyuzitim
oboch jeho foriem, dohladu na dialku a dohladu na
mieste. Dohlad na mieste bol zamerany najma na
kontrolu opatreni, na kreditné, trhové a operacné ri-
ziko a na posUldenie Ziadosti o siihlas s pouzivanim
interného modelu na vypocet kapitalovej poZiadavky
na trhové rizika.

Pocet dohliadok, ktoré Gsek bankového dohladu vy-
konal v roku 2005 je uvedeny v tabulke 28.

Jednym zo zékladnych regulacnych nastrojov banko-
vého dohladu su pravidla obozretného podnikania
bank a nimi stanovené limity.

Bankové subjekty, tak ako vSetky ostatné podnika-
telské subjekty, podstupuju cely rad rizik stvisiacich

s podmienkami v oblasti ich podnikania. Zakladné
pravidla a limity, ktorych cielom je obmedzit pod-
stupované rizikd a zabezpecit dostatok zdrojov na
krytie pripadnych strat, st zakotvené v opatreniach
bankového dohladu. Obozretné vnitorné postupy pre
celkové riadenie banky a pre jednotlivé obchody, ako
aj sposob, akym je banka schopna identifikovat, moni-
torovat a riadit jednotlivé rizika, zostavajd zakladnym
predpokladom jej Gspesného fungovania.

Ukazovatel primeranosti vlastnych zdrojov bankové-
ho sektora SR k decembru 2005 dosiahol hodnotu
14,79 %. V medziroénom porovnani s hodnotou
ukazovatela k 31. decembru 2004 doslo k poklesu
0 3,89 %. Limit 8 % primeranosti vlastnych zdrojov
plnili pocas roka 2005 vSetky banky, nakolko sa
hodnoty primeranosti vlastnych zdrojov pohybovali
v intervale od 9,5 % az do 31,7 %.

Dalej je banka povinna zabezpedovat nasledujice
limity majetkovej angaZovanosti:

Limit majetkovej angaZovanosti banky voc¢i materskej
spolocnosti alebo dcérskej spolocnosti, alebo voci
skupine hospodarsky spojenych osob, ktorych ¢lenom
je banka (20 % vlastnych zdrojov) nesplnila v roku
2005 jedna banka.

Pri limite majetkovej angazovanosti voci inej osobe,
skupine hospodarsky spojenych os6b alebo voci
Statom a centralnym bankam (25 % vlastnych zdro-
jov) bolo zaznamenanych sedem poruSeni v piatich
bankach.

Limit sGc¢tu velkych majetkovych angazovanosti banky
(800 % vlastnych zdrojov) plnili v roku 2005 vsetky banky.

Pomer majetkovej angazovanosti vocCi fyzickej osobe
k vlastnym zdrojom financovania (vo vySke najviac
2 %) plnili v roku 2005 vSetky banky.

Pomer majetkovej angaZovanosti voci pravnickej oso-
be okrem banky so sidlom v State zény A k vlastnym
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zdrojom financovania (vo vySke najviac 10 %) plnili
v roku 2005 vSetky banky.

Pomer majetkovej angazovanosti voci vSetkym oso-
bam s osobitnym vztahom k banke k jej vlastnym
zdrojom (vo vySke najviac 40 %) plnili v roku 2005
vSetky banky.

Limit, tykajuci sa pomeru stalych a nelikvidnych aktiv
k vlastnym zdrojom a rezervam, ktory moze byt naj-
viac 1, plnili v roku 2005 vSetky banky.

4.4 Medzinarodna spolupraca

Zakladnym ramcom medzinarodnej spoluprace
dohladov Clenskych Statov Eurdpskej Unie je ramec
dany na Grovni 2 vyborom ESC (European Supervisory
Committee) a na Grovni 3 vyborom CEBS (Committee

Bankovy dohlad

of European Banking Supervisors - Eurépsky vybor
bankovych dohladov). DIhodobym cielom je dosiah-
nut rizikovo orientovany vykon dohladu nad celym
finanénym trhom.

Dvojstranné dohody o spolupraci v oblasti vykonu
bankového dohladu

Za GCelom odovzdavania si informacii medzi organmi
dohladu dvoch statov a podpory bezpecnosti a zdravé-
ho fungovania finanénych instittcii spolupracuje Usek
bankového dohladu so zahrani¢nymi dohliadacimi
institGciami.

S Gcinnostou od 1. jula 2005 je platna dohoda o po-
rozumeni, tykajldca sa spoluprace bankovych dohla-
dov, centralnych bank a ministerstiev financii EU v si-
tuaciach financnej krizy. Dovodom uzavretia uvedene;j
zmluvy bolo posilnenie stability finanéného systému.
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5 Emisna cinnost a penazny obeh

5.1 Emisia slovenskych penazi

V roku 2005 zabezpecila Narodna banka Slovenska
v sUlade s potrebami penazného obehu dotla¢ 34,42
mil. kusov bankoviek v nominalnej hodnote 1000 Sk,
ktoré vytlacila tlaciaren De La Rue vo Velkej Britanii
a objednala dotla¢ bankoviek v nominalnej hodnote
50 Sk v kanadskej firme Canadian Banknote Compa-
ny, ktorych tla¢ bude ukoncena v roku 2006.

Pre potreby penazného obehu zabezpecila Narod-
na banka Slovenska aj vyrobu 17 mil. kusov minci
v nominalnej hodnote 50 halierov vzor 1996 a 10
mil. kusov minci v nominalnej hodnote 1 Sk. Okrem
toho boli v roku 2005 vyrobené pre zberatelské
Gcely mince v nominadlnych hodnotach 10Sk, 5Sk,
2 Sk, 1Sk a 50 halierov. Vyrobu a predaj rocnikovych
stiborov obehovych minci zabezpecovala Mincovia
Kremnica, S. p.

V roku 2005 vydala Narodna banka Slovenska péat
druhov pamatnych minci, ktorymi pripomenula
vyznamné udalosti a vyroCia. Pamatné strieborné
mince v nominalnej hodnote 200 Sk k 300. vyrociu
narodenia Jana Andreja Segnera a pamatné strie-
borné mince v nominalnej hodnote 200Sk k 350.
vyrocCiu korunovacie Leopolda I. z tematického okruhu
,Bratislavské korunovacie“ vyrobila polska mincovna

Mennica Panstwowa VarSava. Paméatné zlaté mince
v nominalnej hodnote 5000 Sk k 350. vyroc€iu koru-
novacie Leopolda |. a pamatné strieborné mince v no-
minalnej hodnote 200 Sk k 200. vyroCiu podpisania
Bratislavského mieru po vitazstve vojsk Napoleona I.
pri Slavkove vyrobila Mincovha Kremnica, §. p. Pa-
matné strieborné mince Ochrana prirody a krajiny
- Narodny park Slovensky kras v nominalnej hodnote
500 Sk vyrobila a koncom roka 2004 dodala Bizuterie
Ceska Mincovna Jablonec nad Nisou.

Okrem uvedenych minci boli do Narodnej banky
Slovenska v roku 2005 dodané pamatné strieborné
mince z emisného planu na rok 2006 Ochrana prirody
a krajiny - Narodny park Muranska planina v nomi-
nalnej hodnote 500 Sk, ktorych razbu realizovala
Mincovina Kremnica, S. p.

-

5.1.1 Stav penazi v obehu a ro¢na cista
emisia'’ v SR

K 31. decembru 2005 bola hodnota obeZiva v SR
130,11 mld. Sk (vratane pamatnych slovenskych
minci a federalnych pamatnych minci). V porovnani
s hodnotou k 31. decembru 2004 vzrastla hodnota
obeziva v roku 2005 o 20,2 mld. Sk. Medziro¢ny
index rastu hodnoty obeziva bol 18,4 %.

Tabulka 29 Pamatné mince vydané NBS v roku 2005

Nominalna Udalost, ktord minca pripomina Pocet vydanych minciv ks Vyhlaska

hodnota spolu z toho PROOF NBS

200 SkY 300. vyrocie narodenia Jana Andreja Segnera 11 300 3 300 589/2004

500 SkY Ochrana prirody a krajiny — Narodny park 12 100 3600 52/2005
Slovensky kras

200 SkY Bratislavské korunovacie - 350. vyroCie 13 700 4 800 288/2005
korunovacie Leopolda I.

5000 Sk? Bratislavské korunovacie - 350. vyrocie 5 000 5 000 511/2005
korunovacie Leopolda I.

200 SkY Bratislavsky mier - 200. vyroCie uzavretia 8 500 3 400 549/2005

Zdroj: NBS.

1) Pamétna strieborna minca.
2) Pamétna zlata minca.

17 Cista emisia je rozdiel medzi vydajom pefiazi do obehu a prijmom pefiazi za uréité Gasové obdobie. Terminoldgia je zhodna

s terminolégiou Eurépskej centralnej banky.
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Hodnota obeZiva (podla stavu ku koncu jednotlivych
mesiacov) v porovnani s rovnakym obdobim predcha-
dzajlcich rokov stale rastla, bez typického sezonneho
poklesu v 1. Stvrtroku. Mesacné hodnoty Cistej emisie
sa pohybovali od 0,58 mld. Sk v januari 2005 do 5,06
mld. Sk v decembri 2005.

V roku 2005 sa hodnota obeziva pohybovala od
109,5 mid. Sk do 134,9 mld. Sk. Minimalna hodnota
obeZiva sa dosiahla 3. februara 2005 a maximalna
v predvianoc¢nom obdobi 23. decembra 2005.

5.1.2 Struktiira Gistej emisie a obeZiva

K 31. decembru 2005 bolo v obehu 161,8 mil. banko-
viek v hodnote 127,6 mld. Sk, 1 064,8 mil. obehovych
minci v hodnote 1,7 mld. Sk a 830 tis. pamatnych
minci emitovanych NBS v hodnote 612,2 mil. Sk.

Z celkovej hodnoty obeziva tvorili bankovky 98,1 %,
obehové mince 1,3 % a pamatné mince vratane
federalnych pamatnych minci tvorili 0,6 %. Z cel-

Hodnota v Sk Podiel v %
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
Bankovky
5000 Sk 60 530 677 500 49 702 892 500 46,52 45,23
1000 Sk 56 298 082 500 47 876 243 500 43,27 43,56
500 Sk 4 864 545 875 4 428 680 875 3,74 4,03
200 Sk 2 055 817 650 1 845 758 050 1,58 1,68
100 Sk 2 386 890 550 2 301 353 750 1,83 2,09
50 Sk 803 035 150 734 480 750 0,62 0,67
20 Sk 668 318 405 638 825 785 0,51 0,58
Spolu 127 607 367 630 107 528 235 210 98,08 97,84
Obehové mince
10 Sk 881 097 520 841 644 250 0,68 0,77
5 Sk 307 494 745 285 320 630 0,24 0,26
2 Sk 213 482 432 198 922 848 0,16 0,18
1 Sk 140 241 785 129 606 519 0,11 0,12
50 hal. 25211 472 23731231 0,02 0,02
50 hal. Il 63 057 108 53 230 099 0,05 0,05
20 hal. 44 346 033 45 006 309 0,03 0,04
10 hal. 26 998 155 27 304 295 0,02 0,02
Spolu 1 701 929 248 1 604 766 180 1,31 1,46
Pamatné mince? 801 298 680 956 268 950 0,62 0,87
Peniaze spolu 130 110 595 558 109 900 050 240 100,00 100,00
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kového mnoZstva penazi v obehu bolo bankoviek
13,18 %, obehovych minci 86,75 % a pamatnych
minci 0,07 %.

Na Gistej emisii za rok 2005 (20,2 mld. Sk) sa podie-
lali bankovky sumou 20,1 mld. Sk (99,5 %), obehové
mince sumou 97,2 mil. Sk (0,48 %) a pamatné mince
34,25 mil. Sk (0,02 %).

V roku 2005 zaznamenali najvy$Siu hodnotu Gistej
emisie 5000 Sk bankovky (10,83 mld. Sk, 2,17 mil.
kusov) a 1000 Sk bankovky (8,42 mid. Sk, 8,42 mil.
kusov). Tieto dve nominalne hodnoty tvorili spolu
95,4 % cCistej emisie v roku 2005.

NajpocetnejSimi bankovkami v obehu zostavaju, tak
ako v roku 2004, bankovky v nominalnych hodnotach
10008k (56,3 mil. kusov), 20 Sk (33,4 mil. kusov)
a 100Sk (23,9 mil. kusov). Bankovky v nominal-
nych hodnotach 5000Sk (v sume 60,53 mld. Sk)
a 1000Sk (v sume 56,3 mld. Sk) zase tvorili svojou
hodnotou 89,8 % hodnoty obeziva, ¢o je 0 1 % viac
ako v roku 2004.

Mnozstvo v ks Podiel v %
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
Bankovky
5000 Sk 12 106 136 9 940 579 0,99 0,85
1000 Sk 56 298 083 47 876 244 4,59 4,10
500 Sk 9 729 092 8 857 362 0,79 0,76
200 Sk 10 279 088 9 228 790 0,84 0,79
100 Sk 23 868 906 23 013 538 1,94 1,97
50 Sk 16 060 703 14 689 615 1,31 1,26
20 Sk 33 415 920 31 941 289 2,72 2,73
Spolu 161 757 927 145 547 416 13,18 12,45
Obehové mince
10 Sk 88 109 752 84 164 425 7,18 7,20
5 Sk 61 498 949 57 064 126 5,01 4,88
2 Sk 106 741 216 99 461 424 8,70 8,51
1Sk 140 241 785 129 606 519 11,43 11,09
50 hal. 50 422 943 47 462 462 411 4,06
50 hal. Il 126 114 215 106 460 197 10,27 9,11
20 hal. 221730 163 225031 543 18,06 19,26
10 hal. 269 981 546 273 042 950 22,00 23,36
Spolu 1 064 840 569 1 022 293 646 86,75 87,48
Pamatné mince 830 945 794 682 0,07 0,07
Peniaze spolu 1227 429 441 1168 635 744 100,00 100,00
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V roku 2005 predstavovala ¢istd emisia obeho-
vych minci hodnotu 97,2 mil. Sk (42,5 mil. kusov).
Pri vSetkych platnych obehovych minciach bola Cista
emisia plusova, jej hodnota bola najvyssSia pri 10 Sk
minciach (39,5 mil. Sk) a najviac vzrastlo mnoZstvo
50-halierovych minci (21,7 mil. kusov). Ukon¢enie
platnosti 20- a 10-halierovych minci sa v roku 2005
prejavilo miniméalne - z obehu sa vratilo len 3,3 mil.
kusov 20-halierovych minci (49,5 mil. kusov v roku
2004) a 3,1 mil. kusov 10-halierovych minci (45 mil.
kusov v roku 2004). V obehu zostava stale 491,7 mil.
kusov 20- a 10-halierovych minci, ¢o k 31. decembru
2005 predstavovalo takmer polovicu (46,17 %) celko-
vého mnozstva emitovanych minci od roku 1993 do
konca roku 2005.

Celkovy pocet pamatnych minci v obehu vzrastol
za rok 2005 o 35,03 tis. kusov a hodnota o 34,25
mil. Sk. Z obehu sa vratilo 1 234 kusov federalnych
pamatnych minci v hodnote 155,15 tis. Sk, ktorych
platnost bola ukoncena 30. septembra 2000.8

5.1.3 Priemerné hodnoty obeziva

Hodnota obeziva na jedného obyvatela'®, vratane
pamatnych minci, dosiahla k 31. decembru 2005
sumu 24 184 Sk, z toho bankovky tvorili 23 719 Sk,
obehové mince 316 Sk a pamatné mince 149 Sk.
V porovnani s rokom 2004 vzrastla celkova hodnota
obeziva na jedného obyvatela o 3 757 Sk, z toho pri

Tabulka 32 Vyvoj priemernej hodnoty penazného znaku

Rok Bankovky
1993 289,3
1994 384,1
1995 455,6
1996 B33
1997 566,3
1998 55283
1999 594,1
2000 631,4
2001 693,6
2002 697,8
2003 729,2
2004 738,8
2005 788,9

Zdroj: NBS.

Emisna ¢innost a penazny obeh

bankovkach o 3 733 Sk, obehovych minciach o 18 Sk
a pamatnych minciach o 6 Sk.

Na jedného obyvatela pripadlo 30 kusov bankoviek,
¢o je o 3 kusy viac ako v roku 2004. Najpocetnejsie
boli bankovky v nominalnej hodnote 1000 Sk v pocte
11 kusov a bankovky v nominalnej hodnote 20 Sk
v pocéte 6 kusov. Pocet obehovych minci na jedného
obyvatela v roku 2005 vzrastol oproti roku 2004 zo
190 kusov na 198 kusov. Najvyssi podiel maji nadalej
halierové mince (10, 20 a 50 hal.), a to 124 kusov
na obyvatela (121 v roku 2004). Z platnych minci s
najpocetnejSimi mincami 50-halierové mince, ktorych
na jedného obyvatela pripada 36 kusov.

Priemerna hodnota penazného znaku?° dosiahla v ro-
ku 2005 hodnotu 106 Sk (ro¢ny rast o 12 Sk). Jeho
vyvoj zodpoveda vyvoju mnozstva a hodnoty obeziva.
Porovnanie vyvoja priemernej hodnoty penazného
znaku podla jednotlivych druhov penazi dokumentuje
tabulka 32.

5.1.4 Obezivo a niektoré makroekonomické
veliciny

K 31. decembru 2005 sa v porovnani s predchadzaji-
cim rokom zvySila hodnota obeziva zo 109,9 mlid. Sk
na 130,1 mld. Sk (o 18,4 %), z toho obezivo u verej-
nosti vzrastlo zo 100,5 mld. Sk na 119,8 mlid. Sk
(0 19,2 %) a obezivo v pokladniciach bank vzrastlo
z 9,4 mld. Sk na 10,3 mld. Sk (0 9,6 %).

(Sk)

Peniaze spolu

Obehové mince . P ..
vratane pamatnych minci

82 90,2
2,0 76,4
1,8 76,7
1,7 81,8
1,6 80,5
1,5 72,2
1,5 76,1
1,4 77,1
1,4 84,4
1,4 80,3
1,4 85,0
1,6 94,0
1,6 106,0

18 VWyhlaska NBS ¢. 278/2000 Z. z. o ukoncéeni platnosti pamétnych striebornych minci ¢esko-slovenskej meny vydanych od 21.

augusta 1954 do 31. decembra 1992.

19 K 31. decembru 2004 bol podet obyvatelov 5 384 822, zdroj SU SR.
20 Priemerna hodnota periazného znaku = celkova hodnota obeZiva/celkové mnoZstvo obeZiva.
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B Pokladnice bank
m Obezivo spolu

Podiel obeziva mimo bank (MO) na penaznom agre-
gate M1% poklesol z 32,28 % v roku 2004 na 31 %
v roku 2005. Tento ukazovatel od roku 2001 vykazuje
klesajlcu tendenciu, ¢o dokumentuje mierne stipa-
jlcu droven bezhotovostného platobného styku na
Slovensku.

® Obezivo mimo bank (MO)

Podiel MO na HDP?? v SR vzrastol v roku 2005 o 0,7
percentualneho bodu na 8,3 %, ¢o je porovnatelné
s hodnotou dosahovanou v krajinach eurozény (od 3
do 10 %).

Hodnota obezZiva v stalych korunach (bez vplyvu
inflacie) dosiahla k 31. decembru 2005 hodnotu
44,83 mld. Sk?3. V porovnani s rokom 2004 zazna-
menala rast 0 5,47 mld. Sk. D6vodom rastu obeZiva
v stalych korunach je skutocnost, Ze rocna miera
inflacie (3,7 %) bola v porovnani s roénym prirastkom
obeziva (18,4 %) nizSia, kym v predchadzajdcich
Styroch rokoch sa miera inflacie a prirastok vyrazne
neodliSovali.

5.2 Falzifikaty penazi zadrzané
na uzemi Slovenskej republiky

V roku 2005 bolo na Gzemi Slovenskej republiky zadr-
Zanych celkovo 1 316 kusov falzifikatov slovenskych
koriin a cudzich mien. V porovnani s rokom 2004
bol zaznamenany mierny narast poc¢tu zadrzanych
falzifikatov, avSak uvedeny pocet je o viac ako tretinu
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Obezivo v beznych Sk

nizSi ako priemer za obdobie rokov 1993 - 2005. Az
90 % falzifikatov bolo zadrzanych priamo v penaznom
obehu bankami, pobo¢kami zahraniénych bank a ne-
bankovymi subjektmi.

B Obezivo v stalych Sk (rok 1993)

Medzi zadrzanymi falzifikatmi bol najvySsi podiel
slovenskych korin (59 %) a eur (18 %). Podiel ame-

2penazné agregaty MO a M1 si vypocitané podla metodiky NBS (Menovy prehlad 1/2006).

22 7droj: SU SR.

23 Pri raste cenovej hladiny od roku 1993 o0 190,25 %, podla indexu spotrebitelskych cien (CPI).

81




NARODNA BANKA SLOVENSKA

Emisna ¢innost a penazny obeh

2000 -

1800

1600

1400 4

1200

1000

800

600 1

400

200

0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

B SKK = USD ® Ostatné m EUR

rickych dolarov dosiahol 13 % a ostatnych cudzich
mien 10 %.

5.2.1 Falzifikaty slovenskych koriin

V roku 2005 bolo zadrzanych 777 falzifikatov sloven-
skych korun, 4 zloZzené bankovky, 1 napodobnenina
a 2 upravené mince. Najvacsi vyskyt bol zazname-
nany v PreSovskom kraji (145 kusov) a v Trnavskom
kraji (126 kusov). Najviac falSovanymi boli bankovky
s nominalnou hodnotou 1000Sk a 500 Sk, ktoré
predstavovali viac ako 62 % falzifikatov slovenskych

kordn.
5.2.2 Falzifikaty cudzich mien
V roku 2005 bolo na UGzemi Slovenskej republiky

zadrzanych 171 falzifikatov americkych dolarov, 232
falzifikatov eur, 1 zloZzena eurova bankovka, 1 pozme-

= USD = EUR

® Ostatné

B SKK

nend eurova bankovka a 127 falzifikatov ostatnych
cudzich mien. Najvacési vyskyt bol zaznamenany
v Bratislavskom kraiji.

Falzifikaty americkych dolarov

V porovnani s rokom 2004 sa pocet zadrzanych fal-
zifikatov americkych dolarov zniZil o 35 %. Najvacsi
vyskyt bol zaznamenany v Bratislavskom kraji, kde
v 50 pripadoch zadrzali 65 kusov falzifikatov. Naj-
falSovanejSou nominalnou hodnotou boli bankovky
100 USD, ktoré tvorili az 95 % z celkového poctu
falzifikatov americkych dolarov.

Falzifikaty eur
Stdpajuci trend v poCte zadrzanych falzifikatov eur,

ktory pretrvava od roku 2002, pokracoval aj v roku
2005, ked bolo v porovnani s rokom 2004 zazna-

Nominalna hodnota

Rok Spolu
5000 1000 500 200 100 50 20 10 5 PY

2001 2 278 55 15 54 4 8 0 0 0 411

2002 14 1 307 105 17 49 38 17 2 0 0 1549

2003 14 396 131 58 31 27 8 0 0 1 666

2004 45 419 203 36 68 36 11 1 0 1 820

2005 23 337 151 103 87 48 28 0 0 7 784
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Rok

2 5 10 20
2002 0 0 0 2
2003 0 0 2 18
2004 3 1 0 1
2005 8 0 0 13

31 14 0
41 9 13
48 26 17
114 26 37

Spolu

500 Py
1 0 48
4 1 88
2 5 103
34 2 234

Rok Mena

GBP CZK CAD PLN CHF HUF
2001 1 243 6 9 1 1
2002 9 369 1 6 1 0
2003 20 3 6 2 1 0
2004 14 12 4 2 1 3
2005 82 21 8 1 1 18

Ostatné® Spolu
288 549
69 455
0 32
0 36
1 127

menané zvySenie poc¢tu o viac ako dvojnasobok.
Falzifikaty eur s poctom 234 kusov tvorili 18 % z cel-
kového mnoZstva zadrzanych falzifikatov. Tak ako
v predchadzajicom obdobi, aj v roku 2005 medzi
najcastejSie zadrzané falzifikaty patrili bankovky no-
minalnej hodnoty 50 EUR, ktoré predstavovali 48,7 %
z celkového poctu falzifikatov eur.

Falzifikaty ostatnych cudzich mien

V roku 2005 doslo k medzirocnému zvySeniu falzifi-
katov ostatnych cudzich mien o viac ako trojnasobok
a s poctom 127 kusov predstavovali 10 % z celkového
poctu zadrzanych falzifikatov. Najvacsi podiel tvorili

falzifikaty anglickej libry.
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6 Platobny styk

6.1 Platobny styk
v Slovenskej republike

6.1.1 Pravne aspekty

Oblast platobného styku je v Slovenskej republike
upravena zakonom ¢. 510/2002 Z. z. o platobnom
styku a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zakon o pla-
tobnom styku®).

Zakon o platobnom styku usmernuje najma oblasti
vykonavania tuzemskych a cezhrani¢nych prevodov
penaznych prostriedkov, vydavanie a pouzivanie
elektronickych platobnych prostriedkov, vznik a pre-
vadzkovanie platobnych systémov, dohlad nad pla-
tobnymi systémami, ako aj postup pri reklamaciach
a mimosudne rieSenie sporov, ktoré vznikli v slvislosti
s platobnym stykom.

Dal$imi vSeobecne z&vaznymi pravnymi normami v ob-

lasti platobného styku si nasledujlice opatrenia:

e opatrenie NBS ¢. 9/2002 o spdsobe tvorby, Struk-
tlre a zozname konstantnych symbolov pouZiva-
nych v platobnom styku,

e opatrenie NBS ¢. 10/2002 o hlaseni predklada-
nom vydavatelom platobného prostriedku elektro-
nickych penazi Narodnej banke Slovenska,

e opatrenie NBS ¢. 11/2002 o hlaseniach predkla-
danych prevadzkovatelom platobného systému
Narodnej banke Slovenska,

e opatrenie NBS ¢. 7/2003, ktorym sa ustanovuje
Struktdra bankového spojenia na Gcely tuzemskych
prevodov, Struktira medzinarodného bankového
Cisla GEtu na Ucely cezhraniénych prevodov a po-
drobnosti o vydavani prevodnika identifikacnych
kodov.

Sucastou slovenského pravneho poriadku je aj naria-
denie Eurépskeho parlamentu a Rady ES ¢. 2560/
2001 z 19. decembra 2001 o cezhrani¢nych platbach
v eurach.

6.1.2 Institucionalne aspekty

S Gcinnostou od 1. jula 2003 bol zriadeny Staly roz-
hodcovsky sid Asociacie bank so sidlom v Bratislave,
ktory ma v stucasnosti dve komory:

a) komoru pre rozhodovanie sporov z platobného
styku,

b) komoru pre rozhodovanie sporov z inych obchodno-
pravnych alebo obc¢ianskopravnych vztahov, ktora
zacala svoju ¢innost 1. januara 2004.

V novembri 2005 Narodna banka Slovenska schvalila
novy Statlt Staleho rozhodcovského sidu Asociacie
bank a novy rokovaci poriadok Staleho rozhodcovské-
ho sUdu Asociacie bank.

6.1.3 Vnitorny trh Europskej unie
Eurdpske pravo v oblasti platobného styku

Eurépska komisia prijala 1. decembra 2005 znenie
textu navrhu smernice Eurépskeho parlamentu
a Rady o platobnych sluzbach v ramci vnatorného
trhu a o zmene smernic 97/7/ES, 2000/12/ES
a 2002/65/ES (dalej len ,navrh smernice o platob-
nych sluzbach v ramci vnatorného trhu®).

Navrh smernice o platobnych sluzbach v ramci vnu-
torného trhu vychadza zo zameru Eurdpskej komisie
vytvorit jednotny platobny trh na celom dzemi EU,
v ktorom velky pocet transakcii a zvySena konkuren-
cia by mali mat za nasledok zniZovanie nakladov na
sluzby platobnych systémov.

Cielom navrhovanej smernice je harmonizacia pravne-
ho ramca pre oblast platobného styku, a to v rozsahu
subjektov poskytujlcich platobné sluzby, v transpa-
rentnosti podmienok, za ktorych sl poskytované tieto
sluzby, v oblasti prav a povinnosti tych, ¢o poskytuji
platobné sluzby a tych, ktori ich vyuZivaju.

Navrh smernice o platobnych sluzbach v ramci vnu-
torného trhu ma umoznit vytvorenie predpokladov
na efektivnejSie vyuzivanie moznosti jednotného
trhu a legislativne podporit budovanie Jednotnej
oblasti platieb v eurach (Single Euro Payments Area
- SEPA).

V slcasnosti je pravny ramec pre platobny styk

v ramci Eurépskej Gnie upraveny tymito pravnymi

normami:

e odporicanie 97/489/ES Komisie, ktorym sa za-
bezpecuje ochrana klientov pouzivajlcich elektro-
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nické nastroje overovania platieb, ako su platobné
karty,

e smernica 97/5/ES Eurépskeho parlamentu a Rady,
ktorou sa ulahcuje uskuto¢novanie cezhrani¢nych
prevodov pri zavadzani spolocnych poZiadaviek na
ochranu klientov,

e nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady
¢. 2560/2001 o cezhrani¢nych platbach v eurach
(dalej len ,nariadenie o cezhrani¢nych platbach
v eurach®), ktorym sa odstranili cenové rozdiely
medzi cezhraniénymi a vnatrostatnymi platbami.

Nariadenim o cezhraniénych platbach v eurach
sa zaviedla zasada rovnocennych poplatkov. Tato
zasada sa uplatiuje pri cezhrani¢nych platbach do
vySky 12 500 EUR, resp. od 1. januara 2006 do
vySky 50 000 EUR. Poplatky za cezhranicné platby
do vysky 50 000 EUR maju byt rovnaké ako poplatky
za analogické platby v euradch uskutocnené v ramci
Clenského statu.

