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Uvod

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

s bliziacim sa zavedenim eura.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

pomoci vlastnej menovej politiky dokazalo vyrovnat s pripadnymi Sokmi.

Ivan Sramko
Maj 2008 guvernér
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1 Vonkajsie ekonomicke prostredie

1.1 Globalne trendy vyvoja
produkcie a cien

Medziro¢ny rast svetovej ekonomiky sa v roku 2007
mierne spomalil, na 4,9 % oproti 5,0% v roku 2006.
Napriek tomu globalna ekonomika dosiahla relativne
silné drovne rastu. Priaznivy vyvoj globalnej ekonomiky
bol zaznamenany najma v prvej polovici roka 2007.
Druhy polrok bol negativne ovplyvneny krizou na fi-
nancénych trhoch a nepriaznivymi vyhliadkami vyvoja
ekonomiky v USA. Finan¢na kriza, ktora sivisela
s vyvojom v realitnom sektore v USA, mala za nasle-
dok nahly nedostatok likvidity na finanénych trhoch
a zvySenie averzie voci riziku. Doslo k prehodnoteniu
rizika a presunu z rizikovych do bezpecénych aktiv. Tato
aktivita bola sprevadzana zvySenou volatilitou financ-
nych trhov a obavami z vyraznejSieho prenosu tejto
Krizy na vyvoj globalnej ekonomiky. Kriza sa najviac do-
tkla finan¢nych institdcii. Nefinan¢né institicie neboli
touto krizou vyraznejSie zasiahnuté. Rovnako tiez kriza
nemala vaznejsi vplyv na globalnu ekonomicki akti-
vitu, okrem kratkodobej volatility na trhoch a vykyvov
vo vyvoji vymennych kurzov. TImiacim faktorom, ktory
branil viraznejiemu prehibeniu vplyvu finanénej krizy
na svetovl ekonomiku bola prave silnd ekonomicka
aktivita v rozvijajlcich sa ekonomikéach.

Dal&im faktorom, ktory timil rast svetovej ekonomiky
v zavere roka 2007, bolo spomalenie vyvoja ekonomi-

Tabulka 1 Svetova produkcia

ky USA a obavy z jeho nasledného prenosu na global-
nu ekonomiku. Ekonomické spomalenie v USA vSak
v koneénom dosledku nemalo taky vyrazny dopad na
globalnu ekonomiku ako sa predpokladalo.

V roku 2007 doslo v dosledku spomalenia global-
nej ekonomickej aktivity k znizeniu dynamiky rastu
zahraniénoobchodnej vymeny, ked medziro¢ny rast
v roku 2007 dosiahol 6,6 % oproti 9,2 % v roku 2006.
Spomalenie zahraniénoobchodnej vymeny medzi
vyspelymi ekonomikami bolo kompenzované rastom
obchodu medzi rozvijajdcimi sa ekonomikami, pre-
dovSetkym vzajomného intraregionalneho obchodu
krajin juhovychodnej Azie.

Cenovy vyvoj v prvej polovici roka 2007 bol stabilizova-
ny a inflacia zostavala na relativne nizkych drovniach.
V druhej polovici roka 2007 vSak dochadzalo k akce-
leracii dynamiky rastu inflacie vplyvom vysokych cien
ropy a agrokomodit. Priemerna ro¢na inflacia za rok
2007 dosiahla 3,9% oproti 3,4% v roku 2006. Me-
dziro¢na inflacia ku koncu roka 2007 dosiahla 4,8 %
oproti 3,5% v roku 2006.

Cena ropy v priebehu roka 2007 zaznamenavala
permanentny narast, najma v druhej polovici roka,
ked dochadzalo k zrychlovaniu medziroénej dynami-
Ky jej rastu. V porovnani so zaCiatkom roka vzrastla
cena ropy na konci roka 2007 0 56,9 % a v novembri

(medzirocny rast v %)

2005 2006 2007

Svetova produkcia 4.4 5,0 4,9
Vyspelé ekonomiky 2,6 3,0 2,7
USA 3,1 2,9 2,2
Japonsko 1,9 2,4 2,1
Eurozéna 1,6 2,8 2,6
Rozvijajuce sa azijské krajiny 9,0 9,6 9,7
Cina 10,4 111 11,4
India 9,1 9,7 9,2
Rusko 6,4 7,4 8,1
Stredna a Latinska Amerika 4,6 5,5 5,6
Brazilia 3,2 3,8 5,4
Blizky vychod 5,7 5,8 5,8

Zdroj: World Economic Outlook, MMF, januar 2008, Eurostat.
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Graf 1 Vyvoj cien
(ceny v USD, index, rok 2005 = 100)
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Zdroj: World Economic Outlook, MMEF, april 2008.

dosiahla maximalnu hodnotu 95,55 USD/barel. Prie-
merna cena ropy v roku 2007 bola 72,80 USD/barel.
Oproti priemernej cene v roku 2006, ked' jej Groven
dosiahla 66,30 USD/barel, tak vzrastla o 9,8 %.
V désledku vysokych cien ropy doslo k znizeniu do-
pytu po rope v krajinach OECD. Toto zniZzenie bolo
kompenzované rastom dopytu v rozvijajlcich sa
ekonomikach. Napriek zvySenym prijmom ropnych
krajin a novym investiciAm do ropného priemyslu
zostavaju tazobné a rafinérske kapacity nadalej
obmedzené. Tento faktor, ako aj globalne napatie,
depreciacia dolara, aktivita Spekulativnych investorov
a hedZovych fondov udrzuji ceny ropy nadalej na
vysokych Grovniach.

V prvej polovici roka 2007 dosiahli vyrazny narast aj
ceny kovov a farebnych kovov, a to najma v dosledku
silného dopytu rozvijajlcich sa azijskych ekonomik
a taktieZ v dosledku nizkych spracovatelskych kapa-
cit priemyselnych kovov. V druhej polovici roka vSak
doslo k spomaleniu ich medziroénej dynamiky rastu.
Napriek tomu ceny priemyselnych kovov zaznamenali
v roku 2007 najvys$Siu medziroénd dynamiku rastu
cien v ramci komodit.

K negativnemu vyvoju cien v druhom polroku vyrazne
prispeli ceny polnohospodarskych a potravinarskych
komodit. Ceny rastli najma v dbsledku silného glo-
balneho dopytu zo strany azijskych rozvijajicich sa
ekonomik. Dal§im negativnym faktorom vplyvajicim
na vyvoj cien bola zvySena produkcia biopaliv, ktora
posobila najma na rast cien obilnin. Nepriaznivé
klimatické podmienky sposobili vypadky v Grode
agrokomodit, a tym aj nizsie Grody neZ sa o¢akavalo,

Vonkajsie ekonomické prostredie
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z ¢oho nasledne vyplyval tlak na rast cien. Na raste
cien agrokomodit sa do znac¢nej miery podielali dlho-
dobo vysoké ceny ropy, ktoré spdsobovali zvySovanie
nakladov pre agroproducentov. Medziro¢na zmena
cien agrokomodit zaznamenala v roku 2007 narast
0 15 %.

Kurzovy vyvoj vo svete bol charakterizovany pokra-
cujlcou apreciaciou eura voci americkému dolaru,
japonskému jenu, britskej libre a Svajciarskemu
franku. NajvyraznejSie apreciovalo euro voéi ame-
rickému dolaru. Vyvoj devizovych kurzov bol v prvej
polovici roka 2007 ovplyvneny predovsetkym slabym
hospodarskym vyvojom v USA a oCakavaniami zmeny
Grokovych sadzieb v USA a eurozéne. V druhej polo-
vici roka 2007 bol vyvoj devizovych kurzov vyrazne
ovplyvneny krizou na financnych trhoch.

1.2 Hospodarsky vyvoj
Vv eurozone

Hospodarsky rast eurozény sa v roku 2007 v porov-
nani s rokom 2006 (2,8 %) mierne spomalil na 2,6 %.
Tento vyvoj bol ovplyvneny jednorazovym vplyvom
zvySenia DPH v Nemecku, ako aj negativnym vplyvom
vysSich cien potravin a energii na vySku disponibil-
ného prijmu domacnosti a na spotrebitelski ddveru.
Vyvoj inflacie, ako aj turbulencie na penaznych trhoch
prispeli k zhorSeniu spotrebitelskych oc¢akavani v dru-
hej polovici roku 2007. Napriek narastajlcej neistote
v druhej polovici roku 2007 dosahovala ekonomika
eurozoény relativne priaznivé vysledky. Nezamestna-
nost vdecembri 2007 zaznamenala vyrazné znizenie
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Graf 3 Rast HDP v krajinach eurozony
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na 7,2 % (v decembri 2006 dosiahla 7,8 %) a pohybo-
vala sa na historicky najnizSich Grovniach.

V roku 2007 dosiahla dynamika celkovej priemernej
inflacie meranej HICP 2,1 %, t.]. 0 0,1 percentualneho
bodu menej ako v predchadzajdcich dvoch rokoch.
Avsak priemer roku 2007 je vysledkom dvoch rozdiel-
nych vyvojovych tendencii. Medzirocna miera inflacie
bola vo vSeobecnosti do konca leta stabilna na Grovni
pod 2 %. Jej Groven sa v septembri 2007, po prvykrat
od augusta 2006, mierne zvySila a nadalej rastla az
na 3,1% (v novembri a decembri 2007).

Inflacia bola do velkej miery determinovana silnym
narastom cien energii a potravin. Narast cien ropy
zacCiatkom roku 2007 a jeho vplyv na ceny energii bol
redukovany bazickym efektom az do konca augusta
2007. Nasledne vSak spojenie narastu cien ropy
a nepriaznivého bazického efektu spbsobili podstat-
né zvySenie Grovne celkového HICP. Prispevok cien
nespracovanych potravin k rastu spotrebitelskych
cien bol pocas celého roku 2007 zvySeny. Ceny spra-
covanych potravin zacali rast od konca leta a prispeli
k vySSej miere inflacie pocas poslednych mesiacov
roku. Ceny potravin vo vSeobecnosti rastli rychlejSie
tak na Grovni vyrobcov, ako aj spotrebitelov.

Medziro¢na miera rastu cien priemyselnych vyrobcov
dosiahla v roku 2007 Groven 2,8 %, ¢o je podstatne
nizsia hladina ako v predchadzajlcich dvoch rokoch
(4,1% v roku 2005 a 5,1 % v roku 2006). Hlavnym dé-
vodom tohto vyvoja bol bazicky efekt, ktory v znacnej
miere ovplyvnil energetické komponenty a trval do
zaCiatku druhej polovice roka. Od septembra zacala

Graf 4 Zmena dynamiky hospodarskeho
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byt medzirocna miera cien energetickych vyrobcov
tlaGena hore narastom cien ropy, polnohospodarskych
komodit a bazickym efektom.

V priebehu roka sa vymenny kurz eura voéi k ame-
rickému dolaru zhodnotil takmer o 11 %. Na za-
Ciatku roka 2007 malo euro voci ostatnym menam

depreciacny trend. V désledku pozitivnheho ekono-
mického vyvoja v eurozone vSak doslo k zastaveniu

Graf 5 Vyvoj inflacie v eurozone
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Graf 6 Medziroéna zmena jednotlivych
zloZiek HICP inflacie v eurozone (%)
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depreciacného trendu a euro zacalo postupne vo i
ostatnym menam apreciovat. Vyraznu volatilitu do
vyvoja vymennych kurzov priniesla kriza na finanénych
trhoch, ktord mala za nasledok zvySenie averzie voCi
riziku a prehodnocovanie miery rizika. V désledku
obav o likviditu na penaznom trhu, vyplyvajlcich
z finanénej krizy, euro vyrazne apreciovalo najma voci
americkému dolaru. K depreciacii dolara prispeli aj
slabé ekonomické Gdaje a pokracujlica hypotekarna
kriza. Tento trend bol v priebehu celého roku ovplyv-
novany obavami z vyraznejSieho spomalenia hospo-
darskeho rastu v USA, ako aj z najnovsSieho vyvoja na
americkom trhu nehnutel'nosti. V maji a v auguste sa
zhodnocovanie eura zmiernilo, v dosledku priaznivych
vysledkov indikatorov dovery v USA a nizSej ochoty
eurdpskych bankovych domov udrzZat investicie na
americkom trhu nehnutelnosti. Po septembrovom zni-
Zeni sadzieb federalnych fondov o 0,5 percentualneho
bodu na 4,75 % pokracovalo zhodnocovanie eura aj
v nasledujlcich mesiacoch. Nadalej bolo ovplyvio-
vané pretrvavajlcimi obavami z vyraznejsieho ako
oCakavaného vplyvu krizy realitného trhu v USA na
americkl ekonomiku.

Pocas roku 2007 vykonavala ECB menovu politiku
v prostredi zdravého ekonomického rastu. V priebe-
hu roka reagovala na rizika, ktoré by mohli ohrozit
cenovl stabilitu a zvySila kluCové Grokové sadzby
dvakrat, v méji a v juni, celkovo o 50 bazickych bo-
dov. Zakladna Urokova sadzba ECB vzrastla z Grovne
3,5% v decembri 2006 na 4,0% v jani 2007. Aj na-
priek zvySujlcim sa rizikdm spojenym s vyvojom na
finan¢nych trhoch od augusta 2007, ktoré by mohli

Vonkajsie ekonomické prostredie

Graf 7 Vyvoj vymenného kurzu USD/EUR
v roku 2007
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vplyvat na cenovu stabilitu negativne, sa riadiaca
rada ECB rozhodla ponechat v druhej polovici roka
hlavné Grokové sadzby nezmenené. V suvislosti
s nestabilnou situaciou na finanénych trhoch ECB
rozhodla o dvoch dodatoénych dlhodobych refinanc-
nych operaciach.

Graf 8 Urokové sadzby ECB a EURIBOR
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1.3 Vyvoj v krajinach V4

V roku 2007 zaznamenali ekonomiky Ceskej republiky
a Polska v porovnani s predchadzajlicim rokom mier-
ne zvySenie hospodarskeho rastu, ktory bol ovplyvio-
vany hlavne spotrebou a investiciami. Naopak, dyna-
mika rastu HDP v Madarsku poklesla, ¢im sa potvrdil
trend spomalovania ekonomiky z predchadzajldceho
roka. Medziro€na inflacia sa zrychlila v celom regiéne
V4, najma z doévodu rasticich cien potravin a energii.
Vplyvom pozitivnej nalady investorov v regione madar-
sky forint a polsky zloty v prvej polovici roka voci euru
posilinovali, v druhom polroku sa v dosledku krizy na
svetovych finanénych trhoch apreciaéné tendencie
zastavili. V porovnani so zlotym a forintom zazname-
nala ¢eska koruna protichodné trendy, ¢o slviselo
s jej vyuzivanim ako financujldcej meny pri carry trade
obchodoch. Urokové sadzby v regiéne zvySovali Ceska
narodni banka (CNB) a Narodowy Bank Polski (NBP);
Magyar Nemzeti Bank (MNB) naopak Grokové sadzby
zniZovala.

Ceska republika si udrzala relativne vysoky hospo-
darsky rast z minulych obdobi. V porovnani s rokom
2006 sa rast HDP zrychlil o 0,1 percentualneho
bodu na 6,5 %. Na raste ekonomiky sa tak ako pred-
chadzajlci rok vyznamne podielali tvorba investicii
a spotreba - najma spotreba domacnosti. Jej rast
ovplyviovalo znizovanie miery nezamestnanosti, rast
hrubého disponibilného déchodku a vysoka spotrebi-
telska dovera. Miera nezamestnanosti sa v porovnani
s predchadzajlcim rokom znizila 01,8 percentualneho
bodu na 5,3 %.

Priemerna rocna miera inflacie meranej HICP do-
siahla 3%, ¢o bolo o 0,9 percentualneho bodu viac
ako v roku 2006. V porovnani s predchadzajicim
rokom sa najviac zvysili ceny spracovanych potravin,
kde sa hlavne v prvej polovici roka prejavilo zvySenie
spotrebnych dani z tabaku. V druhom polroku boli
ceny potravin ovplyvnené najma globalnymi faktormi.
Okrem potravin rastli aj ceny energii.

Vyvoj kurzu éeskej koruny bol v porovnani s ostatnymi
menami v regione Ciastocne odlisny. V prvom stvrtro-
ku ¢eska koruna mierne zaostavala, pravdepodobne
z dévodu zaporného Urokového diferencialu voéi ostat-
nym menam V4. Za oslabovanim koruny v druhom
Stvrtroku stalo uzatvaranie carry trade obchodov, pri
ktorych boli zapozi¢ané ¢eské koruny investované do
vySSie Urocenych aktiv v cudzich menach. V druhom
polroku (v dosledku rastlcej averzie voci riziku a na-
slednému zatvaraniu carry trade obchodov) zacala
koruna opat apreciovat. K posiliiovaniu kurzu prispie-
valo aj zvySovanie Grokovych sadzieb zo strany CNB
a oGakavania trhu ohladom ich dalSieho rastu.

Graf 9 Vyvoj kurzov mien krajin V4 voci euru
(medziroéna zmena v %)
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Ceské narodni banka pocas roka zvysila zakladnu
Grokovu sadzbu celkovo o jeden percentualny bod na
3,5% z doévodu inflacie, ktora bola vySSia ako ocaka-
vané hodnota. Dal$ou priginou zvySovania Grokovych
sadzieb bola otvarajlica sa produkéna medzera a jej
mozny negativny dopad na ¢eskl ekonomiku.

Graf 10 Prispevky k rastu HDP
(p- b.)
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Graf 11 Vyvoj kltucovych sadzieb narodnych
centralnych bank (%)
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Madarska ekonomika v roku 2007 pokracovala
v spomalovani, ked' sa rast HDP znizil o 2,6 percen-
tualneho bodu na 1,3 %. Za znizenim ekonomického
rastu stal pokles spotreby domacnosti a vydavkov via-
dy v désledku administrativnych zmien a fiSkalnych
opatreni z roku 2006. K rastu ekonomiky prispieval
najma Gisty export a tvorba zasob. Miera nezamestna-
nosti oproti roku 2006 mierne poklesla na 7,4 %.

Inflacia medzirocne vzrastla o 3,9 percentualneho
bodu na 7,9 %. K zrychlovaniu rastu cenovej hladiny
najviac prispievali sluzby, potraviny a Gprava regulova-
nych cien z januara 2007. V cenach tovarov a sluzieb
sa taktiez prejavoval efekt zvySenia DPH zo septembra
2006. V zavere roka sa inflacia zrychlovala vplyvom
globalneho rastu cien potravin a ropy.

Kurz madarského forintu sa od januara 2007 posilio-
val, v dosledku pozitivnej nalady investorov a zaujmu
o meny stredoeurdpskeho regiénu. Dihodoby apre-
ciacny trend (od augusta 2006) sa skon¢il v druhej
polovici roka, ked' kurz zacala ovplyviovat zacinajlica
sa kriza likvidity v USA a s nou spojena neistota na
financnych trhoch. Narast averzie investorov k riziku
sa spomedzi krajin V4 najviac prejavil na kurze ma-
darského forintu, ktory sa nasledne oslaboval az do
konca roka 2007.

MNB pocas roka zniZovala Urokové sadzby dvakrat.
Na svojom junovom zasadnuti zniZila Grokovu sadzbu
o0 0,25 percentualneho bodu v dbsledku znizZujucej
sa inflacie, ktora podla predikcie dosiahla svoj vr-
chol a mala nadalej klesat. K dalSej redukcii o 0,25

Vonkajsie ekonomické prostredie

Graf 12 Prispevky k HICP inflacii
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percentualneho bodu na 7,5% doslo v septembri
z dévodu spomalenia ekonomiky a pretrvavajliceho
poklesu domaceho dopytu.

Ekonomicky rast v Pol'sku sa zrychlil 0 0,3 percentual-
neho bodu na 6,5 %. Podobne ako v Ceskej republike
boli zdrojom rastu investicie a spotreba domacnosti.
Investiéna aktivita rastla vo vSetkych oblastiach,
najma vSak v podnikovom sektore. Spotrebitelské
vydavky ovplyviioval narast redlnych prijmov domac-
nosti, ktoré vSak rastli rychlejSie ako produktivita.
Rast domaceho dopytu bol tiez vysledkom zlepSenia
na trhu prace, ked nezamestnanost v porovnani
s rokom 2006 poklesla o 4,2 percentualneho bodu
na 9,6 %.

Inflacia v Polsku sa zrychlila o 1,3 percentualneho
bodu na 2,6 %. Podobne ako v ostatnych krajinach
V4 v porovnani s predchadzajdcim rokom najviac
rastli ceny potravin a energii ovplyvnené globalnymi
faktormi. Cenova hladina bola taktiez ovplyvnena
rastom prijmov domacnosti a naslednym zvySenym
dopytom. Zaroven sa znizil timiaci vplyv cien priemy-
selnych tovarov bez energii.

Kurz polského zlotého bol v prvej polovici roka ovplyv-
neny prevazne domacimi faktormi. ZlepSenie ratingu,
dobrd makroekonomicka situacia a ocakavania
zvySenia drokovych sadzieb sprevadzané poklesom
rizikovej averzie na trhoch rozvijajlcich sa krajin
(emerging markets) mali za nasledok posilnenie kurzu
voCi euru. Depreciacia polského zlotého v druhom pol-
roku suvisela s turbulenciami na finan¢nych trhoch.
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V zavere roka vplyvom zvySovania Urokovych sadzieb
kurz opét aprecioval.

NBP zvySila v priebehu roka 2007 svoju referenénu
Grokovu sadzbu Styrikrat, celkovo o jeden percentu-

@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

alny bod na 5 %. Medzi hlavné dovody zvySovania
sadzieb patril rast ekonomiky nad Groven potencialu,
rychlejsi rast miezd v porovnani s produktivitou prace,
ako aj rastlca inflacia v zavere roka, ktora presiahla
hornud hranicu odchylky od inflacného ciela NBP.
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2 Menovy vyvoj

Menova politika NBS posobila v roku 2007 v prostredi
dynamického ekonomického rastu a v silade s Meno-
vym programom do roku 2008 pokracovala v realizacii
stratégie inflacného cielenia v podmienkach ERM II.
V stlade so z&vazkami vyplyvajicimi z &lenstva v EU
a zamerom vytvarat podmienky na prijatie spolocnej
meny euro v januari 2009, ako aj so zavazkami vla-
dy v oblasti zniZzovania fiSkalneho deficitu, bol pre
medziroénd mieru inflacie merand harmonizovanym
indexom spotrebitelskych cien (HICP) stanoveny ciel
pod 2% k decembru 2007 a 2008 tak, aby bolo
splnené maastrichtské kritérium na baze priemernej
dvanastmesacnej inflacie.

Ku koncu roka 2007 dosiahla HICP inflacia 2,5 %,
¢o v porovnani s decembrom 2006 predstavovalo
spomalenie rastu o 1,2 percentualneho bodu. Od
augusta 2007 sa inflacia nachadzala pod maastricht-
skym kritériom inflacie. Dynamicky rast cien potravin
a ropy v Stvrtom Stvrtroku 2007 prispel k prekroceniu
inflaéného ciela NBS stanoveného na koniec roka
2007. Tieto faktory vSak tvoria stanovené vynimky
zo splnenia inflaéného ciela a predstavovali vyluéne
nakladové faktory inflacie.

Ekonomicky a menovy vyvoj bol v roku 2007 charak-
teristicky dynamickym vyvojom, ked rast HDP v sta-
lych cenach dosiahol 10,4 % a v porovnani s rokom
2006 sa tempo ekonomického rastu zrychlilo o 1,9
percentudlneho bodu. Pokracujici silny rast HDP
v roku 2007 sa Ciasto¢ne premietol aj do rastu miezd
a zamestnanosti, do poklesu poctu nezamestnanych,
rastu produktivity prace a do zlepSenia finanéného
hospodarenia (rastu ziskov) korporacii. V porovnani
s predchéadzajicim rokom sa zniZil deficit bezného
Gctu platobnej bilancie, predovsetkym vplyvom me-
dzirocného zlepsenia vyvoja obchodnej bilancie.

V priebehu roka 2007 zmenila NBS nastavenie me-
novej politiky prostrednictvom zniZenia zakladnych
Grokovych sadzieb v marci a v aprili 0 0,25 percentu-
alneho bodu, t. j. spolu 0 0,50 percentualneho bodu.
NBS pristlpila taktiez k zniZzeniu jednodnovej sterili-
zacnej sadzby o 0,75 percentudlneho bodu v marci
a 0 0,25 percentualneho bodu v aprili.

S Gc¢innostou od 19. marca 2007 bola v suvislosti
s pozitivnym vplyvom zakladnych makroekonomickych

ukazovatelov revalvovana centralna parita koruny vogi
euru 0 8,5 %, ked nova centralna parita bola stanovena
na Grovni 1 euro = 35,4424 Sk (pévodne 38,4550 Sk),
spodné hranica pre povinné intervencie 30,1260
SKK/EUR a horna hranica 40,7588 SKK/EUR.

2.1 Vyvoj ekonomiky
2.1.1 Vyvoj cien
Spotrebitelské ceny

Inflacia merana harmonizovanym indexom
spotrebitelskych cien

Spotrebitelské ceny merané harmonizovanym in-
dexom spotrebitelskych cien sa v decembri 2007
medzirocne zvysili o 2,5 %, ¢o v porovnani s koncom
roka 2006 predstavovalo spomalenie ich rastu o 1,2
percentualneho bodu. V priemere za rok 2007 do-
siahla inflacia hodnotu 1,9% (v roku 2006 4,3 %),
pri raste cien tovarov o 1,4 % a cien sluzieb 0 2,9 %.

Graf 13 Inflacia HICP v struktire narodného
indexu (prispevky jednotlivych zloziek

k celkovej inflacii) (p- b.)
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Medziroéna miera jadrovej inflacie (Uhrn bez energii
a nespracovanych potravin) dosiahla v roku 2007
priemernd hodnotu 1,9 % a bola o 0,2 percentualneho
bodu nizSia ako v predchadzajicom roku.

Narodna banka Slovenska si v decembri 2004 v Me-
novom programe na roky 2005 - 2008 zadefinovala
vykon menovej politiky ako inflacné cielenie v pod-
mienkach ERM Il. Zakladnou kotvou menovej politiky
sa stalo stanovenie hodnoty pre vyvoj inflacie. Hodno-
ta medzirocnej inflacie k decembru 2007 bola uréena
pod 2 %, pricom aktualna hodnota na konci roka bola
0 0,5 percentualneho bodu nad stanovenym cielom.

PrekroCenie stanoveného ciela bolo spésobené fak-
tormi mimo vplyvu menovej politiky, a to globalnym
zvySovanim cien potravinarskych a energetickych
komodit, ¢o sa prejavilo v poslednych mesiacoch roka
2007 v spotrebitelskych cenach potravin a pohonnych
latok. Cena ropy v korunovom vyjadreni dosiahla
v decembri roku 2007 medziroénd dynamiku 25,7 %,
pri priemernej cene 72,5 USD/barel (pricom odhad
na rok 2007 v Menovom programe do roku 2008,
kde bol stanoveny inflacny ciel, bol na Grovni 34,6
USD/barel). V cenach potravin sa v roku 2007 oproti
roku 2006 prejavil vyvoj cien agrokomodit na eurdp-
skom a svetovych trhoch v druhej polovici roka 2007
v dosledku nizkej Urody a rasticeho dopytu v rychlo
rozvijajlcich sa azijskych krajinach. Rovnako sa v ce-
nach agrokomodit prejavil zvySeny dopyt v dosledku
rastu vyroby biopaliv. Medziro€né tempo rastu cien
priemyselnych tovarov bez energii bolo takmer v sila-
de s predpokladmi Menového programu do roku 2008
a dynamika cien sluzieb bola mierne pomalsia.

VSetky uvedené faktory mali charakter ponukovych
Sokov a patrili medzi vynimky z plnenia inflacného
ciela, ktoré boli exaktne definované v Menovom
programe NBS do roku 2008, a ako také si mimo
posobenia menovej politiky NBS. Vzhladom na to sa
NBS slstredovala v prvom rade na zmierfiovanie,
resp. eliminovanie dopadu sekundarnych faktorov,
teda zabraneniu cenovej nakazy do ostatnych zlozZiek
spotrebného kosa.

Tovary

Na rozdiel od predchadzajicich rokov neboli v roku
2007 ceny energii dynamizujicim prvkom rastu cien
tovarov, ale naopak timiacim. Spomalila sa dyna-
mika regulovanych cien energii (elektricka energia,
plyn a ostatné energie) v priemere zo 14,9 % v roku
2006 na 2,6 % v roku 2007, ako aj cien pohonnych
latok, ktorych priemerné medziroéné tempo poklesu
dosiahlo v roku 2007 4,9 % (v roku 2006 rast 0 5,5 %).
Ceny priemyselnych tovarov bez energii sa za rok
2007 znizili v priemere o 1,1%, ked ich vyvoj bol
ovplyvneny vyvojom regulovanych cien liekov (pokles
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DPH z 19% na 10 %, ako aj vyradenie jedného lieku
zo spotrebného koSa s vysokym doplatkom v dosledku
ukoncenia jeho vyroby a distriblcie a jeho nahrade-
nim podobnym liekom, ale s nizSim doplatkom). Aj
po zohladneni tohto administrativneho opatrenia by
priemyselné tovary bez energii zaznamenali priemer-
ny medziroény pokles cien, pricom v roku 2006 ich
priemerny rast dosiahol 0,6 %. Predaj priemyselnych
tovarov bez energii je najviac vystaveny tlaku zahra-
ni¢nej konkurencie a napriek vyraznému zhodnoteniu
vymenného kurzu v roku 2007 o 9,3% je zazname-
nizky a obmedzeny vplyv kurzu na spotrebitelské
ceny. V rdmci tohto subagregatu sa na jednej strane
najviac zvySovali ceny priemyselnych tovarov stredno-
dobej spotreby (v priemere 0 0,7 %), na druhej strane
priemyselné tovary dlhodobej spotreby boli lacnejsie
0 5,5 %. Ceny potravin boli v priemere vyssie 0 4,1 %,
pri raste cien spracovanych potravin o 4,7 % a raste
cien nespracovanych potravin o 3,0 %.

Sluzby

Ceny sluzieb zaznamenali v roku 2007 priemerni
dynamiku 2,9 %, €o v porovnani s rokom 2006 (3,5 %)
znamena spomalenie tempa rastu. V cenach sluzieb
dosiahli najdynamickejsi rast ceny sluzieb lekarov,
zubnych lekarov, ako aj ceny finanénych sluzieb.
Dynamika cien tychto sluZieb sa vSak vyraznejSie
zvySila az v poslednom stvrtroku 2007. Zrychlila sa aj
dynamika cien spojenych s dopravou (z 2,6 % v roku
2006 na 3,8%). V ramci sluzieb jedinou kategoériou,
ktord zaznamenala pokles, boli ceny poStovych

Graf 14 Vyvoj cien subagregatov jadrovej
inflacie (medzirocény rast v %)
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Tabulka 2 Vyvoj spotrebitelskych cien na baze HI

CP (priemer za obdobie)
(medziroéna zmena v %)

2006 2007
Dec. Rok Mar. Jun Sep. Dec. Rok
Uhrn 3,7 4,3 2,1 1,5 17 2,5 1,9
Tovary 4,0 4,6 1,7 0,9 1,0 1,8 1,4
Priemyselné tovary 3,9 6,0 0,4 -0,1 -0,1 -0,2 0,0
Priemyselné tovary bez energii 1,1 0,6 -0,4 -1,1 -1,4 -1,2 -1,1
Energie 7,4 131 1,5 1,2 1,8 1,2 1,3
Potraviny 4,1 2,3 41 2,8 3,0 5,8 41
:cgs;:uy)— spracované (vratane alkoholu 35 1.4 3.9 45 38 7.4 47
Potraviny - nespracované 5,3 4,0 4,4 -0,1 1,3 2,6 3,0
Sluzby 31 3,5 2,8 2,6 3,2 3,7 2,9

rova inflaci

jg:rrc: Ic?ez einZil’ a nespracovanych potravin) 2,5 21 19 L7 18 28 19
Uhrn bez energii 2,8 2,3 2,2 1,5 1,7 2,8 2,0

Zdroj: Vypoéty NBS z tidajov SU SR.

a telekomunikaénych sluzieb, ktoré sa za rok zniZzili
v priemere 0 0,3 %.

Inflacia merana narodnym indexom
spotrebitelskych cien

V decembri 2007 dosiahol medziro¢ny rast spo-
trebitelskych cien 3,4 %, ¢o v porovnani s koncom
roka 2006 predstavovalo spomalenie ich rastu 0 0,8
percentualneho bodu. V désledku rychleho rastu cien

Tabulka 3 Vyvoj spotrebitel'skych cien

sluzieb spojenych s byvanim (rast cien fondu oprav)
dosiahol na konci roka 2007 medziroCny rast spotre-
bitelskych cien merany CPI v porovnani s HICP vysSie
Grovne (o 0,9 percentualneho bodu). V priemere za
rok 2007 dosiahla inflacia merana CPl medziro€nu
dynamiku 2,8 % (v predchadzajicom roku 4,5 %).

Na spomaleni medzirocného tempa rastu spotrebi-
telskych cien v roku 2007 sa v porovnani s predcha-
dzajicim rokom podielala najma nizSia dynamika
regulovanych cien.

(medziro¢na zmena)

2006 2007
Dec. Rok Mar. Jin @ Sep. Dec. Rok
Uhrn v % 4.2 4,5 2,7 2,5 2,8 3,4 4,5
Regulované ceny v % 7,5 10,5 2,3 1,5 2,1 0,9 1,7
Vplyv zmeny nepriamych dani v neregulovanych
cenach - podiel na thrne v percent. bodoch 0,31 0,13 0,23 0,23 0,05 0,00 0,15
Jadrova inflacia v % 2,7 2,5 2,5 2,5 3,0 4,2 2,9
v tom:
Ceny potravin v % 3,0 1,5 2,9 2,0 3,8 8,0 4,0
Obchodovatelné tovary v %Y -1,0 0,1 -0,8 -1,0 -0,6 0,6 -0,7
Obchodovatelné tovary bez pohonnych latok v %Y -0,5 -0,8 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2 0,2
Pohonné latky v % 5,1 6,0 -6,4 -7,9 4,7 7,6 -4,8
Trhové sluzby v %Y 7,3 6,5 6,6 7,1 7,0 6,8 6,8
Cista inflacia (bez vplyvu zmien nepriamych dani) 2,7 2.8 2,4 2,6 2,8 3,4 2,6
Cista inflacia bez pohonnych latok
(bez vplyvu zmien nepriamych dani) 3,2 2,6 3,0 3,3 3,3 3,1 3,1

Zdroj: SU SR.
1) Vypodty NBS z tdajov SU SR.
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Graf 15 Struktirra inflacie meranej CPI
(prispevky jednotlivych zlozZiek k celkovej
inflacii) (p. b.)
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B Pohonné latky

Zdroj: SU SR a vypodty NBS.

Na ceny v roku 2007 vplyvali vonkajSie faktory. Cenovy
vyvoj bol ovplyvneny vyvojom svetovych cien komodit,
ropy a energii, ktory sa nasledne prejavil v Gpravach
regulovanych cien, cien pohonnych latok a vo vyvoji
cien potravin. Najvacsi podiel na raste cenovej hladiny
mal rast cien trhovych sluzieb (predovSetkym rast
cien fondu oprav a imputovaného najomného). Ceny
obchodovatelnych tovarov zaznamenali zrychlenie
medziroéného poklesu. Uvedeny vyvoj bol vysledkom
vyraznejSieho medziroéného poklesu cien pohonnych
latok, aj napriek spomaleniu medzirocného poklesu
cien obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
v obdobi vyrazného posilfiovania vymenného kurzu.

Regulované ceny

Administrativne opatrenia v oblasti regulovanych cien
boli, rovhako ako v predchadzajucich rokoch, jednym
z urcujlcich faktorov vo vyvoji spotrebitelskych cien.
Medziroéna dynamika regulovanych cien dosiahla
v roku 2007 v priemere 1,7 % (10,5 % v roku 2006).
Spomalila sa najma dynamika cien energii (tepla,
plynu a elektrickej energie). V regulovanych cenach
sa prejavilo aj znizenie DPH na lieky z 19% na 10%
od januara 2007.

Zmeny nepriamych dani
V roku 2007 nedoSlo k zmenam nepriamych dani

v neregulovanych cenach. V prvej polovici roka 2007
sa v medziroénej dynamike prejavovalo zvySenie
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spotrebnych dani na tabak a tabakové vyrobky z roku
2006 (0,15 percentualneho bodu z priemernej medzi-
rocnej dynamiky inflacie meranej CPI).

Jadrova inflacia

Jadrova inflacia v roku 2007 dosiahla v priemere
2,9%, ¢o v porovnani s predchadzajicim rokom
predstavovalo zvySenie o 0,4 percentualneho bodu.
V decembri 2007 dosiahla jadrova inflacia medziroc-
nd dynamiku 4,2 % (v decembri 2006 2,7 %).

Z hladiska zakladnej Struktlry jadrovej inflacie boli
uréujdcim faktorom zrychlenia rastu ceny potravin
(vyrazny rast cien koncom roka 2007 vplyvom rastu
cien polnohospodarskych komodit na svetovych tr-
hoch, ktoré sa premietli do cien potravin vo vSetkych
krajinach EU réznou intenzitou). Ceny trhovych sluZieb
zaznamenali mierne zrychlenie priemernej medziroc-
nej dynamiky (v dosledku rastu cien fondu oprav a cien
bankovych poplatkov na konci roka 2007). Tempo
medziro¢ného poklesu cien obchodovatelnych tovarov
bez pohonnych latok sa v roku 2007 v porovnani s ro-
kom 2006 spomalilo a prispelo tak k vy$Sej priemernej
medziro¢nej dynamike jadrovej inflacie (rychlejsi rast
cien nealkoholickych a alkoholickych napojov).

Na vyvoj jadrovej inflacie posobili timiaco ceny po-
honnych latok, ktoré v roku 2006 medzirocne rastli
v priemere 0 6,0% a v roku 2007 dosiahli priemerny
medziroény poklese o 4,8 %. Ich vyvoj reagoval na
zmeny cien ropy a vymenného kurzu slovenskej koruny
oproti dolaru.

Vyvoj cien sluZieb nesignalizoval existenciu nadmer-
nych dopytovych tlakov. NajrychlejSi medziroény rast
zaznamenavali pocas roka ceny sluzieb spojenych
s byvanim.

Ceny vyrobcov

Vyvoj cien vyrobcov bol v roku 2007 ovplyvneny
viacerymi faktormi. Ur€ujlci vplyv mala cena ropy,
¢o spobsobilo vyrazne pomalsi medziroény rast cien
rafinérskych ropnych produktov v ramci produktov
priemyselnej vyroby v prvych deviatich mesiacoch
roka 2007 v porovnani s predchadzajicim rokom.
S tym suvisel aj pomalsi rast cien energii. V posled-
nom Stvrtroku vSak zacali ceny ropy na svetovych
trhoch akcelerovat a vyraznejSie vzrastli aj ceny za-
kladnych potravinovych komodit. V désledku vplyvu
uvedenych faktorov doslo v roku 2007 v porovnani
s rokom 2006 k vyraznému spomaleniu dynamiky
cien priemyselnych vyrobcov.