Pomocou tychto pravnych noriem (najma nariade-
nia o cezhraniénych platbach v eurach) sa ulahcilo
a zlacnilo uskutoénovanie mnohych druhov platieb
v eurach v rdmci vndtorného trhu a tieto predpisy
»nhastartovali“ iniciativu smerujicu k vytvoreniu SEPA.
VysSie uvedené pravne normy, konkrétne odporucanie
¢.97/489/ES a smernica ¢. 97/5/ES, budl nahrade-
né pripravovanou smernicou o platobnych sluzbach
v ramci vnitorného trhu.

Europska platobna rada

V roku 2002 Eurépska platobna rada (European
Payments Council) podporovana eurépskou bankovou
komunitou deklarovala viziu vytvorenia priestoru SEPA
do roku 2010.

Vytvorenie SEPA predovSetkym znamena prechod
z narodnych platobnych nastrojov - prevodov, pria-
mych inkas a platobnych kariet - na paneurdpske.
Eurdpska platobna rada sa prioritne zameriava na
vytvorenie platobnych pravidiel SEPA pre prevody,
priame inkasa a debetné karty. V priebehu roka 2005
predlozZila Europska platobna rada na pripomienkové
konanie navrhy Platobnej schémy pre Ghrady a Platob-
nej schémy pre inkasa, cielom ktorych je vytvorenie
spolo¢nych pravidiel - t. j. rovnakych podmienok na
vykonavanie prevodov. Zaroven Eurdopska platobna
rada schvélila Ramcové pravidla pre oblast platob-
nych kariet, cielom ktorych je vytvorenie rovnakych
podmienok na akceptaciu platobnych kariet.

Asociacia bank SR sa stala ¢lenom Eurdpskej platob-
nej rady 1. januara 2005 a zaviazala sa dodrziavat
chartu rady, ktora vymedzuje jej pdsobnost a ¢innost.
Prava a povinnosti stanovené chartou sa vztahuja len

Platobny styk

na ¢lenov Eurépskej platobnej rady, t. j. na Asociaciu
bank SR, nie sU vSak zavazné pre clenské banky
asociacie.

Eur6pska platobna rada vydava svoje rozhodnutia vo

forme rezollcii, akymi su:

e Credeuro konvencia, ktora stanovuje maximalnu
lehotu cezhrani¢nych prevodov v ramci krajin Eu-
répskej Unie na 3 dni,

e |ICP konvencia - Interbank Convention on Pay-
ments, ktord umoZznuje pripisanie celej zasielanej
sumy prevodu na UGcet prijemcu,

e rezollcia o PE-ACH, ktora vymedzuje paneurépske
automatizované clearingové systémy (prvym takym-
to systémom je systém STEP2),

e rezollcia o schopnosti prijimat platby zasielané
prostrednictvom paneurépskeho automatizované-
ho clearingového systému.

Uplatiovanie nariadenia o cezhraniénych platbach
v eurach v praxi umoznuje systém STEP2 prevadzko-
vany spolo¢nostou Euro Banking Association Clearing
(ide o prvy celoeurépsky automatizovany clearingovy
systém - t. j. systém PE-ACH).

Rezollcia o schopnosti prijimat platby zasielané
prostrednictvom paneurépskeho automatizovaného
clearingového systému stanovuje finanénym instituci-
am povinnost minimalne byt schopny prijat platby za-
sielané prostrednictvom systému STEP2. Bankovy sek-
tor v Slovenskej republike je k systému STEP2 pripo-
jeny nepriamo, prostrednictvom priamych Géastnikov
tohto systému, ¢im st podmienky rezolucie splnené.

6.1.4 Narodny plan zavedenia eura

V slvislosti s pripravovanym vstupom Slovenskej
republiky do eurozény schvalila vlada Slovenskej
republiky v juali 2005 Narodny plan zavedenia eura.
Tento dokument predstavuje plan jednotlivych kro-
kov, ktoré je potrebné uskutocnit na bezproblémové
zavedenie eura.

Najvyssim riadiacim a koordinacnym organom pri
priprave zavedenia eura na Slovensku je Narodny
koordinacny vybor. Odborné podklady k jednotlivym
otazkam prechodu slovenského hospodarstva na
euro pripravujd pracovné vybory pre zavedenia eura.
V oblasti bankovnictva ide o Pracovny vybor pre banky
a financny sektor, ktorého ¢innost koordinuje zastup-
ca Narodnej banky Slovenska.

V roku 2005 tento pracovny vybor prerokoval otazky
ohladom budulceho rozhodnutia k pouZivaniu ¢isla
Gc¢tu vo formate IBAN v tuzemskom platobnom styku
a tiez otazky o zavedeni formatu SWIFT v medziban-
kovom platobnom systéme SIPS.
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6.2 Medzibankovy platobny
system SIPS

Ku koncu roku 2005 prevadzkovala Narodna banka
Slovenska medzibankovy platobny systém SIPS pre 28
Gcastnikov, z toho bolo 26 priamych Gcastnikov a 2
tretie strany. V priebehu roku 2005 pocet priamych
Gcastnikov vzrastol o dve poboCky zahrani¢nych bank
pdsobiace na Uzemi SR na zaklade jedného banko-
vého povolenia.

V roku 2005 nedoSlo v medzibankovom platobnom
systéme SIPS k zmenam zakladnych funkcii systému.
NBS pokracovala v jeho prevadzkovani so zameranim
sa na zvySenie bezpecnosti a plynulosti spracovania
a zUcCtovania medzibankovych platieb.

6.2.1 Testovanie nidzového prenosu

Koncom roka 2005 NBS naplanovala a UspesSne zrea-
lizovala testovanie niidzového prenosu dat. Testovanie
bolo povinné, ztGcastnili sa ho vSetci Gcastnici platob-
ného systému a prebiehalo podla vopred uréeného
harmonogramu. Cielom testovania bolo overit tech-
nicku, personalnu a organizacnu pripravenost (icast-
nikov medzibankového platobného systému SIPS na
pouZitie nddzového prenosu dat v pripade, Ze na ich
dorucenie nemozno pouzit Standardn( elektronickl
cestu. Ide napriklad o situacie, ked dojde k zlyhaniu
programového vybavenia na strane (castnika alebo
NBS, alebo k zlyhaniu infrastruktlry zabezpedujlcej
prenos dat (datovej siete NBS UNIVERZAL-NET®,
prostriedkov poskytovatelov telekomunikaénych za-
riadeni a pod.).

Povinnost vykonat nlidzovy prenos minimalne raz za
rok vyplyva zo zmluvy o platobnom systéme SIPS,
ktorG ma NBS uzatvorenl s kazdym Gcastnikom
platobného systému, pricom tato zmluva vymedzuje
prava a povinnosti G¢astnika, ako aj prevadzkovatela
platobného systému. Prvykrat bolo toto testovanie
riadené NBS, dalSie testovanie bude prebiehat
individualne na zaklade dohody Gcéastnika a NBS.
Postupy pouzitia ntdzového prenosu dat su takisto
upravené v prevadzkovom poriadku platobného sys-
tému SIPS.

6.2.2 Perspektiva na rok 2006

V roku 2005 pokracovali pripravné prace na rozsireni
funkcionality systému SIPS. ISlo o pripravu projektu
automatizovaného poskytovania vnitrodennych Uve-
rov a riadenia ¢akacich radov prioritnych platieb, ktoré
budd realizované v priebehu roka 2006. V ramci tohto
projektu sa riesi aj schopnost systému SIPS efektivne
vykonavat poZiadavky slvisiace s realizaciou me-
novych intervencii, ktoré moézu vzniknut v désledku
vstupu slovenskej koruny do mechanizmu vymennych
kurzov ERM Il v novembri 2005.

Cielom projektu rozsirenia funkcionality systému SIPS
je aj realizacia technologickych zmien, ktoré povedu
k zvySeniu bezpecnosti a spolahlivosti prechodu
prevadzky systému SIPS z hlavného technologické-
ho pracoviska na zalozné technologické pracovisko.
Dalej je to zvySenie kapacity systému pri spracovani
a prenose Udajov prioritnych platieb a tiez pristipenie
k moznej Uprave ¢asového harmonogramu prevadzky
medzibankového platobného systému.

6.2.3 Platby realizované prostrednictvom
SIPS

Pocas roku 2005 bolo v platobnom systéme SIPS
celkovo spracovanych takmer 120 mil. transakcii.
Za rovnaké obdobie oproti roku 2004 vzrastol pocet
transakcii 0 10,12 %, ¢o potvrdzuje stabilny rastici
trend z predchadzajicich rokov.

V tabulke 37 sa nachadzajd pocty uskutocnenych
transakcii v jednotlivych mesiacoch roku 2005 v po-
rovnani s rokmi 2004 a 2003.

V roku 2005 doslo k mimoriadnemu narastu hodnoty
spracovanych transakcii. Kym v predchadzajdcom obdo-
bi predstavovala hodnota spracovanych transakcii za rok
40 692 mld. Sk, v roku 2005 dosiahla priblizne
80 000 mld. Sk, ¢o je takmer dvojnasobny rast.

Narast hodnoty transakcii odraza predovSetkym
aktivity na medzibankovom penaznom trhu a vykon
menovej politiky NBS (devizové intervencie, operacie
na volnom trhu).

Tabulka 37 Pocet transakcii uskutoénenych v SIPS (mil.)

Jan. Feb. Mar. Apr. Maj Jin Jul Aug.  Sep. Okt. Nov. Dec.
2003 745 745 803 808 811 819 865 7,67 824 887 823 10,03
2004 812 8,09 894 8,57 9,11 946 881 9,06 894 9,27 9,42 10,93
2005 8,86 9,44 991 9,88 10,25 10,24 9,84 991 9,83 10,24 10,28 11,34
Zdroj: NBS.
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V tabulke 38 sa nachadzaju hodnoty uskutoénenych
transakcii v jednotlivych mesiacoch roku 2005 v po-
rovnani s rokmi 2004 a 2003.

Oproti minulému roku doslo k vyraznej zmene v oblas-
ti vyuzivania prioritnych platieb. Spomedzi vSetkych
typov transakcii prave klientske a medzibankové
prioritné prikazy na Uhradu zaznamenali medzirocne
najvacsiu dynamiku. Kym v roku 2004 bolo spracova-
nych celkovo 71 tis. prioritnych platieb, v roku 2005
to bolo uz viac ako 156 tis. platieb, ¢o predstavuje
narast o 120 %.

Podiel prioritnych platieb na celkovom pocte usku-
tocnenych transakcii vSak nadalej predstavuje iba
0,13 %. ZvySok pripada na normalne platby. Napriek
nizkemu poctu prioritnych platieb predstavuje hodno-
ta, ktora bola nimi zGc¢tovana, vySe 50 334 mid. Sk,
¢o je viac ako 63 % hodnoty vSetkych spracovanych
platieb. Kym v roku 2004 bol pomer hodnoty platieb
zUcGtovanych prostrednictvom normalnych platieb

140001

Jan. Feb. Mar. Apr. Ma  Jin  Jal  Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.

= 2003

k prioritnym platbam 56 : 44, tento rok sa oto¢il na
37 : 63 v prospech prioritnych platieb (graf 55).

u 2004 = 2005

Informacie o poCte a objeme transakcii spracovanych
v systéme SIPS sU publikované na internetovej stran-
ke Narodnej banky Slovenska s dennou aktualizaciou
0 15:50 hod.*

Pocas Statnych sviatkov, dni pracovného pokoja a pra-
covného volna je platobny systém uzavrety a prebieha
Gdrzba systému. V roku 2005 bolo 250 pracovnych
dni. Denne bolo v systéme SIPS spracovanych a zGcto-
vanych priemerne 479 tis. platieb v celkovom objeme
takmer 319 mild. Sk, pricom priemerna hodnota jednej
transakcie predstavovala priblizne 665 tis. Sk.

Pre lepsSiu predstavu o tychto Cislach moze poslizit
Udaj, Ze priblizne za 4,5 pracovného dna systém
SIPS spracuje a zUCtuje platby, ktorych hodnota sa
v kumulativnom vyjadreni rovna hrubému domacemu
produktu Slovenskej republiky v roku 2005.25

Jan. Feb. Mar. Apr. Maj
2003 2,80 246 242 265 254
2004 2,77 262 305 286 3,30
2005 3,95 13,78 11,12 6,35 5,98

2,57
895
6,22

Jun Jul Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
296 255 2,80 327 244 2,79
384 3,70 3,46 3,43 325 4,46
504 560 514 500 5,53 5,93

2 www.nbs.sk — Platobné systémy,/Statistické tidaje.

25 Hodnota HDP za rok 2005 predstavuje 1 439,8 mid. Sk (zdroj SU SR).
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Graf 55 Struktiira hodnoty platieb podla typu
(%)

Rok 2004 Rok 2005

44 % 37%

56 % 63 %

= Normalne platby = Prioritné platby

Zdroj: NBS.

Narodna banka Slovenska poskytuje vnutrodenny
Gver tym Gcastnikom medzibankového platobného
styku, ktori s povinni tvorit povinné minimalne
rezervy. Vnitrodenny Gver je poskytovany vo forme
moznosti preCerpania penaznych prostriedkov na Ucte
penaznych rezerv stanovenim maximalneho debetné-
ho zostatku (overdraft). Vnutrodenny Gver je splatny
len v rdmci jedného prevadzkového dna a musi byt
plne zabezpeceny kolateralom, t. j. dostatoénym
mnozstvom cennych papierov v relevantnej hodnote,
ktoré su evidované v centralnom registri kratkodobych
cennych papierov vedenom NBS.

V roku 2005 bolo G¢astnikom, ktori poziadali o vnu-
trodenny Gver, poskytnutych viac nez 2 417 mld. Sk.
Objem poskytnutého vnutrodenného Gveru Gcast-
nikom sa sleduje na tyZzdennej baze. Narodna banka
Slovenska poskytla tyzdenne vnutrodenny Gver v prie-
mernom objeme 46,484 mld. Sk.2¢

Objem vnitrodenného Gveru v jednotlivych mesiacoch
roka 2005 a pocet Gcastnikov platobného systému SIPS,
ktori o tento Uver poziadali, je zobrazeny v grafe 56.

6.3 Platobné nastroje

Medzi najpouzivanejsie nastroje bezhotovostného pla-
tobného styku patria Ghrady a elektronické platobné
prostriedky. Z elektronickych platobnych prostriedkov
sU najviac vyuzivané platobné prostriedky dialkového

Graf 56 Vyvoj vnutrodenného tveru v roku

2005 (mld. Sk)
(mid. Sk) (pocet)
350 1 r 10

9
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Zdroj: NBS.

pristupu, a to najma bankové platobné karty a v ne-
poslednom rade aj platobné aplikacie elektronického
bankovnictva, ktoré umoznuji klientom banky Cerpat
penazné prostriedky z bankového GCtu prostrednic-
tvom elektronickych komunika¢nych médii (napr.
internet banking, home banking alebo telefénne
aplikacie).

K 31. decembru 2005 bolo v obehu 4 036 867
aktivnych bankovych platobnych kariet, o v porovna-
ni s rokom 2004 bol 11 % narast v pocte vydanych
bankovych platobnych kariet.

Banky sl vydavatelmi bankovych platobnych kariet
kartovych asociacii VISA (VISA a VISA Electron) a Mas-
terCard Europe (MasterCard a Maestro), American
Express, Diners Club a domacich bankovych platob-
nych kariet ZBK.

Klienti bank mo6zZzu na Gzemi Slovenskej republiky
vyuzivat siet 1 855 bankomatov a 18 981 EFT POS
platobnych terminalov.

Drzitelia bankovych platobnych kariet uskutocnili v ro-
ku 2005 viac ako 108 miliénov transakcii v celkovej
hodnote viac ako 247 mld. Sk, ¢o v porovnani s rokom
2004 bol narast poctu transakcii 0 9 % a hodnoty
transakcii 0 18 %.

Okrem tradi¢nych transakcii, akymi su vyber hotovosti
a platba kartou, mozu drzitelia pouzit platobné karty

26 Objemom poskytnutého vnitrodenného uveru sa mysli hodnota cennych papierov (znizenych o zrazku), ktoré NBS prijala od
Ucastnikov ako kolateral za poskytnuty vnutrodenny Gver. Ide o maximalny mozny limit, do vySky ktorého mézu Gcastnici vnitro-
denny Uver cerpat. Skutocné ¢erpanie vnutrodenného Uveru sa v stcasnosti Statisticky nesleduje.
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aj na uskutoénenie dalSich platobnych operacii (napr.
zadanie prevodného prikazu).

V roku 2005 bolo prostrednictvom bankomatov usku-
toénenych 72,29 mil. vyberov hotovosti v celkovej hod-
note 213,89 mid. Sk, ¢o v porovnani s rokom 2004 bol
narast poc¢tu vyberov o 3 % a hodnoty vyberov o 14 %.

Graf 57 dokumentuje vyvoj poctu a hodnoty vyberov
hotovosti prostrednictvom bankomatov v obdobi rokov
2001 - 2005.

V roku 2005 bolo prostrednictvom EFT POS platob-
nych termindlov uskuto¢nenych 31,97 mil. platieb
v celkovej hodnote 42,06 mld. Sk, ¢o v porovnani
s rokom 2004 bol narast poctu platieb o0 21 % a hod-
noty platieb o 34 %.

Trendom vo vyvoji akceptacie bankovych platobnych
kariet je zretelny narast poctu EFT POS platobnych
terminalov v porovnani s narastom bankomatov, ¢o
v medziroénom porovnani znamena narast poctu
platobnych EFT POS terminalov o 17 % a bankomatov
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0 9 %. Graf 58 dokumentuje vyvoj po¢tu a hodnoty
platieb prostrednictvom EFT POS platobnych termi-
nalov v rokoch 2001 - 2005.

Aj nadalej prevladaji vybery hotovosti z bankomatov,
ale trendom je postupny narast platenia platobnymi
kartami oproti vyberom hotovosti. Percentualne po-
rovnanie vyvoja poCtu a hodnoty vyberov hotovosti
a platieb prostrednictvom EFT POS platobnych termi-
nalov je uvedené v grafoch 59 a 60.

6.4 Spolupraca
s medzinarodnymi institiciami
po vstupe do Europskej unie

V roku 2005 mala Narodna banka Slovenska za
oblast platobného styku zastupcov v pracovnom vy-
bore a v pracovnych skupinach Eurépskeho systému
centralnych bank a v pracovnej skupine Eurdpskej
komisie.

V Eurépskej komisii sa NBS podielala na priprave
legislativnych noriem v oblasti platobného styku,
a to navrhu smernice o platobnych sluzbach v ramci
vnatorného trhu a navrhu nariadenia Eurdpskeho
parlamentu a Eurépskej rady o Gdajoch o prikazcovi,
ktoré sprevadzaju prevody finanénych prostriedkov.
Cielom navrhu nariadenia je transpozicia osobitného
odporucania VII FATF (Financial Action Task Force on
Money Laundering and Terrorist Financing).?

V priebehu roku 2005 vypracovala Eurépska komisia
hodnotiacu spravu o stave implementacie smernice
98/26/ES o finalite platby v platobnych systémoch
a systémoch z(ctovania cennych papierov na zaklade
informacii zaslanych &lenskymi &tatmi EU. Podklady
pre Eurépsku komisiu na vypracovanie hodnotiacej
spravy za SlovenskU republiku vypracovala Narodna
banka Slovenska.

Dalsou spravou Eurépskej komisie bola sprava o apli-
kacii nariadenia ¢. 2560/2001 o cezhrani¢nych
prevodoch v eurach. Podklady pre Eur6psku komisiu
na vypracovanie tejto spravy za Slovensku republiku
vypracovala Narodna banka Slovenska v spolupraci
s Asociaciou bank SR.

Narodna banka Slovenska sa podiela na projekte
Eurépskej centralnej banky, tykajlceho sa zberu
Statistickych Gdajov platobného styku na uUcely pri-
pravy tzv. Modrej knihy (Blue Book). Po¢as roka 2005
prebiehala priprava obsahu a Struktlry dat. Obsah

databazy bud( tvorit Statistické (daje za obdobie
poslednych piatich rokov, a to predovSetkym UGdaje
tykajlce sa platobnych nastrojov a terminalov (napr.
platobné karty, transakcie prostrednictvom terminalov
a transakcie bezhotovostnymi platobnymi nastrojmi
- Uhrady, inkas3a, Seky). V roku 2006 sa ma databaza
rozSirit aj o Gidaje tykajlice sa cennych papierov.

Narodna banka Slovenska pristUpila k zavedeniu no-
vého spdsobu zberu Statistickych Udajov platobného
styku prostrednictvom aplikaéného programového
systému STATUS (APS STATUS). Vydanim opatrenia
NBS €. 10/2005 z 13. decembra 2005 o predkladani
vykazov bankami a pobockami zahrani¢nych bank
na Statistické Gcely vyplynula bankam povinnost
zasielat tieto Gdaje cez APS STATUS, poc¢nuc Gdajmi
za rok 2005.

V priebehu roka 2005 pripravovala pracovna skupina
ESCB-CESR (Committee of European Securities Regu-
lators - CESR) metodiku k Standardom pre systémy
kliringu a zUcétovania v Eurdpskej Unii (zname ako
ESCB-CESR User standards), ktoré v oktébri 2004
prijala Rada guvernérov Eurdpskej centralnej banky
a Vybor eur6pskych regulatorov cennych papierov za
Gcelom hodnotenia systémov zic¢tovania cennych pa-
pierov. V uvedenej pracovnej skupine ma zastipenie
aj Narodna banka Slovenska.

V roku 2005 prebiehali prace na projekte platobného
systému TARGET2. Guvernéri centralnych bank boli
vyzvani, aby sa do polovice januara 2005 vyjadrili
o ich buducej Gicasti, resp. nelcasti na jednotnej zdie-
lanej platforme (Single Shared Platform - SSP) a aby
oznamili, aké nepovinné moduly zamysla ich central-
na banka v buducnosti vyuzivat. NBS zaciatkom roka
vyjadrila suhlas s pripojenim sa k pripravovanej SSP
s tym, Ze pripojenie sa uskuto¢ni najneskor v Case
prijatia eura. V januari 2005 vyjadrili sGhlas s pripo-
jenim sa k SSP aj vSetky ostatné krajiny.

Vo februari 2005 Eurosystém zverejnil na internete
Prvi spravu o stave vyvoja systému TARGET2 pre
verejnost, ktora sa zaobera otazkami sluzieb systému
TARGET2 - financovania a cenovej Struktury.

V oktébri 2005 bola zverejnena aj Druha sprava
o stave vyvoja systému TARGET2 pre verejnost. Tato
sprava informuje verejnost o planovanom zaciatku
fungovania SSP, o schvalenej migraénej stratégii
z aprila 2005 a o zlozeni migraénych skupin. Druha
sprava informuje aj o cenovej stratégii buddcich
zakladnych sluzieb TARGET2, o sluzbe zdruZovania
likvidity a o zG¢tovani pridruzenych systémov.

27 FATF je medzinarodny organ zriadeny na parizskom summite G7 v roku 1987, ktory je povaZovany za normotvorny organ v otaz-
kach boja proti praniu S$pinavych penazi a financovaniu terorizmu.
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7 Zahranicne aktivity

7.1 Europska unia

Pocas roka 2005 Narodnéa banka Slovenska - v dru-
hom roku &lenstva v EU - vstupovala do rozhodova-
cieho procesu organov EU, a to prostrednictvom svo-
jich zastupcov vo vybranych vyboroch a pracovnych
skupinach Rady EU a Eurépskej komisie a Komisie
pre zaleZitosti EU.

UskutocCnili sa neformalne zasadnutia Rady ministrov
pre hospodarske a finanéné zalezitosti EU (ECOFIN)
v maji v Luxemburgu a v septembri v Manchestri, na
ktoré boli prizvani aj guvernéri narodnych centralnych
bank. Témami tychto zasadnuti boli zalezitosti tyka-
jace sa riadenia financnych kriz, rozvojovej pomoci
a reakcie na vyzvy globalizacie.

Zastupcovia NBS sa pravidelne zuc¢asthovali aj na
zasadnutiach vyborov a pracovnych skupin Rady EU
a Eurdpskej komisie. Doélezitd Glohu zohravala NBS
najma v aktivitach Hospodarskeho a finanéného
vyboru (EFC), ktory je zodpovedny za monitorovanie
hospodarskej a financnej situacie ¢lenskych Statov
EU, finan¢éné vztahy s tretimi krajinami a situacie tyka-
jucej sa pohybov kapitalu a platieb. EFC konzultoval aj
proces smerujlci k rozhodnutiu o vstupe Cypru, Malty,
LotySska a Slovenskej republiky do mechanizmu
vymennych kurzov ERM II. Experti NBS sa zUcastho-
vali na zasadnutiach podvyboru EFC pre euromince
a podielali sa na aktivitach podvyboru EFC pre MMF
a slvisiace zaleZitosti. V ramci vyborov Eurépskej
komisie sa zastupcovia Narodnej banky Slovenska
z(castnovali na zasadnutiach Vyboru eurépskeho
bankového dohladu (CEBS) a jeho expertnych skupin,
ako aj pracovnej skupiny riaditelov mincovni a jeho
podvyborov.

NBS v roku 2005 participovala tiez na rozhodovacom
procese v podmienkach SR vo vztahu k EU. Zastup-
covia NBS sa pravidelne zUc¢astnovali na zasadnuti
Komisie pre zalezitosti EU, ktorej hlavnou Glohou
je koordinacia eurépskej politiky SR k zalezitostiam
prerokovavanym vo vybore stalych predstavitelov pri
EU v Bruseli (COREPER). Spolupracovala aj na pripra-
ve navrhov indtrukcii pre Komisiu pre zalezitosti EU,
ktora ich nasledne schvalovala a zasielala na Stale
zastlpenie SR pri EU v Bruseli.

Europsky systém centralnych bank a Europska
centralna banka

Eurdpsky systém centralnych bank (ESCB) je tvoreny
Eurépskou centralnou bankou (ECB) a narodnymi cen-
tralnymi bankami 25 ¢lenskych statov Eurépskej lnie,
pricom ECB a narodné centralne banky clenskych
Statov, ktoré zaviedli euro, tvoria spolu Eurosystém.
Eurosystém a ESCB s riadené organmi ECB s roz-
hodovacou pravomocou, ktorymi su Vykonna rada
ECB a Rada guvernérov ECB. Na Cele tychto organov
stoji prezident ECB Jean-Claude Trichet. Tretim, pre-
chodnym organom s rozhodovacou pravomocou, je
Generalna rada ECB, zastresujlca ¢lenské taty EU,
ktoré eSte nezaviedli euro (Dansko, Svédsko, Spoje-
né kralovstvo a desat novych &lenskych Statov EU).
Sedem z desiatich novych ¢lenskych Statov (vratane
Slovenska) uz vstipilo do systému ERM I, ¢o je jeden
z nevyhnutnych krokov v procese prijatia eura.

Narodna banka Slovenska spolupracuje s ECB na
viacerych Grovniach. Guvernér NBS je ¢lenom Gene-
ralnej rady ECB, ktora v roku 2005 zasadala péatkrat,
z toho jedenkrat formou telekonferencie. Na svojich
stretnutiach Generalna rada prerokuva predovsetkym
dokumenty pripravované vo vyboroch ESCB. V kazdom
z 12 vyborov ESCB pracujd za NBS dvaja odbornici,
ktori so zastupcami ostatnych narodnych centralnych
bank a ECB zabezpecuju plnenie konkrétnych Gloh
ESCB vratane pripravy dokumentov na rokovania
Generalnej rady a Rady guvernérov ECB. Dalsi od-
borni pracovnici NBS participuju na praci vnatornych
Struktlr jednotlivych vyborov.

Vyznamnou slcastou ¢innosti NBS sU konzultacie
navrhov vSeobecnych pravnych predpisov NBS, t. j.
navrhy zakonov, vyhlaSok a opatreni, ktoré patria
do kompetencie ECB. V zaujme transparentnosti
legislativneho procesu v ramci EU su $tatne organy
Slenskych &tatov EU povinné predkladat navrhy svojich
pravnych predpisov vo vecnej pdésobnosti ECB na pri-
pomienkovanie ECB, ktora ich spristupnuje ostatnym
Clenskym statom. Narodna banka Slovenska v roku
2005 predlozila niekolko navrhov pravnych predpisov
na pripomienkovanie a zaroven pripomienkovala sta-
noviska ECB k navrhom pravnych predpisov ostatnych
¢lenskych Statov Eurdpskej Gnie. Okrem toho sa NBS
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podielala aj na pripomienkovani réznych nariadeni
a usmerneni vydavanych Radou EU, resp. Eurépskou
komisiou.

Program PHARE

Uznesenim ¢. 775/2003 a nasledne prijatim zakona
€. 747/2004 Z. z. vlada SR rozhodla o zriadeni integ-
rovaného dohladu nad finanénym trhom k 1. januéaru
2006. Na podporu tohto procesu schvalil riadiaci
vybor v Bruseli v ramci Finanéného memoranda
2002 spoloény projekt pre Urad pre finanény trh
(UFT) a NBS pod nazvom Posilnenie dohladu nad
financnym sektorom, na ktory poskytol grant vo vyske
2 mil. EUR.

Vzhladom na jeho rozsah bol projekt rozdeleny
do dvoch tematickych blokov, ktoré tvorili samostat-
né podprojekty: Technicka a pravna pomoc (1,4 mil.
EUR) a Vyvoj softvéru a expertnd pomoc pri vyvoji
systému véasnych varovani pre UFT a NBS (0,6 mil.
EUR). Projekty sa zacali v prvej polovici roku 2004,
ukoncené boli v druhej polovici roku 2005 a realizo-
valo ich raklske Consortium Wiener Boerse a grécky
Asyk S. A.