Kombinacia vplyvu viacerych, hlavne vonkajSich
faktorov (sucho v Australii, vyrazne rasttci dopyt po
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Tabulka 4 Medziro¢ny vyvoj cien vyrobcov

(priemer za obdobie, %)

2007
2006 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Ceny priemyselnych vyrobcov 8,4 3,4 1,6 1,1 2,2 2,0
Ceny nerastnych surovin 38,4 -0,5 -3,4 -5,2 -3,8 -3,3
Ceny produktov priemyselnej vyroby 2,1 0,9 -0,3 -0,7 1,4 0,3
Ceny elektrickej energie, plynu, pary
a teplej vody 14,5 7,0 4,2 3,8 3,6 4,6
Ceny stavebnych prac 3,9 4.1 4.1 3,7 4,0 4,0
Ceny stavebnych materialov 3,0 5,2 5,4 6,7 51 5,6
Ceny polnohospodarskych vyrobkov -0,2 0,8 2,1 8,3 10,6 5,4
Ceny rastlinnych vyrobkov 1,1 21,9 15,9 23,9 25,8 24,0
Ceny ZivociSnych vyrobkov -0,7 2,8 -3,9 -1,6 0,3 -2,0

Zdroj: SU SR.

potravinach v Cine a Indii, rast vyuZivania obilnin na
vyrobu biopaliv) spdsobila aj v podmienkach Sloven-
ska rast cien polnohospodarskych vyrobkov.

Ceny stavebnych prac rastli v roku 2007 takmer rov-
nako ako v roku 2006, ale ceny stavebnych materialov
rastli rychlejSie ako pred rokom.

Podstatne pomalSi medziro¢ny rast cien priemysel-
nych vyrobcov bol v roku 2007 v porovnani s pred-
chadzajlcim rokom spdsobeny hlavne vyraznym me-
dziroénym spomalenim rastu cien elektrickej energie,
plynu, pary a teplej vody (v priemere o takmer 10
percentualnych bodov na 4,6 %). Na spomaleni rastu
cien energii sa podielali takmer vSetky ich zakladné
zlozky. Len ceny vyroby a distriblcie elektriny rastli
rovnako ako pred rokom (9,0%). Ceny vyroby plynu
a distribdcie plynnych paliv potrubim v roku 2007
poklesli v priemere 0 3,6 %, kym v roku 2006 vzrastli
v priemere o 22,7 %. Ro¢na dynamika cien vyroby
a rozvodu pary a teplej vody sa spomalila v roku 2007
oproti predchadzajicemu roku o 11,1 percentualne-
ho bodu na 7,3% a Upravy a distriblcie vody o 8,9
percentualneho bodu na 0,7 %.

Spomalenie medziroénej dynamiky cien produktov
priemyselnej vyroby v roku 2007 o 1,8 percentudl-
neho bodu na 0,3 % bolo vysledkom hlavne poklesu
cien rafinérskych ropnych produktov o 7,5% (pred
rokom vzrastli o 13,1 %), aj ked v poslednom Stvrt-
roku zacali opéat rast. V roku 2007 medziro¢ne po-
klesli aj ceny dopravnych prostriedkov (o 3,3 %, kym
pred rokom stagnovali) a elektrickych a optickych
zariadeni (o 0,5 %, kym pred rokom vzrastli o 1,7 %).
Ceny zakladnych kovov a hotovych kovovych vyrobkov
rastli v roku 2007 pomalSie ako v roku 2006 (o 0,5
percentualneho bodu na 2,5%). Na druhej strane
rychlejsie ako pred rokom rastli ceny potravinarskych
vyrobkov (o 3,5 %, kym pred rokom poklesli 0 0,4 %),

ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov (o 3,1
percentualneho bodu na 4,9%) a vyrobkov z dreva
(o 3,9 percentualneho bodu na 5,9 %).

2.1.2 Hruby domaci produkt

Hruby doméci produkt (HDP) vzrastol v roku 2007
podlia spresneného odhadu Statistického Gradu SR
medziro¢ne o 10,4 % v stalych cenach. V porovnani
s rokom 2006 sa tempo ekonomického rastu zrychlilo
0 1,9 percentudlneho bodu, a to predovsetkym vply-
vom vySSieho prispevku Cistého exportu a Giastocne
aj vplyvom predzasobenia sa cigaretami a tabakovymi
vyrobkami.

Z hladiska pouzitia vplyval na ekonomicky rast
v roku 2007 rast zahrani¢ného i domaceho dopytu.
Z produkéného pohladu bol vyvoj redlnej ekonomiky
ovplyvneny predovSetkym rastom pridanej hodnoty
v priemyselnej vyrobe a vo verejnej sprave, Skolstve,
zdravotnictve a ostatnych sluzbach. Nominalny objem
vytvoreného HDP predstavoval 1 851,8 mld. Sk, ¢o
bolo 0 11,6 % viac ako pred rokom.

Z pohladu jednotlivych Stvrtrokov roku 2007 akcele-
roval redlny rast ekonomiky z 8,3% v 1. Stvrtroku na
14,3 % vo 4. stvrtroku.

Ponukova stranka HDP

Tvorbu HDP v roku 2007 ovplyvnil nielen vyvoj pri-
danej hodnoty, ktora vzrastla medziroéne o 10,2%
v stalych cenach (v roku 2006 rovnako o 10,2 %),
ale aj Cisté dane (dan z pridanej hodnoty, spotrebna
dan, dan z dovozu po ocisteni od subvencii), ktoré
vzrastli v Ghrne o0 11,8 % (v roku 2006 zaznamenali
pokles o0 4,6 %).
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2004 2005 2006 2007

2006 2007

Rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Hruba produkcia 112,0 112,9 109,4 105,8 113,2 110,4
Medzispotreba 113,2 114,7 108,9 102,5 115,3 110,4
Pridana hodnota 110,2 110,1 110,2 110,7 109,9 110,2
Cisté dane z produktov® 95,4 92,6 101,8 97,8 160,9 111,8
Hruby domaci produkt 108,5 108,3 109,3 109,4 114,3 110,4

Hruby domaci produkt

v tom:

P6dohospodarstvo

Priemysel

Stavebnictvo
Obchod, hotely a reStauracie a doprava
Financné sprostredkovanie a nehnutel'nosti

Verejna sprava, Skolstvo, zdravotnictvo a ostatné
spolocenské, socidlne a osobné sluzby
Ostatné?

2006 1.Q07 2.007 3.Q07 4.Q07 2007
2005 1.Q06 2.Q06 3.Q06 4.Q06 2006
1085 1083 1093 1094 1143 1104
1126 849 806 81,3 726 798
1102 117,2 1220 1181 1212 1197
1152 111,6 107,8 10,4 983 104,
112,4 1190 1108 1041 1055 1094
1116 892 936 1191 1084 1015
102,0 1174 1160 1163 1119 1152

954 926 101,8 97,8 1609 1118
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Tabulka 7 Vyvoj hrubého domaceho produktu podla pouzitia

(index, ROMR = 100, s. c. 2000)

2006 2007
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok
Hruby domaci produkt 108,5 108,3 109,3 109,4 114,3 110,4
Domaéci dopyt 106,6 103,3 105,2 105,0 109,7 105,9
Konecna spotreba 106,7 105,7 105,0 106,9 104,5 105,5
Konecna spotreba domacnosti 105,9 106,3 107,8 108,3 105,9 107,1
Konecna spotreba verejnej spravy 110,1 103,5 96,5 102,2 100,8 100,7
Neziskové institlcie sliziace domacnostiam 89,6 102,2 107,2 108,7 109,5 106,8
Tvorba hrubého kapitalu 106,6 96,9 105,6 101,1 125,6 107,41
Tvorba hrubého fixného kapitalu 108,4 111,0 105,9 106,5 108,9 107,9
Vyvoz vyrobkov a sluzieb 121,0 122,7 118,1 108,5 116,0 116,0
Dovoz vyrobkov a sluzieb 117,7 114,5 113,2 103,0 111,6 110,4

Zdroj: SU SR.

Rast pridanej hodnoty dosiahli v roku 2007 vSetky
odvetvia s vynimkou pédohospodarstva, pricom vyssi
realny rast ako v roku 2006 zaznamenali priemysel
(19,7 %) a verejna sprava, Skolstvo, zdravotnictvo
a ostatné spolocenské, socialne a osobné sluzby
(15,2 %).

Dopytova stranka HDP

V roku 2007 na ekonomicky rast vpyval tak rast
zahrani¢ného, ako aj domaceho dopytu. Zahranicény
dopyt vzrastol redlne o 16,0 %, ¢im zvySoval exportn(
vykonnost ekonomiky. Stimulujtco posobil na ekono-

Tabul'ka 8 Struktira tvorby hrubého fixného kapitalu v roku 2007

micky rast aj domaci dopyt, jeho rast vSak nedosiahol
dynamiku predchadzajuceho roka.

V ramci domaceho dopytu v roku 2007 najrychlejSie
rastol investi¢ny dopyt (redlne o 7,1 %), ktory zrychlil
svoju dynamiku o 0,5 percentualneho bodu v po-
rovnani s predchadzajdcim rokom. Rast spotrebnej
zlozky dopytu bol o 1,2 percentualneho bodu pomalsi
ako pred rokom, ¢o bolo ovplyvnené najma vyraznym
spomalenim rastu konec¢nej spotreby verejnej spravy
(redlne 0 0,7 %, pred rokom o 10,1 %). Dynamika ko-
necénej spotreby domacnosti sa medzirocne zrychlila
o 1,2 percentualneho bodu.

(bezné ceny)

Tvorba hrubého

fixného kapitalu P?;i)el 20(;;%;06 20(;232);05
(mil. Sk)
Hospodarstvo SR spolu 476 285 100,0 109,2 110,6
v tom podla sektorov:

Nefinanéné korporacie 335 733 70,5 110,5 110,3
Finan¢né korporacie 6 825 1,4 140,8 83,1
Verejna sprava 37 596 7,9 103,5 117,0
Domacnosti 95 097 20,0 105,4 111,2
Neziskové institlcie 1034 0,2 105,4 107,8

z toho podla klasifikacie produkcie:
Stroje 201 067 42,2 109,1 95,0
v tom: Kovové vyrobky a stroje 148 494 31,2 107,3 87,1
Dopravné zariadenia 52 573 11,0 114,2 130,7
Stavby 247 943 52,1 107,5 133,6
v tom: Budovy na byvanie 43 881 9,2 113,3 88,8
Ostatné stavby 204 062 42,8 106,3 148,7

Zdroj: Vypoéty NBS z tdajov SU SR.
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Tabulka 9 Vyvoj investicii a uspor

Miera Gspor?

Miera hrubych investicii?

Miera fixnych investicii®

Miera krytia investicii Gsporami®
Zdroj: Vypoéty NBS z tdajov SU SR.

Menovy vyvoj

(%, bezné ceny)

2006 2007
24,2 26,5
28,0 27,2
26,3 25,7
86,3 97,3

1) Podiel hrubych Gspor (HDP minus koneéna spotreba spolu) na HDP.

2) Podiel tvorby hrubého kapitalu na HDP.
3) Podiel tvorby hrubého fixného kapitalu na HDP.
4) Pomer hrubych Gspor a hrubych investicii.

Domaci investicny dopyt

Vyvoj tvorby hrubého kapitalu (rast o 7,1% v stalych
cenach) bol ovplyvneny fixnymi investiciami, ktoré
medzirocne vzrastli o 7,9 % a narastom zasob (o0 16,6
mld. Sk v stalych cenach). Z hladiska Struktiry zésob
sa v roku 2006 zvysili vSetky ich zlozky, pricom naj-
rychlejSie rastli zasoby tovaru a materialu.

Na tvorbu hrubého fixného kapitalu posobil predo-
vSetkym nakup novych fixnych aktiv (rast o 4,4%
v stalych cenach). Prirastok fixnych aktiv podla sek-
torov narodnych Gctov najvyznamnejsie ovplyvnilo
investovanie nefinanénych korporacii, o suviselo so
zahraniénymi i domacimi investiciami.

NajvyznamnejSie investovali podnikatelské subjekty
v priemyselnej vyrobe. K redlnemu rastu tvorby hrubé-
ho fixného kapitalu prispela aj investiéna aktivita
domacnosti (rast 0 4,2 %, v stalych cenach) a sektora
verejnej spravy (rast o 2,3 %, v stalych cenach).

Z hladiska klasifikacie produkcie, na zaklade revido-
vanych tGdajov SU SR, vzrastli investicie do strojov aj
do stavieb, pricom najrychlejsie rastli investicie do
dopravnych zariadeni. V rdmci stavebnych investicii
rastli najrychlejSie investicie do budov na byvanie.

V roku 2007 sa zvysil podiel domacich usporenych
zdrojov na financovani investicného dopytu. V roku
2006 pripadalo na jednu korunu hrubych investicii
pribliZne 86 halierov hrubych Gspor v ekonomike,
pricom v roku 2007 sa tento pomer zvysil na 97
halierov. Tento narast bol spdsobeny vysSou medzi-
rocnou dynamikou rastu Uspor a nizSou dynamikou
hrubych investicii.

Domaci spotrebny dopyt

Vydavky na konec¢nu spotrebu v roku 2007 medziroc-
ne vzrastli o 5,5%, k comu prispeli vSetky sektory.
Z hladiska Struktury konecnej spotreby doslo v roku
2007 v porovnani s predchadzajldcim rokom k spo-

maleniu dynamiky konecnej spotreby verejnej spravy
a zrychleniu konecnej spotreby doméacnosti.

Konecéna spotreba domacnosti v roku 2007 medziro¢-
ne vzrastla, redlne o 7,1% a jej podiel na celkovom
objeme HDP bol 52,0% (v roku 2006 53,6 %). Vyvoj
slkromnej spotreby domacnosti slvisel s rastom
miezd, zamestnanosti, hrubych zmieSanych déchod-
kov (odmien za pracu a zisku Zivnostnikov), ako
aj vyuzivanim UGverovych zdrojov. Podiel celkovych
pohladavok penaznych finanénych institlcii voci
domacnostiam na ich konecnej spotrebe pokracoval
v rasticom trende, ked sa v roku 2007 zvysil o 4,1
percentualneho bodu a dosiahol hodnotu 29,3 % (ku
koncu roka 2006 dosahoval 25,2 %).

Pri hodnoteni vyvoja konecnej spotreby domacnosti
z hladiska medziro¢ného narastu jednotlivych sku-
pin spotrebnych vydavkov rastli v roku 2007 najviac

Graf 18 Struktiira koneénej spotreby
domacnosti
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Zdroj: SU SR.
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Graf 19 Prispevky jednotlivych skupin
spotrebnych vydavkov k rastu konecnej

spotreby domacnosti (p- b.)

Potraviny
a nealkoholické ndpoje
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ahotely obuv
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spojené
s byvanim
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== Rok 2006, rast 5,9 % == Rok 2007, rast 7,1 %

Zdroj: Vypoéty NBS z tidajov SU SR.

vydavky domacnosti na zdravie (23,8 % v stalych ce-
nach), rekreaciu a kultaru (13,4 % v stalych cenach)
a dopravu (11,3 % v stalych cenach). Z hladiska po-
dielu najvacsiu cast spotreby (22 %) tvorili, rovnako
ako v predchadzajucom roku, vydavky na potraviny
a nealkoholické napoje. Druhou najvacSou polozkou
boli vydavky spojené s byvanim (19 %), ktorych podiel
na spotrebe domacnosti v porovnani s rokom 2006
poklesol o 0,6 percentualneho bodu.

K medziroénému rastu konecénej spotreby domacnosti
najviac prispeli spotrebné vydavky na potraviny a neal-
koholické napoje, rekreaciu a kultiru a dopravu.

Vyvoz ani dovoz vyrobkov a sluzieb nedosiahli v roku
2007 tempa rastu spred roka. Vyvoz vzrastol 0 14,2 %
a dovoz 0 9,8% v beznych cenach. Nominalny Cisty
vyvoz bol deficitny v objeme 8,7 mld. Sk (v roku
2006 63,5 mid. Sk).

Exportna vykonnost slovenskej ekonomiky sa v roku
2007 medziro¢ne zlepSila o 2 percentualne body,
ked podiel vyvozov vyrobkov a sluzieb na HDP v bez-
nych cenach dosiahol 86,4 %. Dovozna naro¢nost sa

Graf 20 Vyvoj exportnej vykonnosti
a dovoznej narocnosti
(%)
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Zdroj: SU SR.

medziroéne spomalila na Uroven 86,8 % (pred rokom
88,2 %). Otvorenost slovenskej ekonomiky, merana
podielom vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb na
nominalnom HDP, dosiahla 173,2 % a medziro¢ne sa
tak zvysila o 0,6 percentualneho bodu.

Prijmy a vydavky domacnosti*

Podla predbeznych Gdajov SU SR dosiahli v roku 2007
bezné prijmy domacnosti 1 458,5 mld. Sk, pri medzi-
rocnom nominalnom raste o 10,4 % (realne vzrastli
0 7,4 %). Oproti roku 2006 sa ich dynamika v nominal-
nom vyjadreni spomalila 0 0,2 percentudlneho bodu.
V ramci beznych prijmov najrychlejsiu dynamiku rastu
zaznamenali dochodkové prijmy z majetku (21,4 %)
a hruby zmieSany déchodok? (11,2%). Z celkového
objemu beznych prijmov najvacsiu ¢ast tvorili odmeny
zamestnancov, ktoré medzirocne vzrastli 0 9,8 %.

BeZné vydavky domacnosti (vydavky, ktoré plati oby-
vatelstvo inym sektorom a priamo ich nespotrebuva)
vzrastli medziroéne 0 9,1 % (redlne o 6,1 %) a dosiahli
383,2 mld. Sk. V roku 2006 vzrastli bezné vydavky

1 D6chodky z majetku prijmové (droky, dividendy, déchodky z prenajmu pddy a iné), ostatné bezné transfery prijmové (domacnos-
tiam vyplatené poistné nahrady z poistenia, vyhry zo stavok, atd.), dochodky z majetku vydavkové (lUroky platené domacnostami
za lUvery a iné platby uvedeného charakteru), ostatné bezné transfery vydavkové (platby za rézne druhy nezZivotného poistenia,
Zivotné a zdravotné poistenia), socialne prispevky (priame dane a poplatky platené do SR, prispevky platené do zdravotnych
poistovni, do socialnej poistovne a do fondu zamestnanosti, atd.).

2 Hruby zmieSany déchodok domacnosti zahifna zisk a déchodok z podnikania drobnych podnikatelov, je v iom zahrnuta aj hod-
nota samozasobovania domacnosti polnohospodarskymi produktmi, imputované najomné a prispevok domacnosti na viastnu

individualnu bytovu vystavbu.
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Tabulka 10 Tvorba a pouzitie dochodkov v sektore domacnosti

Menovy vyvoj

(bezné ceny)

Objem v mid. Sk Index® Podiel v %
2006 2007
2006 2007 2005 2006 2006 2007
Odmeny zamestnancov (za vSetky sektory) 656,4 720,7 109,9 109,8 49,7 49,4
z toho: Hrubé mzdy a platy 512,5 566,2 109,3 110,5 38,8 38,8
Hruby zmieSany déchodok 384,5 427,6 112,9 111,2 29,1 29,3
Dochodky z majetku - prijmové 31,8 38,6 106,7 121,4 2,4 2,6
Socialne davky 206,2 226,6 107,2 109,9 15,6 15,5
Ostatné bezné transfery - prijmové 41,7 45,0 121,2 107,9 3,2 3,1
Bezné prijmy spolu 1320,6 14585 110,6 110,4 100,0 100,0
Dochodky z majetku - vydavkové 20,9 23,3 2441 111,6 6,0 6,1
Bezné dane z dochodkov, majetku, atd. 50,6 55,7 110,2 110,2 14,4 14,5
Socialne prispevky 2447 267,8 1135 109,4 69,7 69,9
Ostatné bezné transfery - vydavkové 34,9 36,3 104,6 104,0 9,9 9,5
Bezné vydavky spolu 351,1 383,2  115,7 109,1 100,0 100,0
Hruby disponibilny déchodok 969,5 10753 108,8 110,9 - -
Uprava vyplyvajiica zo zmien Gistého majetku
domacnosti v rezervach penzijnych fondov 30,4 28,4 250,0 93,4 - -
Konecna spotreba domacnosti 928,5 1020,4 111,0 109,9 - -
Hrubé Uspory domacnosti 71,4 83,6 106,9 117,0 - -
Podiel hrubych Gspor na hrubom disponibilnom
dochodku (%) 7,4 7,8 - - - -

Zdroj: SU SR.
1) Indexy st pocitané z hodn6t vyjadrenych v mil. Sk.

0 15,7 %. Medziro¢ny rast beznych vydavkov suvisel
najma s rastom vydavkov spojenych s déchodkami
z majetku a beznych dani z déchodkov a majetku.
Najnizsi medziro€ny narast zaznamenali ostatné
bezné transfery.

Po Ghrade beznych vydavkov z beznych prijmov zostal
domacnostiam na dalSie pouzitie hruby disponibilny
dochodok vo vyske 1 075,3 mid. Sk, ktory medzirocne
vzrastol o 10,9% (pred rokom o 8,8%). Z disponi-
bilného dochodku pouZili domacnosti na koneénu
spotrebu 94,9 %, zvySok smeroval do hrubych Gspor,
ktoré medzirocne vzrastli o 17 %. Celkové zvySenie
dynamiky hrubych Gspor, ktord predstihla dynamiku
hrubého disponibilného déchodku, sa premietlo do
vyvoja miery hrubych Gspor doméacnosti (7,8 %), kto-
ra bola o 0,4 percentualneho bodu vysSia ako pred
rokom (7,4 %).

96

95

94 1

93

924

91

90

89

Graf 21 Sklon domacnosti k spotrebe
a usporam
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2.1.3 Trh prace
Zamestnanost

Priaznivy ekonomicky vyvoj v roku 2007 sa premietol
aj do vyvoja zamestnanosti. Zamestnanost podla me-
todiky narodnych Gétov (ESA 95) medzirocne vzrastla
0 2,1% (v roku 2006 o 2,3%). Z hladiska odvetvové-

== Sklon k spotrebe === Sklon k Usporam (prava os)

Zdroj: SU SR, vypodty NBS.

ho ¢lenenia rastol dopyt po praci v sluzbach, ¢o sa
prejavilo v dynamickom raste zamestnanosti najma
v nehnutel'nostiach, prenajme a obchodnych ¢innos-
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tiach a zdravotnictve a socialnej pomoci. Na druhej
strane, Groven zamestnanosti spred roka nedosiahli
Skolstvo, ostatné spolocenské sluzby, verejna sprava
a obrana a finan¢né sprostredkovanie. Z produkénych
odvetvi rychlo rastla zamestnanost v stavebnictve,
kym zamestnanost v pédohospodarstve poklesla.

Nezamestnanost

Pokracujlci dopyt po pracovnej sile sa premietol do
vyvoja nezamestnanosti. Podla vyberového zistovania
pracovnych sil sa pocet nezamestnanych v roku 2007
medziroéne znizil o 17,4 %. Pokles poctu nezamest-
nanych sa premietol do miery nezamestnanosti, ktora
predstavovala 11,0% a v porovnani s rokom 2006
poklesla o 2,3 percentualneho bodu. Klesajlcu ten-
denciu vo vyvoji nezamestnanosti potvrdzuji aj Gdaje
o evidovanej nezamestnanosti. Podla evidencie Gradov
prace, socialnych veci a rodiny, dosiahla miera neza-
mestnanosti v roku 2007 v priemere 8,4 % a v porov-
nani s rokom 2006 poklesla o 2 percentudlne body.

Pokracujuci trend medziroéného rastu ponuky prace
(t. j. 0osbb v produktivnom a poproduktivhom veku)
sa v roku 2007 premietol predovSetkym do vysSieho
rastu poctu ekonomicky neaktivnych oséb (t. j. osdb,
ktoré neboli na trhu prace). V désledku tohto vyvoja
sa miera ekonomickej aktivity, ktora dosiahla 58,8 %,
znizila v medziroénom porovnani o 0,3 percentualne-

Tabulka 11 Vyvoj ukazovatelov trhu prace

Graf 22 Vyvoj miery nezamestnanosti
(%)
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Zdroj: Ustredie prace, socialnych veci a rodiny a SU SR.

ho bodu. V ramci ekonomicky aktivheho obyvatelstva
sa zvySoval podiel pracujlcich osdb, ¢o sa premietlo
do rastlcej miery zamestnanosti, ktora v roku 2007
zaznamenala medziroény rast o 1,1 percentualneho
bodu na 60,7 %.

2006 2007
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok

Nominalna mzda (Sk) 18 761 18511 19598 19514 22925 20 146
Nominalna mzda (index) 108,0 107,1 106,7 106,8 108,0 107,2
Redlna mzda (index) 103,3 104,2 104,1 104,2 104,5 104,3
Kompenzacie na zamestnanca nominalne
ESA 95 (index) 107,9 108,7 106,8 107,6 109,9 108,2
Kompenzacie na zamestnanca realne
ESA 95 (index) 103,5 106,4 105,1 106,1 107,4 106,2
Produktivita prace z HDP (index, b. c.) 109,3 109,2 108,1 109,1 109,1 108,9
Produktivita prace z HDP (index, s. c.) 106,2 105,6 106,6 106,6 111,8 107,7
Produktivita prace z HDP podla ESA 95 (index, b.c.)  109,2 109,7 108,6 109,8 109,0 109,3
Produktivita prace z HDP podla ESA 95 (index,s.c.)  106,1 106,0 107,2 107,2 111,7 108,1
Zamestnanost podla Statistického vykaznictva
(index) 102,2 102,6 102,5 102,6 102,2 102,5
Zamestnanost podla ESA 95 (index) 102,3 102,2 102,0 102,0 102,3 102,1
Miera evidovanej nezamestnanosti (%) 10,4 9,2 8,4 8,3 7,9 8,4
Miera nezamestnanosti podla VZPS? (%) 13,3 11,5 11,1 11,2 10,3 11,0
Nominalne jednotkové naklady prace? (ULC) 101,7 102,5 99,6 100,3 98,4 100,2
Spotrebitelské ceny (priemerny index) 104,5 102,8 102,5 102,5 103,3 102,8

Zdroj: SU SR a vypocty NBS z tdajov SU SR.
1) Vyberové zistovanie pracovnych sil.

2) Podiel rastu kompenzacii na zamestnanca v beZnych cenach a rastu produktivity prace podla ESA 95 v stalych cenach.
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Mzdy, produktivita prace

Priemerna mesacna nominalna mzda zamestnanca
hospodarstva SR v roku 20072 medzirocne vzrastla
0 7,2% na 20 146 Sk. Oproti roku 2006 sa jej dyna-
mika spomalila o 0,8 percentualneho bodu. Najvyssi
rast nominalnej mzdy v roku 2007 zaznamenali
odvetvia zdravotnictvo a socidlna pomoc (15,6 %),
tazba nerastnych surovin (10,6 %) a pédohospodar-
stvo (10,3 %). NajnizSi prirastok nominalnej mzdy bol
v hoteloch a reStauraciach (6,2 %) a nehnutelnostiach
a prenajme (5,7 %).

Dynamika realnej mzdy sa oproti roku 2006 zrychlila
o 1 percentualny bod (z 3,3% na 4,3%), ¢o bolo
ovplyvnené nizSou priemernou inflaciou ako pred
rokom. Rast redlnej mzdy v roku 2007 zaznamenali
vSetky odvetvia hospodarstva.

Produktivita prace (HDP na zamestnanca hospodar-
stva) sa v roku 2007 vyvijala rychlejSie ako v roku
2006, ked nominalne vzrastla o 8,9 %, redlne 0 7,7 %.
Pozitivne sa vyvijala produktivita prace v porovnani
s vyvojom miezd, ked dynamika realnej produktivity
prace predstihla dynamiku realnej mzdy o 3,4 per-
centualneho bodu.

Jednotkové naklady prace v roku 2007 medzirocne
vzrastli o 0,2%, kym medziro¢na inflacia (HICP) do-
siahla 1,9 %. V porovnani s rokom 2006 tak zazna-
menali vyraznejsSie spomalenie.

2.1.4 Financné hospodarenie

Podla predbeznych tdajov SU SR vytvorili nefinanéné
a financné korporacie v roku 2007 zisk v objeme
328 mld. Sk. Vytvoreny zisk bol v porovnani s rokom
2006 vyssi 0 22,2 %, ¢o slviselo s vy$Sou tvorbou
zisku vo finanénych korporaciach, nefinanénych

Tabulka 12 Vysledky finanéného hospodarenia

2006

Hospodarsky vysledok (pred zdanenim)

Nefinanéné a financné korporacie spolu 268 380
Nefinanéné korporacie 280 350
Financné korporacie -11 970

v tom: NBS -45 128
Finan¢né korporacie bez NBS 33 158

Zdroj: SU SR a vypoéty NBS.

Menovy vyvoj

korporaciach a niz§im zapornym hospodarskym
vysledkom NBS.

Rast zisku nefinan¢nych korporacii suvisel v rozhodu-
jucej miere s jeho medzirocnym rastom vo velkoob-
chode, maloobchode, dalej v doprave, skladovani, po-
Stach a telekomunikaciach a tiez v nehnutelnostiach,
prenajme a obchodnych ¢innostiach. Medziroény rast
hospodarskeho vysledku priemyselnej vyroby (o 4,4 %)
zaznamenal pomalsi ako celkovy medziroény rast
hospodarskeho vysledku nefinanénych korporacii
(medziro¢ny rast o 10,1 %). V roku 2007 dosiahol
medziroény rast zisku nefinancnych korporacii v porov-
nani s predchadzajldcim rokom spomalenie dynamiky
(v roku 2006 dosiahol medziroény rast zisku 25,8 %),
najma v dosledku spomalenia medziroéného rastu zis-
ku v odvetvi vyroby a rozvodu elektriny, plynu a vody,
vyroby kovov a kovovych vyrobkov, vyroby chemikalii
a chemickych vyrobkov, vyrobkov z gumy a plastov.

2.2 Platobna bilancia
2.2.1 Beiny ucet

V roku 2007 dosiahol bezny Gcet platobnej bilancie
deficit 98,7 mld. Sk a oproti minulému roku sa zniZil
o 17,8 mld. Sk. Hlavnym faktorom medziro¢ného
poklesu deficitu bezného Gc¢tu bol zlepSeny vyvoj ob-
chodnej bilancie. Naopak, horSie ako v roku 2006 sa
vyvijala bilancia vynosov a v mensej miere aj bilancia
beznych transferov a sluzieb. Podiel deficitu bezného
G¢tu na HDP v beznych cenach dosiahol 5,3 %, pri
medziro€nom znizeni o 1,7 percentualneho bodu
(podiel salda bezného Gctu bez dividend a reinves-
tovaného zisku bol kladny vo vySke 0,3 %, zatial ¢o
v roku 2006 dosiahol deficit 1,8 %). Podiel deficitu
obchodnej bilancie na HDP v roku 2007 poklesol na
1,2% (v roku 2006 bola hodnota tohto ukazovatela
na Grovni 4,5 %).

(mil. Sk, bezné ceny)

2005/2004 2006/2005 2007/2006

ALl index index index
327 980 141,3 106,7 122,2
308 606 117,4 125,8 110,14

19 374 - - -

-19 464 - - -

38 838 149,3 113,0 117,3

3 0Od roku 2007 nastala vo vykazovani priemernej mesacnej mzdy metodicka zmena, podla ktorej sa do miezd zahfnajd prijmy
profesionalnych vojakov, medziro¢né indexy su pocitané z porovnatelnych Gdajov.
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Obchodna bilancia zaznamenala pasivne saldo
vo vySke 21,4 mld. Sk, pri medzirocnom zlepSeni
0 53,9 mld. Sk. Na zlepseni deficitu zahrani¢ného
obchodu sa podielala vySSia dynamika vyvozu v po-
rovnani s dynamikou dovozu, pricom tak rast dovozu,
ako aj vyvozu sa v porovnani s minulym rokom,
spomalil, ¢o bolo ovplyvnené vyvojom kurzu koruny,
kedZze dynamiky vyvozu a dovozu v eurach boli pri-
blizne dvojnasobné (v americkych dolaroch takmer
trojnasobné).

Medziroéné zlepsenie obchodnej bilancie vyplynulo
zo skutocnosti, Ze medziro¢ny prirastok vyvozu (187,9
mld. Sk) prevysil medziroény prirastok dovozu (134,0
mld. Sk). NajvyznamnejSi prirastok vyvozu zazname-
nala skupina strojov a dopravnych zariadeni, pricom
prirastok dosiahol takmer Groven z roku 2006.
V ramci celkovej skupiny bolo zvySenie medziroéného
prirastku dopravnych zariadeni kompenzované pokle-
som prirastku strojov. V dovoze sa znizil medziro¢ny
prirastok v skupine strojov a dopravnych zariadeni
(niZsi dovoz investicii), priCom zniZenie prirastku
dovozu v porovnani s rokom 2006 bolo podporené
medziroénou zmenou prirastku dovozu surovin (vplyv
kurzu a nizSich cien ropy).

Podla predbeinych Gdajov Statistického Gradu SR sa
v roku 2007 vyviezol tovar v hodnote 1 420,7 mid. Sk,
¢o bolo 0 15,2% (v americkych dolaroch 38,6 %,
v eurach 27,1 %) viac ako v roku 2007.

ZvySenie objemu vyvozu v roku 2007 bolo ovplyvne-
né najma vyvozom strojov a dopravnych zariadeni
(takmer 90 % celkového prirastku vyvozu). Na rozdiel
od roku 2006, ked' viac ako polovicu prirastku v ramci
celkovej skupiny stroje a dopravné zariadenia tvoril
vyvoz strojov, v tomto roku tvoril takmer 57 % medzi-
rocného prirastku vyvoz podskupiny dopravnych za-
riadeni, ktory bol spdsobeny rastom vyvozu osobnych
automobilov a ich komponentov.

Tabulka 13 Bezny ucet platobnej bilancie

Obchodna bilancia

Vyvoz

Dovoz
Bilancia sluzieb
Bilancia vynosov

z toho: Vynosy z investicii

z toho: Reinvestovany zisk

Bezné transfery
Bezny Gcet spolu
Podiel bezného Gctu na HDP v %

Podiel bezného Gctu (bez dividend a reinvestovaného zisku) na HDP v %

Zdroj: NBS a SU SR.

Graf 23 Vyvoj bezného tictu a obchodnej
bilancie
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V roku 2007 predstavoval objem dovezeného tova-
ru 1 442,141 mild. Sk a jeho medziro€ny rast 10,2 %
(v americkych dolaroch 32,6 %, v eurach 21,5 %).

V dovoze tovarov vzrastol v roku 2007 najvyraznej-
Sie dovoz strojov a dopravnych zariadeni. V ramci
tejto skupiny tovarov sa zrychlil dovoz podskupiny
dopravnych zariadeni (Casti, sGc¢asti a prisluSenstvo
motorovych vozidiel), ktory slvisi s rozSirenim pro-
dukcie automobilového priemyslu. Naopak, vysoky
medziroény narast dovozu strojov z roku 2006 sa
spomalil, ked dosahovana dynamika v priebehu roku
postupne klesala. V podskupine strojov najvyraznejSie
vzrastol dovoz komponentov pre elektrotechnicky
priemysel. Medzirocny prirastok dovozu v skupine

(mid. Sk)
Rok 2007 Rok 2006

21,4 -75,3
1.420,7 1232,9
14421 1.308,2
13,1 225
79,3 62,1
114,0 92,9
233 23,8
11,1 -1,6
98,7 116,5
5,3 7,0
0,3 1,8
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Tabulka 14 Vyvoz za januar az december

Medziroéna zmena

Menovy vyvoj

Prispevok k medzirocnej

v mid. Sk zmene v p. b.
2007 2006 2007 2006
Suroviny -5,2 10,7 -0,4 1,1
Chemické vyrobky a polotovary 15,4 58,7 1,3 5,9
z toho: Chemické vyrobky 1,7 16,5 0,1 1,7
Polotovary 13,7 42,2 1,1 4,3
Stroje a dopravné zariadenia 168,0 169,5 13,6 17,1
z toho: Stroje 72,5 98,7 5,9 10,0
Dopravné zariadenia 95,5 70,8 7,7 7,2
Hotové vyrobky 9,7 4,0 0,8 0,4
Vyvoz spolu 187,9 242.8 15,2 24,5

Zdroj: Vypoéty NBS z tidajov SU SR.

Tabulka 15 Dovoz za januar az december

Medziroéna zmena

Prispevok k medzirocnej

v mid. Sk zmene v p. b.

2007 2006 2007 2006

Suroviny -14,5 38,8 1,1 3,6

Chemické vyrobky a polotovary 32,7 51,9 2,5 4.9

z toho: Chemické vyrobky 7,5 19,8 0,6 1,9

Polotovary 25,2 32,1 1,9 3,0

Stroje a dopravné zariadenia 91,1 123,7 7,0 11,6

z toho: Stroje 56,0 93,7 4,3 8,8

Dopravné zariadenia 35,1 30,0 2,7 2,8

Hotové vyrobky 24,7 29,7 1,9 2,8

z toho: Polnohospodarske

a priemyselné vyrobky 20,6 12,0 1,6 1,1

Osobné auta 71 5,6 0,5 0,5
Strojarske a elektrotechnické

spotrebné vyrobky -3,0 12,0 -0,2 1,1

Dovoz spolu 134,0 2441 10,2 22,9

Zdroj: Vypoéty NBS z tidajov SU SR.

chemickych vyrobkov a polotovarov tieZ vyznamne
podporil medziroény rast celkového dovozu, avSak
v porovnani s rokom 2006 sa spomalil. Dovoz suro-
vin, ktorych medzirocny pokles vyrazne spomaloval
celkovy medziroc¢ny prirastok dovozu, bol ovplyvneny
medziro€ne nizSou cenou ropy, ¢o sa prejavilo najma
poklesom dovozu ropy a zemného plynu.

V obchode so sluzbami bol v roku 2007 vytvoreny
prebytok 13,1 mld. Sk (medziroény pokles o 9,4 mld.
Sk). Na poklese prebytku bilancie sluzieb sa podielali
najma dopravné sluzby a v mensej miere tiez sluzby
cestovného ruchu, zatial ¢o vyvoj kategorie ,iné sluzby
celkom“ sa medzirocne zlepsil. Vyrazny medziroény

pokles prebytku dopravnych sluzieb bol spdsobeny
najma nizSimi prijmami z tranzitu ropy a zemného ply-
nu (pokles prijmov bol ¢iastocne ovplyvneny minulo-
ro¢nou neStandardnou Ghradou zadrZiavanych platieb
za roky 2004 - 2006 a Ciastocne aj posilnenim kurzu
slovenskej koruny voc¢i americkému dolaru) a vySSimi
obchodnymi nakladmi vynaloZzenymi na dovoz tovaru,
ktorych rast suvisel s rozvojom zahrani¢noobchodnej
vymeny tovarov. Naopak, pozitivny vplyv na vyvoj
dopravnych sluzieb mal vyvoj salda osobnej leteckej
dopravy, kde rychlejsi rast prijmov za poskytované
sluzby leteckej dopravy ako vydavkov slovenskych re-
zidentov za sluzby poskytované nerezidentmi suviseli
s rozvojom leteckej dopravy v SR. Pozitivny dopad na
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celkové saldo mali aj poistovacie a pravne, (ictovné
a poradenské sluzby, kde bol rast prijmov sprevadzany
poklesom vydavkov.

Tabulka 16 Bilancia sluzieb (mld. Sk)
2007 2006
Doprava 10,2 21,3
Cestovny ruch 12,0 13,6
Iné sluzby spolu 9,1 -12,4
Bilancia sluzieb 13,1 22,5

Zdroj: NBS.

V roku 2007 skongila bilancia vynosov deficitom 79,3
mid. Sk, o oproti rovnakému obdobiu minulého roka
predstavovalo zhorSenie o 17,2 mld. Sk, ked mierny
medziroény pokles inkas o 0,5 mid. Sk bol spreva-
dzany vyraznym narastom platieb o 16,7 mid. Sk.
Hlavnym faktorom narastu deficitu boli vySSie platby
dividend zahrani¢énym investorom (o 16,8 mld. Sk),
ked' v roku 2007 ich vyplata zahrani¢nym investorom
dosiahla 81,1 mld. Sk. V ramci celkovej bilancie vyno-
sov bol narast deficitu ¢iastoCne zmiernovany naras-
tom prijmov slovenskych ob¢anov v zahranici, ktory
podporil narast prebytku kompenzacii pracovnikov.