Hlavnym cielom projektov bolo posilnenie dohladu
nad kapitalovym trhom, poistovacimi spolocnostami
a bankami prostrednictvom skvalitnenia dohliadacich
procedUr dohladov vykonavanych UFT a NBS.

Oba projekty svojou Uspesnou realizaciou prispeli
k rozSireniu a skvalitneniu kapacit dozornych orga-
nov Gc¢inne regulovat financny trh a pomohli vytvorit
technicky zaklad pre zlGéenie oboch dohliadacich
organov.

Poslednym projektom pre bankovy sektor SR finan-
covanym Eurépskou komisiou z programu PHARE je
Podpora rizikovo orientovaného dohladu. VySka grantu
predstavuje 1,25 mil. EUR z Finanéného memoranda
2003. Projekt realizuje Belgickd bankova akadémia
od jlina 2005 s planovanym terminom ukoncenia
v oktébri 2006. Projekt predstavuje logické pokraco-
vanie predchadzajlcich projektov a jeho bezprostred-
nym cielom je dalSie skvalitnenie a zefektivnenie
integrovaného dohladu v silade s implementaciou
Basel I, t. j. obsiahnutie vSetkych rizik spojenych
s podnikanim na finanénom a kapitalovom trhu, bu-
dovanie dohladu nad penzijnymi fondmi, finanénymi
spolocnostami, elektronickym obchodovanim, riade-
nim trhu a cezhrani¢nymi sluzbami.

Samostatnym podprojektom je realizacia aplikac-
ného softvéru na zber a vyhodnocovanie Gdajov od
subjektov podliehajucich dohladu nad kapitalovym
trhom.

Zahranicné aktivity

7.2 Spolupraca NBS
s medzinarodnymi institiciami
Medzinarodny menovy fond (MMF)

Narodna banka Slovenska presla v oblasti vztahov
s Medzinarodnym menovym fondom postupnou
transformaciou a v poslednych rokoch dosiahla ich
vzajomna spolupraca kvalitativne novd Groven. Vdaka
dobrym vysledkom v oblasti hospodarskej politiky
a stabilnému makroekonomickému prostrediu sa
Slovenska republika zaradila medzi krajiny, ktoré maiju
voci MMF vyrovnané vsetky financné zavazky, necer-
paji Ziadne pozicky a zaClenila sa medzi donorské
krajiny MMF.

Pocas roka 2005 prebiehala priprava participacie
Slovenskej republiky na Plane finanénych transakcii
(FTP), prostrednictvom ktorého ekonomicky silné
Clenské krajiny MMF poziciavaju devizové prostriedky
¢lenskym krajinam, ktoré maja problémy s platobnou
bilanciou. Slovensk( republiku pri transakciach FTP
zastupuje Narodna banka Slovenska, ktora v plnom
rozsahu zabezpedi ich realizaciu zo svojich devizovych
rezerv, maximalne do vySky clenskej kvoty SR, ¢o
predstavuje 357,5 mil. SDR.

V ramci dlhodobych a stabilnych vztahov Slovenskej
republiky s Medzinarodnym menovym fondom sa
v priebehu roka 2005 uskutoCnili pravidelné misie
MMF. Misia MMF, ktora navstivila Slovensko v juli
2005, ocenila zmenu reZimu menovej politiky a pri-
jatie inflacného cielenia v podmienkach ERM II, ako
aj zverejnovanie inflaCnych prognéz, vdaka ktorym
je menova politika transparentnejSia. Misia taktiez
ocenila, Ze NBS urobila vyrazny pokrok v posilneni
bankového dohladu.

Pravidelné konzultacie so Slovenskou republikou
podla ¢lanku IV, ktoré sa raz za rok vedu s kaz-
dou ¢lenskou krajinou, sa uskutoc¢nili po¢as misie
v novembri a decembri 2005. Misia MMF vo svojej
zavereCnej sprave konsStatovala, Ze ekonomicka vy-
konnost je aj v roku 2005 silna a Slovensko je velmi
dobre pripravené na prijatie eura. Zaroven kladne
hodnotila zdravé makroekonomické riadenie a Siroky
rozsah vyznamnych Strukturalnych reforiem v oblasti
finanéného sektora. Misia privitala zamer NBS rozsirit
svoj dohladu o dohlad nad nebankovymi finanénymi
institGciami.

Najvyssi predstavitelia Narodnej banky Slovenska sa
v aprili 2005 zlc¢astnili na jarnom zasadnuti Medzi-
narodného menového fondu a Svetovej banky a kon-
com septembra 2005 na vyrocnom zasadnuti MMF
a Svetovej banky vo Washingtone. Program zasadnuti
bol zamerany hlavne na témy tykajlce sa vyhladu
svetovej ekonomiky a financnych trhov, strednodobej
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stratégie fondu a Glohy fondu v krajinach s nizkymi
prijmami. Diskutovalo sa aj o dohlade fondu, prevencii
Kriz, boji proti praniu Spinavych penazi a financovaniu
terorizmu, ako aj o vyuZivani zdrojov fondu a dalSich
aktualnych otazkach.

Po jarnom zasadnuti sa v jini 2005 uskutocnilo
v Turecku stretnutie predstavitelov belgickej skupiny
(konstituencie) MMF a Svetovej banky na udrovni
zastupcov guvernérov centralnych bank a ministrov
financii. Okrem aktualnych otazok MMF a Svetovej
banky Gcastnici stretnutia diskutovali aj o pravidlach
v oblasti fiSkalnej politiky a riadeni verejného dlhu.

Svetova banka (SB)

Postavenie Slovenskej republiky v ramci institacii
Svetovej banky sa postupne meni, v zavislosti od
ukoncovania transformacéného procesu slovenskej
ekonomiky.

V Medzinarodnej banke pre obnovu a rozvoj (IBRD)
je Slovenska republika siéastou krajin EU-8, ktoré
majl nadalej moznost prijimat finan¢nd, resp. tech-
nickd pomoc. Cielom aktivit IBRD v SR je podpora
dosiahnutia dlhodobého udrzatelného rozvoja a ¢o
najefektivnejsieho vyuZitia ¢lenstva v EU. Aktivity
IBRD sa tiez zameriavaju na zlepSovanie Zivotnych
podmienok najma najzranitelnejSich skupin obyva-
telstva. Pocas roka 2005 bola podpora poskytovana
prostrednictvom zainteresovanych rezortov a mimo-
vladnych organizacii.

V Medzinarodnom zdruzeni pre rozvoj (IDA) pdsobi
Slovenska republika ako donorska krajina, ktora po-
skytuje finanéni pomoc rozvojovym krajinam. V tejto
suvislosti viada SR schvalila uznesenim ¢. 691 zo 14.
septembra 2005 pristlpenie Slovenskej republiky
k 14. doplneniu zdrojov IDA vo vySke 2 070 144 EUR,
ktorych Ghrada bude realizovana prostrednictvom
troch splatok pocas rokov 2006 - 2008.

Banka pre medzinarodné zii¢tovanie (BIS)

Narodna banka Slovenska ako akcionar Banky pre
medzinarodné zucétovanie sa aktivne zapajala do jej
aktivit. Prijala ponuku BIS a odkipila 188 akcii ame-
rickej emisie, pricom celkovy pocet akcii BIS v drzbe
NBS k 1. janu 2005 sa zvysil na 2 858 akcii.

Dna 27. juna 2005 sa v Bazileji konalo 75. vyroc¢né
valné zhromazdenie ¢lenskych centralnych bank BIS
a zaroven aj mimoriadne valné zhromazdenie BIS. Gu-
vernéri lenskych centralnych bank schvalili financné
vykazy BIS a rozdelenie Cistého zisku. Predmetom mi-
moriadneho zhromazdenia boli zmeny Statutu BIS.

Na pravidelnych zasadnutiach guvernérov centralnych
bank BIS, ktoré sa konaju kazdé dva mesiace, sa
diskutovalo najma o aktualnych otazkach globalnej
ekonomiky, inflacie, Basel Il a finanénej stability.

Europska banka pre obnovu a rozvoj (EBOR),
Svetova obchodna organizacia (WTO)

a Organizacia pre hospodarsku spolupracu
a rozvoj (OECD)

Vyrocné zasadnutie EBOR v maji 2005 v Belehrade
potvrdilo presun aktivit EBOR do oblasti Balkanu,
vychodnej Eurépy a strednej Azie. V novych ¢lenskych
Statoch EU-8, ktoré st beneficientmi zo strany EBOR
a dosiahli pokrocila transformaciu, sa chce EBOR
zamerat hlavne na projekty v oblasti infrastruktury,
energetickej Uspory, rizikového kapitalu, na podporu
malych a strednych podnikov, ¢i na odstrafovanie
regionalnych rozdielov.

Tato stratégiu sledovala EBOR v roku 2005 aj vo
vztahu k SR. Cista kumulovana hodnota portfélia
aktivit EBOR na Slovensku dosiahla k 31. decembru
2005 hodnotu 427,5 mil. EUR, z toho obezné aktiva
tvorili 308 mil. EUR.

V priebehu roku 2005 vyjadrovala Slovenska republika
ako &len EU svoje nazory na dianie vo WTO prostrednic-
tvom Vyboru 133 Rady EU, ktory je zodpovedny za mul-
tilateralne obchodné zalezitosti. NBS sa tykali hlavne ro-
kovania v oblasti finan¢nych sluZieb. V decembri 2005
sa konala ministerska konferencia WTO v Hongkongu
v Cine. Zaveredna ministerska deklaracia schvélila
novy ¢asovy plan ukoncenia rokovani v sfére sluzieb.

Zastupcovia NBS sa podielali aj na praci v relevant-
nych vyboroch a pracovnych skupinach OECD, a to
vo Vybore pre hospodarsku politiku (EPC), Vybore pre
ekonomické prehlady (EDRC), Vybore pre finanéné
trhy (CFM) a v Investicnom vybore.

Medzinarodna investi¢na banka (MIB)
a Medzinarodna banka pre hospodarsku
spolupracu (MBHS)

Medzinarodna investi¢na banka a Medzinarodna ban-
ka pre hospodarsku spolupracu so sidlom v Moskve
sl banky zaloZené ¢lenskymi Statmi byvalej Rady
vzajomnej hospodarskej pomoci. Slovensko ako sa-
mostatna republika sa stalo ich ¢lenom v roku 1993.
Jeho podiel na splatenom kapitali v MIB je 4,85 %,
resp. 10,4 mil. EUR a v MBHS 6 %, resp. 8,6 mil. EUR.

NajvySSim riadiacim organom obidvoch bank si ban-
kové rady, ktoré zasadaji dvakrat rocne. V roku 2005
sa jarné aj jesenné zasadnutia konali v Moskve.
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Jarné zasadnutia bankovych rad MIB a MBHS sa usku-
tocénili v maji a schvalili spravy o ¢innosti obidvoch
bank za rok 2004, spravy o vyrovnani pohladavok
a zavazkov MIB a MBHS, plnenie rozpoctov vSeobec-
nych prevadzkovych nakladov v roku 2004 a ich plany
na rok 2005 a vzali na vedomie spravy o ¢innosti
reviznych komisii MIB za rok 2004.

Na jesennych zasadnutiach bankovych rad, ktoré sa
konali v novembri, boli schvalené spravy o ¢innosti
bank za prvy polrok 2005, informacia o pripravenosti
Ruskej federacie zrealizovat druhd etapu vyrovnania
zavazkov Ruskej federacie voCi MBHS, navrhy roz-
poctov vSeobecnych prevadzkovych nakladov na rok
20086, vynos o reviznej komisii MIB a plan jej prace
na rok 2006. Vo funkcii predsedu predstavenstva MIB
bol potvrdeny A. A. Serebrjakov.

Pocas rokovania spolo¢ného zasadnutia bankovych
rad MIB a MBHS vyjadrili jednotlivé delegacie svoje
predstavy o buducej rozvojovej banke, ktora by mala
vzniknut transformaciou obidvoch bank a ich nasled-
nym spojenim.

7.3 Zahranicna technicka
spolupraca v oblasti vzdelavania
a poskytovanie pomoci

Aktivity uskutoénené v ramci zahranicnej
technickej spoluprace

V rdmci zahranicnej technickej spoluprace sa NBS
orientuje najma na centralne banky novych ¢lenskych
statov EU. V roku 2005 odbor Institit bankového
vzdelavania, ktory zabezpecuje vzdelavacie aktivity
Narodnej banky Slovenska v tejto oblasti, uskutoénil
dve odborné konzultacie a jeden workshop.

Konzultacia v centralnej banke Malty sa uskutocnila
v jlini 2005. Tykala sa problematiky riadenia ob-
chodno-devizovych rizik so zameranim na Specifické
funkcie Middle Office (modelovanie pohybu vynosovej
krivky a odhad budiceho vynosu, scenario analysis,
stress testing, stavbu customizovaného benchmarku
a dekompoziciu zisku).

Konzultécia pre 3 expertov Ceskej narodnej banky
pre oblast ochrany a bezpecnosti sa uskutocnila vo

Zahranicné aktivity

februari 2005 v NBS a bola zamerana na problema-
tiku bezpecénosti a krizového manazmentu v NBS
a ochranu utajovanych skuto¢nosti v NBS.

Prijimajlce centralne banky hodnotili podujatia vel'mi
pozitivne, vyzdvihli najma vysokl odborni erudiciu
expertov NBS spojend s dlhodobymi praktickymi
sklsenostami v odbore, ako aj schopnost odovzdat
poznatky a profesionalne sklsenosti inym.

V decembri 2005 uskutocnila NBS v spolupraci s ex-
pertmi Bundesbanky workshop k problematike stress
testingu pre expertov bankového dohladu, na ktorom
sa zUCastnilo 24 zamestnancov NBS a 7 zahrani¢nych
Géastnikov narodnych centralnych bank Ceskej repub-
liky, Pol'ska, Madarska a Slovinska.

Aktivity uskutocnené v ramci zahranicnej
technickej pomoci

V roku 2005 sa NBS aktivne zapojila aj do poskytova-
nia zahrani¢nej technickej pomoci. Uskutocnili sa dve
dvojdnové odborné konzultacie pre expertov central-
nej banky Albanska. V marci 2005 sa v Tirane usku-
tocnila konzultacia k vopred presne vymedzenému
okruhu otazok tykajucich sa riadenia rizik a Middle
Office (dekompozicia zisku, skiisenosti z budovania
oddelenia middle office, meranie vykonnosti portfo-
lia a benchmarku). Druha konzultacia k vybranym
otazkam riadenia ludskych zdrojov a vzdelavania
(vzdelavanie a rozvoj zamestnancov, pruzny pracovny
Cas, stravovanie zamestnancov, popis a Specifikacia
pracovnych miest, odmenovanie zamestnancov) sa
konala za (cCasti 2 expertov na péde NBS v decembri
2005.

Centralna banka Albanska hodnotila podujatia po-
zitivne a prejavila aktivny zaujem o pokracovanie
spoluprace s NBS formou poskytovania dalSich
vzdelavacich podujati podla Specifickych potrieb, a to
v Albansku alebo na pode NBS.

V nadvéaznosti na Uspesnu akciu v roku 2004 za-
bezpecila NBS jednodnovi Studijni navstevu 42
zahrani¢nych vysokoskolakov z Instituto Technolégico
de Monterrey (Mexiko), sticastou ktorej bol odborny
program zamerany na aktivity NBS v oblasti legislati-
vy, vzdelavania, emisie a obehu penazi.
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8 Priprava na zavedenie eura

d vstupu do Eurdpskej Unie je Slovenska repub-

lika ¢clenom Hospodarskej a menovej Unie, zatial
vSak s vynimkou z povinnosti zaviest spolocnu eurép-
sku menu - euro. Slovensko sa v pristupovej zmluve
zaviazalo uskutocnovat potrebné kroky na to, aby bolo
schopné euro prijat. Co je véak doleZitejsie, podla ana-
lyz Narodnej banky Slovenska a vlady bude zavedenie
eura pre slovenské hospodarstvo prospesné. Hlavnou
potencialnou vyhodou zavedenia eura je zrychlenie
hospodarskeho rastu o odhadovanych 0,7 % (+0,3 %)
rocne v priebehu najblizSich desatroci po vstupe do
eurozony. Nezanedbatelné sl aj dalSie vyhody eura,
akymi su odstranenie nakladov pri vymene korln za
eurd, odstranenie kurzového rizika voci euru, vyssSia
cenova transparentnost pri zahranicnom obchode
a pokles nakladov kapitalu. Tieto vyhody prevysuju
nevyhody a rizika (naklady na vymenu meny, strata
nezavislej menovej politiky, mozné asymetrické Soky,
riziko mierne vysSej inflacie). Vlada SR a NBS sa preto
v stratégii prijatia eura rozhodli zaviest euro na Slo-
vensku ¢o najskor po tom, ako bude schopné splnit
maastrichtské kritéria.

V roku 2005 pokracovala Narodna banka Slovenska
v napifani stratégie prijatia eura, ktora bola prijata
spolo¢ne vladou SR a NBS. V tomto roku pokrogili
pripravy na zavedenie eura tak z hospodarsko-poli-
tického hladiska, ako aj po technickej a organizacnej
stranke. VSetky tieto pripravy smeruji k tomu, aby
sa euro mohlo na Slovensku zaviest od 1. janua-
ra 2009.

Box 1 Rozhodnutia viady SR a NBS

16. jal 2003

Stratégia prijatia eura v SR: je vyhodné prijat euro
¢o najskor, po splneni maastrichtskych kritérii. O¢a-
kavané prijatie eura v rokoch 2008 az 2009.

8. september 2004

Konkretizacia stratégie prijatia eura: cielovy datum
pre prijatie eura je 1. januar 2009, spinenie maast-
richtskych kritérii v priebehu roku 2007.

6. jul 2005
Narodny plan zavedenia eura v SR: plan praktickych
krokov pre hladky prechod na euro.

8.1 Narodny plan zavedenia
eura a organizacné pripravy

V prvej polovici roku 2005 pripravila NBS spolu s Mi-
nisterstvom financii SR a dalSimi institGciami Narodny
plan zavedenia eura v SR. Na jeho priprave sa okrem
NBS a MF SR podielali Ministerstvo hospodarstva
SR, Ministerstvo spravodlivosti SR, Ministerstvo pra-
ce, socialnych veci a rodiny SR, Ministerstvo vnutra
SR, Urad vlady SR, Asociacia bank, Zdruzenie miest
a obci Slovenska, Protimonopolny Grad SR, Statisticky
trad SR, Urad pre finanény trh, Slovenska obchodna
a priemyselna komora, Slovensky rozhlas, Slovenska
televizia, Slovenska obchodna inSpekcia, Socialna
poistovha a dalSie prizvané organizacie.

Zavedenie eura je komplexny proces, ktory sa bude
tykat vSetkych subjektov slovenskej ekonomiky a ce-
lej spolocnosti. Narodny plan zavedenia eura v SR
definuje najddleZitejSie organizaéné a technické
Glohy, ktoré je pred zavedenim eura potrebné vyko-
nat a urcuje institlcie zodpovedné za ich vykonanie.
0 tento dokument sa v procese zavadzania eura budd
moct opriet vSetky subjekty na Slovensku. Zavedenie
eura v SR sa uskutocni sticasne do bezhotovostného
i hotovostného penazného obehu bez prechodného
obdobia.

Cielom Narodného planu je zaviest euro rychlo
a hladko, k spokojnosti celej spolocnosti. Vedulcu
organizacnl Ulohu ma Narodny koordinacny vybor
pre zavedenie eura pod vedenim ministra financii
SR, jeho zastupcom je guvernér NBS. Na rieSenie
odbornych Gloh bolo vytvorenych Sest pracovnych vy-
borov. Z nich dva - vybor pre banky a finan¢ny sektor
a vybor pre komunikaciu - pracujd pod vedenim Na-
rodnej banky Slovenska. Na kazdodennu koordinaciu
¢innosti pracovnych vyborov a prezentovanie otazok
ohladom zavedenia eura SirSej verejnosti bol koncom
roku 2005 vymenovany vladny splnomocnenec pre
zavedenie eura.

Ulohy definované v Narodnom pléne si &lenené
podla hlavnych oblasti ekonomickej ¢innosti, resp.
podla pdsobnosti jednotlivych pracovnych vyborov:
finanény sektor, verejna sprava, podnikatelska sféra
a spotrebitelia, legislativne tlohy, komunikacia a Gpra-
vy informacnych a Statistickych systémov. Narodny
plan stanovuje ¢asovl narocnost jednotlivych dloh,
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uréuje kontrolné terminy a terminy splnenia dloh.
V Narodnom plane su tieZz stanovené hlavné zasady
zavedenia eura v SR, ako su prijatie hotovostného aj
bezhotovostného eura stcasne - systémom velkého
tresku, zasada kontinuity kontraktov, zasada neposko-
dit ob¢ana, zabranenie neopodstatnenému zvySeniu
cien a minimalizacia nakladov pri zavedeni eura.

Narodna banka Slovenska v priebehu roka 2005
splnila vSetky Glohy, za ktoré bola pre tento rok podla
Narodného planu zodpovedna. V NBS bol vytvoreny
interny plan prechodu na euro, boli prijaté zakladné
rozhodnutia ohladom budicnosti platobného systé-
mu na Slovensku a uskutocnilo sa velké mnoZstvo
roznych komunikaénych aktivit (vystavy, prednasky,
seminare, vystlipenia v médiach). NBS sa tieZ podie-
l[ala na priprave harmonogramu legislativnych krokov
pre zavedenie eura.

Osobitne treba vyzdvihnut vyber slovenskych stran
eurovych minci, na ktorom sa podielala aj verejnost.
Narodna banka Slovenska vyhlasila eSte v juli 2004
verejnd anonymnu sutaZz na vytvarné navrhy sloven-
skych stran eurovych minci. Do sUtaZe sa prihlasili
vytvarnici so 658 navrhmi, z ktorych odborné komisie
a Bankova rada NBS vybrali v dvoch kolach 10 naj-
lepSich navrhov. Tychto 10 navrhov predlozila NBS
obéanom na verejnl anketu. Obc¢ania sa v dnhoch
12. az 20. novembra 2005 mohli zapojit do ankety
prostrednictvom internetu, kratkych textovych sprav

Navrhy slovenskych stran eurovych minci

Box 2 Slovenské strany eurovych minci

1 euro a 2 eura - Dvojkriz na trojvrsi

Dvojkriz na trojvrsi je erbovym znamenim Statneho
znaku, jedného zo Statnych symbolov Slovenskej
republiky. Je rozvrhnuty do kruhovej plochy s reliéf-
nym pozadim Stylizovanych skal, ktoré su vyjadrenim
stalosti a pevnosti Statu. Autorom navrhu je akad.
sochér Ivan Rehéak.

10, 20 a 50 centov - Bratislavsky hrad
Bratislavsky hrad je charakteristickou dominantou
hlavného mesta Slovenskej republiky. Je narodnou
kultdrnou pamiatkou a patri k najznamejsim symbo-
lom Bratislavy. Do motivu hradu je zakomponovany
Statny znak, jeden z oficialnych Statnych symbolov
Slovenskej republiky. Autormi navrhu st Jan Cernaj
a Pavel Karoly.

1 cent, 2 centy a 5 centov - Krivan

Tatransky stit Krivan je spaty s vyznamnymi uda-
lostami slovenského naroda. Ako ciel narodnych
vychadzok Strovcov zohral vyznamnu Glohu v boji za
narodné uvedomenie. V jeho oblasti prebiehali boje
za slobodu pocas Slovenského narodného povsta-
nia. Stal sa preto symbolom ochrany svojbytnosti
slovenského naroda a jeho historického Gzemia.
Autorom navrhu je Drahomir Zobek.

20 centov

10 centov

1 cent, 2 centy a 5 centov
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alebo volani z pevnych liniek. Spolu bolo zaslanych
viac ako 140 tis. hlasov. Bankova rada NBS reSpekto-
vala nazory ob¢anov a na slovenské strany eurovych
minci vybrala navrhy, ktoré sa v hlasovani obéanov
umiestnili na prvych troch miestach.

Ostatné llohy z Narodného planu s terminmi plnenia
v roku 2005, za ktoré nebola zodpovedna NBS, boli
z podstatnej ¢asti tiez splnené. Vacsina nesplnenych
Gloh bola ukoncena zaciatkom roku 2006 a nedoSlo
k ohrozeniu splnenia na ne nadvazujlcich Cinnosti.
Celkovo je stav priprav na zavedenie eura v SR uspo-
kojivy, €o potvrdila aj pravidelna polro¢na sprava o pl-
neni Gloh Narodného planu zo zaciatku roku 2006.

Pripravy na zavedenie eura na Slovensku velmi po-
zitivne hodnotili aj v zahranic¢i. Eurépska komisia vo
svojej druhej sprave o praktickej priprave na euro
z novembra 2005 hodnotila situaciu na Slovensku
ako najlepsiu zo véetkych novych &lenskych statov EU.
Komisia ocenila komplexnost Narodného planu, ktory
poskytuje vSetkym sektorom a dotknutym osobam
potrebné informacie na ich vlastnu pripravu.

Box 3 Maastrichtské kritéria

Pred vstupom do eurozény musi Slovensko, ako kazdy
iny $tat EU mimo eurozény, splnit Styri konvergenéné
kritéria - tzv. maastrichtské kritéria, dané Maastricht-
skou zmluvou.

1. Verejné financie: Deficit verejnych financii za po-
sledny rok pred hodnotenim, posudzovany metodi-
kou ESA 95, nesmie presiahnut 3 % HDP. Priplsta
sa mierne vyssi deficit v krajinach zavadzajdcich
kapitalovy déchodkovy pilier a za dalSich presne
vymedzenych okolnosti. Zaroven celkovy verejny
dlh nesmie presiahnut 60 % HDP.

2. Inflacné kritérium: Priemerna inflacia za posled-
nych 12 mesiacov, merana podla harmonizova-
ného indexu spotrebitelskych cien (HICP), nesmie

Tabulka 39 Postup pred prijatim eura

Splnenie maastrichtskych kritérii

Konvergencné spravy ECB a EK

Navrh Eurépskej komisie Rade EU na zrusenie vynimky
Konzultacia s Eur6pskym parlamentom

Rada EU zrusi vynimku a stanovi konverzny kurz
Zaciatok povinného dudlneho ocenovania

Vstup to eurozony - ,Den “

Dualny obeh korunovych a eurovych bankoviek a minci
Koniec povinného dualneho ocenovania

QOdporacany koniec nepovinného dualneho ocenovania
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Graf 61 Podpora slovenského obyvatelstva
pre zavedenie eura (%)
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Zdroj: Eurobarometer 2005.

presiahnut priemer troch krajin EU s najlepSimi
vysledkami v oblasti cenovej stability o viac ako
1,5 percentualneho bodu.

3. Stabilita dihodobych tirokovych sadzieb: Priemer

trhovych drokovych sadzieb dlhodobych viadnych
alebo obdobnych dlhopisov nesmie presiahnut prie-
mer troch krajin EU s najlepsimi vysledkami v oblas-
ti cenovej stability o viac ako 2 percentualne body.

4. Stabilita vymenného kurzu: Dva roky pred hodno-

tenim musi byt slovenska koruna zapojena do me-
chanizmu vymennych kurzov (ERM Il). Poéas tohto
obdobia nesmie Slovensko korunu jednostranne
devalvovat, koruna nesmie vybo it zdohodnutého
fluktuacného pasma a musi sa pohybovat blizko
centralnej parity. Zaroven sa pri vyvoji kurzu nesmu
vyskytnut vazne napatia.

rok 2007 az marec 2008
april 2008

maj 2008

maj 2008

jun 2008

jul 2008

1. januar 2009

1. - 16. januar 2009
31. december 2009

30. jan 2010
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8.2 Vstup do ERM li

Pred zavedenim eura musi byt mena krajiny, ktora
planuje euro prijat, aspon dva roky v eurépskom
mechanizme vymennych kurzov ERM Il. Pocas tejto
doby musi krajina preukazat, Ze jej kurz voci euru je
dostatocne stabilny, a teda ho bude mozné neodvola-
tel'ne zafixovat pri zavedeni eura. Okrem toho pocas
tejto doby musi krajina ukazat, ze dokaze stabilitu
kurzu udrziavat prirodzenym spésobom, bez toho,
aby snaha o kurzovu stabilizaciu iSla na Gkor stability
zvySku ekonomiky.

Slovenska koruna vstipila do ERM Il 28. novem-
bra 2005. Tento krok bol dohodnuty na stretnuti
ministrov financii krajin eurozény, prezidenta ECB
a ministrov financii a guvernérov centralnych bank
Cypru, Danska, Estonska, Litvy, LotySska, Malty, Slo-
vinska a Slovenska 25. novembra 2005. Rokovania
o vstupe do ERM Il boli ukonéené vo vynimocne krat-
kom Case, k omu prispela aj vel'mi dobra spolupraca
ministerstva financii a NBS.

Zaroven s rozhodnutim o vstupe bola uréena aj
centralna parita na drovni 1 euro = 38,4550 Sk. Na
navrh Slovenska bola centralna parita stanovena na
arovni trhového kurzu. Tento navrh podali slovenski
zastupcovia preto, lebo aktualna trhova Groven v tom
¢ase plne zodpovedala strednodobej rovnovazne;j
arovni kurzu.

Koruna v ERM Il vyuziva Standardné fluktuacné pas-
mo +15 % okolo centralnej parity. Spodna hranica pre
povinné intervencie je ur¢ena na 32,6868 SKK/EUR
a horna hranica je 44,2233 SKK/EUR. Pri dosiahnuti
niektorej z tychto hranic su povinné ju branit vSetky
centralne banky krajin eurozony alebo ERM Il vratane
NBS. Samozrejme, NBS moze intervenovat a snazit sa
stabilizovat kurz aj inokedy, nielen na hranici pasma.
Od vstupu do ERM Il vSak v roku 2005 Narodna ban-
ka Slovenska tuto moznost nevyuZila. Na rozdiel od
vacsiny krajin, ktoré do ERM Il vstapili v roku 2004
alebo zaciatkom roku 2005, Slovensko neprijalo
Ziadne jednostranné zavazky, ktoré by obmedzovali
flexibilitu kurzu prisnejSie ako pasmo +15 % okolo
centralnej parity.

Pri vstupe do ERM Il sa Slovensko zaviazalo pokra-
covat v zodpovednej hospodarskej politike, ktora
podpori stabilitu kurzu v ERM II. Déraz sa kladie
najma na zdravu fiSkalnu politiku a na udrzanie rastu
miezd v sUlade s rastom produktivity, takisto ddlezité
je vSak aj pokraCovanie Strukturalnych reforiem. Tieto
kroky s plne v sllade s konvergenénym programom
Slovenskej republiky a menovym programom NBS.
Splnenie tychto zavazkov je v prvom rade v zaujme
Slovenska, reSpektuje sa pri tom vSak aj spolo¢ny
zaujem vsetkych ¢lenov ERM Il a eurozény na posil-
nenie kurzovej stability.

Priprava na zavedenie eura
Graf 62 Vyvoj kurzu koruny po vstupe
do ERM Il
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Zdroj: NBS.

Na vstup koruny do ERM Il velmi pozitivne reagovali
devizové trhy. Okamzite po vstupe sa koruna posilnila
priblizne o 1,5 %. Investori chapali vstup do ERM Il
ako potvrdenie smerovania Slovenska do eurozény
a vyznamny krok k prijatiu eura v pldanovanom roku
2009. Koruna sa v roku 2005 od vstupu do ERM I
obchodovala na apreciacnej strane fluktuacného
pasma, 1 % az 4 % nad Uroviou centralnej parity.

Clenstvo v ERM Il a stanovena centralna parita by
mali prispiet k stabilizacii kurzového vyvoja slovenskej
koruny. Udrzanie kurzovej stability je teraz spolo¢nou
zodpovednostou vlady SR a Narodnej banky Sloven-
ska. Vlada deklarovala odhodlanie fiskalnou politikou
a Strukturalnymi politikami podporovat stabilitu kurzu
koruny pocas ¢lenstva v ERM II.

8.3 Hospodarske politiky
pre zavedenie eura

Pred zavedenim eura na Slovensku si potrebné

spravne hospodarske politiky, aby:

1) Slovensko v&as splnilo maastrichtské kritéria a bo-
lo schopné prijat euro k 1. januaru 2009,

2) slovenské hospodarstvo bolo schopné Uspesne fun-
govat v eurozone a maximalne vyuzilo potencialne
vyhody, ktoré spolocna eurépska mena ponuka.

Z pohladu zavedenia eura je najdolezitejSim cielom
hospodarskych politik na najblizSie dva roky pokrok
v nominalnej konvergencii, aby Slovensko v roku 2007
splnilo maastrichtské kritéria. Za splnenie tychto krité-
rii je spoluzodpovedna aj Narodna banka Slovenska.
Tento ciel bol jednym z dévodov prechodu riadenia
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Tabulka 40 PInenie maastrichtskych kritérii v roku 2005

Kritérium

Inflacia (priemer HICP, v %)
DIhodobé Grokové miery (%)
Verejny dlh (% HDP)

Verejny deficit (% HDP)?
Stabilita kurzu

Zdroj: Eurostat, NBS, MF SR.
1) Bez vplyvu déchodkovej reformy.

menovej politiky na inflacné cielenie. Vzhladom na
potrebu zaroven s inflaénym cielom splnit aj kritérium
kurzovej stability, zaviedla NBS mierne modifikovany
systém inflacného cielenia, nazvany inflacné cielenie
v podmienkach ERM II.

Prvoradym cielom nového spdsobu vykonu menovej
politiky je spInenie maastrichtského inflacného ciela
v roku 2007, resp. zaCiatkom roku 2008. Inflacné
cielenie sa v NBS UspeSne zaviedlo v roku 2005. Na
tento rok bol stanoveny prechodny ciel koncoro¢nej
inflacie do 4 %, ktory sa podarilo splnit napriek rastu
cien ropy a energii a zvySeniu regulovanych cien.

Priemerna miera inflacie za rok 2005 bola na drovni
2,8 %, Cize mierne vySSie ako referenéna hodnota
inflacného kritéria, v historii Slovenska sa vSak k ne-
mu zatial' priblizila najblizSie. Z pohladu zavedenia
eura bude najdolezZitejSi rok 2007, pre ktory si NBS
stanovila ciel HICP inflacie do 2 %. Tento nizky ciel bol
stanoveny preto, aby poskytoval dostatocni rezervu
aj v pripade necakane nizkej referenénej hodnoty
inflacného kritéria. Okrem stanovenia jednozna¢ného
ciela pre inflaciu ma rezim inflacného cielenia tiez
schopnost pozitivne ovplyvnit inflacné oCakavania
a tym prispiet k zniZzovaniu inflacie.

Druhym cielom, za ktory je NBS spoluzodpovedna, je
kurzova stabilita v ERM II. Kurz koruny sa v roku 2005
vyvijal stabilne, ale vzhladom na to, Ze do ERM Il sa
koruna zapojila aZz v novembri 2005 nebola splnena
podmienka dvojroéného Clenstva v ERM I, a preto
plnenie kurzového kritéria nemozeme zatial' hodnotit.
Stabilita kurzu je v stGc¢asnosti spolo¢nou zodpoved-
nostou vlady a NBS, pricom NBS zodpoveda za zabra-
nenie kratkodobym vykyvom kurzu a spolu s vladou
sa snazi drzat aj strednodoby vyvoj kurzu blizko pri
rovnovaznej Grovni a zabranit vytvaraniu nerovnovah,
ktoré by mohli zasiahnut do vyvoja kurzu.

V roku 2005 sa po prvykrat podarilo splnit fisSkalne
kritérium. Hospodarenie verejnych financii dopadlo

Hodnota za rok 2005

Referencna hodnota

2,8 2,5
Sib 5,4
5.2 60,0
2,9 3,0

ERM Il od novembra 2005

neoCakavane dobre a vysledny deficit na Grovni
2,9 % HDP bol vyrazne niz$i nez sa rozpoctovalo.
Tento ukazovatel vSak nezahina vypadky prijmov
v dosledku zavedenia druhého déchodkového piliera.
Po zapocitani nakladov déchodkovej reformy sa defi-
cit v roku 2006 zvysi nad hranicu 3 % HDP. Dolezité
vSak bude znizit deficit na potrebnd Groven v roku
2007. Znizovanie deficitu je okrem potreby splnit
maastrichtské kritérium verejnych financii nevyhnuté
aj z dalSich dévodov. Fiskalna konsolidacia pomaha
pri obmedzovani dopytovych tlakov, a preto je nevy-
hnuta pre splnenie inflacného kritéria. Zodpovedna
a hlavne doveryhodna fiskalna politika tiez pomaha
stabilizovat vyvoj kurzu. Znizenie deficitu je potrebné
aj preto, aby aj v horSich ekonomickych podmienkach
mal Stat moznost vyuzit diskrecné nastroje pri stabi-
lizacii ekonomiky bez obav z prekrocenia pravidiel
Paktu stability a rastu. V neposlednom rade je nizky
deficit verejnych financii potrebny na zabezpecenie
dlhodobej udrzatelnosti verejného dlhu.

Poslednym maastrichtskym kritériom si dlhodobé
Grokové miery. Vzhladom na pokles inflacie a vysoku
doéveryhodnost hospodarskych politik si slovenské
dlhodobé Grokové miery vyrazne pod referencnou
hodnotou. Pokial budu splinené vSetky ostatné maas-
trichtské kritéria, nemalo by byt pinenie kritéria pre
Grokové miery ohrozené.

Pokroky Slovenska v nominalnej konvergencii - v pl-
neni maastrichtskych kritérii - podporujud aj postupnu
redlnu konvergenciu - hlavne vysoky hospodarsky rast
a zvySovanie Zivotnej Grovne. Existuje ale aj opacny
vztah - pokrok v redinej konvergencii ulahcuje plnenie
maastrichtskych kritérii. Koneénym cielom zavedenia
eura je este urychlit redlnu konvergenciu. Na to, aby
sa dali vyhody zo vstupu do eurozény plne vyuzit, je
potrebné dosiahnut vysoko flexibilné hospodarstvo.
Preto NBS podporuje Strukturalne reformy, osobitne
reformy na trhu prace, ktoré mozu zvysit flexibilitu
slovenskej ekonomiky a jej odolnost voci pripadnym
Sokom.

7,
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9 Legislativa

V roku 2005 pokracovala Narodna banka Sloven-
ska vo vykonavani svojich legislativnych a apro-
ximacnych kompetencii v oblasti meny, penazného
obehu, devizového hospodarstva a bankovnictva,
pricom splnila vSetky planované udlohy.

Legislativne zmeny zakonov v oblasti
posobnosti Narodnej banky Slovenska,
pripravené a vykonané v roku 2005

Zakon NR SR ¢. 566/1992 Zb. o Narodnej banke
Slovenska v zneni neskorSich predpisov bol v ro-
ku 2005 novelizovany zakonom ¢. 519/2005 Z. z.
Tato novela upravila ustanovenia o Bankovej rade
Narodnej banky Slovenska a jej ¢lenoch, priCom sa
pocet Clenov Bankovej rady NBS zvySil z 6smich na
jedenast. Zaroven bol touto novelou upraveny zakon
o Narodnej banke Slovenska, aby sa zvyraznila dole-
Zitost vykonu integrovaného dohladu nad finanénym
trhom od 1. januara 2006, jedného z dvoch hlavnych
pilierov ¢innosti Narodnej banky Slovenska popri
vykone menovej politiky.

Zakon ¢. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich
predpisov bol v roku 2005 novelizovany zakonom
¢. 69/2005 Z. z., zakonom ¢. 340/2005 Z. z. a zako-
nom ¢. 341/2005 Z. z. NajvyznamnejSia zmena bola
vykonana zakonom ¢. 69/2005 Z. z., na zaklade kto-
rého sl banky a pobocky zahraniénych bank povinné
vypracovavat analyzu rizik sdvisiacich s bezpeénostou
prevadzkovych priestorov a tiez zabezpecit tieto
priestory zakonom predpisanymi bezpecnostnymi
opatreniami a dalSimi bezpecnostnymi opatreniami
vyplyvajlcimi z analyzy rizik.

Zakon Slovenskej narodnej rady ¢. 310/1992 Zb.
o stavebnom sporeni v zneni neskorsich predpisov
bol v roku 2005 novelizovany zakonom ¢. 624/2005
Z. z. Touto novelou boli od 1. januara 2006 upravené
pravidla poskytovania Statnej prémie v stavebnom
sporeni, pricom maximalna vysSka Statnej prémie sa
znizila z 2 500 Sk na 2 000 Sk.

Zakon NR SR ¢. 118/1996 Z. z. o ochrane vkladov
a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov bol v roku 2005 novelizovany za-
konom ¢. 578/2005 Z. z. Touto novelou sa upravili pra-

vidla na urcovanie vysky rocnych prispevkov bank a po-
bociek zahraniénych bank do Fondu ochrany vkladov,
pricom sa umoznilo zniZenie vysky tychto prispevkov.

Vyhlaska a opatrenia vydané v roku 2005
Narodnou bankou Slovenska v ramci jej
legislativnych kompetencii na vydavanie
vykonavacich vseobecne zavaznych
pravnych predpisov (okrem vyhlasok

o pamatnych minciach)

Vyhlaska Narodnej banky Slovenska ¢. 486/2005 Z.
z. o druhom vydani bankoviek po 50 Sk vzoru 1995
do obehu.

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 11. marca
2005 ¢. 1/2005 o hlaseni o konsolidovanom celku
alebo subkonsolidovanom celku (oznamenie ¢. 98/
2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 11. maja
2005 &. 2/2005, ktorym sa meni a dopifia opatrenie
Narodnej banky Slovenska ¢. 11/2004 o predkladani
vykazov bankami a poboCkami zahrani¢nych bank na
Statistické Ucely (oznamenie ¢. 205/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 28. jdla 2005
¢. 3/2005, ktorym sa ustanovuju nalezitosti zZiadosti
o predchadzajlci suhlas podla § 28 ods. 1 zdkona
€. 483/2001 Z. z. 0 bankach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov
(oznédmenie ¢. 369/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 26. augusta
2005 &. 4/2005, ktorym sa meni a dopiiia opatrenie
Narodnej banky Slovenska ¢. 2/2003 o registri Gverov
a zaruk v zneni opatrenia Narodnej banky Slovenska
¢. 7/2004 (oznamenie ¢. 420/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 8. septembra
2005 &. 5/2005, ktorym sa meni a dopiiia opatrenie
Narodnej banky Slovenska ¢. 8/2002 o majetkovej
angazovanosti bank v zneni opatrenia Narodnej banky
Slovenska &. 2/2004 a ktorym sa meni a dopiia opat-
renie Narodnej banky Slovenska ¢. 4/2004 o prime-
ranosti vlastnych zdrojov financovania bank v zneni
opatrenia Narodnej banky Slovenska ¢. 16/2004
(oznamenie ¢. 456/2005 Z. z.).
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Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 13. decembra
2005 &. 6/2005, ktorym sa meni a dopifia opatrenie
Narodnej banky Slovenska ¢. 6/1999, ktorym sa ur-
¢uju podmienky na usmernovanie platobnej bilancie
Slovenskej republiky v zneni neskorsich predpisov
(oznamenie ¢. 593/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska zo 6. decembra
2005 ¢. 7/2005, ktorym sa meni opatrenie Narod-
nej banky Slovenska ¢. 13/2004 o zatriedovani
majetku a zavazkov bank a pobociek zahrani¢nych
bank, o Uprave ich ocenenia, o tvorbe a ruseni
rezerv a s tym suvisiacich hlaseniach (oznamenie
¢.594/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska zo 6. decembra
2005 &. 8/2005, ktorym sa meni a dopifia opatrenie
Narodnej banky Slovenska ¢. 5/2004 o uverejnovani
informacii bankami a pobockami zahrani¢nych bank
a o spOsobe uverejnovania vyrocénej spravy bank a za-
hrani¢nych bank, ktoré podnikajd na Gzemi Slovenskej
republiky (oznamenie ¢. 595/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 13. decembra
2005 ¢. 9/2005 o predkladani vykazov spravcovsky-
mi spolo¢nostami za podielové fondy na Statistické
Gcely (oznamenie ¢. 596/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 13. decembra
2005 ¢. 10/2005 o predkladani vykazov bankami
a pobockami zahrani¢nych bank na Statistické Gcely
(oznamenie ¢. 597,/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 20. decem-
bra 2005 ¢. 11/2005, ktorym sa ustanovuje vyska
poplatkov za jednotlivé druhy Ukonov Narodnej banky
Slovenska (oznamenie ¢. 637/2005 Z. z.).

Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 20. decembra
2005 ¢. 12/2005 o analyze rizik suvisiacich s bez-
pecnostou prevadzkovych priestorov bank a pobociek
zahrani¢nych bank (oznamenie ¢. 632/2005 Z. z.).

Legislativa

Opatrenie Narodnej banky Slovenska ¢. 656/2005
Z. z., ktorym sa meni opatrenie Narodnej banky
Slovenska ¢. 613/2003 Z. z., ktorym sa ustanovuje
Struktdra, rozsah, obsah, Clenenie, terminy, forma,
spdsob, postup a miesto predkladania niektorych
ohlasovanych skutoénosti podla § 8 Devizového
zakona v zneni opatrenia Narodnej banky Slovenska
¢. 708/2004 Z. z.

Stanoviska Europskej centralnej banky
prijaté v roku 2005 k navrhom pravnych
predpisov Slovenskej republiky v ramci
konzultacii predpisanych pre narodné
organy, za aktivnej icasti Narodnej banky
Slovenska

CON/2005/25 - Stanovisko k Uprave lobingu vrata-
ne lobistickych aktivit vo vztahu k Narodnej banke
Slovenska.

CON/2005/26 - Stanovisko k Glohe Narodnej banky
Slovenska tykajlicej sa integrovaného dohladu nad
celym finanénym trhom a k zmenam a doplneniam
zakona o Narodnej banke Slovenska.

CON/2005/47 - Stanovisko k vynatiu Narodnej ban-
ky Slovenska z trestnej zodpovednosti pravnickych
0sob.

CON/2005/50 - Stanovisko k zniZeniu roénych pri-
spevkov komerénych bank do Fondu ochrany vkladov
a menové financovanie.

CON/2005/55 - Stanovisko k zmenam systému
Statnej pokladnice.

CON/2005/61 - Stanovisko k G¢tovnym Standardom
a Standardom finan¢ného vykaznictva, ktoré ma pou-
Zivat Narodna banka Slovenska.
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10 Institucionalny rozvoj

Zékladom pre dobré fungovanie NBS je predo-
vSetkym racionalna organizacna Struktira a z nej
vyplyvajlce kompetencie, ale v neposlednom rade aj
kvalita, znalosti a motivacia jej ludskych zdrojov.

10.1 Organizacia a riadenie

V sllade s potrebou zefektiviovania ¢innosti banky
schvalila Bankova rada Narodnej banky Slovenska
v priebehu roku 2005 dve organizaéné zmeny.

Dodatkom €. 36 k Organizacnému poriadku Narodnej
banky Slovenska z 11. februara 2005 sa s G¢innostou
od 1. marca zmenila funkéna napli Oddelenia vztahov
k Statnemu rozpoctu a kapitalového trhu.

VyznamnejSia zmena bola schvalena dodatkom ¢. 37
k Organizacnému poriadku Narodnej banky Slovenska
dna 30. septembra 2005, ktora priamo reagovala na
zakon €. 747/2004 o dohlade nad finanénym trhom.
V dosledku tejto organizaénej zmeny sa vytvoril od
1.januara 2006 v banke utvar dohladu nad finanénym
trhom, ktory v sllade so zakonom komplexne pokryva
dohliadacie ¢innosti v oblasti dohladu nad bankovnic-
tvom, obchodnikmi s cennymi papiermi, kapitalovym
trhom, poistovnictvom a déchodkovym sporenim.

V ramci racionalizacie Cinnosti pobociek bola v de-
cembri prijata nova koncepcia riadenia pobociek
a expozitdr, ktora upustila od historicky prekonaného
modelu reprezentacie centralnej banky v troch po-
vodnych Gzemno-spravnych krajoch prostrednictvom
pobociek a v nadvaznosti na ich zruSenie profiluje
expozitlry primarne a vyluéne ako miesta zabez-
pecujlce hotovostny penazny obeh a spravu zasob
penazi.

V oblasti organizacie a riadenia bol v priebehu de-

cembra schvaleny audit riadiacich procesov a ¢innosti

banky. Hlavnym cielom auditu, ktory bude realizovany

v roku 2006, je posudit efektivnost plnenia Gloh cen-

tralnej banky Statu objektivizovanym poznanim

- aktualneho schvaleného stavu organizacného
riadenia,

- zosUladenia riadiacich procesov a optimalizacia
organizacnych a kapacitnych poZiadaviek.

10.2 Ludskeé zdroje
10.2.1 Pocet zamestnancov

Pocet systemizovanych pracovnych miest v NBS
k 31. decembru 2005 bol 1 216, pritom v evidenc-
nom stave bolo vykdazanych 1 169 zamestnancov,
z toho 550 muZov a 619 Zien. PoCet zamestnancov
v priebehu roka 2005 poklesol oproti stavu k 31.
decembru 2004 o 71 najma z dovodu skonéenia pra-
covného pomeru v dosledku realizacie organizacnej
zmeny schvalenej v roku 2004 a z nej vyplyvajiceho
ukon&enia odovzdévania agendy Statnej pokladnice,
ktora postupne od augusta 2004 preberala od NBS
¢innosti z oblasti vedenia Gétov Statneho rozpoctu.

V priebehu roka bolo uzatvorenych 46 novych pra-
covnych pomerov, v stlade s internymi predpismi
spravidla na dobu urcitl jeden rok. Pracovny pomer
skon¢ilo spolu 134 zamestnancov. Uvolnhované,
resp. novovytvorené pracovné miesta boli v sula-
de s presadzovanim koncepcie vnutornej mobility
prednostne pondknuté vlastnym zamestnancom, az
v pripade nezaujmu bolo miesto obsadené externym
uchadzacom.

So zacélenenim Narodnej banky Slovenska do Eurdp-
skeho systému centralnych bank spolupracuje NBS
v oblasti riadenia ludskych zdrojov s centralnymi
bankami ESCB a s Eurépskou centralnou bankou.
V ramci spoluprace s centralnymi bankami ESCB sa
odbor riadenia ludskych zdrojov pravidelne zi¢astnuje
na stretnutiach Konferencie pre ludské zdroje. Kon-
kretizaciou spoluprace s ECB je pracovné pdsobenie
3 zamestnancov NBS na poziciach v ECB na zaklade
ESCB/10 kontraktov v roku 2005 po lspeSnom absol-
vovani vyberového konania organizovaného ECB.

10.2.2 Dosiahnuty stupen vzdelania

Na celkovom pocéte zamestnancov NBS predstavo-
val podiel vysokoSkolsky vzdelanych zamestnancov
k 31. decembru 2005 az 52 %, stredoskolsky vzdela-
nych s maturitou 34 %. Viac ako 13 % zamestnancov
dosiahlo stredoskolské vzdelanie bez maturity a 0,7 %
zamestnancov malo ukoncené len zakladné vzdelanie.
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Schéma organizacnej struktiry Narodnej banky Slovenska k 31. decembru 2005
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1,11% 0,68 % 13,60 %

>

33,88 %

50,73 %

Vedecka kvalifikacia | Stredoskolskeé vzdelanie

B VysokosSkolské vzdelanie B Zakladné vzdelanie

m Uplné stredoskolské vzdelanie

10.2.3 Struktira zamestnancov podla veku
a odpracovanych rokov

Priemerny vek zamestnancov NBS sa v roku 2005
oproti roku 2004 zvysil zo 41,5 roka na 42,2 roka.
Rovnakym pomerom 31,5 % su zastlpené kategorie
zamestnancov 30 - 40-ro¢nych a 40 - 50-ro¢nych
(spolu 735 zamestnancov). Podiel mladSich ako
30-ro¢nych bol 13 % (155 zamestnancov), nad 50
rokov 24 % (279 zamestnancov).

NBS ako nastupnicka centralna banka Statnej banky
Cesko-slovenskej vznikla 1. januara 1993 a v roku
2005 dovfsila 13 rokov svojej existencie. K 31.
decembru 2005 zamestnavala 241 zamestnancov
(21 %) s dizkou pracovného pomeru v banke do 5
rokov, 285 zamestnancov (24 %) pracovalo v banke 5
az 10 rokov a 590 zamestnancov (viac ako 50 %) od-
pracovalo v banke 11 az 20 rokov. Viac ako 21 rokov
v banke odpracovalo 53 zamestnancov (4,5 %).

10.2.4 Podiel muzov a zien

Podiel muZzov a zien sa v rokoch 2004 a 2005 za-
cal vyrovnavat vyraznejSie, najma v nadvaznosti na
zmenu zabezpecovanych ¢innosti. K 31. decembru
2005 NBS zamestnavala 550 muzov a 619 Zien, ¢o
podielovo predstavuje 47 : 53 oproti podielu 45 : 55
v roku 2004.

V manaZzérskych poziciach mala banka v roku 2005
spolu 135 zamestnancov (priblizne 11,5 % z celkové-
ho poctu zamestnancov), z toho 86 muZov a 49 Zien,
¢o podielovo predstavuje 63,7 : 36,3.

3% 2%

21%
50 % 24 %

B Do 5 rokov
H 5 - 10 rokov
H 11 - 20 rokov

21 - 30 rokov
| Nad 30 rokov

10.2.5 Odmenovanie zamestnancov

V sllade so Zakonnikom prace vyuzivala NBS vlastny
viaczlozkovy systém odmenovania s pomerne nizkym
podielom zakladnej mzdy na priemernej mzde.

V roku 2005 boli zamestnancom vyplatené dve mi-
moriadne mzdy, v Stvrtrocnych intervaloch rozhodla
bankova rada o vyplateni odmien za vysledky prace.
Direktorium NBS schvalilo v decembri 2005 s G¢in-
nostou od 1. januara 2006 novelu interného predpisu
o odmenovani, ktorou sa posilnila zakladna mzda
a odmenovaci systém sa zjednodusil. V nadvaznosti
na tato skuto€nost schvalila Bankova rada NBS vy-
platenie mzdovych prostriedkov naakumulovanych
v predchadzajlcich obdobiach formou mimoriadne;j
rocnej odmeny.

Naklady na zamestnancov (bez odvodov a socialnych
nakladov) dosiahli v roku 2005 vySku 547 541 tis. SK,
z toho mzdové naklady 544 585 tis. Sk, nahrady za
pracovnu pohotovost 1 624 tis. Sk a ostatné osobné
naklady 1 332 tis. Sk. Priemerna mzda v banke do-
siahla hodnotu 38 528 Sk s indexom 104,9 oproti
roku 2004.

Odvody zékonného poistného za rok 2005 dosiahli
156 536 tis. Sk.

Zo socialnych nakladov bolo v roku 2005 v dosledku
organizacnych zmien vyplatené odstupné vo vyske
14 642 tis. Sk, odchodné pri skonéeni pracovného
pomeru a odchode do dochodku vo vyske 5 136 tis.
Sk. V ramci realizacie socialnej politiky prispela NBS
zamestnancom v priebehu roka na doplnkové déchod-
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Graf 65 Struktira zamestnancov NBS podla
dosiahnutej funkcie (%)
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kové poistenie a déchodkové pripoistenie sumou vo
vySke 7 281 tis. Sk.

10.3 Vzdelavanie

Vzdeldvanie je délezitou ¢innostou organizacie,
umoznuje odborny a osobnostny rast jej zamestnan-
cov, a tym zvySuje jej kvalitu a hodnotu. Vzdelavacie
¢innosti v ramci NBS komplexne zabezpecuje odbor
Institat bankového vzdelavania, ktory uskutoénuje
a zabezpecuje vzdelavacie podujatia pre zamest-
nancov NBS, ale aj pre zamestnancov bankového
sektora a inych finanénych institdcii v silade s medzi-
narodnou normou systému manazérstva kvality 1SO
9001:2000, podla ktorej je certifikovany.

Popri prezenénych formach vzdelavacich podujati sa
realizovali aj disStancné formy Stidia, ktoré su akre-
ditované Ministerstvom Skolstva SR a absolventi tak
ziskavaju osvedcenia s celostatnou platnostou, a tiez
distanéné tadium Bankovnictvo v EU akreditované
EBTN (European Bank Trainig Network), absolventi
ktorého ziskavaju certifikat platny v celoeurépskom
meradle - EFCB (European Foundation Certificate in
Banking). Tento certifikat v roku 2005 ziskalo prvych
19 Uspesnych absolventov.

10.3.1 Vzdelavanie zamestnancov NBS

Vzdelavanie zamestnancov NBS sa v roku 2005 prio-
ritne zameriavalo na podporu efektivneho vykonu ich
prace vratane UGloh vyplyvajicich z riadneho ¢lenstva
NBS v Eur6pskom systéme centralnych bank (ESCB)

Institucionalny rozvoj

Graf 66 Vzdelavanie pre zamestnancov NBS
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a pripravy na vstup do Eurosystému a planované
zavedenie eura v SR.

V roku 2005 sa uskutoc¢nilo 513 vzdelavacich poduja-
ti, na ktorych sa zG¢astnilo 2 639 zamestnancov NBS.
Porovnanie poctu Géastnikov z radov zamestnancov
NBS na vzdelavacich podujatiach podla jednotlivych
tematickych okruhov za rok 2004 a 2005 uvadza
graf 66.

Taziskovymi oblastami v roku 2005 boli odborné vzde-
lavanie v problematike bankovnictva a financénictva,
informacnych technol6gii, vzdelavanie Specifického
zamerania a jazykové vzdelavanie, ¢o je pokraco-
vanim trendu z predchadzajdcich rokov. Vzhladom
na priority vzdelavania v odbornej oblasti sa prejavil
Utlm vzdelavacich aktivit v oblastiach manazérskeho
vzdelavania a osobnostného rozvoja.

Vzdelavanie s aktualnou problematikou bankov-
nictva a financnictva sa zameriava na rozSirovanie
odbornych vedomosti a sposobilosti zamestnancov
NBS za GcCelom skvalitnenia a zefektivnenia ich
pracovného vykonu s cielom Uspes$ného uplatnenia
sa v europskom priestore a presadzovania zaujmov
NBS v ESCB.

Pre dalSie odborné vzdelavanie zamestnancov NBS
sU velkym prinosom vzdelavacie podujatia organizo-
vané narodnymi centralnymi bankami ESCB a dalSimi
zahraniénymi institdciami, ktoré umoziuji Gcast
zamestnancom NBS. V roku 2005 sa najviac zamest-
nancov NBS zl¢&astnilo na vysoko odbornych Speciali-
zovanych podujatiach organizovanych Medzinarodnym
menovym fondom a InstitGtom MMF a na podujatiach
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organizovanych predovsetkym Deutsche Bundesbank
a Oesterreichische Nationalbank. Zamestnanci NBS
mali moznost zlGc¢astnit sa tiez na seminaroch organi-
zovanych v ramci spoloéného vzdelavacieho programu
Common ESCB Training a tzv. open seminarov.

Rovnako ako v roku 2004, aj v roku 2005 pretrvaval
znacény zaujem o problematiku bankového Gétovnic-
tva a medzinarodné Gctovné Standardy IAS/IFRS, ku
ktorym sa uskutocCnil cyklus 9 seminarov.

Pre novych zamestnancov NBS sa organizuje kurz Mi-
nimum zamestnanca NBS. V suvislosti so zaClenenim
UFT do NBS sa uskutoénili tieto kurzy Speciélne pre
zamestnancov UFT.