Tabulka 17 Bilancia vynosov (mld. Sk)
2007 2006
Kompenzacia pracovnikov 34,7 30,8
Priame investicie -109,2 -90,9
z toho: Reinvestovany zisk -23,3 -23,8
Portféliové a ostatné investicie 4.8 -2,0
Bilancia vynosov -79,3 -62,1

Zdroj: NBS.

Bezné transfery vytvorili v roku 2007 deficit 11,1 mld.
Sk. Hlavnymi pricinami medziroéného zhorSenia sal-
da 0 9,5 mld. Sk bola metodicka zmena tykajlca sa
preklasifikovania éasti Eerpanych zdrojov z EU z be?-
nych do kapitalovych transferov (negativne ovplyvnila
bilanciu beznych transferov o 16,2 mid. Sk).

Tabulka 18 Bilancia beznych transferov

(mld. Sk)
2007 2006
Vlada 0,5 8,3
Ostatné -11,6 -9,9
Bilancia beznych transferov -11,1 -1,6

Zdroj: NBS.

Box 1 Preklasifikovanie c¢asti prijmov z fondov
EU z beznych do kapitalovych transferov

V roku 2007 doSlo k zmene zaznamenavania
prijmov z rozpodtu EU. Pvodne boli vietky prijmy
zaznamenavané v ramci bilancie beznych transferov,
nakolko nebolo mozné identifikovat a ¢lenit prijmy
z EU na beZné a kapitalové transfery. Na zaklade
vykonanej analyzy Struktiry zdrojov prijmov z EU,
vychadzajlc z partnerskych Udajov, ktoré zaintere-
sované europske institlcie poskytuji Eurostatu, bolo
mozné rozélenit jednotlivé prijmy z EU do beZnych
a kapitalovych transferov. Nové ¢lenenie tak odraza
charakter jednotlivych fondov, prostrednictvom kto-
rych sa Gerpaju zdroje z EU, t. j. rozliSuje ich pouzitie
na bezné, resp. investicné Gcely. Uvedena skutoc-
nost vyUstila do preradenia casti prijmov (ur¢enych
na investi¢né Ucely) z bilancie beznych transferov do
bilancie kapitalovych transferov s naslednym nega-
tivnym vplyvom na saldo bezného Gctu. Metodicka
zmena nema ZzZiadny vplyv na externi rovnovahu,
kedZe nizSie prijmy v rdmci bezného Gétu su pine
kompenzované vysSSim prilevom na kapitalovom
a finanénom Gcte.

-

2.2.2 Kapitalovy a financny ucet
platobnej bilancie

Kapitalovy a financény Gcet skoncil prebytkom 185,7
mld. Sk, ¢o predstavovalo v porovnani s rovhakym ob-
dobim minulého roka narast o 153,3 mld. Sk. Zmenila
sa aj Struktura prilevu finanénych tokov. V roku 2006
rozhodujlcu Glohu v prileve kapitalu zohravali priame
a portféliové investicie, ktoré boli ¢iastocne kompen-
zované odlevom kratkodobého kapitalu. V roku 2007
sa prejavil najma prilev kratkodobého kapitalu do ban-
kového sektora. Struktira kapitalového a finanéného
Gc¢tu platobnej bilancie sa tak v porovnani s minulym
rokom zmenila, avSak, vzhladom na vyrazné zlepSenie
salda bezného GcCtu, iba mala ¢ast jeho deficitu bola
kryta prilevom kratkodobych zdrojov.

Kapitalovy Gcet platobnej bilancie dosiahol v roku
2007 prebytok 11,4 mid. Sk, zatial ¢o v rovhakom
obdobi minulého roku bol zaznamenany deficit vo
vySke 1,2 mld. Sk, ¢o bolo ovplyvnené uz spominanou
metodickou zmenou.

Saldo priamych zahrani¢nych investicii (PZIl) zazname-
nalo za januar az december 2007 prilev zdrojov vo
vySke 71,2 mld. Sk, ¢o predstavuje v porovnani s ro-
kom 2006 pokles 0 41,7 mld. Sk. Medziro¢na zmena
salda priamych investicii bola ovplyvnena najma
privatizaénymi prijmami v roku 2006, pricom v roku
2007 sa Ziadna privatizacia nerealizovala. Zatial ¢o
celkova majetkova Gcast zahrani¢nych investorov
v SR sa v roku 2007 (v porovnani s minulym rokom)
zniZila 0 28,6 mld. Sk, majetkova Gcast zahrani¢nych
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Tabulka 19 Kapitalovy a finanény ucet platobnej bilancie

Kapitalovy ucet
Priame investicie
SR v zahranici
z toho: Majetkova Gcast v zahranici
Reinvestovany zisk
V SR
z toho: Majetkova Gcast v SR
z toho: Neprivatizacné PZI?
Reinvestovany zisk
Portféliové investicie a finanéné derivaty
SR v zahranici
V SR
Ostatné dlhodobé investicie
Aktiva
Pasiva
Kratkodobé investicie
Aktiva
Pasiva
Kapitalovy a finanény Gcéet spolu

Zdroj: NBS.
1) Priame zahrani¢né investicie.

investorov v SR, ocistena o prijmy z privatizacie,
vzrastla o 2,4 mld. Sk. Medziro¢ne nizsi prilev kapitalu
vo forme PZI bol podporeny aj vyvojom ostatného
kapitalu, kde pokles vyvoznych pohladavok prevysil
narast dovoznych zavazkov.

Cisty odlev prostriedkov v oblasti portféliovych in-
vesticii dosiahol 16,2 mld. Sk, zatial ¢o v minulom
roku bol zaznamenany cisty prilev 43,4 mld. Sk.
Medzirocna zmena prilevu na odlev o 59,6 mld. Sk
bola na strane aktiv ovplyvnena narastom zaujmu
slovenskych rezidentov o dlhodobé zahrani¢né ob-
ligacie. Na strane pasiv bol medzirocne nizsi prilev
spbdsobeny nizSim zaujmom investorov o dlhodobé
dlhové cenné papiere vlady, ako aj nizSim korunovym
ekvivalentom novej emisie eurobondov vlady. V pod-

Tabulka 20 Prilev kapitalu v ramci ostatnych investicii v ¢leneni podla sektorov

2007
Banky 88,4
Podniky 36,1
Vlada a NBS 5,2
Spolu 119,3
Zdroj: NBS.

Menovy vyvoj

(mld. Sk)

2007 2006
11,4 1,2
71,2 112,9
9,5 -10,9
-6,0 9,5
1,2 1,2
80,7 123,8
27,4 56,0
27,4 25,0
24,5 25,0
-16,2 43,4
-19,7 -18,1
35 61,5
18,9 18,6
-6,4 5,3
25,4 13,3
100,4 -141,3
29,3 -38,4
129,7 -102,9
185,7 32,4

nikovom sektore bol zosilneny medziro¢ne vysSSim
odlevom, vyplyvajlicim z narastu splacania zavazkov
z emitovanych obligacii.

V polozke ostatné investicie bol v roku 2007 zazname-
nany prilev zdrojov vo vySke 119,3 mld. Sk, zatial ¢o
v rovhakom obdobi minulého roka bol zaznamenany
odlev 122,7 mld. Sk. Takmer celd medzirocna zmena
(239,0 mld. Sk) stvisela s vyvojom v bankovom sekto-
re, pricom hlavnym faktorom bol opatovny (po odleve
v roku 2006) prilev kratkodobého kapitalu do sloven-
skych bank (vklady v bankach) v roku 2007. Uvedeny
prilev kapitalu bol do zna¢nej miery désledkom vyvoja
na medzibankovom devizovom trhu v marci a aprili,
ktory viedol k zhodnocovaniu slovenskej koruny a na-
slednym intervenciam NBS.

(mld. Sk)

2006 Medziroéna zmena
-150,6 239,0
26,5 9,6
1,4 -6,6
-122,7 242,0
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2.2.3 Devizové rezervy

Devizové rezervy NBS ku koncu decembra 2007
dosiahli hodnotu 18,98 mld. USD (12, 91 mld. EUR).
Od zaciatku roka tak vzrastli o 5,61 mld. USD. Celko-
vé devizové rezervy Narodnej banky Slovenska boli
v priebehu roka ovplyviiované viacerymi faktormi.
Rozhodujlicim faktorom pozitivne ovplyviaujdcim ob-
last prijmov boli prijmy stvisiace s intervenciami NBS
na medzibankovom devizovom trhu v prvej polovici
roka. Oblast vydavkov bola determinovana najma
splatkami dlhovej sluzby vlady. Vyvoj devizovych re-
zerv NBS bol v priebehu roka vyrazne ovplyvneny aj
vyvojom vzajomnych kurzov volne vymenitelnych mien
na svetovych finanénych trhoch. Prebytok bilancie
prijmov a vydavkov (3,77 mld. USD) bol sprevadzany
pozitivnymi kurzovymi rozdielmi (1,84 mil. USD), ktoré
vznikli z dévodu pohybu kurzu eura voci americkému
dolaru na svetovych finan¢nych trhoch.

Devizové rezervy NBS ku koncu roka 2007 postacovali
na pokrytie 3,5-nasobku priemerného mesacného
dovozu tovarov a sluZieb do Slovenskej republiky za
rok 2007. Pomer devizovych rezerv k objemu platieb
za tovary a sluzby, vykazovanych bankovou Statistikou,
predstavoval 4,6-nasobok priemerného mesacného
dovozu tovarov a sluzieb v roku 2007.

Devizové rezervy obchodnych bank dosiahli ku kon-
cu roka 2007 vysku 3,0 mld. USD (2,0 mld. EUR).
Stav devizovych rezerv celého bankového sektora
vratane NBS bol k ultimu roka 21,9 mild. USD (14,9
mid. EUR).

Tabulka 21 Zahraniény dlh SR

2.2.4 Zahranic¢na zadlzenost SR

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh ku koncu decembra
2007 dosiahol 44,3 mld. USD, resp. 30,2 mid. EUR.
Celkovy hruby zahrani¢ny dlh na obyvatela SR dosia-
hol v hodnotenom obdobi 8 237 USD. Podiel celko-
vého kratkodobého zahrani¢ného dlhu na celkovom
hrubom zahraniénom dlhu SR bol ku koncu decembra
2007 na UGrovni 53,3 %.

V roku 2007 doslo k narastu celkovej hrubej za-
hrani¢nej zadlzenosti SR o0 12,1 mld. USD, pricom
celkova dlhodoba zahraniéna zadlZenost vzrastla
0 4,1 mld. USD a celkova kratkodoba zahrani¢na
zadlZenost vzrastla o 8,0 mld. USD. Najvyraznejsi
narast bol vykdzany v kratkodobych zahrani¢nych
pasivach komercnych bank, ktoré vzrastli o 6,0 mid.
USD. Uvedeny narast Ciasto¢ne slvisel s vyvojom na
medzibankovom trhu. Celkovy hruby zahrani¢ny dih
na obyvatela SR za uplynuly rok vzrastol o 2 250 USD,
podiel celkového kratkodobého zahrani¢ného dihu na
celkovom hrubom zahraniénom dlhu SR medziroéne
vzrastol o 5 percentualnych bodov.

Cista zahraniéna zadlzenost, vypogitana ako rozdiel
hrubej zahrani¢nej zadlZzenosti vo vySke 44,3 mld.
USD (pasiva NBS a vlady, pasiva komerénych bank
a pasiva podnikovej sféry - bez majetkovej Gcasti)
a zahrani¢nych aktiv vo vyske 37,0 mld. USD (de-
vizové rezervy NBS, zahrani¢né aktiva komerénych
bank, zahrani¢né aktiva podnikovej sféry - bez
majetkovej Ucasti) zaznamenala v porovnani s vy-
chodiskom roka 2007 narast o 1,8 mld. USD, pricom

mil. USD mil. EUR
1.1.2007 31.12.2007 1.1.2007 31.12.2007
Celkovy zahranic¢ny dlh SR 32 205,9 44 308,7 24 448,9 30 156,2
DIhodoby zahranicny dlh 16 649,7 20 709,7 12 639,5 14 094,9
Vlada a NBS? 77021 9502,4 5 847,0 6 467,3
Komeréné banky 1 559,2 2 150,8 1 183,6 1463,8
Podnikatelské subjekty 7 388,4 9 056,5 5 608,9 6 163,8
Kratkodoby zahranicny dih 15 556,2 23599,0 11 809,4 16 061,3
Vlada a NBS 0,0 0,0 0,0 0,0
Komercné banky 6 148,8 12 095,6 4 667,8 8232,2
Podnikatelské subjekty 9 407,4 11 503,4 7 141,6 7 829,1
Zahrani¢né aktiva 26 718,4 37 017,4 20 283,2 25 193,8
Cista zahraniéna zadlzenost 5 487,5 7291,3 4 165,7 4962,4
Kurz SKK/USD a SKK/EUR 26,246 22,870 34,573 33,603
Krizovy kurz USD/EUR = = 1,317 1,469
Zdroj: NBS.

1) Vratane viadnych agentdr a obci.
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ku koncu decembra 2007 dosiahla dlZznicku poziciu
7,3 mid. USD.

Podiel celkovej hrubej zahraniénej zadlZzenosti SR
k vytvorenému HDP v beznych cenach bol za rok
2007 podla predbeznych Gdajov 54,7 %, ¢o oproti
roku 2006 predstavuje narast o 3,8 percentualneho
bodu.

2.2.5 Nominalny a realny efektivny
vymenny kurz slovenskej koruny

Priemerna medziro¢na apreciacia nominalneho efek-
tivneho vymenného kurzu slovenskej koruny (NEER)
sa v roku 2007 zrychlila oproti predchadzajdcemu
roku z 2,4% na 10,2 %. NajvacSou mierou prispelo
k vysSiemu zhodnoteniu indexu NEER zhodnotenie
koruny vocéi euru vo vySke 5,6 percentualneho bodu
nasledované zhodnotenim voci Ceskej korune vo vyske
1,6 percentualneho bodu.

RychlejSie nominalne posilfiovanie slovenskej koruny
v roku 2007 sa prejavilo aj vo vySSej apreciacii redlne-
ho efektivneho vymenného kurzu (REER). Priemerna
medziro€na apreciacia indexu REER definovaného na
baze spotrebitelskych cien sa v porovnani s predcha-
dzajicim rokom zrychlila o 5,6 percentualneho bodu
na 9,8 %. V pripade indexu REER definovaného na
baze cien priemyselnych vyrobcov doslo k zrychleniu
zhodnocovania o 1,2 percentualneho bodu na 7,8 %.
Apreciacia indexu REER definovaného na béaze cien
produktov priemyselnej vyroby sa zrychlila o 5,5 per-
centualneho bodu a dosiahla 5,9 %. Pomalsia apreci-
acia jednotlivych indexov realneho efektivneho kurzu
v porovnani s nominalnym efektivnym kurzom bola
dosledkom dezinflacného procesu prebiehajlceho
v slovenskej ekonomike prevazne v prvej polovici roku
2007. Medzi jeho hlavné priciny patril najma pomalsi
rast regulovanych cien, cien surovin a energii, ale aj
ekonomicky rast vyrazne nepresahujici dynamiku
potencialneho produktu, ktory nevytvaral nadmerné
dopytové inflacné tlaky.

2.3 Verejny sektor

Sektor verejnej spravy hospodaril v roku 2007 s de-
ficitom na drovni 2,2 % HDP. V porovnani so schvale-
nym schodkom na Urovni 2,9 % bol dosiahnuty vysledok
vyrazne priaznivejSi. Na lepsi vysledok malo vplyv naj-
ma hospodarenie centralnej viady. Na znizeni deficitu
Statneho rozpoctu sa sice podielala aj Uspora na strane
vydavkov, avSak determinujici faktor predstavovalo
prekrocenie rozpoctovanych danovych prijmov. Vyber
dani bol popri lepSom nez oéakavanom vyvoji makro-
ekonomického prostredia vyrazne ovplyvneny efektom
predzasobenia sa tabakovymi vyrobkami, pri ktorych
sa od 1. januara 2008 zvySila spotrebna dan.

Menovy vyvoj

Popri Statnom rozpodte priaznivo na celkovy vysledok
posobilo aj hospodarenie Socialnej poistovne a verej-
nych vysokych §kol. Naopak, v porovnani s rozpoctom
sa nepriaznivo vyvijalo najma hospodarenie miestnej
samospravy. Negativny vplyv mali aj vysSie nez pla-
nované odvody do 2. piliera dochodkového systému.
Mierne nepriaznivo v porovnani s rozpo¢tom sa vyvija-
lo aj hospodarenie zdravotnych poistovni. Dodatocné
zaradenie Slovenskej televizie a Slovenského rozhlasu
do sektora verejnej spravy, na zaklade odporicéani Eu-
rostatu, malo vo vztahu k celkovému deficitu verejnej
spravy neutralny charakter.

Cerpanie prostriedkov z fondov Eurépskej Gnie v roku
2007 dosiahlo 88 % planovanej Grovne.

Podiel hrubého dlhu verejnej spravy v roku 2007 do-
siahol 29,4% z HDP a v porovnani s rozpo¢tovanou
Grovnou 31,8% z HDP bol niZzsi.

Parametre schodku a dlhu verejnej spravy dosiahli v ro-
ku 2007 pozadovanu Uroven na splnenie maastricht-
skych kritérii a podmienok Paktu stability a rastu.

2.4 Menovy vyvoj
2.4.1 Menové agregaty

Menovy agregat M3 vykazoval v jednotlivych polrokoch
2007 rbzne trendy vyvoja. Jeho medzirocna dynamika
vykazovala mierne rastlci trend pocas prvého polro-
ka (najvySSia dynamika 19,2 % bola zaznamenana
v juni 2007). Naopak, v druhom polroku dochadzalo
k jej postupnému spomalovaniu az na Groven 12,8 %
v decembri 2007. Ku koncu roka 2007 dosiahol objem
1 082,7 mld. Sk. Na strane komponentov penaznej
zasoby dosahovali pocas roka najvysSSie prispevky
k rastu M3 menej likvidné zlozky, najma vklady
a prijaté Gvery domacnosti s dohodnutou lehotou
splatnosti do 2 rokov, ich prispevok sa vSak v druhej
polovici roka znizoval. Opacny vyvoj bol zaznamenany
pri vkladoch a prijatych Gveroch splatnych na poZia-
danie. Zrychlovanie ich rastu v druhej polovici roka
bolo odrazom vyvoja vkladov v sektore domacnosti,
zatial ¢o vklady nefinanénych spolo¢nosti vykazovali
mierne klesajlice tempo rastu poc¢as celého roka. Na
strane protipoloZiek M3 bol zaznamenany pokracujuci
rastovy trend v oblasti pohladavok penaznych financ-
nych institdcii (PFI) vo¢i sikromnému sektoru, hlavne
nefinanénym spolo¢nostiam.

Hlavné komponenty M3

Zatial ¢o v prvom polroku dochadzalo k poklesu
prispevku vkladov a prijatych Gverov splatnych na
poziadanie, v druhom zacal postupne rast. Pocas
celého obdobia bol vSak kladny. Vyvoj prispevkov
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najlikvidnejsej formy vkladov k rastu M3 bol odrazom
vyvoja v oblasti vkladov a prijatych Gverov domacnosti
splatnych na poziadanie. Vklady nefinancnych spoloc-
nosti vykazovali spomalovanie dynamiky pocas celého
roka 2007. K tomuto vyvoju prispieval aj vySsi objem
vyplatenych dividend podnikovej sféry do zahranicia.
ObeZivo zaznamenalo, po spomalovani v predcha-
dzajdcom roku, stagnaciu medzirocného tempa rastu
(v priemere 8,5%), Co sa premietlo aj do stagnacie
jeho prispevkov k rastu penaznej zasoby.

Vyvoj menej likvidnych zloZiek penaznej zasoby (M2
minus M1), hlavne vkladov domacnosti s ¢asovou
viazanostou, slvisel aj s vyvojom vkladov splatnych na
poziadanie, ktoré predstavovali ich hlavny substit(t.
Pocas prvého polroka pokracovali v trendoch z minu-
I€ho roka a ich prispevky dosahovali relativne vysoki
Groven. Tento trend sa v druhom polroku zastavil
a prispevky vkladov domacnosti s dohodnutou leho-
tou splatnosti do 2 rokov sa zacali zniZzovat. Vklady
a prijaté Gvery nefinanénych spoloc¢nosti splatné do
2 rokov zaznamenavali stabilny rast takmer pocéas
celého roka, v poslednom Stvrtroku vSak doslo k jeho
spomaleniu. Vklady s vypovednou lehotou do 3 me-
siacov pokracCovali v poklese a prispievali tak k rastu
penaznej zasoby negativne.

Najnizsi prirastok k penaznej zasobe dosiahli na-
stroje obchodovatelné na trhu (M3 minus M2). Ide

Graf 24 Prispevky jednotlivych komponentov
k medziro¢nej dynamike M3 (p- b.)
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Obezivo
® Vklady doméacnosti
® Vklady nefinancnych spolocnosti v M3

B Podielové listy PFPT
Ostatné polozky

Zdroj: NBS.

0 najmenej likvidn( zloZku, ktorej hlavnu ¢ast tvoria
podielové listy podielovych fondov penazného trhu
(PFPT). Pocas roka 2007 sa obnovil zaujem domac-
nosti o vkladanie prostriedkov do podielovych listov

Tabulka 22 Vyvej hlavnych komponentov menového agregatu M3 a jeho hlavnych protipolozZiek

Zmena od zaciatku

Zmena od zaciatku
Stav k 31.12.2007

roka (mld. Sk) roka (%)
(mld. Sk)
2006% 2007Y 2006 2007V
Obezivo 11,3 10,5 9,5 8,0 141,7
Vklady a prijaté Gvery splatné
na poZiadanie 53,6 61,3 14,6 14,4 480,9
M1 64,9 71,9 13,4 12,9 622,6
M2 123,2 106,9 15,7 11,7 1 015,0
Menovy agregat M3 127,0 124,4 15,3 12,9 1082,7
Hlavné protipolozky M3
Pohladavky PFl a cenné papiere 100,5 151,2 13,4 17,8 1 046,9
z toho: Verejna sprava -18,7 6,8 -6,3 3,1 261,6
Ostatni rezidenti
(sikromny sektor) 119,2 144,3 23,6 23,6 785,3
Cisté zahraniéné aktiva 5,5 6,2 2,8 0,7 262,2
Dlhodobé finanéné pasiva
(bez kapitalu a rezerv) 19,7 19,3 19,0 15,7 141,9
Ostatné Cisté polozky
(vratane kapitalu a rezerv)? 51,6 -13,8 -54,8 -11,5 -84,5

Zdroj: NBS.

1) Vzhladom na to, Ze menové agregaty a protipolozky k menovému agregatu M3 sa v metodike ECB nezostavuji k 1. januaru daného
roka, za pocCiatoCnu Uroven roka sa v tabulke a v dalSom texte povaZuje vykazany stav k 31. decembru predchadzajiceho roka.

2) Ostatné cCisté polozky vratane vkladov Ustrednej Statnej spravy. Pritom plati bilanéna rovnost M3 = pohladavky vocCi verejnej sprave
+ pohladavky voci ostatnym rezidentom + Cisté zahranicné aktiva — dlhodobé financné pasiva + ostatné cisté polozky.
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PFPT na udkor mierneho poklesu objemu vkladov
domacnosti s ¢asovou viazanostou a koncom roka
aj akcii a podielovych listov podielovych fondov inych
ako PFPT. V désledku tohto rastu bol ich prispevok
k medziro¢nej dynamike M3 pocas celého roka klad-
ny. Dalsiu éast obchodovatelnych néstrojov tvoria
repo operacie a vydané dlhové cenné papiere do 2
rokov, ktorych podiel na penaznej zasobe stagnoval
na Grovni okolo 0,7 %, a tym aj ich prispevky k rastu
M3 sa pocas roka takmer nemenili.

Hlavné protipolozky M3

V rdmci hlavnych protipoloziek M3 bol rozhodujdci
vyvoj pohladavok voci rezidentskému sikromnému
sektoru, ktoré predstavovali pribliZzne v rovnakej miere
najma Gvery podnikom a domacnostiam. V roku 2007
sa mierne znizil roény prirastok dlhodobych financ¢-
nych pasiv (bez kapitalu, rezerv a opravnych poloZiek),
ked'ich vyvoj ovplyvnil najma mensi prirastok vkladov
a prijatych Gverov s dohodnutou splatnostou nad 2
roky. Vyvoj ostatnych Cistych poloZiek v rozhodujlcej
miere ovplyvnil oproti roku 2006 vyrazne nizsi pokles
kapitalu, rezerv a opravnych poloZiek.

Objem pohladavok penaznych finanénych institacii
(PFI) vocCi rezidentom (vratane cennych papierov
emitovanych klientmi v drzbe sektora PFl) v roku
2007 vzrastol o 151,2 mld. Sk, ¢o bolo o polovicu
viac (0 50,7 mld. Sk) ako v predchadzajicom roku.
Na celkovom prirastku pohladavok PFl sa podielal
predovsetkym sikromny sektor (144,3 mld. Sk), ale
jeho medzirocna dynamika zostala na nezmenene;j
Grovni z roku 2006. Prirastok pohladavok PFI voci
verejnej sprave bol na rozdiel od roku 2006 kladny
a k celkovému narastu pohladavok prispel zhruba
rovnakym objemom ako sikromny sektor.

Pohladavky penaZnych financnych institiicii voci
stikromnému sektoru

Pohladavky PFI voéi sikromnému sektoru (bez cen-
nych papierov) dosiahli ku koncu decembra 2007
objem 770,0 mld. Sk a oproti roku 2006 zazname-
nali narast o0 142,7 mld. Sk (v predchadzajicom roku
0 119,8 mld. Sk). Zo sektorového hladiska k rastu Gve-
rov prispievali najma nefinancné spolocnosti, ktorych
dynamika sa mierne zrychlila hlavne v druhom polroku
2007. Uvery domacnostiam vykazovali spomalovanie
tempa rastu pocas prvych troch Stvrtrokov, neskor ich
dynamika stagnovala. Na uvedenom vyvoji pohladavok
PFI voc¢i sikromnému sektoru sa podielali jednak po-
hladavky v slovenskych korunach (rast o 104,9 mid.
Sk), ako aj pohladavky v eurach (rast o 34,9 mld. Sk)

Menovy vyvoj

Graf 25 Prispevky k medziroénému rastu pohla-
davok PFI voci sikromnému sektoru (p. b.)
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Zdroj: NBS.

a ostatnych cudzich menach (o 2,8 mld. Sk). Menova
Struktira sa ku koncu roka 2007 vyraznejSie nezme-
nila. Podiel korunovych pohladavok na celkovom
objeme mierne poklesol na 78,8 %, podiel pohladavok
v eurach stlpol na 19,8% a pohladavky v ostatnych
cudzich menéch tvorili 1,4 %. Ku koncu 2006 tvorili po-
hladavky v slovenskych korunach 80,0 %, pohladavky
v eurach 18,8 % a v ostatnych cudzich menach 1,2 %.
Vacsina pohladavok v cudzich menach je sustrede-
na v sektore nefinanénych spoloénosti (v priemere
34,8 % z celkovych pohladavok podnikom), zatial ¢o
domacnosti si poZiciavaju najma v slovenskych koru-
nach (Gvery v cudzej mene tvoria 2,6 %).

Pohladavky PFI vo¢i domacnostiam

Pohladavky PFI vo¢i domacnostiam pokracovali v ras-
tovom trende z predchadzajliceho roka, ked' ku koncu
roka 2007 zaznamenali absolUtny medziro¢ny priras-
tok 66,2 mld. Sk a ich medziro¢na dynamika dosiahla
28,5 %. Dynamika Uverov domacnostiam sa mierne
spomalovala aZ do septembra, ked sa tento trend za-
stavil a v poslednom Stvrtroku 2007 zaznamenavala
stagnaciu. Oproti decembru predchadzajliceho roka
sa spomalila o 4,0 percentualneho bodu.

Podobne ako pocas predchadzajliceho roka, aj v roku
2007 domacnosti vyuzivali Gverové zdroje hlavne na
dlhodobé investicie. Z hladiska Gcelovej Struktlry
pohladavok domacnostiam* zaznamenali najvyssi

4 Pohladavky vo¢i domacnostiam (vratane neziskovych institdcii sltiZiacich domacnostiam) sa z hladiska tcelu ¢lenia na Gvery na

byvanie, spotrebitelské tvery a ostatné uvery.
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Graf 26 Prirastky tverov domacnostiam
(kumulativne od zaciatku roku) (mld. Sk)
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medziro€ny prirastok, 47,0 mld. Sk, Uvery na byvanie
(v roku 2006 37,9 mld. Sk), pricom k medziro€nej mie-
re rastu pohladavok vo¢i domacnostiam prispeli 19,9
percentualneho bodu. Spotrebitelské a ostatné Uvery
zaznamenali absolltny medziroény prirastok, podobny
ako v predchadzajicom roku, 19,2 mlid. Sk (v roku
2006 18,9 mild. Sk). Ich prispevok k dynamike rastu
Gverov domacnostiam sa postupne znizoval pocas
celého roka a v decembri dosiahol 8,6 percentualneho
bodu. Spotrebitelské a ostatné UGvery predstavovali
jeden zo zdrojov rastu konecénej spotreby domacnosti.
Ich podiel na konecnej spotrebe domacnosti sa v roku
2007 mierne zvySoval a v porovnani s predchadza-
jacim rokom vzrastol o 1,1 percentudlneho bodu,
ked dosiahol 9,7% (v roku 2006 narast o 1,3 per-
centualneho bodu na 8,6 %). V porovnani s eurozénou
a ostatnymi krajinami V4 je vSak najnizsi.

Rast pohladavok penaznych finanénych institdcii voci
domacnostiam bol sprevadzany rastom zadlzenosti
(vyjadrenej podielom pohladavok voéi domacnos-
tiam na HDP), ktora vzrastla medziro¢ne o 2,1 per-
centualneho bodu a ku koncu roka 2007 dosiahla
16,4 %. Podobny vyvoj slvisiaci s procesom realnej
konvergencie zaznamenavaju aj dalSie nové ¢lenské
krajiny EU, priGom v porovnani s eurozénou (54,4 %
v roku 2007) je zadlzenost domacnosti v uvedenych
krajinach vyrazne nizsia.

Pohladavky PFI voci nefinancnym spolocnostiam

Vyvoj pohladavok v sektore nefinanénych spolo¢nosti
bol menej dynamicky ako v sektore domacnosti. Po

Graf 27 Prirastky dverov nefinanénym
spolocénostiam  (medzirocny rast v mld. Sk)
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postupnom zmiernovani medziroéného tempa rastu
v prvom polroku sa ich rast opét zrychlil a za rok 2007
dosiahol v priemere 22,4 %. Z hladiska Gcelu sa pri-
rastok pohladavok voéi nefinanénym spolo¢nostiam
sUstredil ku koncu roka do investi¢nych Uverov a Gve-
rov na nehnutelnosti, aj ked' boli tieto prirastky oproti
predchadzajdcemu roku vyrazne nizSie. Vyznamny
narast takmer pocas celého roka zaznamenali pre-
cerpania beznych Gc¢tov. Z hladiska ¢asovej Struktlry
sa na raste pohladavok PFI voci nefinanénym spoloc¢-
nostiam podielali hlavne kratkodobé tvery do 1 roka,
pri ktorych bolo zaznamenané postupné zrychlovanie
tempa rastu. DIhodobé Gvery od 1 do 5 rokov a nad
5 rokov prispeli k celkovému rastu Gverov takmer
zhodne a ich tempo rastu pocCas roka stagnovalo.
Pri Gveroch s najdlhSou splatnostou sa dynamika ku
konca roku mierne spomalovala.

2.4.2 Pohladavky faktoringovych
spolocnosti, lizingovych spolocnosti
a spolocnosti splatkového financovania

V roku 2007 zacala NBS zbierat (idaje od financnych
spolo¢nosti poskytujdcich dvery a pozicky (lizing,
faktoring, splatkovy obchod, poskytovanie osobného
alebo obchodného financovania), ktoré podla metodi-
ky ESA 95 patria do sektora S.123 ,ostatni financni
sprostredkovatelia, okrem poistovacich korporacii
a penzijnych fondov“. Tento sektor tvoria podla defini-
cie aj investicné fondy s vynimkou podielovych fondov
penazného trhu, obchodnici s cennymi papiermi a de-
rivatmi, financné holdingové spoloc¢nosti a financné
»vehicle“ spolo€nosti. Tato Statistika poskytuje kom-
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Graf 28 Vyvoj urokovych sadzieb z tiiverov
nefinanénym spolo¢nostiam, 3M BRIBOR-u
a zakladnej sadzby NBS (%)
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pletnejsi obraz o pefaznom vyvoji na finanénom trhu
v SR, pretoze na zaklade bilan¢nych Gdajov sleduje
Glohy finanénych sprostredkovatelov mimo sektora
penaznych finanénych institdcii.

Objem pohladavok faktoringovych spoloénosti, lizin-
govych spolocnosti a spolo¢nosti splatkového finan-
covania (FLSS) voci sikromnému sektoru dosiahol ku
koncu roka 2007 124,1 mld. Sk. Priblizne 71 % tvorili
pohladavky voci nefinanénym spoloénostiam a 28,5 %
pripadlo na pohladavky vo¢i domacnostiam.

Objem pohladavok vocéi nefinanénym spoloénostiam
rastol pocas celého roka a ku koncu decembra do-
siahol 88,4 mld. Sk. Z hladiska Géelu najvyraznejSiu
Cast pohladavok voc¢i podnikom tvorili pohladavky
z predmetu lizingu (65,8 mid. Sk). Podiel pohladavok
FLSS na celkovych pohladavkach voci podnikom
(pohladavky PFl a FLSS) dosiahol za rok 2007 v prie-
mere 18,1 %.

V sektore doméacnosti dochadzalo pocas roka 2007
taktiez k postupnému narastu objemu pohladavok (ku
koncu roka dosiahli 35,3 mld. Sk). Ich hlavnou zloZkou
sl pohladavky z predaja na splatky a z poskytnutych
spotrebitelskych Gverov tvoriace dve tretiny celkovych
pohladavok FLSS vo¢i domacnostiam. S rastom
ich objemu dochadzalo aj k narastu ich podielu na
konecénej spotrebe domacnosti, ktory dosiahol ku
koncu roka 3,4 %. Na celkovych pohladavkach voci
domacnostiam (pohladavky PFl a FLSS) predstavovala
tato forma financovania domacnosti 10,3 %.

Menovy vyvoj

Graf 29 Vyvoj urokovych sadzieb
z poskytnutych tverov domacnostiam
(%)
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V sektore domacnosti dochadzalo po¢as roka 2007
taktiez k postupnému narastu objemu pohladavok
(ku koncu roka dosiahli 35,2 mld. Sk). Ich hlavnou
zloZkou sl pohladavky z predaja na splatky a z po-
skytnutych spotrebitelskych Gverov tvoriace dve tre-
tiny celkovych pohladavok OFI voci domacnostiam.
S rastom ich objemu dochadzalo aj k néarastu ich
podielu na konecnej spotrebe domacnosti, ktory
dosiahol ku koncu roka 3,4 %. Na celkovych pohla-
davkach voci domacnostiam (pohladavky PFl a OFI)
predstavovala tato forma financovania domacnosti
10,3 %.

2.4.3 Klientske lrokové sadzby

Vyvoj klientskych Grokovych sadzieb bol v roku 2007
ovplyvneny zniZenim kltGéovych sadzieb NBS z konca
marca a aprila (kumulativne o 0,50 percentualneho
bodu) a tiez vyvojom trhovych sadzieb na medziban-
kovom trhu. Reakcia bank na zmeny zakladnych
Urokovych sadzieb NBS bola relativne pruzna pri
Gveroch nefinanénym spolo¢nostiam a domacnos-
tiam, menej pruzna pri vkladoch nefinanénych spo-
lo€nosti a domacnosti. Pri niektorych druhoch Gverov
a vkladov prevladal vplyv vyvoja na medzibankovom
trhu. Klientske Urokové sadzby sa zniZovali najma
v prvych mesiacoch roka 2007, neskor zostali rela-
tivne stabilné.
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Graf 30 Vyvoj urokovych sadzieb z vkladov
nefinancnych spolocnosti
(%)
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Urokové sadzby z iiverov nefinanénym
spolocnostiam

Vo vyvoji drokovych sadzieb z Gverov nefinanénym
spoloénostiam prevladal na zaciatku roka mierne
klesajlci trend, na ¢o vplyvalo zniZenie zakladnej
Urokovej sadzby NBS a nizke Grokové sadzby na
medzibankovom trhu v désledku prebytku likvidity.
V dalSom obdobi zostali Grokové miery relativne sta-
bilné s malymi vykyvmi. Zmeny zakladnej sadzby NBS
a nizke sadzby na medzibankovom trhu sa prejavili
predovsetkym v kratkodobych klientskych Grokovych
sadzbach, dlhodobé sadzby reagovali len velmi
mierne. Vacésina Gverov nefinanénym spolo¢nostiam
je s kratkou dobou fixacie alebo bez fixacie sadzby,
preto ich Grokové sadzby reagujd pomerne citlivo na
vyvoj klucovych sadzieb. Z hladiska ¢lenenia Uverov
na dvery pre malé a stredné podniky (do 1 mil. EUR)
a Uvery pre velké podniky (nad. 1 mil. EUR) sa ich aro-
kové sadzby pohybovali rovnako. V prvych mesiacoch
mierne klesli a v dalSom obdobi zaznamenali mierne
rastlcu tendenciu. Klesajlci trend Groéenia precerpa-
ni beznych Gcétov nefinanénych spoloénosti pretrvaval
pocas celého roka 2007, ¢o taktiez odzrkadlovalo
vyvoj sadzieb na medzibankovom trhu.

Urokové sadzby z iiverov domacnostiam
Vyvoj Grokovych mier z Gverov domacnostiam bol

charakterizovany, podobne ako pri nefinanénych
spolo¢nostiach, mierne klesajlicim trendom, ktory

Graf 31 Vyvoj urokovych sadzieb z vkladov
domacnosti
(%)
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reflektoval zniZzenie klGCovych sadzieb NBS v prvych
mesiacoch roku 2007.

Urokova miera z prederpani beznych Gétov a kredit-
nych kariet zostala pocas celého roka stabilna a ne-
reagovala na zniZenie kltGéovych sadzieb NBS.

Rast(ci trend Grokovych sadzieb z Gverov na nehnutel-
nosti, ktory pretrvaval pocas roka 2006 sa zaciatkom
roka 2007 zastavil. Po znizeni klG¢ovych Grokovych
sadzieb NBS zacali klientske Grokové sadzby z Gverov
na nehnutel'nosti postupne mierne klesat. Tento vyvoj
pretrval az do jula, ked sa klesajuci trend zastavil.
0d tohto mesiaca zostali Grokové miery z Gverov
na nehnutelnosti viac-menej konstantné, na Grovni
priblizne 6,1 %. V porovnani s decembrom 2006 to
predstavovalo pokles o 0,70 percentualneho bodu.
V ramci jednotlivych druhov Gverov na nehnutelnosti
sa vyraznejSie znizilo Grocenie hypotekarnych Uverov
a inych Gverov na nehnutelnosti. Urokové miery
Gverov zo stavebnych sporitelni sa vyvijali rozdielne.
Zatial ¢o Gro¢enie medzilverov mierne pokleslo, Uro-
kova sadzba zo stavebnych Gverov mierne vzrastla.
Urokové miery z Gverov stavebnych sporitelni reaguji
na zmeny klG¢ovych sadzieb NBS a trhovych sadzieb
iba minimalne, ¢o je vSak désledok odliSného charak-
teru produktov ako poskytuja banky.