Sicastou tejto kategorie podujati je aj eurointegrac-
né vzdelavanie, ktorého cielom je zvySit odborn
informovanost o aktualnom stave spoluprace NBS
s ECB a ESCB a o aktualnom vyvoji v EU. V roku 2005
sa mimoriadna pozornost venovala aj vzdelavaniu
zamestnancov v suvislosti s Narodnym planom za-
vedenia eura v SR.

Dalsou taZiskovou oblastou bolo, rovnako ako v pred-
chadzajucich rokoch, jazykové vzdelavanie, ktoré
umoznuje vytvorit podmienky, aby si zamestnanci NBS
osvojili cudzi jazyk na Grovni potrebnej pre dostojnd
reprezentaciu NBS, kvalitné plnenie Gloh, ktoré slvisia
s integraciou SR do EU a NBS do ESCB, ako i s rozsi-
rujlicou sa spolupracou s inymi zahraniénymi central-
nymi bankami a finanénymi institGciami. Vzdelavanie
v tejto oblasti sa orientuje najma na anglicky jazyk,
v menSej miere tieZ na iné cudzie jazyky (nemcina,
francuzstina, Spaniel€ina a rustina).

Dovodmi pre narast rozsahu vzdelavania v oblasti
informacnych technolégii s neustale napredovanie
vyvoja v tejto oblasti a nasledné inovacie informac-
ného systému v NBS, ktoré vyzaduju rozvijat a zdo-
konalovat uZz nadobudnuté vedomosti a zruc¢nosti
zamestnancov.

NBS podporuje aj zamestnancov, ktori si zvySuju, pri-
padne rozSiruju kvalifikaciu formou dialkového Stidia
na vysokych Skolach a certifikovanych vzdelavacich
programov.

Okrem vzdelavania vlastnych zamestnancov umoz-
fuje NBS vykonat odborni prax Studentom vysokych
a strednych Skdl ekonomického zamerania (v roku
2005 spolu 16 vysokoSkolakov a 22 stredoskolakov).

10.3.2 Vzdelavanie zamestnancov komercnych
bank a inych financnych institicii

V roku 2005 NBS pripravila 109 vzdelavacich po-
dujati, na ktorych sa zGc¢astnilo 1 857 zamestnancov
bank a ostatnych finanénych institdcii.

Rozsah a konkrétne zameranie tohto vzdelavania
zodpoveda aktualnemu spektru potrieb bank, ako
vyplynuli z pravidelne uskutocnovanych prieskumov
a z komunikacie s Gtvarmi ludskych zdrojov a vzde-
lavania.

Na zaklade toho bolo vzdelavanie rozdelené na tieto
kategorie: zakladné kurzy, vzdelavanie pre bankovych
Specialistov, vzdelavanie pre manaZérov, eurointegra-
cia, osobnostny rozvoj, jazykové vzdelavanie.

TaZiskovou kategériou si uZ dlhodobo vzdeldvacie
podujatia pre bankovych Specialistov. Porovnanie poc-
tu Ucastnikov v tejto kategorii za roky 2004 a 2005
v roz€leneni na podkategorie podla predmetnej prob-
lematiky uvadza graf 67.

V porovnani s rokom 2004 vyrazne vzrastol zaujem
o vzdelavacie podujatia zamerané na problematiku in-
formacnej slstavy, ¢tovnictva a dani a oblast vnitro-
bankovej kontroly a auditu. Nadalej pretrvaval zvySeny
zaujem o pravne aspekty bankovnictva a legislativu.
ZvySenie zaujmu o uvedend problematiku ovplyvnili
hlavne zmeny v oblasti legislativy a G¢tovnictva.

10.3.3 Interni lektori

Na priprave a realizacii vzdelavacich podujati sa
aktivne podielali interni lektori - zamestnanci NBS.
Coraz viac sa experti NBS zapéjaji aj do lektorskych
aktivit v rdmci zahranicnej technickej spoluprace a do
poskytovania zahrani¢nej technickej pomoci, kde sa
prezentujl na vysokej odbornej Grovni.
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V roku 2005 sa uskutocnilo celkovo 159 lektorskych
vystlpeni, na ktorych sa lektorsky podielalo 67 za-
mestnancov NBS. Oproti roku 2004 ide o vyrazny
narast rozsahu lektorskej ¢innosti zamestnancov

NBS a tento pozitivny trend sa oCakava aj v dalSom
obdobi.

Institucionalny rozvoj
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11 Komunikacia

N arodna banka Slovenska chape komunikéaciu
ako neoddelitel'nu scast svojej Cinnosti a jeden
z hlavnych nastrojov uskutocnovania menovej politiky,
pricom za zakladny princip komunikacie povazuje
otvorenost a transparentnost. Ciele a postupy v oblas-
ti informovania verejnosti o ¢innosti a rozhodnutiach
centralnej banky sl podrobne rozpracované v Komu-
nikacnej stratégii NBS do roku 2009.

Nosnymi témami komunikacie s verejnostou boli
v roku 2005 vykon menovej politiky s dérazom na
inflacné cielenie, priprava Narodnej banky Sloven-
ska na zavedenie eura a na integrovanie Uradu pre
financny trh s Narodnou banku Slovenska. Hlavnymi
komunikacnymi kanalmi boli média, publikacie a in-
ternetova stranka NBS.

Média boli informované najma prostrednictvom tla-
¢ovych sprav a pravidelnych tlacovych konferencii,
konanych mesacne v den rokovania Bankovej rady
NBS o menovom vyvoji. Rozhodnutie bankovej rady
o Urokovych sadzbach oznamovala NBS tiez prostred-
nictvom telefonickych konferencii. Od roku 2005 sa
StvrtroCne zverejnuje strednodoba predikcia menoveé-
ho vyvoja, hodnotiaca aktualny vyvoj z hladiska jeho
buddcich dopadov.

Vyznamnym komunikacnym kanalom je internetova
stranka NBS. V roku 2005 sa zrealizovali viaceré
Upravy Struktdry internetovej stranky, pricom najzavaz-
nejSim bolo vytvorenie novej komunikacnej platformy
pre autentifikovanych uzivatelov v ramci bankového
sektora a zaClenenie obsahu internetovej stranky
Uradu pre finanény trh do Struktiry stranky NBS.
V roku 2005 bol priemerny pocet navstev internetovej
stranky NBS za mesiac 290 745, o znamena, Ze patri
medzi najcitanejSie na Slovensku.

Narodna banka Slovenska poskytuje verejnosti cell
Skalu publikacii a informaénych materialov zverej-
novanych v tlacenej a elektronickej podobe. Hlavné
pravidelné publikacie NBS - Vyrocéna sprava, Sprava
o finan¢nej stabilite a mesacény bulletin Menovy pre-
hlad - boli nadalej zdrojom zasadnych analytickych
a hodnotiacich informacii pre SirSiu odbornu verejnost
a boli realizované v stlade so Standardom uplatfhova-
nym v prostredi centralneho bankovnictva. Publikacie
sU dostupné tieZ v anglickom jazyku.

Nadvazne na integracny proces sa prepajaji komuni-
kacné aktivity Narodnej banky Slovenska a Eurdpskej
centralnej banky (Eurépskeho systému centralnych
bank, ESCB). Zastupcovia NBS sa z(Castnuju na
rokovaniach a aktivitach vyboru EUROSYSTEM/ESCB
Communications Committee (ECCO), alebo jeho pra-
covnych skupin, zriadenych pre pripravu narodnych
jazykovych mutacii oficialnych publikacii ECB, tiez
pre informaénld kampan spojend so zavadzanim
eura a komunikaciu o problematike novych eurovych
bankoviek. V oblasti komunikacie suvisiacej so zava-
dzanim eura odbor verejnych informacii spolupracuje
tieZ s partnerskymi pracoviskami Europskej komisie
a v ramci twinningového programu s Rakiskou cen-
tralnou bankou (OeNB).

V zmysle zasad systému multilingvalnej komunikacie
ESCB zabezpecuje Narodna banka Slovenska preklad
oficialnych publikacii ECB. V roku 2005 sa to tykalo
Stvrtronych vydani Mesacného bulletinu ECB, aktuali-
zovaného vydania materialu Uskutocnovanie menovej
politiky v eurozéne a po prvykrat tiez Vyrocnej spravy
ECB za rok 2004.

Vyznamn Glohu v oblasti komunikéacie s verejnostou
plnil aj ¢asopis BIATEC, ktory je uz 13 rokov reSpek-
tovanou platformou pre vymenu odbornych poznat-
kov v oblasti bankovnictva, financii a ekonémie.
Autorskym a Citatelskym zazemim vyvazene prepaja
Narodnu banku Slovenska s bankovym a finanénym
sektorom, akademickou a vzdelavacou sférou. Ca-
sopis sa tak stal nie len komunikaénym nastrojom
centralnej banky, ale tieZ jej prispevkom k napifianiu
cielov Lisabonskej stratégie a k vytvaraniu ekonomiky
zaloZenej na vedomostiach.

Komunikacné aktivity NBS reflektovali tiez pripravu
na zavedenie eura v SR. V spolupraci s Eurépskou
komisiou bola pripravena vystava Genéza eurovych
minci, ktor( v septembri aZz novembri mohla vidiet
Siroka verejnost v Bratislave a KoSiciach a obozna-
mit sa tak s procesom vyberu motivov na spolocné
i narodné strany eurovych minci.

V sllade s Narodnym planom zavedenia eura v SR
pripravila Narodna banka Slovenska verejnl anketu
o vytvarnych navrhoch slovenskych stran eurovych
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minci. Anketu vyhlasil 11. novembra 2005 na tlacovej
konferencii guvernér NBS Ivan Sramko a sG¢asne
predstavil desat vytvarnych navrhov, ku ktorym sa
obcania SR mohli vyjadrit v diioch 12. - 20. novembra
2005 prostrednictvom internetu, kratkych textovych
sprav alebo volani z pevnych telefonnych liniek.
Anketa mala vo verejnosti pozitivny ohlas a celkovy
pocet zaslanych hlasov dosiahol 140 653. Definitivhe
vysledky ankety boli vyhlasené na tlacovej konferencii
20. decembra 2005.

V zmysle Narodného planu zavedenia eura v SR
zriadila vlada SR v spolupraci s Narodnou bankou
Slovenska Sest pracovnych vyborov pre zavedenie
eura. NBS je gestorom dvoch vyborov; jednym z nich
je Pracovny vybor pre komunikaciu.

Jednym z cielov komunikacnej politiky NBS je za-
bezpecit primerané informacie o svojej ¢innosti pre

Komunikacia

Siroku verejnost. V tomto zaujme sa realizuju navstevy
Skolskej mladeze v NBS, ktorych naplnou je pred-
naska a prehliadka expozicie ,Desat rokov slovenskej
meny*“. Pre Cast zaujemcov sa poskytuju tiez technické
informacie o budove Ustredia, pricom k dispozicii je
videofilm o jej vystavbe. V roku 2005 zrealizovala NBS
15 prednasok pre priblizne 900 Géastnikov.

V ramci vnitornej i vonkajSej komunikacie zabezpe-
Cuje NBS tiez knizni¢no-informacné sluzby. Kniznic-
ny on-line katalég ku koncu roku 2005 obsahoval
35 000 dokumentov a 416 titulov periodik z oblasti
ekonomie a centralneho i komercného bankovnictva.
K dispozicii je cely rad Specializovanych databaz
a elektronickych zdrojov, ktoré Gseky NBS vyuZzivaju
pri rieSeni nosnych Gloh Narodnej banky Slovenska.
K poskytovaniu informacii a dokumentov slGzi verej-
nosti Studovna spolu s celym spektrom referencénych,
bibliografickych a resersnych sluzieb.
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12 Statistika

Nérodné banka Slovenska zabezpecuje zber, zo-
stavuje a uverejnuje rozne druhy Statistik, ktoré
sl(zia predovSetkym na zabezpecenie vykonu narod-
nej menovej politiky a finanénej stability. Od vstupu
Slovenskej republiky do EU s, na zéklade systematic-
kej pripravy v predchadzajucich rokoch, zostavované
a zverejhované harmonizované Statistiky v sllade
s poziadavkami ECB. V ramci strednodobého vyhladu
v oblasti Statistiky bude NBS prispievat k harmonizacii
¢innosti tak, aby sa dosiahol silad s poZiadavkami
ECB, dalSimi institlciami spolocenstva, ako aj inymi
medzinarodnymi institdciami.

Zhodnotenie vyvoja v oblasti menovej
a bankovej statistiky

0Od roku 2002 sa zacal v oblasti menovej a bankovej
Statistiky zabezpecovat prechod od narodnej metodiky
k harmonizovanej metodike ECB.

Tento proces sa aj v priebehu roku 2003 tykal novej
koncepcie zostavovania bilancnej Statistiky za insti-
tucionalny sektor penaznych financnych institacii
(centralna banka, banky a pobocky zahrani¢nych bank,
podielové fondy penazného trhu), menovych agrega-
tov a protipoloZiek agregatu M3. Za tymto Ucelom sa
vykonali potrebné zmeny v Struktire vykazovanych
finanénych nastrojov a metodike zdrojovych vykazov
pre zostavovanie stavovych Udajov za bankovy sektor.
Od roku 2004 sa zaviedlo vykazovanie Gdajov bilan¢nej
Statistiky za podielové fondy penazného trhu, ako aj
vykazovanie za Ustredn( $tatnu spravu (Statna poklad-
nica), ¢im sa dokoncila harmonizacia Statistik pre zosta-
venia menového agregatu M3. Zaviedlo sa vykazovanie
Gdajov za finanéné netransakcie (precenenia, odpisa-
nia Gverov a reklasifikacie) pre zostavovanie bilancnej
Statistiky tokov (ako Cistych transakcii) a od roku 2005
sa vypocitava medzirocna miera rastu pre vybrané
polozky menového prehladu podla metodiky ECB.

Na Gcely zostavovania Statistickych bilancii sa vyko-
nava aktualizacia zoznamu za rezidentské penazné
finan¢éné institucie.

V rdmci zostavovania Urokovej Statistiky za bankovy
sektor sa v priebehu rokov 2004 a 2005 dokondil
proces harmonizacie zapracovanim poZziadaviek za
stavové (daje, vykazovanie tzv. novych obchodov z po-
skytnutych vkladov a prijatych Uverov, ako aj spdsob

vypoctu Urokovych mier (dohodnutej rocnej a naklado-
vej). Jednotlivé kategdrie financnych nastrojov boli tiez
prispdsobené inovacii produktov na bankovom trhu.

0d roku 2004 sa zabezpecuje bilancna Statistika
za sektor ostatnych financnych sprostredkovatelov,
zostavovana za jednotlivé rezidentské podielové fon-
dy (akciové, dlhopisové, zmieSané a fondy fondov).
Pripravované je rozSirenie vykazovania o spolo¢nosti
zaoberajlce sa finanénym leasingom, splatkovym pre-
dajom a faktoringom. Prvé Udaje za uvedené sektory
bud( dostupné v priebehu roka 2006.

Pre posudzovanie konvergencie sa v spolupraci
s Burzou cennych papierov v Bratislave a Centralnym
depozitdrom cennych papierov SR zabezpeduje vyka-
zovanie Statistiky dlhodobych tGrokovych mier za repre-
zentativne dlhodobé viadne dlhopisy, ako aj Statistiky
o aktivitach na primarnom a sekundarnom trhu.

Vzajomnu suvislost a vyuZitelnost menovej a bankove;j
Statistiky s inymi druhmi Statistik najlepSie prezentuje
skutocnost, Ze (idaje za oblast bilancnych Statistik slu-
Zia, okrem zostavenia menového prehladu, ako zdro-
jové podklady pre zostavovanie Statistiky Stvrtfrocnych
finanénych Gétov, zabezpecenie vypoctu povinnych
minimalnych rezerv, Statistiky pre bankovy rozvoj,
financnej stability (analyzy obozretnosti), Statistiky
platobnej bilancie, Strukturalne Statistické indikatory,
ako aj Statistiku platobnych systémov.

V sllade s poZiadavkami ECB a Eurostatu na zachova-
nie koncepénej zakladne menovych Statistik v priebehu
roka 2005 UspesSne pokracovala harmonizacia vykaz-
nictva za centralnu banku a ostatné penazné financné
institlcie. RozsSirila sa prezentacia a dostupnost Udajov
na internetovej stranke, ako aj v publikaciach.

Délezitou sucastou je technické zabezpecéenie vymeny
Gdajov. V roku 2005 sa vykonala implementacia ta-
bulkového procesoru a ,upgrade* zberového systému
APS Status. V slvislosti s pripravou na zaclenenie
Uradu pre finanény trh do NBS sa zacali pripravné
prace na vytvorenie jednotného zberového prostriedku
a databazy Gdajov za subjekty finanéného trhu. V spo-
lupraci so Statistickym Gradom SR boli dohodnuté
technické parametre vymeny Gdajov na Gcely zosta-
vovania Stvrtrocnych financnych Gctov. Zabezpecila sa
vymena Udajov aj s ECB v ramci Standardizovaného
systému Gesmes/TS.
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Sprava nezavislého auditora
pre Bankovu radu Narodnej banky Slovenska

Uskutoénili sme audit pripojenej tvctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska (,,NBS“) k 31.
decembru 2005, ktord obsahuje sivahu, vykaz ziskov a strit za rok, ktory sa k uvedenému datumu
skonéil a pozndmky. Za uvedend uGétovmi zédvierku je zodpovednd Bankova rada NBS. NaSou
zodpovednostou je vyjadrit ndzor na tito tétovnud zdvierku na zdklade ndgho auditu.

Audit sme uskutocnili v silade s Medzindrodnymi auditorskymi §tandardmi. Podl'a tychto Standardov
mame audit napldnovat’ a vykonat' tak, aby sme ziskali primerané uistenie, Ze uctovnd zivierka
neobsahuje vyznamné nespravnosti. Audit zahfila overenie dokazov, ktoré dokladuji sumy a iné
idaje v Gctovnej zdvierke, na zdklade testov. Audit d’alej obsahuje zhodnotenie pouZitych 6étovnych
principov a zhodnotenie vyznammych odhadov, ktoré uskuto¢nila Bankovd rada NBS, ako aj
zhodnotenie prezenticie Gétovnej zdvierky ako celku. Sme presvedCeni, Ze nd§ audit poskytuje
primerané vychodisko pre ndS ndzor.

Podl'a nds$ho ndzoru pripojend uétovnd zdvierka vyjadruje verne, vo vsetkych vyznamnych
stvislostiach, finanénu situiciu Nirodnej banky Slovenska k 31. decembru 2005 a vysledky jej
hospoddrenia za rok, ktory sa skonéil k uvedenému détumu, v silade so slovenskym zdkonom o
tdétovnictve.

Bratislava,
21. marca 2006

ng%

Ernst & Young Slovakia, spol/s r.o. g. Dalimil thganovsky
Licencia SKAU &. 257 Licencia SKAU &. 893

Emnst & Young Slovakia, spol. s r.o., 1CO: 35 840 463, zapisana v Obchodnom registri Okresného sidu Bratislava !,
oddiel: Sro, vlozka &fslo: 27004/B a v zozname auditorov vedenom Slovenskou komorou auditorov pod & 257.
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Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

SUVAHA
Narodnej banky Slovenska
v mil.Sk
Aktiva
Poznamka k 31.12.2005 k 31.12.2004

1. Zlato 6. 18 450 14 067
2. Dlhové cenné papiere v cudzej mene 7. 447 776 352 075
&, Derivaty 8. 52 25
4. Pohladavky voéi bankam a centralnym bankam 9. 191 864 151 361
4.1, bezné ucty, vklady a tvery v cudzej mene 9.1. 188 028 146 638
4.2, uvery v SKK suvisiace s vykonom menovej

politiky
4.3. pohladavky v SKK nesuvisiace s vykonom 9.2. 3836 4723

menovej politiky
5. Pohladavky vo¢i Medzinarodnému menovému fondu 10. 3934 3801
6. Pohladavky voéi klientom 11. 210 7 587
7. Podiely na zakladnom imani v dcérskych a 12. 483 363

pridruzenych uétovnych jednotkach a iné
akcie a podiely

8. Dlhodoby majetok 13. 6 422 6576
8.1. odpisovany 6 082 6 250
8.2. neodpisovany 340 326
9. Ostatny majetok 14. 119 107

AKTiVA CELKOM 669 310 535 962
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Pasiva

Poznamka k 31.12.2005 k 31.12.2004
1. Emisia obeziva 15. 130 110 109 900
2. Zavazky voci bankam a centralnym bankam 16. 559 138 329 426
2.1, bezné ucty vedené v SKK 16.1. 1998 1149
2.2. vklady na 24 hodin, uvery a vklady v SKK a PMR 16.2. 392 577 240 568
2.3. bezné ucty, vklady a tvery v cudzej mene 16.3. 164 563 87 709
3. Zavéazky z dlhovych cennych papierov 17. 20 004 59 725
3.1.  VvSKK 17. 20 004 59 725
3.2. v cudzej mene
4. Derivaty 8. 1545
58 Zavazky voci Medzinarodnému menovému fondu 10. 3893 3762
6. Zavazky vodi ostatnym medzinarodnym 18. 670 683

finanénym instituciam

7. Zavazky voéi klientom 19. 3953 86 054
8. Rezervy a ostatné zavazky 20. 362 488
9. Statutarny fond 467 467
10. Fondy tvorené zo zisku a kapitalovy fond 10 208 10 242
11. Oceriovacie rozdiely z ocenenia 16 260 11874
11.1. zlata 16 260 11874

11.2.  derivatov
11.3.  cennych papierov
11.4. cudzich mien

12. Nerozdeleny zisk/(neuhradena strata)
z minulych rokov (76 637) (40 370)
13. Zisk/(strata) bezného uctovného
obdobia 21. (663) (36 289)
PASIVA CELKOM 669 310 535 962
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Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

VYKAZ ZISKOV A STRAT
Narodnej banky Slovenska
v mil.Sk
Poznamka k 31.12.2005 k 31.12.2004

i Vynosy z urokov a obdobné vynosy 12733 10 183
1.1.  zuverov v SKK suvisiacich s vykonom menovej politiky 32 30
1.2.  zpohladavok v SKK nesuvisiacich s vykonom menovej 165 742

politiky
1.3.  zpohladavok a z cennych papierov v cudzej mene 12 536 9411
a. Naklady na uroky a obdobné naklady (13 045) (16 035)
a.1.  zo zavazkov suvisicich s vykonom menovej politiky a z (12 344) (11 427)

cennych papierov v SKK
a.2.  zo zavazkov v SKK nesuvisiacich s vykonom menovej (556) (4 276)

politiky
a.3.  zozavazkov a z cennych papierov v cudzej mene (145) (332)
L Cista urokova (strata) 22. (312) (5 852)
2, Vynosy z poplatkov a provizii 158 155
b. Naklady na poplatky a provizie (31) (28)
I Cisty zisk z poplatkov a provizii 23. 127 127
3Jc. Cista (strata) / zisk z operacii s cennymi papiermi v (1592) 1166

cudzej mene a derivatmi na ne 24.
4/d. Cisty zisk / (strata) z operacii s devizami, so zlatom a 2939 (29 898)

z derivatov na ne 25.
5. Vynosy z dividend a iného rozdelenia zisku 12.2. 29 40
6. Vynosy z obeziva 7 49
e. Naklady na obezivo (169) (218)
L. Cista (strata) z obeziva 15. (162) (169)
7. Vynosy zo zruSenia opravnych poloziek a z odpisanych

pohladavok a cennych papierov
f. Naklady na tvorbu opravnych poloziek a na odpisanie

pohladavok a cennych papierov

8. Ostatné prevadzkové vynosy 182 258
g. Ostatné prevadzkové naklady 26. (1 874) (1961)
g.-1.  naklady na zamestnancov 26. (767) (785)
g-2.  néklady na odpisy hmotného a nehmotného majetku 13. (500) (483)
g.3.  Iné ostatné prevadzkové naklady 26. (607) (693)
A. Zisk / (strata) pred odvodom zo zisku (663) (36 289)
h. Odvod zo zisku

B. Zisk / (strata) po odvode zo zisku (663) (36 289)
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Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

NARODNA BANKA SLOVENSKA

PREHIAD O ZMENACH VO VLASTNOM IMANi

Stav k 31.12.2004

Zmeny v Uctovnych
metédach
Upraveny stav k 31.12.2004

Uhrada straty
predchédzajlicich Uctovnych
obdobi

Prevod do Statutareho fondu
Prevod do neuhradenej straty

Prevod do rezervnych fondov

Zmena ocenovacich
rozdielov z cennych papierov

Zmena oceriovacich
rozdielov z derivatov

. Zmena fondu na nové

ocenenie Zlata

. Zmena oceriovacich

rozdielov cudzich mien

. (Strata) / zisk bezného

Uctovného obdobia

. Odvod zo zisku

. Pridel do socidlneho fondu

. Zmena za Uctovné obdobie

. Stav k 31.12.2005

Narodnej banky Slovenska
v mil.Sk
Ostatné
fondy Nerozdeleny
tvorené z Fondy z zisk/
Statutdmy Kapitalovy Rezervny rozdelenia ocefiovacich neuhradend  Viastné
fond fond fond zisku rozdielov (strata) imanie
467 77 10165 11874 (76 659) (54 076)
467 77 10 165 11874 (76659) (54 076)
(22) 22
4386 4386
(663) (663)
(12) (12
467 43 10 165 16 260 (77 300) (50 365)
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Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

PREHUAD O ZMENACH VO VLASTNOM IMANi

Narodnej banky Slovenska
v mil.Sk

Ostatné
fondy Nerozdeleny
tvorené z Fondy z zisk /
Statutamy Kapitadlovy Rezervny rozdelenia ocefiovacich neuhradena  Viastné
fond fond fond zisku rozdielov (strata) imanie

1. Stav k31.12.2003 467 7 10165 13289 (40370) (16372)

2. Zmeny v Uctovnych
metddach
3. Upraveny stav k 31.12.2003 467 Va4 10165 13289 (403700 (16 372)
4. Uhrada straty
predchédzajuicich uctovnych
obdobi
5. Prevod do Statutarneho fondu

6. Prevod do neuhradenej straty
7. Prevod do rezervnych fondov

8. Zmena oceriovacich
rozdielov z cennych papierov

9. Zmena ocerovacich
rozdielov z derivatov

10. Zmena fondu na nové (1415) (1415)
ocenenie Zlata

11. Zmena oceriovacich
rozdielov cudzich mien

12. (Strata) / zisk bezného (36289)  (36289)
Uctovného obdobia

13. Odvod zo zisku
14. Pridel do socidlneho fondu
15. Zmena za Uctovné obdobie

16. Stav k 31.12.2004 467 7 10165 11874 (76 659) (54 076)
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NARODNA BANKA SLOVENSKA
Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005
(v miliénoch Sk)

1. VSeobecné informacie o Narodnej banke Slovenska

Narodna banka Slovenska (dalej len ,NBS* alebo ,banka“) je nezavislou centralnou
bankou Slovenskej republiky. NBS bola zriadena na zaklade zékona ¢&. 566/1992 Zb. o Narodnej
banke Slovenska v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zakon o NBS*). Svoju ¢innost' zahdjila
1. januara 1993 ako emisna banka Slovenskej republiky. NBS je pravnickou osobou so sidlom
v Bratislave, ul. Imricha Karvaga 1, ICO 30844789. V majetkovopravnych vztahoch pri nakladani
s vlastnym majetkom ma postavenie podnikatela. NBS tvori Ustredie v Bratislave, tri pobocky
v Slovenskej republike (Bratislava, Banska Bystrica, KoSice) a Ucelové organizané zlozky.

Hlavnym cielom NBS je udrzanie cenovej stability, a preto NBS:

urcuje menovu politiku,
vydava bankovky a mince,
riadi, koordinuje a zabezpecuje pefiazny obeh, platobny styk a zuctovavanie dat platobného
styku,

e vykonava dohlad nad bezpeénym fungovanim bankového systému a nad vykonavanim
bankovych &innosti,

e zastupuje Slovensku republiku v medzinarodnych finanénych institiciach a zabezpecuje
plnenie uloh vyplyvajicich z tohto zastupenia,

e zastupuje Slovensku republiku v operaciach na medzinarodnych finanénych trhoch suvisiacich
s plnenim menovej politiky.

NajvysSim riadiacim organom NBS je bankova rada NBS (dalej len ,bankova rada“).
Do 15. decembra 2005 bola, podla zakona o NBS, bankova rada osemclenna: guvernér,
viceguvernéri, vrchni riaditelia NBS a dalsi ¢lenovia. Funkéné obdobie ¢lenov bankovej rady bolo
patrocné. Guvernéra a viceguvernérov vymenuva a odvolava prezident Slovenskej republiky.
Vrchnych riaditelov a ostatnych ¢lenov bankovej rady vymenidva a odvolava vidda Slovenskej
republiky. Podla zékona €. 519/2005 Z.z. z 27. oktébra 2005, s uéinnostou od 15. decembra 2005,
ktorym sa meni zakon o NBS, ma bankova rada jedenast ¢lenov: guvernér, dvaja viceguvernéri
a 6smi dalsi ¢lenovia, z ktorych najviac traja nemusia byt v pracovnom pomere k Narodnej banke
Slovenska. T4 ista osoba méze byt vymenovana za ¢lena bankovej rady opatovne, najviac vSak
na dve po sebe nasledujuce funkéné obdobia. NBS zastupuje navonok guvernér.