Urokové sadzby z Gverov uréenych na spotrebu (spo-
trebitelské a ostatné Gvery) boli po¢as roku pomerne
volatilné, avSak s mierne klesajicim trendom. Naj-
vacsi vplyv na tento vyvoj mal pokles sadzieb bezu-
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¢elovych spotrebitelskych Uverov a ostatnych Gverov.
Na druhej strane, opacny vyvoj bol zaznamenany pri
Ucelovych spotrebitelskych Gveroch, kde sa Urokova
miera zvySila.

Urokové miery z vkladov nefinanénych spolocnosti

Urokové miery z vkladov nefinanénych spoloénosti
zaznamenali v roku 2007 mierne klesajlci trend.
NajvyraznejSie znizili Grokové sadzby z vkladov s do-
hodnutou splatnostou. V rdmci nich pokleslo Grocenie
predovSetkym kratkodobych vkladov (vkladov s do-
hodnutou splatnostou do 7 dni a do 3 mesiacov).
Pokles bol zaznamenany aj pri vkladoch splatnych
na poZiadanie, ktoré reaguji pomerne citlivo na vyvoj
sadzieb na medzibankovom trhu. Uro&enie dlhodo-
bejsich vkladov je vzhladom na ich maly podiel na
celkovych vkladoch volatilné.

Menovy vyvoj
Urokové miery z vkladov domacnosti

Vyvoj Urokovych sadzieb z vkladov domacnosti bol
v roku 2007 charakterizovany miernym poklesom,
s vynimkou vkladov splatnych na poziadanie. Uroéenie
vkladov splatnych na poZiadanie zostalo na rovnakej
Urovni pocas celého roka, i ked' v ramci tejto kategorie
sa vyraznejsie znizila Urokova sadzba z dennych vkla-
dov. Mierny pokles Grokovej miery bol zaznamenany
pri vkladoch s dohodnutou splatnostou do 1 roka
(predovsetkym pri vkladoch do 7 dni). Ten sa prejavil
najma v prvom polroku v désledku znizenia klGcovej
Urokovej sadzby NBS. Najvyraznejsi pokles bol zazna-
menany pri dlhodobych viazanych vkladoch (nad 2
roky), ked sa ich Grocenie znizilo az o 1,4 percentu-
alneho bodu. Urokové miery z vkladov s vypovednou
lehotou sa znizili poc¢as roka 2007 len mierne.

Reélna Urokova miera vypocéitana deflovanim Groko-
vej miery zo stavu jednoro¢nych vkladov domacnosti
inflaciou meranou HICP mala az do augusta 2007
mierne rastlcu tendenciu, najma v doésledku spo-
malenia miery inflacie pri miernom zniZeni Urokovej
sadzby z vkladov domacnosti. V dalSich mesiacoch
sa zrychlila dynamika miery inflacie pri stagnacii Gro-
¢enia vkladov, ¢o sa premietlo do mierneho poklesu
realnej Grokovej sadzby.
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3 Operacie NBS na menove ucely,
devizove operacie a investicné
aktivity pri sprave devizovych rezerv

3.1 Operacie menovej politiky

NBS pokracovala v roku 2007 v realizacii menovej
politiky prostrednictvom nezmenenych nastrojov.
Cielené rozhodovanie sa uskuto¢novalo vo vopred sta-
novenych terminoch podla harmonogramu rokovani
Bankovej rady NBS. Zakladnym parametrom menovej
politiky v strednodobom ¢asovom horizonte bolo sta-
novenie cielovej hodnoty pre vyvoj inflacie, definované
ako inflaCné cielenie v podmienkach ERM II. Hlavny
nastroj NBS vo vztahu k tomuto strednodobému cie-
Iu predstavovali kltiGové Urokové sadzby. Centralna
banka uskutocnovala menovl politiku prostrednic-
tvom zakladného ramca nastrojov, ktoré tvorili ope-
racie s bankami a pobockami zahraniénych bank.
Konkrétne to boli obchody na volnom trhu vratane
emisie kratkodobych cennych papierov a jednodno-
vych operacii. Na devizovom trhu mala NBS, tak ako
v predchadzajlicom roku, zaujem korigovat zvySenu
volatilitu vymenného kurzu slovenskej koruny.

Likvidita bankového sektora

Bankovy sektor disponoval vyraznym prebytkom
likvidity uz deviaty rok po sebe. Priemerna denna
hodnota umiestnena bankami v sterilizacnych opera-
ciach v NBS v roku 2007 predstavovala 360,3 mld.
Sk, pricom v porovnani s rokom 2006 stlpla o 14,2
mld. Sk. V porovnani so sterilizaciou 273,2 mld. Sk
zo zaciatku roka 2007 sa najvysSia sterilizacia zazna-
menala v jlni, a to vo vyske 400,9 mlid. Sk. Dévodom
zvySenia celkovej sterilizacie bol priliv pefnaznych
zdrojov z uskuto¢nenych devizovych intervencii.

Hlavné operacie menovej politiky

Majoritny podiel na operaciach na volnom trhu nada-
lej tvorili Standardné sterilizacné repo tendre. Podiel
tohto nastroja na celkovej sterilizacnej pozicii sa po-
¢as roka menil v zavislosti od aktivity centralnej banky
na domacom devizovom trhu. Prostrednictvom tohto
nastroja (sterilizacnych repo tendrov) sa absorbovalo

v priemere 84 % volnej likvidity, avSak v marci klesol
jeho podiel na 74 %. Takisto ako v predchadzajicom
obdobi sa sterilizacné repo tendre vyhlasovali pravi-
delne raz ty?denne a ich $trnastdriova dizka splatnosti
zostala nezmenend. PoCas roka sa uskutocnilo 52
sterilizacnych repo tendrov a NBS v 39 pripadoch ak-
ceptovala cely dopyt. Dosiahnuta priemerna Grokova
sadzba sa v 34 pripadoch rovnala aktualnej limitnej
Grokovej sadzbe NBS pre dvojtyzdnové repo tendre.
Tato klG€ovu Urokovl sadzbu Bankova rada NBS
v priebehu roka niekolkokrat znizila. Z pociatocnej
Grovne 4,75 % dosiahla po dvoch lpravach 4,25 %.
Pri prvej Gprave zaroven doSlo k rozSireniu pasma pre
jednodnové refinan¢né a sterilizaéné obchody s NBS
z povodnych 3% na 3,5 %. Pokles kllcovej Urokovej
sadzby prenasal bankovy sektor do Grokovych sadzieb
penazného trhu. PoCas prvych troch mesiacov mala
vynosova krivka penazného trhu inverzny tvar pod
vplyvom Grokovych zmien, ako aj pokracujlcich o¢aka-

Graf 32 BRIBOR v roku 2007
(% p. a.)
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Graf 33 Vyvoj jednotlivych foriem obchodov na

volnom trhu (mesacné priemery) (mld. Sk)
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vani ich dalSieho zniZovania. Vytvorenie Standardnej
vynosovej krivky priblizne v aprili bolo désledkom an-
ticipacie oCakavani o nemennosti Grokovych sadzieb
NBS do konca roka 2007.

Dlhodobejsie operacie menovej politiky

Aj v priebehu roka 2007 vyuzivala NBS doplnkovy me-
novy nastroj, ktorym boli pravidelné aukcie pokladnic-
nych poukazok NBS. Celkovo sa uskutocnilo 11 aukcii
so Standardnou 84-dnovou splatnostou. Zaujem o tu-
to formu sterilizacie v prvom polroku suvisel najma
s oCakavanim bankového sektora ohladom zniZovania
klGéovych Grokovych sadzieb NBS. Podiel prostriedkov
absorbovanych prostrednictvom tohto trojmesacéného
nastroja dosahoval v prvych dvoch mesiacoch roka
2007 v priemere 12 % z celkovej sterilizacnej pozicie
NBS. V marci a aprili nemali banky ulozené v poklad-
niénych poukazkach NBS zZiadne penazné prostriedky
a ich podiel bol nulovy. Navratom centralnej banky
k Standardne vykonavanym menovym postupom za-
Cala sterilizacia prostrednictvom tohto nastroja rast.
Podiel pokladni¢nych poukazok NBS v druhej polovici
roku 2007 na celkovej sterilizacii tvoril 16,3 %.

Automatické menové operacie

Na dorovnavanie svojej aktualnej likviditnej pozicie
vyuZzivali banky automatické jednodnové operacie,
ktoré sa uskutocnovali vo forme Gloziek v NBS pri
prebytku penaznych prostriedkov, resp. v podobe repo
obchodov v pripade ich nedostatku. Obidve formy sa
uskutocnovali Standardne s jednodriovou splatnostou.

Operacie NBS

Graf 34 PIlnenie povinnych minimalnych
rezerv v roku 2007
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Banky ich vyuZivali najma v obdobi, ked nespravne od-
hadli svoju potrebu zdrojov pre splnenie stanovenych
povinnych minimalnych rezerv. K intenzivnejSiemu
vyuzivaniu tychto operacii dochadzalo predovsetkym
ku koncu mesiaca, osobitne v posledny den. Podiel
O/N dulozZiek na celkovej sterilizacii tvoril v druhej
polovici marca az 50 %. Vzhladom na skutocnost, Ze
menova politika mala prevazne sterilizacnt formu,
tato prevladala aj pri automatickych operaciach, hoci
banky ojedinele vyufZili aj cerpanie jednodnového Uve-
ru. DalSou vyuZivanou finanénou linkou bolo &erpanie
vnitrodenného Gveru. V porovnani s automatickymi
operaciami tento slGzil vylu¢ne na zabezpecenie
plynulosti platobného styku a nemal Ziadne menové
efekty.

Povinné minimalne rezervy

NBS uplatiuje povinnost tvorby a udrziavania po-
vinnych minimalnych rezerv (PMR) voéi bankam,
pobockam zahrani¢nych bank, stavebnym sporitel-
niam a institiciam elektronickych penazi. V roku
2007 tuto povinnost plnilo 25 financnych instituci,
pricom dve z nich zacali s plnenim stanovenych PMR
az v priebehu roku 2007. Sadzba uréena na tvorbu
PMR bola vo vySke 2% z uréenej zakladne a plati
nepretrzite od roku 2004. PouZivanim tohto priameho
menového nastroja NBS ovplyviuje hodnotu likvidity
bankového sektora a zaroven udrziava minimalnu
likviditu finanénych institdcii patriacich do systému
PMR vzhladom na potreby bezhotovostného platob-
ného styku. Zakladna na tvorbu PMR, ktoru tvori cela
casova Struktdra primarnych depozitov finanénych in-
Stitdcii, okrem emitovanych hypotekarnych zaloznych
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Graf 35 Benchmarkova vynosova krivka
statnych dlhopisov (% p. a.)
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listov, narastla oproti roku 2006 o 19,3 %. Nasledne
aj hodnota uréenych PMR mala poc¢as minulého roka
rastlci vyvoj. Pociatocné PMR vo vySke 21,6 mld. Sk
narastli do konca roka na hodnotu 26,2 mid. Sk.

Riadenie rizik

Systém riadenia rizik, ktory NBS zaviedla v roku 2005,
sa uplatnoval aj v priebehu roku 2007. Hodnotenie
zmluvnych stran, ako aj vyber aktiv pre operacie
menovej politiky, alebo ocenovanie aktiv vratane
uplathovania ocenovacej zrazky, ma vopred stano-
vené pravidla. Postup NBS v oblasti aktiv bol vSak
v roku 2007 znaéne zjednoduseny, pretoze operacie
menovej politiky boli vykonavané vyluéne s cennymi
papiermi NBS. Po¢nlic rokom 2007 zacala NBS
s implementovanim integrovaného informacného
systému pre cell oblast operacii menovej politiky
vratane komunikacie s externymi systémami, ako
sl Burza cennych papierov v Bratislave, a. s., Cen-
tralny depozitar cennych papierov SR, a. s., a vo
vybranych oblastiach aj so zmluvnymi stranami NBS
¢i pripravovanym platobnym systémom TARGET2.
Tento integrovany informacny systém predpoklada
NBS ukongit do konca roku 2008.

Benchmarkova vynosova krivka dlhopisov

NBS priebezne sledovala Struktiru benchmarkového
portfélia a v spolupraci s bankami ju aktualizovala.
Posledna aktualizacia benchmarkového portfélia
cennych papierov v roku 2007 sa uskutocnila v maji
a jej cielom bolo doplnit terminovd Struktiru kétova-

nych Statnych dlhopisov. Ku koncu roka 2007 boli do
portfélia zaradené dlhopisy so splatnostou od 1 do
7 rokov a tiez 10-, 12- a 19-rocné dlhopisy. Ceny sa
tvorili dennym spracovanim kotacii siedmich bank
aktivnych na trhu a zverejnovali na strankach sys-
tému Reuters. Obdobne ako banky aj NBS vyuziva
indikativne ceny benchmarkovej krivky pri teoretickom
ocenovani finanénych aktiv.

Vynosy Statnych dlhopisov boli v prvych mesiacoch
2007 ovplyvnené najma ocakavaniami o znizeni
klGcovych Grokovych sadzieb NBS. V dosledku toho
zaznamenala celd benchmarkovéa krivka pokles,
najvyraznejSie vSak klesli vynosy kratSich splatnosti.
V obdobi méja a juna 2007 bol pre vynosy dlhopisov
charakteristicky vyrazny vzostup smerom k eurdpskej
Grovni. V druhej polovici uplynulého roka bola sloven-
ska dlhopisova krivka ovplyviiovana najma eurdpskou
benchmarkovou krivkou a na jej vyvoj mal ¢iastocne
vplyv aj vymenny kurz slovenskej koruny. Toto obdobie
mozno charakterizovat ako pokojné, vynosy dlhopisov
nezaznamenali vyrazné zmeny.

3.2 Devizove operacie
Operacie na devizovom trhu

Vymenny kurz slovenskej koruny sa vocéi euru v prie-
behu roku 2007 zhodnotil 0 2,8% (z hodnoty 34,573
SKK/EUR k 31. decembru 2006 na 33,603 SKK/EUR
k 31. decembru 2007). Priemerna Groven vymenné-
ho kurzu bola 33,378 SKK/EUR, ¢o je oproti roku
2006 zhodnotenie o0 9,3 %. Kurz slovenskej koruny
voci americkému dolaru sa v priebehu roka 2007
posilnil 0 12,9% (z hodnoty 26,246 SKK/USD k 31.
decembru 2006 na 22,870 SKK/USD k 31. decem-
bru 2007). Priemerna Groven vymenného kurzu bola
24,713 SKK/USD, ¢o je zhodnotenie oproti pred-
chadzajdcemu roku o 16,9 %. Vocéi Ceskej korune sa
slovenska koruna oslabila o0 0,6 %.

V Gvode roka na slovenskom devizovom trhu este
doznievala intervencia, ktora prebehla v poslednych
dnoch roku 2006. Uvedena skutocnost vplyvala na
uvazovanie a obchodné zameranie investorov. Pohyb
vymenného kurzu slovenskej koruny vSak pokracoval
nadalej a 8. marca sa slovenska koruna pribliZila az
k drovni 33,800 SKK/EUR. V tejto situacii NBS vstuU-
pila na devizovy trh a zacala nakupovat eura. Pocas
intervencie bolo nakdpenych 530 mil. EUR. Touto
intervenciou NBS stabilizovala vymenny kurz sloven-
skej koruny iba nakratko. V piatok 16. marca bola
zmenena centralna parita, od ktorej sa méZe odchylit
vymenny kurz slovenskej koruny v systéme ERM II. P6-
vodna hodnota parity 38,455 SKK/EUR sa posunula
0 8,5% na Uroven 35,4424 SKK/EUR. Vymenny kurz
slovenskej koruny sa pocas nasledujliceho vikendu
zmenil o viac ako 100 halierov, az na Groven 32,710
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Graf 36 Vyvoj kurzu slovenskej koruny voci
euru a dolaru v roku 2007
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SKK/EUR. NBS 20. marca opatovne vstlpila na de-
vizovy trh a nakupila 1 400 mil. EUR, ¢im posunula
aroven vymenného kurzu slovenskej koruny az na
33,650 SKK/EUR. Bankova rada NBS na svojom
zasadani koncom marca zniZila drokové sadzby o 25
bazickych bodov na 4,50 %. V priebehu niekolkych
nasledujdcich dni sa obchody so slovenskou korunou
uskutocnovali blizko Grovne 33,100 SKK/EUR, na ¢o
NBS reagovala svojou tretou a poslednou intervenciou
v roku 2007. Dna 4. aprila NBS nakupila 700 mil.
EUR a vymenny kurz slovenskej koruny sa posunul
nad Groven 33,600 SKK/EUR. Nasledne koncom
aprila Bankova rada NBS znizila zakladnd sadzbu na
4,25 %. Vymenny kurz slovenskej koruny sa stabili-
zoval a v nasledujlicich mesiacoch podliehal najma
regionalnym alebo globalnym trhovym faktorom.
Vymenny kurz slovenskej koruny vyrazne koreloval
s vymennymi kurzami mien okolitych porovnatelnych
krajin, s vynimkou ¢eskej koruny, a pohyb vymenného
kurzu slovenskej koruny podliehal skor naklonnosti
alebo averzii svetovych trhov voéi riziku. Slovenska
koruna kopirovala vyvoj regiénu az do konca roka
a oscilovala okolo Grovne 33,500 SKK/EUR.

Operacie NBS

Graf 37 Devizové rezervy v sprave NBS
(mld. USD)
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Investi¢né aktivity pri sprave
devizovych rezerv

Podobne ako v predchadzajucich rokoch, aj v roku
2007 pokracovala NBS v uplatiovani pravidiel schva-
lenych v investic¢nej stratégii NBS pri sprave devizo-
vych rezerv z roku 2004. Ked'Ze vyvoj kurzu slovenskej
koruny voCi euru mal v priebehu roka 2007 znacne
vysokd volatilitu, nasledné intervencie za Gcelom jeho
korekcie tak mali vplyv na vySku celkovych devizovych
rezerv. NBS v priebehu roka 2007 pri intervenciach
nakpila spolu 2 630 mil. EUR. Hodnota devizovych
aktiv sa v zodpovedajlcich vymennych kurzoch a v tr-
hovych cenach zvysila z hodnoty 13,36 mlid. USD na
konci roka 2006 na hodnotu 18,98 mld. USD na konci
roka 2007. Hlavny vplyv na zvySenie devizovych rezerv
mali intervencie. VySku devizovych aktiv vyjadrenych
v americkych dolaroch ovplyvnilo posilhovanie eura
voci dolaru. Efektivnost zhodnocovania devizovych
rezerv bola za eurové investi¢né portfélio 3,7 % a za
dolarové investicné portfélio 7 %. Celkovy vynos
z devizovych rezerv na zéklade merania vykonnosti
jednotlivych portfélii dosiahol v roku 2007 priblizni
hodnotu 17,7 mid. Sk.
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4 Dohlad nad financnym trhom®

4.1 Regulacia financného trhu
na uzemi SR

VSeobecné pravidla postupu pri dohlade nad fi-
nan¢nym trhom v oblasti bankovnictva, kapitalového
trhu, poistovnictva a déchodkového sporenia, ktory
vykonava Narodna banka Slovenska, sl stanovené
zadkonom €. 747/2004 Z. z. o dohlade nad finanénym
trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov. Tento zakon je Géinny
od 1. januara 2006 a Narodna banka Slovenska nim
ziskala kompetencie jednotného regulatora nad celym
finan€nym trhom. Do 31. decembra 2005 uvedenu
pbésobnost vo vztahu k sektoru poistovnictva, kapita-
lového trhu a ddchodkového sporenia vykonaval Urad
pre financny trh.