V roku 2005 ¢lenmi bankovej rady boli:

Meno Funkéné obdobie Funkcia Datum
od do menovania
; do funkcie
Ing. Ivan Sramko 1.1.2005 31.12.2009 guvernér 1. 1.2005
Ing. Elena Kohutikova, CSc. 28. 3.2000 27. 3.2006 viceguvernérka 28. 3.2000
Ing. Martin Barto, CSc. 31. 1.2005 30. 1.2010 viceguvernér 31. 1.2005
RNDr. Karol Mrva 1.12.2000 30.11.2006 vrchny riaditel 15. 2.1996
Ing. Peter Sevcovic 1.10.2004 30. 9.2009 vrchny riaditel 1. 4.2000
Ing. Milena Korefiova 1. 1.2005 31.12.2009 vrchna riaditelka 1. 1.2002
Doc. JUDr. Ladislav Balko, PhD. 1.10.2004 30. 9.2009 ¢len 1.10.2004

Banka zo svojich vynosov uhradza naklady nevyhnutné na svoju cinnost. V sulade
s § 38 zakona o NBS vysledkom hospodarenia banky za uctovné obdobie je vytvoreny zisk alebo
strata. NBS pouzije vytvoreny zisk na pridely do rezervného fondu a dalSich fondov vytvaranych
zo zisku, pripadne na uhradu straty z minulych rokov. Zostavajuci zisk banka odvedie do Statneho
rozpoctu alebo na zaklade rozhodnutia viady Slovenskej republiky do Statnych finanénych aktiv
podla osobitného predpisu. Stratu vytvorenu v uctovnom obdobi méze NBS uhradit z rezervného

Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 8
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NARODNA BANKA SLOVENSKA
Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005
(v milionoch Sk)

fondu alebo zinych fondov, alebo bankova rada méze rozhodnut, Ze sa neuhradena strata
prevedie do nasledujuceho uétovného obdobia (pozri pozn. 21).

Banka predklada Narodnej rade Slovenskej republiky polroénu spravu o menovom vyvoji
do troch mesiacov po skonceni prvého polroka prislusného kalendarneho roka a ro€nu spravu
0 menovom Vvyvoji do piatich mesiacov po skonceni prislusného kalendarneho roka. Taktiez
predklada a zverejiuje spravy o stave a vyvoji finanéného trhu.

Banka predklada roénu spravu o vysledku svojho hospodarenia Narodnej rade
Slovenskej republiky do troch mesiacov po skonéeni kalendarneho roka.

2. Sposob zostavenia uctovnej zavierky

Ugtovna zavierka NBS k 31. decembru 2005 bola zostavena v silade so véeobecne
zavaznymi pravnymi predpismi, najma:

e zdkonom o Uctovnictve ¢&. 431/2002 Z. z. vzneni zdkona ¢.562/2003 Z.z.
a zakona €. 561/2004 Z.z. (dalej len ,zakon o Uctovnictve®),

e opatrenim Ministerstva financii SR ¢. 20 359/2002-92 z 13. novembra 2002, ktorym sa
ustanovuju podrobnosti o postupoch Uétovania a ramcovej Uctovej osnove pre banky, pobocky
zahrani¢nych bank, Narodnu banku Slovenska, Fond ochrany vkladov, obchodnikov s cennymi
papiermi, pobocky zahraniénych obchodnikov s cennymi papiermi, Garan¢ény fond investicii,
spravcovské spolo¢nosti, pobocky zahraniénych spravcovskych spolo¢nosti a podielové fondy
v zneni opatrenia ¢. 13 593/2003-92, opatrenia ¢. 504/2004-74, opatrenia ¢. MF/6250/2004-74,
opatrenia ¢. MF/11938/2004-74 a opatrenia ¢. MF/5292/2005-74 (dalej len ,opatrenie®),

e opatrenim Ministerstva financii SR ¢. MF/8338/2005-74 zo 14. decembra 2005, ktorym sa
ustanovuju podrobnosti o usporiadani, oznacovani polozZiek individualnej uctovnej zavierky,
0 obsahovom vymedzeni tychto poloziek a o rozsahu udajov uréenych z Uctovnej zavierky
na zverejnenie pre Narodnu banku Slovenska.

Ugtovna zavierka bola zostavenad ako riadna Gétovna zavierka k 31. decembru 2005.
Zaporné hodnoty vo vykazoch a v poznamkach su uvedené v okruhlych zatvorkach.

Ugtovna zavierka k 31. decembru 2004 bola schvélena na 14. rokovani Bankovej rady
NBS dra 24. marca 2005.

3. Pouzité uctovné zasady a uctovné metody

3.1. Deri uskutoénenia ucétovného pripadu

Banka uctuje o skutoénostiach, ktoré su predmetom Uctovnictva, v sulade s opatrenim
v den, ked sa uskutocnil uctovny pripad, tzn. den vyplaty alebo prijatia hotovosti, v pripade inkasa
z uctu den vykonania platby, pri cennych papieroch, derivatovych finanénych nastrojoch a zlate
den dohodnutia obchodu, pri zarukach den vydania alebo prevzatia zaruky, pri penaznych
prostriedkoch v cudzej mene den pripisania podia doSlej spravy, v pripade vlastnickych vztahov
den nadobudnutia alebo zaniku vlastnictva, v pripade manka, schodku alebo prebytku der
zistenia.

Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 9
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Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005
(v miliénoch Sk)

Vynosové a nakladové uroky, poplatky a provizie su uznané v okamihu, ked vzniknu.
V8etky naklady a vynosy su zauctované a vykazané v uctovnej zavierke v sulade s akrualnym
principom.

3.2 Zasady klasifikacie pohfadavok

V sulade so zdkonom o uctovnictve a vnutornymi pravnymi predpismi banky, s cielom
dodrzat zadsadu verného zobrazenia v Uctovnictve, NBS hodnoti rizikovost' pohladavok, klasifikuje
ich a tvori k nim opravné polozky. Podla miery rizika obsiahnutého v pohladavkach zaraduje
banka pohladavky do kategorii: Standardné, Standardné s vyhradou, neStandardné, pochybné
a stratové.

Pohladavky su na zéklade rozhodnutia sudu o ich nevymoZzitelnosti a na zaklade
rozhodnutia bankovej rady odpisané do nakladov a opravné polozky k nim zruSené v prospech
VYNOSOV.

3.3. Prepocet cudzich mien

Majetok a zavazky vyjadrené v cudzej mene su prepocitané na slovensku korunu
kurzom uréenym v kurzovom listku NBS ku driu uskutocnenia uctovného pripadu a v uctovnej
zavierke kurzom k 31. decembru 2005. VSetky kurzové zisky a straty su vykazané vo vykaze
ziskov a strat.

Kurzy hlavnych cudzich mien pouzitych na ocenenie majetku a zavazkov k 31. decembru

2005 boli:
Mena MnozZstvo 2005 2004
EUR 1 37,848 38,796
usD 1 31,948 28,496
JPY 100 27,103 27,455
XDR 1 45,659 44,123
3.4. Obchody suvisiace s vykonom menovej politiky a sprava devizovych rezerv

V sulade so zdkonom o NBS bankova rada uréuje menovu politiku a nastroje na jej
uskutoc¢riovanie a rozhoduje o menovych operaciach NBS. Banka zabezpecduje vykon menovej
politiky najma tymito nastrojmi — zakladnou urokovou sadzbou, operaciami na volnom trhu (repo
tendre, emisia pokladni¢nych poukazok, priama kupa, resp. priamy predaj Statnych cennych
papierov a pokladniénych poukazok NBS, devizové swapy), jednodniovymi refinanénymi
a jednodiiovymi  sterilizacnymi operaciami, povinnymi minimalnymi rezervami, rezimom
vymenného kurzu (plavajuci, resp. fixny vymenny kurz Sk po vstupe SR do Mechanizmu
vymennych kurzov ERM Il od 25. novembra 2005).

Spravu devizovych rezerv banka zabezpeCuje najméa prostrednictvom finanénych
operacii suvisiacich s cennymi papiermi v cudzej mene, s prijimanim uverov od zahrani¢nych
subjektov, s nakupom cudzej meny od bank a pobodiek zahrani¢nych bank a s finanénymi
operaciami s cudzou menou a zlatom na ucely ich zhodnotenia.

Operécie suvisiace s vykonom menovej politiky a spravou devizovych rezerv su uvedené
na riadkoch suvahy aktiva 1, 2, 3, 4.1, pasiva 2.2, 2.3, 3, 4, vo vykaze ziskov a strat 1.1, 1.3, a.1,
a.3, Il., 3./c., 4./d. Komentare k jednotlivym polozkam su uvedené v poznamkach 6, 7, 8, 9.1, 16.2,
16.3, 17, 22, 25.

Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 10

140



Vyrocna sprava 2005 NARODNA BANKA SLOVENSKA

NARODNA BANKA SLOVENSKA
Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005
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3.5. Repo a obratené repo

Operacie, pri ktorych banka prijala cenné papiere za hotovost so suc¢asnym zavazkom
poskytnut tieto cenné papiere k urcitému datumu za sumu rovnajucu sa prevedenej hotovosti
a uroku (obrateny repo obchod), su vykazané ako poskytnuté tvery. Zaloh prijaty v repo obchode
sa vykazuje v redlnej hodnote v podsuvahe a preceriuje sa ku driu zostavenia Uctovnej zavierky.
Precenenie zalohu neovplyvriuje stvahu a vykaz ziskov a strat.

Operéacie, pri ktorych banka poskytla cenné papiere, resp. zlato za hotovost
so suasnym zavazkom prijat tieto cenné papiere, resp. zlato k uréitému datumu za sumu
rovnajucu sa povodnej hotovosti a uroku (repo obchod), su vykazané ako prijaté uvery
so zabezpecovacim prevodom zalohu. Zaloh poskytnuty v repo obchode zostava v suvahe
a v uctovnej zavierke sa preceriuje na realnu hodnotu.

Okrem repo obchodov a obratenych repo obchodov vykonavanych priamo bankou,
banka udelila mandat na vykonavanie obchodov s cennymi papiermi v drzbe NBS vybranym
bankam na zéklade zmluv o poskytovani sluzieb tzv. ,Securities Lending“. Na zaklade tychto zmliv
tieto vybrané banky poskytuju v mene NBS cenné papiere z U¢tov NBS za hotovost so su¢asnym
zavazkom prijat tieto cenné papiere spat’ (repo obchod) a nasledne prijimaju na ucet NBS cenné
papiere za hotovost' z predchadzajuceho repo obchodu so suéasnym zavazkom poskytnut tieto
cenné papiere spat (obrateny repo obchod), alebo investuju prijati hotovost do terminovanych
vkladov podla dohodnutych limitov. Pri tychto transakciach ziskava NBS ¢€ast vynosu, ktorym je
rozdiel medzi nakladmi z repo obchodov a vynosmi z obratenych repo obchodov, resp.
terminovanych vkladov, ktory je vykazany vo vykaze ziskov a strat. Transakcie, ktoré vybrané
banky vykondvaju s cennymi papiermi NBS na zaklade zmliv o poskytovani sluzieb tzv.
~Securities Lending®, banka vykazuje od roku 2004 v suvahe (pozri pozn. 9.1, 16.3.1, 23).

Trhové a uveroveé riziko banky je pri tychto transakciach minimalizované vymedzenim

produktov, do ktorych mézu byt prijaté finanéné prostriedky investované, a protistran, s ktorymi
mozu byt obchody uzatvorené.

3.6. Rezervy

Rezervy su zavazky s neurcitym casovym vymedzenim alebo vysSkou, ktoré vznikli
z minulych udalosti, od splnenia ktorych sa ocakava, Ze budi mat za nésledok znizenie
ekonomickych uzitkov, daju sa ocenit v zmysle zakona o uctovnictve a vykazuju sa v uctovnej
zavierke.

3.7. Emisia obeziva

NBS spravuje emisiu bankoviek a minci a ich stahovanie z obehu. Prislusny zavazok
z emisie obeziva sa vykazuje v sivahe v menovitej hodnote.

3.8. Naklady na pozitky pre zamestnancov

Socialny fond, fond odmien a fond déchodcov, ktoré boli v minulosti vytvorené na krytie
pozitkov zamestnancov, su vykdzané na prislusnych uctoch zavazkov.
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NBS pravidelne prispieva za svojich zamestnancov na zdravotné poistenie
do zdravotnych poistovni a do Socialnej poistovhe na nemocenské poistenie, doéchodkové
poistenie, Urazové poistenie, garancné poistenie, poistenie v nezamestnanosti a na poistné
do rezervného fondu. Prispevky su realizované vo vyske zakonnych sadzieb platnych v danom
roku. Banka tiez plati odvod za nesplnenie povinného podielu zamestnavania obcanov
S0 zmenenou pracovnou schopnostou podla zakona o zamestnanosti.

V spolupraci s doplnkovymi déchodkovymi poistoviiami vytvorila NBS pre svojich
zamestnancov program doplnkového déchodkového poistenia.

3.9. Dane

NBS je dariovnikom dane z prijmov pravnickych oséb, kde v zmysle § 12 zakona
€. 595/2003 Z. z. o daniach z prijmov v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zékon o daniach
z prijmov*) su predmetom dane iba prijmy, z ktorych sa dan vybera zrazkou.

Od 1. jula 2004 je NBS platitefom dane z pridanej hodnoty.

4. Spobsoby ocenovania

Pri ocenovani majetku a zavazkov v uctovnictve postupovala NBS v sulade s § 24 az
§ 28 zakona o uctovnictve. Ku driu uskuto€nenia uctovného pripadu je majetok a zavazky
ocenovany obstardvacou cenou, menovitou hodnotou, vlastnymi nakladmi alebo reprodukénou
obstaravacou cenou. Ku drfiu, ku ktorému sa zostavuje Uctovna zavierka sa vybrané zlozky
majetku a zavazkov precenia nasledovne:
— cenné papiere trhovou cenou s vynimkou podielov na zakladnom imani v uctovnych
jednotkach a cennych papierov emitovanych bankou,
— derivaty trhovou cenou alebo kvalifikovanym odhadom.

V pripade, Ze ku difiu ocenenia nie je mozné realnu hodnotu objektivne urcit, banka
pouzije ocenenie v sulade s § 25 zakona o Uctovnictve.

4.1. Zlato

Zlato je ocenené redlnou hodnotou, ktora vychadza z trhovej ceny londynskeho
dopoludnajsieho fixingu zlata v USD/ozs (tréjska unca). Zmeny realnej hodnoty zlata ovplyvriuju
vlastné imanie banky. Predaj zlata ma vplyv na vykaz ziskov a strat. Banka pouziva a vykazuje
zlato ako finanény nastroj (pozri pozn. 6).

Precenenim zlata na realnu hodnotu v roku 2003 vznikol fond na nové ocenenie zlata,
ktorého zostatok predstavoval rozdiel medzi trhovou cenou zlata k 31. decembru 2002 vo vyske
342,75 USD/ozs a historickou nadobudacou cenou zlata vo vySke 62,54451 SKK/g (pozri pozn. 6).
Pri predaji zlata sa precenenie viazuce sa k prisluSnému objemu predaného zlata oduétuje z tohto
fondu do hospodarskeho vysledku.

Swapové operacie so zlatom su vykazané v sulade s platnymi predpismi ako repo
obchody so zlatom, tzn. zlato pouzité v tychto transakciach ako zaloh je su€astou bilanénej sumy
v polozke zlato.
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4.2, Cenné papiere v portféliu

V zmysle zékona o Ucétovnictve a opatrenia banka zaradila cenné papiere podla zameru,
s ktorym boli obstarané, do kategorii:
— cenné papiere na obchodovanie,
— podiely na zéakladnom imani v uctovnych jednotkach
a nasledne ich ocenila podla § 24 a § 27 zakona o uctovnictve.

4.2.1. Cenné papiere na obchodovanie

Dlhopisy bez kupdnov su pri prvotnom zachyteni ocenené obstaravacou cenou, ktora je
postupne navySovana o casové rozliSenie rozdielu medzi obstaravacou cenou a menovitou
hodnotou, ktorym je diskont. Tento ¢asovo rozliSeny diskont je su¢astou urokovych vynosov.

Dlhopisy s kupénmi su pri prvotnom zachyteni ocenené Cistou obstaravacou cenou (bez
nakupeného kupodnu), ktora je postupne upravovana o ¢asové rozliSenie rozdielu medzi Cistou
obstaravacou cenou a menovitou hodnotou (diskont alebo prémia), ktory je suicastou urokovych
vynosov. Kupdn je tdrokovy vynos, ktory je €asovo rozliSovany na mesacnej baze.

Cenné papiere zaradené do kategdrii na obchodovanie sa preceriuju na realnu hodnotu
ku dnu, ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka. Realna hodnota je trhova cena vyhlasena
na verejnych trhoch, ak nie je dostupna, pouziva sa ocenenie kvalifikovanym odhadom.

Zmena realnych hodnét ovplyviiuje hospodarsky vysledok banky.

Pri Ubytku su cenné papiere ocefiované vazenym aritmetickym priemerom. Tymto
spoésobom su ocenované rovnaké druhy cennych papierov len v pripade, ak su od rovnakého
emitenta a zneju na rovnaku menu.

4.2.2. Podiely v pridruzenych uctovnych jednotkach

Banka vykazuje majetkovli u€ast s podstatnym vplyvom v spolo€nosti RVS, a.s.
Bratislava (pozri pozn. 12.1). Podielové cenné papiere RVS, a.s. Bratislava su ocenené
v obstaravacej cene.

4.2.3. Ostatné podiely

3 Banka vykazuje majetkovi ucast v Banke pre medzinarodné zuctovanie, Bazilej
vo Svajciarsku (dalej len ,BIS®). Podielové cenné papiere v BIS su ocenené v obstaravacej cene.
Majetkova ucast v BIS je vykazana vo vySke splateného podielu (25 %). Nesplatena ¢ast' podielu
(75 %) je splatna na poziadanie.

Dividendy su vyplacané z celkového podielu NBS v BIS vo SvajCiarskych frankoch (pozri
pozn. 12.2).

K 1. maju 2004 sa NBS stala ¢lenom Eurdpskeho systému centralnych bank. V sulade
so Statitom Eurépskej centralnej banky (dalej len ,ECB“) zaplatila NBS podiatoény minimalny
vklad do kapitalu ECB. Vyska celkového kapitalového podielu jednotlivych narodnych centralnych
bank sa odvija od kapitalového kluca, stanoveného na zaklade Statistickych kategérii — hruby
domaci produkt a populacia. V zmysle Protokolu o Stattte Eurépskeho systému centralnych bank
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a ECB je kapitalovy kIu¢ upravovany kazdych 5 rokov, resp. pri vstupe novych ¢lenov
do Eurdpskeho systému centralnych bank. Banka splatila pociato¢ny vklad vo vyske 7 %
z celkového vkladu NBS do ECB. Zostavajuci podiel 93 % je splatny po prijati eura ako narodne;j
meny (pozri pozn. 12.2).

4.3. Derivaty

Derivaty su vykazané v suvahe v realnej hodnote. KedZe podmienky hodnotenia
terminovych a op&nych obchodov, ktoré banka uzatvorila v minulosti, nespifiaju vetky kritéria pre
ich Uctovanie a vykazovanie ako zabezpecCovacich operacii, banka zaradila finanéné derivaty
do kategérie na obchodovanie. Banka pouziva a vykazuje derivaty ako finanény nastroj.

Derivaty su ocenené redlnou hodnotou, ktord vychadza z trhovych cien, z metdd
diskontovanych penaznych tokov a pri opciach z Black — Scholes modelu. Zmena ich realnych
hodnét je premietnuta vo vykaze ziskov a strat.

Medzi vyznamné rizika, ktoré ovplyviuju derivaty, su volatility ceny zlata a zmeny
urokovych sadzieb.

Derivaty vnorené do inych finanénych nastrojov su vykazané ako samostatné derivaty
v pripade, ak rizika s nimi spojené nie su Uzko spéaté s rizikami a charakteristikou podkladového
nastroja.

4.4, Uvery a opravné polozky

Uvery st vykdzané v slivahe v umorovanej hodnote, tzn. vo vydke istiny zvysenej
o alikvotny urok. Poskytnuté Uvery su znizené o opravné polozky na mozné straty. Tvorba
a zruSenie opravnych poloziek ma vplyv na vykaz ziskov a strat.

4.5. Zavazky z dlhovych cennych papierov

Banka emituje kratkodobé cenné papiere so splatnostou do jedného roka (pokladni¢né
poukazky NBS). Emisie v roku 2005 boli vydané za uc¢elom vytvorenia dostatoénej zasoby cennych
papierov na vykonavanie sterilizacnych repo obchodov. Sterilizacné repo obchody suviseli
s vykonom menovej politiky v oblasti operacii na volnom trhu.

Ocenenie emitovanych a predanych pokladniénych poukazok NBS sa odo dia
vyrovnania emisie do dna splatnosti postupne zvySuje o urokové naklady (tzv. umorovana
hodnota). V stvahe su emitované pokladniéné poukazky NBS vykazané kompenzovane so spatne
nakupenymi pokladniénymi poukazkami do portfélia NBS, vratane ¢asového rozliSenia trokov.

4.6. Dlhodoby majetok

Dlhodoby majetok zahffia hmotny a nehmotny majetok, ktorého vstupna cena je vysSia
ako suma ustanovena v zakone o daniach z prijmov a doba pouzitelnosti je dihsia ako jeden rok.
V suvahe je vykazany v obstaravacej cene vratane nakladov spojenych s jeho obstaranim,
odpisovany dlhodoby majetok je znizeny o opravky. Vytvorena opravna polozka vyjadruje rozdiel
medzi nizSou realizovatelnou hodnotou majetku a jeho Uc¢tovnou hodnotou po odpogéitani opravok.
Pozemky, umelecké zbierky a nedokonéené hmotné investicie sa neodpisuju.
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Dlhodoby majetok NBS bol zaradeny do jednotlivych odpisovych skupin a odpisovany
rovnomerne v sulade s odpisovym planom.

2005
Odpisova skupina Doba Ro¢na odpisova
odpisovania sadzba v %
1. Kancelarska technika, stroje
na spracovanie dat, osobné a dodavkové automobily 4 25,0
2. Pristroje a osobné technické zariadenia 6 16,7
3. Zabezpecovacie zariadenia 12 8,4
4. Energetické zariadenia 20 5,0
5. Budovy a stavby 30 3,4
6. Objekty a predmety odpisované osobitnou sadzbou uréend osobitne  uréend osobitne
4.7. Zasoby

Zasoby su ocenené obstaravacimi cenami, tzn. vratane nakladov spojenych s ich
obstaranim.

5. Osoby spriaznené s Narodnou bankou Slovenska

Za vykon funkcie Clena bankovej rady boli za rok 2005 poskytnuté odmeny v objeme
7 mil. Sk (6 mil. Sk za rok 2004). Clenovia bankovej rady, ktori su v pracovno-pravnom vztahu
s NBS poberaju aj mzdu v zmysle ich pracovného zaradenia.

Banka vykazuje pohladavky za poskytnuté uvery €lenom bankovej rady v celkovej vyske
11 mil. Sk k 31. decembru 2005 (9 mil. Sk k 31. decembru 2004).

6. Zlato

Zlato pozostava z tychto poloziek:

2005 2004

Zlaté tehly v Standardnej forme 18 289 13 932
Zlato v inej forme 161 135
18 450 14 067

V priebehu roka 2005 NBS ukoncila zlaté depozita v objeme 200 tisic tréjskych unci,
ktoré pouzila pri repo obchodoch (pozri pozn. 8).

K 31. decembru 2005 zlato obsahuje spolu 1 126 tisic trojskych unci zlata, z toho
516 tisic tréjskych unci zlata je uloZzenych ako depozitum v koreSpondenénych bankach, 600 tisic
tréjskych unci zlata je pouzitych pri repo obchodoch a 10 tisic tréjskych unci zlata je ulozenych
v banke.

Hodnota zlata poskytnutého ako zaloh v repo obchodoch k 31. decembru 2005 (pozri
pozn. 16.3.1) predstavuje 9 840 mil. Sk (4 995 mil. Sk k 31. decembru 2004).
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Trhova cena zlata k31. decembru 2005 bola 513 USD/ozs (438 USD/ozs
k 31. decembru 2004). Oslabenie kurzu slovenskej koruny voc¢i americkému dolaru (pozri pozn. 27)
spolu s rastom trhovej ceny zlata pozitivne ovplyvnili vykazany objem polozky zlato v realnej
hodnote a polozky fond na nové ocenenie zlata (pozri pozn. 21). Zostatok fondu k 31. decembru
2005 je vo vyske 16 260 mil. Sk (11 874 mil. Sk k 31. decembru 2004).

V priebehu roka 2005 banka predala 60 tréjskych unci zlata vo forme paméatnych minci.

7. Dlhové cenné papiere

K 31. decembru 2005 banka eviduje v portféliu cenné papiere ur¢ené na obchodovanie
v nasledujucich realnych hodnotach:

2005 2004
Statne dlhopisy bez kupénov 111 379 95 533
Statne dlhopisy s kupénmi 132 011 132177
Kupény k dlhopisom 2233 1966
Spolu cenné papiere Statnych organov 245 623 229 676
Dlhopisy zahrani¢nych emisnych bank bez kupénov 5800
Ostatné dlhopisy bez kupénov 27 941 31916
Ostatné dlhopisy s kupénmi 170 965 83 058
Kupény k dihopisom 3247 1625
Spolu cenné papiere ostatnych subjektov 202 153 122 399
Spolu cenné papiere 447 776 352 075

Podla emitenta cenného papiera banka eviduje dlhové cenné papiere v nasledovnom
sektorovom ¢leneni:

2005 2004
Verejna sprava 268 549 250 791
Finanéné instittcie 129 232 69 171
Finanéné pomocné institucie 49 995 24 342
Nefinanéné institucie 7771
Spolu cenné papiere 447 776 352 075

Podla emitenta cenného papiera banka evidovala k 31. decembru 2005 cenné papiere
krajin Eurépskej menovej Unie vo vySke 342 964 mil. Sk (271 944 mil. Sk k 31. decembru 2004)
a ostatnych krajin vratane medzinarodnych institucii vo vyske 104 812 mil. Sk (80 131 mil. Sk
k 31. decembru 2004). Banka obchoduje s cennymi papiermi na zahrani¢nych finanénych trhoch,
najma v New Yorku, Londyne, Bazileji a v krajinach eurozény. Tieto obchody maju charakter
mimoburzovych obchodov.

NBS poskytla ako zabezpecenie 90 kusov cennych papierov (55 kusov k 31. decembru
2004) v menovitej hodnote 164 118 mil. Sk (81 813 mil. Sk k 31. decembru 2004), ktorych realna
hodnota k 31. decembru 2005 bola vo vyske 164 215 mil. Sk (82 343 mil. Sk k 31. decembru
2004).
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8. Derivaty

Realna hodnota derivatov je uvedena v tabulke:

2005 2004
Majetok Zavazky Majetok Zavazky
Menovy swap 731
Urokovy swap 25
Nakupené put opcie 52
Predané call opcie 814
52 1545 25 0

K 31. decembru 2005 banka vykazuje menovy swap so splatnostou vo februari 2006
s moznostou dalSej prolongéacie. Pri pociatocnej vymene banka predala 840 mil. EUR, za ktoré
ziskala 32 835 mil. Sk. K 31. decembru 2005 dosiahol menovy swap zapornu redlnu hodnotu
vo vyske 731 mil. Sk.

Urokovy swap so zlatom, vykazovany k 31. decembru 2004, bol ukonéeny v auguste
2005.

S cielom eliminovat riziko poklesu trhovej ceny zlata NBS kupila eurdpske put opcie
na zlato. V sucasnosti banka eviduje dve eurépske predajné opcie na objem 400 tis. tréjskych unci
zlata s realizaénymi cenami 259,00 USD/ozs a 295,30 USD/ozs, ktoré su splatné v januari
a v marci 2007 (pozri pozn. 6).

Banka uzatvorila v roku 2005 dva repo obchody so zlatom (,zlaté repo“). Na zaciatku
zlatého repo obchodu banka predala zlato a ziskala dlhodoby Uver v hodnote 85 mil. USD (pozri
pozn. 16.3.1). Na konci zlatého repo obchodu v auguste 2015 banka nakupi zlato za vopred
dohodnutd cenu a tymto splati prijaty dlhodoby uver. V ramci zlatého repo obchodu banka,
s cielom eliminovat' riziko poklesu trhovej ceny zlata, nakupila dve eurépske put opcie na objem
200 tis. trojskych unci zlata (pozri pozn. 6) s realizaénymi cenami 443,50 USD/ozs a s cielom
zvySenia vynosov z drzby rezerv v zlate predala dve eurépske call opcie na rovnaky objem zlata s
realizaénymi cenami 750 USD/ozs a 700 USD/ozs. Opcie mézu byt uplatnené na konci zlatého
repo obchodu v auguste 2015. Opcné prémie za nakupené a predané opcie neboli zaplatené, ale
boli zakomponované do nizSej ako trhovej Urokovej sadzby za prijaty dlhodoby Gver bankou. Opcie
su vnoreny derivat a preto boli oddelené z prijatého Uveru a su vykazované samostatne.

9. Pohradavky voci bankam a centralnym bankam
9.1. Bezné ucty, vklady a avery v cudzej mene
2005 2004

Securities Lending 154 905 82998
Uvery poskytnuté pri repo obchodoch v CM 19 481 51 382
Depozita 13392 11 986
Pohladavky voci bankam Eurépskeho systému centralnych bank 75 45
Uvery poskytnuté komerénym bankam na podporu podnikania v CM 61 105
Ostatné 114 122

188 028 146 638
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K 31.decembru 2005 banka eviduje pohladavky zrepo obchodov na zéklade zmldv
o poskytovani sluzieb tzv. ,Securities Lending“ vo vySke 154 905 mil. Sk, ztoho v USD
40 700 mil. Sk a v EUR 114 205 mil. Sk.

Hodnota cennych papierov prijatych ako zaloh v ramci operacii Securities Lending bola
k 31.decembru 2005 vo vyske 168 247 mil. Sk (84 211 mil. Sk k 31. decembru 2004), z toho
v EUR vo vySke 126 410 mil. Sk (55214 mil. Sk k 31. decembru 2004) a v USD vo vyske
41 837 mil. Sk (28 997 mil. Sk k 31. decembru 2004).

Uvery poskytnuté pri repo obchodoch so zahrani¢im predstavuji sumu 19 481 mil. Sk,
pricom cela hodnota bola poskytnuta v EUR. Hodnota cennych papierov prijatych ako zaloh v Tri —
Party Reverse repo k 31. decembru 2005 bola vo vyske 19 478 mil. Sk (51 374 mil. Sk k 31.
decembru 2004). Prijaty zaloh tvorili dlhodobé cenné papiere v EUR.

Polozka ,ostatné“ predstavuje bezné uUcty banky v zahranic¢i, ktoré nie su sucastou
Eurdpskeho systému centralnych bank.

9.2 Pohfradavky v slovenskych korunach nesutvisiace s vvkonom menovej politiky
2005 2004

Uvery poskytnuté tuzemskym bankam na podporu podnikania zo zdrojov

Japan Bank for International Cooperation (JBIC) a EIB v Sk 528 698

Redistribuény tver 3282 3913

Ostatné 26 112
3836 4723

Uvery prijaté od zahrani¢nych bank (JBIC aEIB) st uréené na podporu malého
a stredného podnikania a na podporu urcitych odvetvi hospodarstva Slovenskej republiky.

K 31. decembru 2005 NBS evidovala prijatu Statnu zaruku za poskytnuty redistribu¢ny
Gver vo vyske 3 815 mil. Sk (4 989 mil. Sk k 31. decembru 2004). Ciastka $tatnej zaruky je tvorena
istinou a Urokmi do doby splatnosti Uveru. ZniZenie objemu Statnych zaruk oproti roku 2004 je
dosledkom splacania redistribu¢ného tveru v roku 2005.

10. Pohladavky a zavazky voci Medzinarodnému menovému fondu

K 31. decembru 2005 banka evidovala voci Medzinarodnému menovému fondu (dalej
len ,MMF*“) pohladavku vo vySke 357 mil. XDR, ¢o predstavovalo 16 629 mil. Sk (17 713 mil. Sk
k 31. decembru 2004) ztitulu Elenskej kvoty Slovenskej republiky prepocitanej na slovenské
koruny reprezentativnym kurzom XDR stanovenym MMF. V sulade so stanovami MMF je 25 %
¢lenskej kvoty splatnych v XDR a 75 % v slovenskych korunach.

Banka eviduje zavazok Vlady Slovenskej republiky vo¢i MMF vo vySke 16 629 mil. Sk
(17 713 mil. Sk k 31. decembru 2004), ktory predstavuje najmé& neprevoditelni a neurocitelnu
zmenku splatni na poziadanie.

Clenska kvéta v SKK a prislusny zavazok st v sltvahe kompenzované. Pohladavka
a zavazok vo¢i MMF vykazané v suivahe predstavuju 25 % kvoty splatenej v XDR a prepoditanej
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na slovenské koruny kurzom NBS k 31. decembru 2005 a 2004 a25% zo zmenky splatnej
na poziadanie.

11. Pohradavky voci klientom
2005 2004
Zamestnanci 210 206
Ostatni klienti 7 381
210 7 587

Postupenie pohladavky z poskytnutého uUveru Fondu ochrany vkladov medziroéne
ovplyvnilo objem vykazovanej polozky ,Ostatni klienti“. Novymi veritelmi postipenej pohladavky sa
stali Slovenska sporitelha, a.s., VSeobecna Uverova banka, a.s. a Tatrabanka, a.s.

12. Podiely na zakladnom imani v dcérskych a pridruzenych uctovnych jednotkach
a iné akcie a podiely

12.1. Podiely v pridruzenych uc¢tovnych jednotkach

K 31. decembru 2005 banka vlastnila 1 080 kusov listinnych akcii RVS, a.s. v objeme
108 mil. Sk (k 31. decembru 2004 108 mil. Sk), ¢o predstavovalo 41,13 %-ny podiel na zakladnom
imani (40,51 %-ny podiel k 31. decembru 2004). Predmetom ¢innosti RVS, a.s. su relaxa¢no-
vzdelavacie aktivity. Zakladné imanie spolo¢nosti k 31. decembru 2005 bolo vo vySke 263 mil. Sk
(267 mil. Sk k 31. decembru 2004). Rozhodnutim valného zhromazdenia bolo zakladné imanie
spolo¢nosti v juli 2005 znizené odkupenim akcii. Kedze NBS nepredlozila na odkupenie akcie
RVS, a.s., jej podiel na zéakladnom imani tejto spolo¢nosti sa zvySil. V roku 2005 banka neprijala
ziadne dividendy (11 mil. Sk za rok 2004).

Napriek podstatnému vplyvu v RVS, a.s. Bratislava banka v zmysle § 22 zakona
0 Uctovnictve nezostavuje konsolidovanu uctovnu zavierku.

12.2. Ostatné podiely

K 31. decembru 2005 banka vlastnila 2 858 kusov akcii BIS vo vyske 759 mil. Sk
(589 mil. Sk k 31. decembru 2004), ¢o predstavovalo 0,52 %-ny podiel na zékladnom imani BIS.
Kazda akcia je splatend do vySky 25 % menovitej hodnoty. Zavazok z nesplateného podielu
vo vyske 75 % z menovitej hodnoty kazdej akcie predstavuje vo finanénom vyjadreni 489 mil. Sk
(442 mil. Sk k 31. decembru 2004). Podiel v BIS je v sivahe vykazany vo vyske 25 % splateného
podielu, t.j. 270 mil. Sk. (147 mil. Sk k 31. decembru 2004).

Za rok 2005 BIS vyplatila banke dividendy vo vySke 29 mil. Sk (29 mil. Sk za rok 2004).

K 31. decembru 2005 NBS vykazuje pociato¢ny splateny vklad do kapitalu ECB vo vyske
105 mil. Sk (2 784 tis. EUR), ¢o predstavuje 7 % z celkového kapitalového podielu NBS. Celkovy
podiel NBS na upisanom kapitali ECB je 0,7147 %. Zostatok nesplateného podielu bude splatny
pri vstupe Slovenskej republiky do Eurépskej menovej tnie.
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13. Dlhodoby majetok

V roku 2005 bol stav dlhodobého hmotného a nehmotného majetku nasledovny:

Pozemky Ostatny Budovya Technické Ostat. HMl Software Preddavky Spolu
neodpis. stavby zariadenia odpis. aostat. aobst. HV

HM a stroje NM aNM

Stav v obstaravacej cene

k 1.1.2005 285 42 5898 2119 548 198 86 9176

Prirastky 14 35 63 3 23 348 486

Ubytky 3 263 14 38 139 457

Stav v obstaravacej 285 56 5930 1919 537 183 295 9205

cene k 31.12.2005

Opravky k 1.1.2005 615 1417 379 151 38 2600

Prirastky 199 235 47 19 500

Ubytky 3 261 15 38 317

Stav opravok a OP 811 1391 411 132 38 2783

k 31.12.2005

Uttovna hodnota

HM a NM k 1.1.2005 285 42 5283 702 169 47 48 6576

Uétovna hodnota

HM a NM k 31.12.2005 285 56 5119 528 126 51 257 6422
14. Ostatny majetok

Ostatny majetok predstavuje polozky vyplyvajuce z dodavatelsko-odberatelskych
vztahov, penazné prostriedky v cudzej mene, poskytnuté preddavky a zasoby.

K 31. decembru 2005 banka vykazuje opravné polozky k diznikom vo vySke 47 mil. Sk
a k poskytnutym preddavkom vo vySke 38 mil. Sk.

15. Emisia obeziva

Emisia bankoviek a minci predstavuje platné tuzemské bankovky a mince v obehu:

2005 2004
Mince 2503 2372
Bankovky 127 607 107 528
130 110 109 900
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K 31. decembru 2005 dgista strata z obeziva predstavuje sumu 162 mil. Sk (169 mil. Sk

k 31. decembru 2004).

Neplatné mince v nominalnej hodnote 10 a 20 halierov, ktorych platnost bola ukonéena

v roku 2003, bude banka bezplatne vymienat do 31. decembra 2008.

16. Zavazky voci bankam a centralnym bankam
16.1. Bezné ucty vedené v slovenskych korunach
2005 2004
Bezné ucty bank v Sk 1990 1144
Ostatné 8 o)
1998 1149
16.2. Vklady na 24 hodin, vklady a uvery v slovenskych korunach a povinné minimalne
rezervy
2005 2004
Prijaté uvery pri repo obchodoch v Sk 363 788 219 041
Usty peniaznych rezerv bank v NBS 14 264 10 949
Vklady bank na 24 hodin 14126 8778
Medzibankové zuctovanie v Sk 399 1800
392 577 240 568

K 31. decembru 2005 banka evidovala v ramci steriliza¢nych repo obchodov s bankami
na slovenskom medzibankovom trhu zavazky z repo obchodov v celkovej vySke 363 788 mil. Sk
(219 041 mil. Sk k 31. decembru 2004 ). Na sterilizaéné aktivity boli pouzité pokladni¢né poukazky
NBS v hodnote 365 381 mil. Sk (220 658 mil. Sk k 31. decembru 2004 — pozri pozn. 17).

16.3. Bezné ucty, vklady a uvery v cudzej mene
16.3.1. Prijaté uvery
Splatnost’ 2005 2004
averu
Druh prijatého uveru vroku Koéd CM CM SKK CM SKK
Securities Lending EUR 3077 116 471 1435 55 671
Securities Lending usb 1273 40 697 998 28 455
Zlaté repo 2015 usb 85 2507
Zlaté repo 2007 usb 115 3 691 115 3272
AGL Il 2009 EUR 3 116 5 194
X 163 482 X 87 592
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21

151



NARODNA BANKA SLOVENSKA

152

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Sprava nezavislého auditora a tictovna zavierka NBS k 31. 12. 2005

Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005

(v milionoch Sk)

K 31. decembru 2005 banka evidovala zavazky zo zmldv o poskytovani sluzieb tzv.
»Securities Lending“ vo vyske 157 168 mil. Sk (84 126 mil. Sk k 31. decembru 2004), z toho v USD
vo vyske 40 697 mil. Sk a v EUR 116 471 mil. Sk a zavazky z repo obchodov so zlatom v objeme
6 198 mil. Sk (3 272 mil. Sk k 31. decembru 2004).

16.3.2. Vklady

2005 2004
Bezné ucty klientov 1068 112
Bezné ucty bank Eurépskeho systému centralnych bank 13 5
1081 117

17. Zavazky z dlhovych cennych papierov

NBS k 31. decembru 2005 emitovala pokladni¢né poukazky vo vyske 520 004 mil. Sk
(659 725 mil. Sk k 31. decembru 2004 - pozri pozn. 4.5).

K 31. decembru 2005 boli na sterilizaéné aktivity pouzité pokladniéné poukazky NBS
v hodnote 385 385 mil. Sk (280 383 mil. Sk k 31. decembru 2004), z toho 365 381 mil. Sk
(220 658 mil. Sk k 31. decembru 2004) formou sterilizac¢nych repo obchodov a 20 004 mil. Sk
(59 725 mil. Sk k 31. decembru 2004) formou priamych emisii do portfolii tuzemskych bank.

18. Zavazky voci ostatnym medzinarodnym finanénym institiciam

Zavazky voci ostatnym medzinarodnym institiciam predstavuju vklady Svetovej banky
v celkovej vySke 669 mil. Sk (682 mil. Sk k 31.decembru 2004) a prostriedky PHARE v objeme

1 mil. Sk (1 mil. Sk k 31.decembru 2004).

19. Zavazky voci klientom

2005 2004
Ucty Statu 2952 10 433
Zuctovanie osobitnych operéacii s prostriedkami Slovenskej republiky 70 803
Verejna sprava 206 3424
Bezné ucty zamestnancov 191 178
Terminované vklady zamestnancov 507 1001
Ostatné 97 215

3 953 86 054

Pokles finanénych prostriedkov na uctoch Statu ana ucétoch zuctovani osobitnych
operacii s prostriedkami Slovenskej republiky medziro¢ne suvisi najméa s prechodom klientov
do Statnej pokladnice a s prevodom Ucelového terminovaného vkladu MF SR na déchodkovu

reformu do Statnej pokladnice.
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20. Rezervy a ostatné zavazky
2005 2004
Rezervy 176 151
Zavazky vogi dodavatefom 108 52
Ostatné 78 285
362 488

K 31. decembru banka eviduje rezervy na zavazky voc¢i zamestnancom v celkovej vyske
157 mil. Sk (138 mil. Sk k31.decembru 2004), rezervu na neukoncené sudne spory
a na nevyfakturované dodavky vo vyske 19 mil. Sk (13 mil. Sk k 31. decembru 2004).

Polozka ,ostatné“ zahffla zuctovanie so Statnym rozpoctom a polozky casového
rozliSenia.

21. Vlastné imanie

K 31. decembru 2005 NBS dosiahla stratu 663 mil. Sk a vykazuje zaporné vlastné
imanie vo objeme 50 365 mil. Sk (54 076 mil. Sk k 31. decembru 2004). V medziro€nom porovnani
sa zaporné vlastné imanie banky znizilo o 3 711 mil. Sk, vplyvom precenenia zlata na trhovu cenu
(pozri pozn. 6). Rozdiely z ocenenia zlata na trhovu cenu sa premietli vo fonde na nové ocenenie
Zlata, ktory je sucastou vlastného imania, bez vplyvu na hospodarsky vysledok bezného roka
banky. Trhova cena zlata k 31.decembru 2005 vzrastla o 75 USD/ozs oproti 31.decembru 2004,
20 438 USD/ozs na 513 USD/ozs.

Straty Narodnej banky Slovenska budu uhradené z vliastnych zdrojov NBS.

22, Cista drokova (strata)

2005 2004
Uroky prijaté pri repo obchodoch v Sk 32 30
Prijaté uroky z poskytnutych uverov v Sk 165 742
Uroky prijaté z cennych papierov v cudzej mene 12 536 9 411
Vynosy z Urokov a obdobné vynosy 12733 10 183
Uroky platené tuzemskym bankam v Sk (12 344) (11 427)
Uroky platené Statnej pokladnici v Sk (529) (4 138)
Uroky platené ostanym klientom v Sk (27) (138)
Uroky platené pri repo obchodoch v cudzej mene 117) (242)
Ostatné platené uroky v cudzej mene (28) (90)
Naklady na troky a obdobné troky (13 045) (16 035)
Cista urokova (strata) (312) (5 852)
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23. Cisty zisk z poplatkov a provizii

2005 2004
Vynosy z poplatkov a provizif 158 155
Naklady na poplatky a provizie (31) (28)
Cisty zisk z poplatkov a provizii 127 127

Vysledkom obchodov Securities Lending za rok 2005 bol vynos vo forme poplatku
v sume 106 mil. Sk (79 mil. Sk k 31. decembru 2004).

24. Cista (strata) / zisk z operacii s cennymi papiermi v cudzej mene a derivatmi na ne

2005 2004
Vynosy z dlhovych cennych papierov a preceneni 2978 4594
Straty z dlhovych cennych papierov a preceneni (4 570) (3 428)
Cista (strata) / zisk z operacii s cennymi papiermi a derivatmi na ne (1592) 1166
25. Cisty zisk / (strata) z operécii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne

2005 2004
Vynosy z devizovych operacii 35999 16 534
Straty z devizovych operacii (33 060) (46 432)
Cisty zisk / (strata) z operacii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne 2 939 (29 898)

Najvacsi vplyv na celkovy Cisty zisk z operécii s devizami, so zlatom as derivatmi
medzirocne mali kurzové rozdiely. Cisty kurzovy zisk z devizovych operacii bol v objeme 4 358 mil.
Sk (strata 29 802 mil. Sk za rok 2004).

26. Ostatné prevadzkové naklady

2005 2004
Mzdy a odmeny (547) (576)
Socialne naklady (165) (160)
Ostatné naklady na zamestnancov (55) (49)
Naklady na zamestnancov (767) (785)
Odpisy hmotného a nehmotného majetku (500) (483)
Iné prevadzkové naklady (607) (693)
Ostatné prevadzkové naklady (1874) (1961)
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V uétovnom obdobi 2005 bol priemerny prepocitany pocet zamestnancov 1 178 (1 299
zamestnancov v roku 2004), z toho 135 vedicich zamestnancov (140 veducich zamestnancov
v roku 2004). Priemerny prepocitany pocet zamestnancov vykonavajucich bankovy dohlad v roku
2005 bol 80 (81 v roku 2004).

27. Menova Struktura majetku a zavazkov

Menové riziko vyplyva zotvorenej devizovej pozicie NBS. Dopad zmeny kurzu
na hospodarenie NBS je dominantny. Suvisi to predovSetkym s velkostou otvorenej devizovej
pozicie ako aj s uroviiou volatility vymenného kurzu SKK/EUR a EUR/USD.

Menové zlozenie otvorenej devizovej pozicie bolo stanovené bankovou radou. Podiel
USD v otvorenej devizovej pozicii sa udrziava na urovni 30 % +/- 2 %, pricom jeho absolutna
velkost nesmie presiahnut stanovenu urover 3,1 mid. USD. Ak by sa uvedené limity navzajom
vyluCovali, prednostnym sa stéva pravidlo maximalnej absolutnej hodnoty otvorenej devizovej
pozicie v USD. K dorovnaniu otvorenej devizovej pozicie sa pristupi v pripade, ak rozdiel hodnoty
podielu USD v otvorenej devizovej pozicii oproti stanovenej urovni presiahne hodnotu
+/- 10 mil. USD. Zvysna &ast devizovych rezerv je denominovana v EUR.

Vzhladom na devizovu Struktiru majetku a zavazkov v bilancii banky, ktora vyplyva
zo Specifického postavenia NBS a jej prioritnej ulohy, udrZzania cenovej stability, neméze sa banka
efektivne zabezpedit vo¢i menovému riziku.

Denné riadenie menového rizika je v udrziavani prisluSnej ¢asti devizovych aktiv podla
menovej skladby devizovych pasiv a Struktdry otvorenej devizovej pozicie v silade s rozhodnutim
bankovej rady. Monitoring a meranie citlivosti s zamerané na meranie aktualnych kurzovych
rozdielov a na odhad buducich dopadov negativneho vyvoja vymennych kurzov (z hladiska
hospodarskeho vysledku), a to cez vypocet ukazovatelov citlivosti.

V priebehu roka 2005 sa vymenny kurz slovenskej koruny voéi euru zhodnotil 0 2,44 %
(z 38,796 SKK/EUR na 37,848 SKK/EUR) a vymenny kurz slovenskej koruny voci americkému
dolaru oslabil 0 12,11 % (z 28,496 SKK/USD na 31,948 SKK/USD).

Otvorena devizova pozicia sa v roku 2005 zvySila oproti roku 2004 o 16,86 %,
z 416 890 mil. Sk na 487 189 mil. Sk.
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Strukttra otvorenej devizovej pozicie je nasledovna:

Slovenské Cudzie meny

C.r. koruny v prepocte ztoho:
na Sk spolu usb EUR Iné

1. Zlato 18 450 18 450
2. Dlhové cenné papiere v cudzej mene 447 776 94 296 353 480
3. Derivaty 52
4. Pohladavky voci bankam a centralnym bankam 3 836 188 028 51830 136 148 50
5. Pohladavky vo¢i Medzinarodnému menovému fondu 3934 3934
6. Pohladavky voci klientom 210
7. Podiely na zakladnom imani v dcérskych a 108 375 105 270

pridruzenych uétovnych jednotkach a iné

akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 6 422
9. Ostatny majetok 92 27 9 13 5
Aktiva 1 10720 658590 164585 489 746 4 259
1. Emisia obeziva 130 110
2. ZAavazky voci bankdm a centralnym bankam 394 588 164 550 46895 117 655
3. Zavazky z dlhovych cennych papierov 20 004
4. Derivaty 1545
5. Z&avazky voci Medzinarodnému menovému fondu 3893 3893
6. Zavazky voci ostatnym medzinarodnym 669 1 1

finanénym institdciam
7. Zavazky voci klientom 1029 2924 5 2918 1
8. Rezervy a ostatné zavazky 329 33 1 32
9. Vlastné imanie (50 365)
Pasiva 2 497 909 171 401 46 901 120 606 3894
Otvorena devizova pozicia k 31. decembru 2005 3=1-2 (487 189) 487189 117684 369 140 365
Aktiva 4 19 076 516886 133961 378934 3991
Pasiva 5 435 966 99996 31796 64431 3768
Otvorena devizova pozicia k 31. decembru 2004 6=4-5 (416 890) 416890 102165 314503 223
Medziroc¢ny rozdiel 7=3-6 70 299 15519 54637 142
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28. Urokova sadzba majetku a zavazkov

Nasledujica tabulka sumarizuje interval urokovej sadzby majetku a zavazkov za roky
2005 a 2004 podra hlavnych cudzich mien v percentach:

rok 2005 EUR UsSD XDR JPY SKK

Majetok

Zlato 0,01 -0,05

Dlhové cenné papiere v cudzej mene 2,33 2,45

Derivaty

Pohradavky voci bankam a centralnym bankam 1,52-521 1,57-4,09 0,00-3,03 0,00 0,07 - 5,50

Pohradavky vo¢i MMF 0,00 0,00

Pohladavky voéi klientom 1,00

Zavazky

Zavazky voci bankam a centralnym bankam 1,00 — 4,71 1,50 - 5,95

Zavazky z dlhovych cennych papierov 2,42 - 3,68

Derivaty

Zavazky voci MMF 0,00 0,00

Zavazky voci $tatu a ostatnym klientom 0,50-0,75 1,75-3,75 0,50 — 3,65

rok 2004 EUR UsD XDR JPY SKK

Majetok

Zlato 0,01 -0,08

Dlhové cenné papiere v cudzej mene 3,78 1,01

Derivaty 2,05 2,50 - 3,25

Pohradavky voéi bankam a centralnym bankam 1,00-521 0,94-2,05 0,00-2,24 0,00 0,10-7,50

Pohradavky vo¢i MMF 0,00 0,00

Pohladavky voéi klientom 1,00

Zavazky

Zavazky voci bankam a centralnym bankam 1,00-4,71 0,25-1,14 2,60-3,60 1,50-6,00

Zavazky z dlhovych cennych papierov 3,40 — 5,95

Derivaty 0,05 - 4,73

Zéavazky voci MMF 0,00 0,00

Zavazky vodi $tatu a ostatnym klientom 0,50-1,76 0,50-1,75 2,00 — 6,00
Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska o7
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29. Splatnost’ majetku a zavéazkov

Analyza splatnosti
k 31. decembru 2005:

majetku a zavazkov NBS podla zostatkovej

doby splatnosti

Do 1 1-3 Do 1roka 1-5 Nad 5 Nedefino Spolu
mesiaca mesiace vratane rokov rokov vané
vratane vratane vratane
1. Zlato 2377 2783 6 558 3281 3451 18 450
2 Dlhové cenné papiere 34 049 73670 136525 198415 5117 447 776
cudzej mene
3. Derivaty 52 52
4. Pohladavky voci bankam a centralnym 187 992 98 260 1262 2138 114 191 864
bankam
41 Bezné ucty, vklady a uvery v cudzej 187 853 15 12 34 114 188 028
mene
4.2 Uvery v SKK suvisiace s vykonom
menovej politiky
4.3  Pohladavky v SKK nesuvisiace s 139 83 248 1228 2138 3836
vykonom menovej politiky
5. Pohladavky vo¢i Medzinarodnému 3934 3934
menovému fondu
6. Pohladavky voci klientom 2 1 2 46 158 1 210
7 Podiely na zakladnom imani 483 483
v dcérskych a pridruzenych
uctovnych jednotkach a iné
akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 6 422 6 422
9. Ostatny majetok 26 121 1 (29) 119
AKTIVA CELKOM 222069 76267 139571 206 281 10746 14376 669 310
1. Emisia obeziva 130 110 130 110
2. Zéavazky voci bankam a centralnym 552 832 58 3774 2474 559 138
bankam
2.1 Bezné ucty vedené v SKK 1998 1998
2.2 Vklady na 24 hodin, uvery v SKK a 392 577 392 577
PMR
2.3  Vklady a uvery v cudzej mene 158 257 58 3774 2474 164 563
&L Zavazky z dlhovych cennych 14 253 5751 20 004
papierov
3.1 VSKK 14 253 5751 20 004
3.2  Vcudzej mene
4. Derivaty 731 814 1545
5. Zavazky voci Medzinarodnému 3893 3893
menovému fondu
6. 670 670
Zavazky voci ostatnym
medzinarodnym finanénym institdciam
7. Zéavazky voci klientom 3675 112 51 109 6 3953
8. Rezervy a ostatné zavazky 351 11 362
9. Vlastné imanie (50 365) (50 365)
PASIVA SPOLU 413 943 6 652 51 3883 3288 84325 669310
Vklady bank na 24 hodin (polozka 2.2. pasiva) predstavovali objem 14 126 mil. Sk.
Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 28
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Poznamky k uctovnej zavierke zostavenej k 31. decembru 2005
(v milionoch Sk)

Analyza splatnosti majetku a zavazkov NBS podla zostatkovej

k 31. decembru 2004:

doby splatnosti

Do 1 1-3 Do 1roka 1-5 Nad 5 Nedefino Spolu
mesiaca mesiace vratane rokov rokov vané
vratane _ vratane vratane
1. Zlato 2382 2124 3566 4995 1000 14067
2 Dlhové cenné papiere 53956 52276 60620 169 921 15 302 352 075
cudzej mene
3. Derivaty 5 20 25
4. Pohladavky voci bankam a centralnym 146 798 114 295 1394 2760 151 361
bankam
41 Bezné ucty, vklady a Uvery v cudzej 146 532 28 15 63 146 638
mene
4.2  Uvery v SKK slvisiace s vykonom 0
menovej politiky
4.3  Pohladavky v SKK nesuvisiace 266 86 280 1331 2760 4723
s vgkonom menenovej politiky
5. Pohradavky voé¢i Medzinarodnému 3801 3801
menovému fondu
6. Pohradavky voci klientom 783 2799 3851 154 7 587
7. Podiely na zakladnom imani 363 363
v dcérskych a pridruzenych
uctovnych jednotkach a iné
akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 6576 6576
9. Ostatny majetok 31 9 10 29 28 107
AKTIVA CELKOM 203950 54528 67310 180190 18216 11768 535962
1. Emisia obeziva 109 900 109 900
2 Zavazky vodi bankam a centralnym 325 960 47 26 3393 329 426
bankam
21 Bezné ucty vedené v SKK 1149 1149
2.2 Vklady na 24 hodin, uvery v SKK a 240 568 240 568
PMR
2.3  Vklady a Uvery v cudzej mene 84 243 47 26 3393 87 709
3" Zavazky z dlhovych cennych 19953 39772 59 725
papierov
3.1 V SKK 19 953 39772 59 725
3.2  Vcudzej mene
4, Derivaty
5. Zavazky voci Medzinarodnému 3762 3762
menovému fondu
6. 683 683
Zavazky voci ostatnym
medzinarodnym finanénym institdciam
7. Zavazky voci klientom 15 635 48 70 278 93 86 054
8. Rezervy a ostatné zavazky 237 80 27 8 136 488
9. Vlastné imanie (54 076) (54 076)
PASIVA SPOLU 361785 39947 70331 3494 60405 535 962
Vklady bank na 24 hodin (polozka 2.2. pasiva) predstavovali objem 10 597 mil. Sk.
Poznamky su nedelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 29
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30. Udalosti, ktoré nastali medzi driom, ku ktorému sa zostavuje uc¢tovna zavierka a
driom zostavenia tGctovnej zavierky

Po 31. decembri 2005 nenastali Ziadne vyznamné udalosti, ktoré by si vyzadovali Upravy
v Uctovnej zavierke za rok 2005.

Podla zékona ¢. 519/2005 Z.z. s uc¢innostou od 1. janudra 2006, ktorym sa meni
a dopifia zakon &. 566/1992 Zb. o NBS, zadala banka vykonavat aj dohfad nad celym finanénym
trhom v oblasti bankovnictva, kapitalového trhu, poistovnictva a déchodkového sporenia, a taktiez
zacala plnit ulohy v oblasti medzinarodnej spoluprace pri vykone dohladu nad finanénym trhom.

K uvedenému datumu bol zo zakona zruseny Urad pre finangny trh (UFT) a jeho
pésobnost komplexne prevzala NBS. Priclenenim UFT do NBS sa bilanéna suma banky
k 1. januaru 2006 zvysila o 195 mil. Sk. UFT dosiahol za rok 2005 zisk 51 mil. Sk. Vlastné imanie
UFT predstavovalo hodnotu 184 mil. Sk, z toho nerozdeleny zisk z minulych rokov je vo vyske
11 mil. Sk.

X

Ing. Ivan Sramko

Lol

Ing. Olga Karellova

¢lenka Bankovej rady

guvernér vrchna riaditelka riaditelka
Useku finanéného riadenia odboru uctovnictva
a platobného styku
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Skratky

ARDAL Agentira pre riadenie dlhu a likvidity

ATM Automated Teller Machine - bankomat

b. c. bezné ceny

BCPB Burza cennych papierov v Bratislave

BRIBOR Bratislava Interbank Offered Rates - fixing Urokovych sadzieb na trhu medzibankovych depozitov

CEBS Committee of European Banking Supervisors - Vybor eur6pskeho bankového dohladu

CDCP SR  Centralny depozitar cennych papierov SR

CP cenné papiere

CPI Consumer Price Index - index spotrebitelskych cien

EBOR European Bank for Reconstruction and Development - Eurdpska banka pre obnovu a rozvoj

ECB European Central Bank - Eurépska centralna banka

ECOFIN Economic and Financial Affairs Council - Rada ministrov pre hospodarske a finanéné zalezitosti EU

EFT POS Electronic Funds Transfer at Point of Sale - platobny terminal

EMU Economic and Monetary Union - Hospodarska a menova Unia

ERM Exchange Rate Mechanism - mechanizmus vymennych kurzov

ESCB European System of Central Banks - Eurépsky systém centralnych bank

EU Eurépska Unia

Fed Federal Reserve System - centralna banka USA

FNM Fond narodného majetku

FRA Forward Rate Agreement - dohoda o buducej Grokovej miere

HDP hruby domaci produkt

HICP Harmonised Index of Consumer Prices - harmonizovany index spotrebitelskych cien

HZL hypotekarne zalozné listy

IBAN International Bank Account Number - medzinarodné ¢islo bankového Gétu

IBRD International Bank for Reconstruction and Development - Medzinarodna banka pre obnovu a rozvoj

IPP index priemyselnej produkcie

IRS Interest Rate Swap - Grokovy swap

MBHS Medzinarodna banka pre hospodarsku spolupracu

MIB Medzinarodna investi¢na banka

MMF Medzinarodny menovy fond

NEER Nominal Effective Exchange Rate - nominalny efektivny vymenny kurz

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development - Organizacia pre hospodarsku
spolupracu a rozvoj

OPEC Organization of the Petroleum Exporting Countries - Organizacia krajin vyvazajdcich ropu

OPF otvorené podielové fondy

p. a. per annum - za rok

p. b. percentualne body

PFI penazné financné institlcie

PFPT podielové fondy penazného trhu

PPI Producer Price Index - index cien priemyselnych vyrobcov

PP NBS pokladni¢né poukazky NBS

PZI priame zahrani¢né investicie

REER Real Effective Exchange Rate - realny efektivny vymenny kurz

ROMR rovnaké obdobie minulého roka

RULC Real Unit Labour Costs - realne jednotkové naklady prace

SASS Slovenskéa asociacia spravcovskych spolo¢nosti

SAX slovensky akciovy index

SB Svetova banka
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s. C. stale ceny

SDX slovensky dlhopisovy index

SDXG SDXGroup - skupina slovenskych dlhopisovych indexov

SEPA Single Euro Payments Area - Jednotna oblast platieb v eurdach

SIPS Slovak Interbank Payment System - Medzibankovy platobny systém SR
SKONIA SlovaK OverNight Index Average

SRT sterilizacny repo tender

SSS Securities Settlement System - systém z(c¢tovania cennych papierov
SD statne dlhopisy

Sp Statna pokladnica

SPp statne pokladniéné poukazky

SR Statny rozpodet

S0 SR Statisticky trad SR
TARGET Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer - Transeurdpsky
automatizovany expresny systém hrubého zlctovania platieb v redlnom case

UFT Urad pre finanény trh

uLC Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace

WTO World Trade Organization - Svetova obchodna organizacia
ZBK SR ZdruZenie bankovych kariet SR

ZFS zacCiato¢na fixacia sadzby
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Autonomne faktory likvidity - iné faktory ako operacie menovej politiky, ktoré ovplyviuju likviditu bankového
sektora. Ide najma o Cisté zahranic¢né aktiva centralnej banky, depozity Gstrednej Statnej spravy v centralnej
banke a obezivo.

BRIBOR (Bratislava Interbank Offered Rates) - fixing Urokovych sadzieb na medzibankovom trhu s depozitmi,
ktory sa vypocitava z kotacii cien referencnych bank pri predaji depozitov s terminovou Struktirou od jedného
dna po 12 mesiacov.

Cenova stabilita - medziroCny narast spotrebitelskych cien, ktory neprekroci Groven stanovenu NBS. Cielom
NBS v strednodobom horizonte je udrziavat rast spotrebitelskych cien merany indexom HICP ku koncu rokov
2007 a 2008 pod trovhou 2 %.

Centralna parita - vymenny kurz mien jednotlivych ¢lenov ERM Il voci euru, okolo ktorého si definované
hranice fluktuaéného pasma. Centralna parita pre slovensk( korunu bola stanovena 28. novembra 2005 na
arovni 38,4550 Sk za 1 euro s fluktuaénym pasmom +15 %.

Certifikat EFCB (European Foundation Certificate in Banking) - medzinarodne uznavany bankovy certifikat
ziskany na zaklade absolvovania skisky, ktora overuje Groven vedomosti, nevyhnutnd pre kvalifikovany
vykon profesie bankového zamestnanca, porovnatelni v bankovom sektore v ramci EU; jedinou akreditova-
nou institlciou na Slovensku opravnenou realizovat vzdelavaci projekt a skisku EFCB je Institut bankového
vzdelavania Narodnej banky Slovenska.

Common ECSB Training - spoloCny vzdelavaci program Eurépskej centralnej banky (ECB) a narodnych
centralnych bank Eurépskeho systému centralnych bank (ESCB). Program zahina vzdelavacie podujatia pre
manazérov urcené na osvojenie si vedomosti a pracovnych postupov, ako aj rozvoj manazérskych zru¢nosti
s dérazom na Gcinnost a efektivnost rozhodovacieho procesu v ESCB a Eurosystéme, posilnenie spolocnej
kultiry ESCB na zaklade vzajomného oboznamovania sa s najlepsimi sklisenostami z praxe.

Cista emisia penazi - predstavuje rozdiel medzi objemom pefiazi, ktoré boli dané do obehu a prijmom
penazi za urcité obdobie.

Dcérska spoloénost - pravnicka osoba, nad ktorou je vykonavana kontrola (vlastnictvo viac ako 50 % zo
zakladného imania pravnickej osoby alebo z hlasovacich prav pravnickej osoby).

Deficit verejnej spravy - rozdiel medzi celkovymi prijmami a celkovymi vydavkami sektora verejnej spravy
v pripade, ak vydavky prevysuji prijmy. Pomer deficitu k HDP neprevysujici 3 % je jednym z maastrichtskych
konvergencnych kritérii na prijatie eura.

Deflacia - znizenie celkovej cenovej hladiny, opak inflacie.

Deflator HDP - agregovany cenovy index, zohladiujuci vyvoj cien vyrobkov a sluzieb v ekonomike. Vypocitava
sa ako podiel HDP v beznych cenach a HDP v stalych cenach.

Devizové rezervy - rezervy Slovenskej republiky, ktorymi s zlato a iné financné aktiva denominované v cudzich
menach, drzané a spravované centralnou bankou. SlGzZia na priame financovanie platobnej nevyvazenosti,
na nepriame regulovanie jej vel'kosti prostrednictvom intervencii na devizovych trhoch za Géelom ovplyvnenia
kurzu meny, alebo na iné ciele.
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DIh verejnej spravy - hruby dlh (vklady, p6Zicky a dlhové cenné papiere bez finanénych derivatov) verejnej
spravy na konci roka vyjadreny v nominalnej hodnote. Pomer dlhu k HDP neprevySujici 60 % je jednym
z maastrichtskych konvergencnych kritérii na prijatie eura.

Dvojtyzdnovy repo tender NBS - Standardna repo operacia centralnej banky, ktorou je poskytnuty alebo
prijaty Gver so zabezpecovacim prevodom cennych papierov, so splatnostou 14 dni. Tato repo operacia je
vykonavana hromadnou formou (tender). Urokova sadzba na dvojtyZzdiiovy repo tender je zakladnou Grokovou
sadzbou NBS.

Efektivne vymenné kurzy (nominalny: NEER, realny: REER) - vazené priemery bilateralnych vymennych kurzov
slovenskej koruny voéi menam hlavnych obchodnych partnerov. Pouzité vahy vyjadrujd podiel jednotlivych
partnerskych krajin na zahraniénom obchode SR. Redlne efektivne vymenné kurzy si nominalne efektivne
vymenné kurzy deflované vazenym priemerom pomerov zahranic¢nych cien alebo nakladov k domacim. Su
mierou cenovej a nakladovej konkurencieschopnosti krajiny.

Elektronickopenazna ¢innost - vydavanie a sprava elektronickych penazi a platobnych prostriedkov elek-
tronickych penazi.

ERM Il (exchange rate mechanism Il - mechanizmus vymennych kurzov Il) - systém vymennych kurzov, kto-
rym sa vytvara ramec na spolupracu v oblasti kurzovej politiky jednotlivych krajin eurozdny a tych ¢lenskych
statov EU, ktoré sa nezUgastiiuji na tretej etape HMU. Ugast v ERM I je jednym z maastrichtskych kritérii
na prijatie eura.

ESA 95 - Eurdpsky systém narodnych Gcétov z roku 1995. Spoloc¢na metodika na zostavovanie a vykazovanie
HDP, zamestnanosti a kompenzacii zamestnancov pre vietky krajiny EU.

Europska platobna rada (EPC - European Payments Council) - organizacia, ktora zdruzuje bankové asociacie
Eurépskej Unie.

Europsky hospodarsky priestor (European Economic Area) - zahina vSetky Clenské Staty Eurdopskej Unie
a Norsko, Lichtenstajnsko a Island.

Eurosystém - systém centralnych bank, ktory tvori Eurépska centralna banka a narodné centralne banky
Slenskych Statov EU, ktoré uz prijali euro.

Eurozéna - oblast, do ktorej patria &lenské staty EU, ktoré v sllade so zmluvou prijali euro. V eurozéne za
vykon menovej politiky zodpoveda Eurdpska centralna banka.

Harmonizovany index spotrebitelskych cien (HICP) - index spotrebitelskych cien merany na porovnatelnej
baze v Elenskych Statoch EU, ktory zarovefi berie do Gvahy rozdiely v narodnych definicidch. Harmonizovany
index je jednym z ukazovatelov pre hodnotenie cenovej stability Statu (maastrichtské konvergencné krité-
rium).

Hruby domaci produkt (HDP) - predstavuje stuhrn vyrobkov a sluzieb vyprodukovanych v ekonomike krajiny
v danom obdobi. HDP moZno ¢lenit podla tvorby, pouzitia alebo déchodku. NajddlezZitejSimi agregovanymi
zloZzkami pouzitého HDP su konecna spotreba doméacnosti, koneéna spotreba verejnej spravy, tvorba hrubého
fixného kapitalu, zmeny stavu zasob a dovoz a vyvoz tovarov a sluZieb.

IBAN (International Bank Account Number) - medzinarodny format bankového Cisla Gctu, ktoré umoznuje
jednoznacnu identifikaciu klienta a automatizované spracovanie platby (v si¢asnosti predovSetkym cezhra-
ni¢nych platieb). V podmienkach Slovenskej republiky IBAN obsahuje 24 alpha-numerickych znakov (kéd
krajiny I1SO, kontrolné Cislo a Cislo uctu vratane kédu banky).

Implikovana volatilita - oCakavana volatilita (t. j. Standardna odchylka) miery cenovej zmeny aktiva (napri-
klad dlhopisu alebo akcie). Da sa odvodit z ceny aktiva, datumu splatnosti a z realizacnej ceny opcii na toto
aktivum, ako aj z bezrizikovej miery navratnosti pomocou modelu ocenovania opcii (napriklad Black-Scho-
lesovho modelu).
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Inflacia - zvySenie celkovej cenovej hladiny.

Institicia elektronickych penazi - ind pravnicka osoba ako banka, zahranicna banka a Narodna banka
Slovenska, ak ma podla zakona o platobnom styku udelené povolenie na elektronickopenaznu cinnost.

Jadrova inflacia - kvantifikuje mieru rastu cenovej hladiny na neldplnom spotrebnom koSi. Zo spotrebného
kosSa sU vylicené polozky s regulovanymi cenami a polozky s cenami ovplyviiovanymi inymi administrativnymi
opatreniami (napr. zmena DPH, spotrebnych dani, dotacii). Je siéastou narodného indexu spotrebitelskych
cien.

Jedno bankové povolenie - Zahrani¢né banky, zahrani¢né financné institlicie alebo institlcie elektronickych
penazi m6zu vykonavat bankové ¢innosti na Gzemi inych ¢lenskych Statov Eurdpskeho hospodarskeho priestoru
v sllade so Smernicou ¢. 2000/12/ES Eurépskeho parlamentu a rady o zakladani a podnikani Gverovych
institcii, ak opravnenie na ich vykonavanie bolo tymto subjektom udelené v ¢lenskom State Eur6pskeho
hospodarskeho priestoru. Tieto subjekty m6zu poskytovat svoje sluzby bud' prostrednictvom zaloZenia poboCky
alebo volnym poskytovanim cezhranic¢nych bankovych sluzieb (tzv. cross-border services).

Jednodnovy refinanény obchod NBS - operacia, ktori m6zu zmluvné strany (banky) vyuzivat na ziskanie
jednodfiového Uveru od centrélnej banky, zaloZzenim akceptovatelnych aktiv. Urokova sadzba na refinanéné
obchody je jedna z klG¢ovych Grokovych sadzieb NBS.

Jednodnovy sterilizaény obchod NBS - operacia, ktord mozu zmluvné strany (banky) vyuzivat na uloZenie
jednodnovych vkladov v centralnej banke. Urokova sadzba na sterilizacné obchody je jedna z kltGgovych
urokovych sadzieb NBS.

Klasifikované pohladavky - pohladavky voci klientom a bankam (Gvery) nesplacané 90 a viac dni.

M1 - Gzky menovy agregat. Zahfha obezivo a vklady splatné na poziadanie v PFl a v Ustrednej Statnej sprave
(napr. na poste alebo v Statnej pokladnici).

M2 - SirSi menovy agregat. Zahfna agregat M1 a vklady s vypovednou lehotou do 3 mesiacov vratane (krat-
kodobé Gsporné vklady) a vklady s dohodnutou splatnostou do dvoch rokov vratane (kratkodobé terminované
vklady) v PFl a v Ustrednej Statnej sprave.

M3 - Siroky menovy agregat. Zahfha agregat M2 a obchodovatelné nastroje, t. j. repo obchody, podielové
listy podielovych fondov penazného trhu a dihové cenné papiere vydané PFl so splatnostou do dvoch rokov
vratane.

Maastrichtské kritéria - konvergencné kritéria dané Maastrichtskou zmluvou, splnenie ktorych je podmien-
kou na vstup do eurozony. Ide o Styri kritéria: kritérium verejnych financii (vySka deficitu a dlhu verejného
sektora), inflaéné kritérium, kritérium dlhodobych Grokovych mier a kurzové kritérium.

Materska spolocnost - pravnickd osoba, ktord vykonava kontrolu, tzn. viastnictvo viac ako 50 % na za-
kladnom imani pravnickej osoby alebo na hlasovacich pravach v pravnickej osobe, pravo vymenovat alebo
odvolat vacsinu ¢lenov Statutarneho organu, ¢lenov dozornej rady alebo iny riadiaci dozorny alebo kontrolny
organ pravnickej osoby.

Open seminars - seminare organizované jednotlivymi narodnymi centralnymi bankami Eurépskeho systému
centralnych bank (ESCB), ktorych sa m6zu zlcastnovat zamestnanci ostatnych narodnych centralnych bank
ESCB. Cielom tejto iniciativy je posilnit eurépsku dimenziu vzdelavania v ramci ESCB, prispiet k zvySeniu
odbornosti, k rozvoju vzajomného porozumenia v ramci integrovanej Europy, k chapaniu rozdielov a zhod-
nosti v eurépskej kultlre, podporovanie spolo¢nej kultiry ESCB.

Osoby spriaznené s Narodnou bankou Slovenska - pravnické alebo fyzické osoby, ktoré st dcérskymi Gétov-
nymi jednotkami NBS, pridruzenymi G¢tovnymi jednotkami, ¢lenmi Bankovej rady NBS, blizkymi pribuznymi
¢lena Bankovej rady NBS, (i¢tovnymi jednotkami, ktoré si kontrolované, spolo¢ne kontrolované, alebo v ktorych
majl vplyv alebo vyznamné hlasovacie prava ¢lenovia Bankovej rady NBS alebo ich blizki pribuzni.
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Pakt stability a rastu (Stability and Growth Pact) - ma sluZit ako prostriedok na zabezpecenie zdravych ve-
rejnych financii v tretej etape Hospodarskej a menovej Unie v zaujme vytvorenia priaznivych podmienok pre
cenovl stabilitu a silny udrzatelny rast prispievajuci k tvorbe pracovnych miest. Na tento Gcel pakt stanovuje,
Ze Clenské Staty si uréuju strednodobé rozpoctové ciele. Vymedzuje tiez konkrétny postup pri nadmernom
deficite. Pakt sa sklada z uznesenia o Pakte stability a rastu prijatého na amsterdamskom zasadnuti Eu-
ropskej rady 17. jina 1997 a z dvoch nariadeni Rady, a to z (i) nariadenia (ES) ¢. 1466/97 zo 7. jala 1977
o sprisnovani dozoru nad rozpocétovymi poziciami a o dozore nad hospodarskymi politikami a ich koordinacii
v zneni zmien a doplnkov nariadenia (ES) ¢. 1055/2005 z 27. jina 2005 a (ii) nariadenia (ES) ¢. 1467/97 zo
7.jala 1977 o urychleni a vyjasneni implementovania postupu v pripade nadmerného deficitu v zneni zmien
a doplnkov nariadenia (ES) ¢. 1056/2005 z 27. jana 2005.

Penazné finanéné institicie (PFI) - financné institlcie, ktoré tvoria sektor emisie/tvorby penazi. Patri k nim
centralna banka (NBS), Gverové institlcie (banky a pobocky zahraniénych bank) a vSetky ostatné finanéné
institdcie, ktorych predmetom ¢innosti je prijimanie vkladov alebo inych navratnych prostriedkov od subjek-
tov inych ako PFl a poskytovanie Uverov a investovanie do cennych papierov vo svojom mene a na svoj Ucet
(najma podielové fondy penazného trhu).

Pohladavky penaznych financnych institicii voci rezidentom - pohladavky PFI voci rezidentom inym ako
PFI (vratane sektora verejnej spravy a sikromného sektora) a cenné papiere emitované rezidentmi inymi ako
PFI (akcie a iné majetkové a dlhové cenné papiere) v drzbe PFI.

Portfoliové investicie - Cisté transakcie rezidentov a ich pozicie v cennych papieroch vydanych nerezidentmi
(,aktiva“) a Cisté transakcie nerezidentov a ich pozicie v cennych papieroch vydanych rezidentmi (,pasiva“).
Zahinaju majetkové cenné papiere a dlhové cenné papiere (dlhopisy, zmenky a nastroje penazného trhu).
Aby sa investicie posudzovali ako portfoliové, musi byt majetkova Ucast v podniku mensSia neZ ekvivalent
10 % kmenovych akcii alebo hlasovacich prav.

Povinné minimalne rezervy (PMR) - penazné rezervy bank, pobociek zahraniénych bank, stavebnych spo-
ritelni a institucii elektronickych penazi vedené na Gctoch v centralnej banke. Ide o menovy nastroj, ktorého
vysSku pre kazdého tvorcu PMR urcuje centralna banka.

Priame zahranicné investicie (PZI) - su kategdriou medzinarodnych investicii, ktora odraza ciel rezidentského
subjektu jedného hospodarstva (priameho investora), ktory ziskava trvaly podiel v podniku, ktory je reziden-
tom iného hospodarstva ako investorovho (podnik priamej investicie). Priame investicie zahfnajd pociato¢nu
transakciu medzi dvoma subjektmi - t. j. transakciu, ktorou vznika priamy investicny vztah - a vSetky nasledné
transakcie medzi tymito subjektmi a medzi pridruzenymi podnikmi.

Priemerna hodnota penazného znaku - predstavuje celkovi hodnotu obeziva delenl celkovym mnoZstvom
obeziva.

Primeranost vlastnych zdrojov - pomer vlastnych zdrojov k rizikovo vazenym aktivam (nesmie klesnut pod
hranicu 8 %). Primeranost vlastnych zdrojov predstavuje ohodnotenie bezproblémového fungovania finanénej
institlcie v budicnosti, t. j. je ukazovatelom, financnej sily a déveryhodnosti finan¢nej institlcie.

Princip jedného bankového povolenia - plati na vSetky bankové ¢innosti, ktoré s explicitne vymenované
v zakone o bankach. Na poskytovanie hypotekarnych Gverov podla § 67 ods. 1 zdkona o bankach a na
vykon funkcie depozitara podla zakona o kolektivnom investovani je potrebné povolenie (licencia) udelené
Narodnou bankou Slovenska.

Realna tirokova miera z vkladov domacnosti (ex-post) - Urokova miera z vkladov domacnosti upravena
0 minuld mieru inflacie.

Redistribuény tver - Gver poskytnuty Statnou bankou éesko-slovenskou na krytie Gverovych aktiv, ktoré boli pred-
metom resStrukturalizacie v ramci rozdelenia bankového systému krajiny na centralnu banku a obchodné banky.

Regulované ceny - ceny a poplatky stanovované ministerstvami, regulaénymi organmi (Uradom pre regulaciu
sietovych odvetvi, Postovym dradom SR, Telekomunikacnym Gradom SR a i.) alebo regionalnou a miestnou
samospravou. Su stcastou narodného indexu spotrebitelskych cien.
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Reinvestovany zisk - sklada sa z podielu priameho investora (v pomere k priamej majetkovej Gcasti) na zis-
ku nerozdelenom ako dividendy dcérskymi alebo pridruzenymi podnikmi a na zisku pobociek nevyplatenom
priamemu investorovi.

Repo operacia - poskytnutie alebo prijatie Gveru so zabezpecovacim prevodom cennych papierov.
RTGS (Real Time Gross Settlement) - systém hrubého zic¢tovania platieb v redlnom Case.

Sektor verejnej spravy - sektor, ktory podla definicie ESA 95 zahina rezidentské subjekty orientujlce sa
najma na produkciu netrhovych vyrobkov a sluzieb uréenych na individualnu a spolo€ni spotrebu a na pre-
rozdelovanie narodného déchodku a bohatstva. Zahfha Ustredn( Statnu spravu, regionalnu Statnu spravu,
miestnu samospravu a fondy socialneho zabezpecenia a nimi zriadené rozpoctové a prispevkové organizacie,
ktorych trzby pokryvaji menej ako 50 % ich vyrobnych nakladov.

SEPA (Single Euro Payments Area) - Jednotna oblast platieb v eurach, cielom ktorej je vytvorenie jednotného
vnutorného trhu pre oblast platobného styku v eurach.

SIPS - medzibankovy platobny systém prevadzkovany Narodnou bankou Slovenska.

STEP2 - celoeurdpsky automatizovany clearingovy systém prevadzkovany spolo¢nostou Euro Banking Asso-
ciation Clearing, uréeny na spracovanie cezhranic¢nych platieb v eurach.

TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer) - Transeuropsky auto-
matizovany expresny systém hrubého zlGc¢tovania platieb v redlnom Case. Je to systém hrubého zictovania
platieb v redlnom ¢ase (RTGS) v eurach. Ide o decentralizovany systém, ktory tvori 15 narodnych systémov
RTGS, platobny mechanizmus ECB a mechanizmus prepojenia.

TARGET2 - nova generacia systému TARGET, v ktorej sa stCasna decentralizovana technicka Struktdra na-
hradi jednotnou zdielanou platformou.

Vol'né poskytovanie cezhrani¢nych sluzieb - vykon bankovych ¢innosti zahrani¢nych subjektov z Eurépskeho
hospodarskeho priestoru (zahrani¢né banky, zahrani¢né financné institlcie alebo institlcie elektronickych
penazi) bez fyzickej pritomnosti na Gzemi Slovenskej republiky.

Vynosova krivka - grafické znazornenie vztahu medzi Grokovou mierou/vynosom a lehotou splatnosti aktiva
s rovnakym Gverovym rizikom, ale s odliSnymi splatnostami v konkrétnom ¢ase. Sklon vynosovej krivky mozno
vyjadrit vo forme rozdielu medzi Grokovymi mierami dvoch vybranych splatnosti.

Zakladna trokova sadzba NBS - limitna Grokova sadzba na Standardné sterilizacné repo tendre NBS - hlavné
menovopolitické operacie NBS. Zakladnu Urokovi sadzbu vyhlasuje NBS od 1. januara 2003; ak sa v star-
Sich vSeobecne zavaznych pravnych predpisoch pouziva pojem ,diskontna ldrokova sadzba Narodnej banky
Slovenska“, alebo ,diskontna Grokova sadzba Statnej banky esko-slovenskej“, rozumie sa tym zakladna
Urokova sadzba Narodnej banky Slovenska.

Zamestnanecké pozitky - mzdy a nahrady miezd, odmeny, pripoistenia, odstupné, odchodné a ostatné
nepenazné pozitky, napr. zdravotna starostlivost.

Zaloh (kolateral) - nastroj, ktory zabezpecuje poskytnuty Gver. V pripade zlyhania dlznika sa moZe toto akti-
vum predat a vynos pouzit na vyrovnanie Gveru.






	Obsah
	Úvod
	1 Vonkajšie ekonomické prostredie
	1.1 Globálne trendy vývoja produkcie a cien
	1.2 Vývoj v hlavných menových oblastiach: eurozóne, USA, Japonsku, Číne
	Hospodársky vývoj v eurozóne
	Hospodársky vývoj v USA
	Hospodársky vývoj v Japonsku
	Hospodársky vývoj v Číne a východnej Ázii
	Menová politika a verejné financie

	1.3 Vývoj v členských štátoch EÚ mimo eurozóny
	Hospodársky a menový vývoj
	Vývoj v krajinách V4


	2 Menový vývoj
	Úvod
	2.1 Vývoj ekonomiky
	2.1.1 Vývoj cien
	Inflácia
	Ceny výrobcov

	2.1.2 Hrubý domáci produkt
	2.1.3 Trh práce
	2.1.4 Finančné hospodárenie

	2.2 Platobná bilancia
	2.2.1 Bežný účet
	2.2.2 Kapitálový a finančný účet platobnej bilancie
	2.2.3 Devízové rezervy
	2.2.4 Zahraničná zadlženosť SR

	2.3 Verejný sektor
	Zhodnotenie hospodárenia verejnej správy v metodike ESA 95
	Štátny rozpočet (na hotovostnom princípe)

	2.4 Menová politika a menový vývoj
	2.4.1 Menové agregáty
	2.4.2 Štruktúra peňažnej zásoby
	2.4.3 Pohľadávky peňažných finančných inštitúcií voči súkromnému sektoru
	2.4.4 Úrokové miery

	2.5 Devízovolicenčná činnosť NBS a výkon devízového dohľadu
	2.6 Nástroje menovej politiky
	Úroková politika
	Nástroje menovej politiky NBS
	Ostatné nástroje
	Povinné minimálne rezervy
	Kurzová a devízová politika

	2.7 Menový kalendár

	3 Operácie NBS
	3.1 Operácie menovej politiky
	Riadenie likvidity v bankovom systéme
	Riadenie rizík
	Benchmarková výnosová krivka dlhopisov

	3.2 Devízové operácie
	Investičné aktivity pri správe devízových rezerv


	4 Bankový dohľad
	4.1 Vývoj bankového sektora
	4.2 Hospodárske výsledky bankového sektora
	4.3 Výkon bankového dohľadu a hodnotenie obozretného podnikania bánk
	4.4 Medzinárodná spolupráca

	5 Emisná činnosť a peňažný obeh
	5.1 Emisia slovenských peňazí
	5.1.1 Stav peňazí v obehu a ročná čistá emisia v SR
	5.1.2 Štruktúra čistej emisie a obeživa
	5.1.3 Priemerné hodnoty obeživa
	5.1.4 Obeživo a niektoré makroekonomické veličiny

	5.2 Falzifikáty peňazí zadržané na území Slovenskej republiky
	5.2.1 Falzifikáty slovenských korún
	5.2.2 Falzifikáty cudzích mien


	6 Platobný styk
	6.1 Platobný styk v Slovenskej republike
	6.1.1 Právne aspekty
	6.1.2 Inštitucionálne aspekty
	6.1.3 Vnútorný trh Európskej únie
	6.1.4 Národný plán zavedenia eura

	6.2 Medzibankový platobný systém SIPS
	6.2.1 Testovanie núdzového prenosu
	6.2.2 Perspektíva na rok 2006
	6.2.3 Platby realizované prostredníctvom SIPS

	6.3 Platobné nástroje
	6.4 Spolupráca s medzinárodnými inštitúciami po vstupe do Európskej únie

	7 Zahraničné aktivity
	7.1 Európska únia
	Európsky systém centrálnych bánk a Európska centrálna banka
	Program PHARE

	7.2 Spolupráca NBS s medzinárodnými inštitúciami
	Medzinárodný menový fond (MMF)
	Svetová banka (SB)
	Banka pre medzinárodné zúčtovanie (BIS)
	Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBOR), Svetová obchodná organizácia (WTO) a Organizácia pre hospodársku spoluprácu a rozvoj (OECD)
	Medzinárodná investičná banka (MIB) a Medzinárodná banka pre hospodársku spoluprácu (MBHS)

	7.3 Zahraničná technická spolupráca v oblasti vzdelávania a poskytovanie pomoci
	Aktivity uskutočnené v rámci zahraničnej technickej spolupráce
	Aktivity uskutočnené v rámci zahraničnej technickej pomoci


	8 Príprava na zavedenie eura
	8.1 Národný plán zavedenia eura a organizačné prípravy
	Box 1 Rozhodnutia vlády SR a NBS
	Box 2 Slovenské strany eurových mincí
	Box 3 Maastrichtské kritériá

	8.2 Vstup do ERM II
	8.3 Hospodárske politiky pre zavedenie eura

	9 Legislatíva
	10 Inštitucionálny rozvoj
	10.1 Organizácia a riadenie
	10.2 Ľudské zdroje
	10.2.1 Počet zamestnancov
	10.2.2 Dosiahnutý stupeň vzdelania
	10.2.3 Štruktúra zamestnancov podľa veku a odpracovaných rokov
	10.2.4 Podiel mužov a žien
	10.2.5 Odmeňovanie zamestnancov

	10.3 Vzdelávanie
	10.3.1 Vzdelávanie zamestnancov NBS
	10.3.2 Vzdelávanie zamestnancov komerčných bánk a iných finančných inštitúcií
	10.3.3 Interní lektori


	11 Komunikácia
	12 Štatistika
	Zhodnotenie vývoja v oblasti menovej a bankovej štatistiky

	13 Správa nezávislého audítora a účtovná závierka NBS k 31. 12. 2005
	Zoznam tabuliek
	Zoznam grafov
	Zoznam boxov
	Skratky
	Slovník