Cielom dohladu nad finanénym trhom, ktory patri do

riadiacej posobnosti viceguvernéra Narodnej banky

Slovenska, je prispievat k stabilite financného trhu

ako celku, ako aj k jeho bezpeénému a zdravému

fungovaniu. Na zaklade uvedeného UGtvar dohladu nad
finanénym trhom uskutoénuje regulaciu finanéného
trhu, pricom vykonava najma nasledovné ¢innosti:

¢ normotvornd ¢innost (pripravuje navrhy vSeobecne
zavaznych pravnych predpisov Narodnej banky
Slovenska v oblasti finanéného trhu, najma navrhy
na ustanovenie pravidiel obozretného podnikania,
pravidiel bezpecénej prevadzky a dalSich pozia-
daviek na podnikanie dohliadanych subjektov,
spolupodiela sa na priprave vseobecne zavaznych
pravnych predpisov vydavanych Gstrednymi organ-
mi Statnej spravy),

* povolovaciu Cinnost (vedie konania, rozhoduje
v prvom stupni, vydava povolenia, udeluje sihlasy
a predchadzajlce suhlasy, uklada sankcie a opat-
renia na napravu),

* dohliadaciu ¢innost (uskutocnuje dohlad na mies-
te a dohlad na dialku v dohliadanych subjektoch
finanéného trhu),

¢ analyticku ¢innost (pripravuje analyzy finanéného
trhu ako celku, ako aj jeho samostatnych finané-
nych subjektov).

Novou oblastou, ktora patri do poésobnosti Gtvaru
dohladu nad finanénym trhom od februara 2007, je

oblast ochrany klienta, a to na zaklade ustanovenia
§ 3 ods. 1 zakona Narodnej rady Slovenskej republiky
€. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska v zneni
neskorsich predpisov.

Financny trh tvoria Styri sektory - bankovy sektor
(hlavnymi reprezentantmi su predovsetkym banky
a pobocky zahrani¢nych bank), kapitalovy trh (hlav-
nymi reprezentantmi s predovSetkym obchodnici
s cennymi papiermi, spravcovské spoloénosti, burza
cennych papierov, centralny depozitar cennych pa-
pierov, emitenti a sprostredkovatelia investi¢énych
sluZieb), sektor poistovni (hlavnymi reprezentantmi s
predovsetkym poistovne a pobocky zahrani¢nych po-
istovni) a trh déchodkového sporenia (hlavnymi repre-
zentantmi sU predovSetkym déchodkové spravcovské
spolocnosti a doplnkové dochodkové spolocnosti).

Na zaklade ¢lenstva Slovenskej republiky v Eurdpskej
Gnii m6zu zahrani¢né regulované subjekty vykonavat
¢innosti na Uzemi Slovenskej republiky aj bez povole-
nia NBS, ak maju opravnenie na vykon takejto ¢innosti
udelené v niektorom z &lenskych Statov EU (princip
jedného povolenia).

4.2 Normotvorna cinnost
utvaru dohladu

V roku 2007 bolo v oblasti regulacie finan¢ného trhu
prijatych viacero zakonnych a podzakonnych noriem,
metodickych usmerneni a odporic¢ani, ktoré upravili
pravne prostredie regulovanych subjektov. Cielom
tejto Casti nie je ich taxativne vymenovat, ale zdoraz-
nit tie, ktoré najviac ovplyvnili ¢innosti regulovanych
subjektov v jednotlivych sektoroch finanéného trhu
na Gzemi Slovenskej republiky.

Hlavnymi Glohami zakonnych a podzakonnych
noriem prijatych v roku 2007 v bankovom sektore
bolo zdokonalit kritérid obozretnosti pre banky
a obchodnikov s cennymi papiermi, ako aj kritéria
pre vedenie obchodnej Cinnosti a jej evidencie na
jednotnom trhu v Eurdpskej Unii. NajdolezitejSim
pravnym predpisom pre bankovy sektor a sektor in-
vesti¢nych sluzieb bolo prijatie zakona ¢. 209/2007

5 Podrobna Sprava o ¢innosti Utvaru dohladu nad finanénym trhom za rok 2007 je publikovana na internetovej stranke Narodnej
banky Slovenska www.nbs.sk v Casti Dohlad nad finanénym trhom - Publikacie, spravy a analyzy.
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Tabulka 23 Pocet dohliadanych subjektov

Stav Stav

k31.12.2007 k31.12.2006 2Mena
Pocet bank v SR 16 17 -1
Stavebné sporitelne 3 3 0
Banky s hypotekarnou licenciou 8 9 -1
Ostatné banky 5 5 0
Pocet pobociek zahrani¢nych bank v SR 10 7 3
z toho: Na zaklade povolenia NBS 1 1 0
Na principe jedného bankového povolenia 6 3
z toho: Pobocky zahraniénych bank s hypotekarnou licenciou 1 1 0
Pocet pobociek zahrani¢nych bank prispievajicich do Fondu ochrany 5 5 o
vkladov
Pocet zastlpeni zahrani¢nych bank v SR 9 10 -1
Pocet pobociek (organizacnych jednotiek) bank v SR 738 715 23
Pocet nizSich organizaénych zloZiek v SR 431 460 -29
Pocet pobociek slovenskych bank v inych krajinach 1 1 0
Pocet zastlpeni slovenskych bank v inych krajinach 1 1 0
sPlci::z(:)tyzahranlcnych subjektov volne poskytujucich cezhranicné bankové 190 131 59
Banky 178 123 55
Institdcie elektronickych penazi 6 3 3
Zahrani¢né finan¢né institlcie 4 3 1
Uverové druzstva 2 2 0
Slovenské banky poskytujlice volné cezhraniéné bankové sluzby 1 1 o
v zahranici
z toho: Instittcie elektronickych penazi 0 0 0
Pocet pracovnikov bank a pobociek zahrani¢nych bank 19 779 19 525 274
Pocet poistovni v SR 23 24 -1
z toho: Poistovne poskytujlce len Zivotné poistenie 5 5 0
Poistovne poskytujlce len nezivotné poistenie 5 6 -1
Poistovne poskytujlice Zivotné aj neZivotné poistenie 13 13 0
Poistovne poskytujlce sluzby na zaklade slobody poskytovania sluzieb 370 296 74
z toho: Bez zriadenia pobocky 360 289 71
z toho: Prostrednictvom pobocCky 10 7 3
Pocet poistovni v SR poskytujucich povinné zmluvné poistenie zodpoved- 9 9 o
nosti za Skodu spdsobeni prevadzkou motorového vozidla
Pocet dochodkovych spravcovskych spolocnosti 6 6 0
Pocet doplnkovych déchodkovych spolo¢nosti 5 3 2
Pocet doplnkovych déchodkovych poistovni 0 1 -1
Pocet tuzemskych spravcovskych spolo¢nosti v SR 10 10 0
z toho: Spravcovské spoloénosti s rozSirenym povolenim podla 6 7 1
§ 3 ods. 3 zakona o kolektivnom investovani
Pocet tuzemskych podielovych fondov 118 109 9
Otvorené podielové fondy 72 62 10
Uzavreté podielové fondy 41 44 -3
Specialne podielové fondy 5 3 2

Pocet zahrani¢nych spravcovskych spoloénosti a zahraniénych subjektov
kolektivneho investovania posobiacich v SR na zaklade povolenia podla 2 3 -1
§ 75 zakona o kolektivnom investovani
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Tabulka 23 Pocet dohliadanych subjektov (pokracovanie)

Stav Stav

k31.12.2007 k31.12.2006 ZMena
Prostrednictvom pobocky v SR 0 2 -2
Bez zriadenia pobocky 2 1 1
Pocet zahraniénych spravcovskych spolocnosti a zahrani¢nych subjektov
kolektivneho investovania posobiacich v SR na zaklade jedného eurdp- 43 21 22
skeho povolenia
So zriadenim pobocky zahrani¢nych spravcovskych spolo¢nosti podla 5 o 5
§ 28 zakona o kolektivnom investovani
Z?hraniéné spravcovské spolocnosti bez zriadenia pobocky podla § 29 10 5 5
zakona o kolektivnom investovani
Eurépske fondy podla § 61
Zahranicné spravcovské spolo¢nosti 11 7
Zahranicné investi¢né spolo¢nosti 19 14 5
Pocet zahranicnych spravcovskych spoloc¢nosti vykonavajlcich ¢innost 11 5 6
podla § 3 ods. 3 zakona o kolektivhom investovani
Pocet obchodnikov s cennymi papiermi 32 33 -1
z toho: Banky a poboc¢ky zahrani¢nych bank - obchodnici 13 14 1
s cennymi papiermi s povolenim NBS
Pobocky zahraniénych bank - obchodnici s cennymi papiermi 6 4 5
s povolenim domovského organu
E;)(;T;f:ihramcnych subjektov pdsobiacich v SR ako obchodnik s cennymi 582 304 278
Prostrednictvom poboCky v SR 3 2 1
Bez zriadenia pobocky 579 302 277
Pocet slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi poskytujicich sluzby 7 7 o
v zahranici
Pocet sprostredkovatelov investiénych sluzieb v SR 937 888 49
Pravnické osoby 61 55 6
Fyzické osoby 876 833 43

Zdroj: NBS.

Z. z., ktorym sa meni a dopifa zakon &. 566/2001
Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach
a o zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon
o cennych papieroch) v zneni neskorSich pred-
pisov a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
Tymto zakonom doslo k implementacii smernice
€. 2004/109/ES o harmonizacii poZiadaviek na trans-
parentnost (smernica o transparentnosti) a smernice
€. 2004/39/ES o trhoch s finanénymi nastrojmi
(smernica MiFID). Z podzakonnych noriem ma naj-
vacsi vyznam prijatie Opatrenia Narodnej banky Slo-
venska €. 4/2007 o vlastnych zdrojoch financovania
bank a poziadavkach na vlastné zdroje financovania
bank a o vlastnych zdrojoch financovania obchodni-
kov s cennymi papiermi a poziadavkach na vlastné
zdroje financovania obchodnikov s cennymi papiermi.
Jeho cielom je, aby poziadavky na vlastné zdroje zod-
povedali skuto¢nym rizikdm, ktorym su banky a ob-

chodnici s cennymi papiermi vystavené, a aby skupiny
poskytujlce finanéné sluzby vo viac ako jednom State
nepodliehali nedmernému zataZeniu vyplyvajicemu
z viacerych Grovni pravnej regulacie a dohladu. Novo
upravované pravidla obozretného podnikania, ktoré
v tomto pripade predstavuji Gpravu poziadaviek na
vlastné zdroje a pravidiel obmedzovania majetkovych
angazZovanosti, tiez smeruju k posilneniu rizikovej
citlivosti, zohladnuja znizenie rizik vyplyvajlce z kon-
textu, v ramci ktorého vznikli jednotlivé expozicie
a zohladnujud vyznamny pokrok v postupoch merania
a riadenia rizik, o umoZni reagovat na inovacie na
trhu a prispeje k tomu, aby finanéné sluzby EU boli aj
nadalej Uc¢inné a konkurencieschopné. Z tych istych
dovodov boli tiez spresnené ustanovenia upravujlce
vedenie obchodnej knihy a zavedené ustanovenia
o0 zaobchadzani s kreditnymi derivatmi a dalSimi
finanénymi nastrojmi.

@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

55



@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

56

V ramci legislativy upravujlcej kapitalovy trh bolo
v roku 2007 do pravneho poriadku Slovenskej re-
publiky transponovanych viacero smernic Europskej
Unie, napriklad smernica ¢. 2004/25/ES o ponukach
na prevzatie, smernica MiFID a smernica o transpa-
rentnosti. Implementaciou smernice o ponukach na
prevzatie (zakonom ¢&. 644/2006 Z. z.) sa upravili
podmienky a postup vykonania ponuky na prevzatie,
rozsirila sa definicia pojmu ,konanie v zhode*, taktiez
sa upravili povinnosti organov cielovej spolo¢nosti po
oznameni ponuky na prevzatie a spolupraca medzi
organmi dohladu tykajlica sa ponlUk na prevzatie,
ak sU cenné papiere prijaté na regulovanom trhu
v jednom alebo vo viacerych ¢lenskych Statoch.
Smernica MiFID bola implementovana do zakona
o cennych papieroch a do zdkona ¢. 429/2002 Z. z.
0 burze cennych papierov v zneni neskorsich pred-
pisov. Novela upravuje predovsetkym pravny ramec
regulacie pre financéné trhy, podmienky vykonavania
investicnych sluzieb, vedlajSich sluzieb a vykonu
investicnych ¢innosti obchodnikov s cennymi pa-
piermi v suvislosti s vyvojom na finanénych trhoch
Eur6pskej Unie, rozsSiruje financné nastroje o dalSie
typy, zavadza novy instit(t viazanych agentov, zrusuje
obmedzenia tykajlice sa pristupu na regulované trhy
a stanovuje rezim organizovania trhov s finanénymi
nastrojmi na mnohostrannom obchodnom systé-
me. Implementacia smernice MiFID sa tyka najma
obchodnikov s cennymi papiermi a trhov, ma vSak
dopad aj na spravcovské spolocénosti vykonavajlce
dalSie ¢innosti (tzv. obchodnicke ¢innosti) podla § 3
ods. 3 zakona ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivnom in-
vestovani a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov (zakon o kolektivhom
investovani). V slvislosti so smernicou o transparent-
nosti novela stanovuje najma zakladné principy har-
monizacie poziadaviek na transparentnost v svislosti
s vlastnictvom akcii, dlhovych cennych papierov alebo
hlasovacich prav, stanovuje minimalne poziadavky
na Sirenie informacii, rozSiruje obsah zverejnovanych
rocnych a polro¢nych financnych sprav o emitentoch,
zavadza centralnu evidenciu regulovanych informacii
v Narodnej banke Slovenska, pripadne nou poverenej
osobe a medzi organmi dohladu ¢lenskych Statov.
Zakonom ¢. 209/2007 Z. z. sa novelizoval aj zakon
o kolektivnom investovani. Cielom tejto novely bolo
najma odstranit niektoré legislativne bariéry v Casti
upravujlcej Specialne podielové fondy nehnutelnosti
a taktiez niektoré ustanovenia tykajlce sa jedného
povolenia. V oblasti podzakonnych noriem v roku
2007 Bankova rada NBS prerokovala a schvalila Opat-
renie NBS ¢. 3/2007 o predkladani vykazov subjektmi
zabezpecujlcimi distribdciu cennych papierov vyda-
vanych zahraniénymi spravcovskymi spolo¢nostami
a zahraniénymi investiénymi spolo¢nostami na zakla-
de verejnej ponuky investorom na Uzemi Slovenskej
republiky na Statistické Gcely, ako aj Opatrenie NBS
¢. 16/2007 o predkladani vykazov burzou cennych
papierov a centralnym depozitdrom cennych papierov
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na Ucely dohladu nad finanénym trhom a Opatrenie
NBS ¢. 17/2007 o predkladani vykazov spravcovsky-
mi spolo¢nostami a depozitarmi podielovych fondov
na Ucely dohladu nad finanénym trhom.

V roku 2007 sa v sektore poistovnictva pristipilo
k zasadnej zmene legislativy upravujicej ¢innost
poistovni, pobociek zahraniénych poistovni, zaistovni
a pobociek zahraniénych zaistovni na Gzemi Sloven-
skej republiky, a to prijatim zakona ¢. 8/2008 Z. z.
z 28. novembra 2007 o poistovnictve a o zmene a do-
plneni niektorych zakonov. Prijatim tohto zakona doslo
k zmene definicie poistovacej a zaistovacej ¢innosti,
moznosti zverenia vykonu niektorych éinnosti inej
osobe a zmene definicie Gtvaru vnitorného auditu,
jeho postavenia a kompetencii v ramci organizacnej
Struktiry poistovne, zaistovne, pobocCky zahrani¢nej
poistovne a pobocky zahranicnej zaistovne. V oblasti
tvorby technickych rezerv sa vymedzila tvorba rezervy
na neukoncené rizika ako sucast technickej rezervy na
poistné buddcich obdobi a tvorba technickej rezervy
na vyrovnavanie mimoriadnych rizik. V ramci novej
pravnej Gpravy sa poistovni, za predpokladu spinenia
stanovenych podmienok, umoznuje vykonavat stcas-
ne poistovaciu i zaistovaciu ¢innost bez poZiadavky
na vysSie zakladné imanie. Zakonom sa zaviedla aj
vynimka dodrZzania maximalnej technickej Urokovej
miery pri jednorazovo platenych produktoch Zivotného
poistenia s dobou poistenia nepresahujicou 5 rokov,
doplnenie poziadavky na kvalitu aktiv kryjacich ga-
rancny fond, ¢i moznost mat viac ako jedného zodpo-
vedného aktuara v pripade poistovne alebo pobocky
zahraniénej poistovne, ktora sicasne vykonava Zivot-
né a nezivotné poistenie, pripadne zaistovne alebo po-
bocCky zahranicnej zaistovne, ktora sicasne vykonava
zaistenie Zivotného a nezivotného poistenia. V decem-
bri 2007 Bankova rada NBS schvalila Opatrenie NBS
¢. 15/2007 o predkladani vykazov, hlaseni, sprav
a inych informacii Slovenskou kancelariou poistova-
telov na Gcely dohladu nad finanénym trhom a na
Statistické Gcely, ktoré umozni zber Gdajov potrebnych
na Gcely dohladu na dialku a na Statistické ucely
prostrednictvom aplikaéného programového systému
STATUS DFT.

V ramci zmien vSeobecne zavaznych pravnych
predpisov v oblasti déchodkového sporenia treba
predovsetkym uviest prijatie zakona ¢. 555/2007
Z. z., ktorym sa meni a dopifia zakon &. 461/2003
Z. z. 0 socialnom poisteni v zneni neskorSich predpi-
sov a o zmene a doplneni niektorych zakonov. Tento
predpis zmenil a doplnil zakon ¢. 43/2004 Z. z. o sta-
robnom déchodkovom sporeni a o zmene a doplneni
niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov,
ako aj zakon ¢. 650/2004 Z. z. o doplnkovom do6-
chodkovom sporeni a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsich predpisov. NBS navrhla
viaceré zmeny zvysSujlce bezpecnost systému, ktory-
mi st manaZment riadenia rizik, sprisnené pravidla
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pre konflikt zaujmov, rozSirenie a posilnenie vykonu
vnutornej kontroly a vymedzenie prava NBS zasahovat
do vyberu auditora pre spolocnosti aj pre dochodkové
fondy. Ugelom zmien bolo predovietkym upevnenie
core corporate governance spolo¢nosti tak, aby bolo
mozné neskor lepsie implementovat nové regulatérne
principy v investovani v jednotlivych déchodkovych
spravcovskych spolocnostiach a doplnkovych déchod-
kovych spolo¢nostiach.

4.3 Povolovacia ¢innost utvaru
dohladu

V ramci povolovacej ¢innosti tykajlcej sa subjektov
finanéného trhu v roku 2007 vydal Gtvar dohladu nad
finanénym trhom NBS spolu 905 rozhodnuti podla
nasledujliceho ¢lenenia.

Tabulka 24 Pocet vydanych rozhodnuti atvaru
dohladu nad finanénym trhom NBS v roku 2007

Finanény sektor Pocet
Bankovy sektor a obchodnici s cennymi

papiermi 181
Kapitalovy trh 329
Sektor poistovni 228
Dochodkové sporenie 120
Devizové licencie 47
Spolu 905
Zdroj: NBS.

Medzi najddlezitejSie rozhodnutia Narodnej banky
Slovenska, tykajlce sa povolovacej ¢innosti subjek-
tov slovenského finanéného trhu v roku 2007, patrili
nasledujlce rozhodnutia:

¢ Rozhodnutim Narodnej banky Slovenska z 12.
januara 2007 bol VSeobecnej Gverovej banke,
a. s., udeleny predchadzajlci stihlas na pouzivanie
vlastného modelu na vypocet trhového rizika.

¢ Udelenie predchadzajiceho sihlasu na zlGéenie
UniBanke, a. s., a HVB Bank Slovakia, a. s., z 15.
januara 2007.

e Udelenie predchadzajliceho sdhlasu z 5. juna
2007 spolo¢nosti PENTA INVESTMENTS LIMITED,
Cyprus na prekrocenie podielu 66 % na zaklad-
nom imani a hlasovacich pravach v Privatbanke,
a.s.

¢ Udelenie predchadzajliceho sihlasu z 18. septem-
bra 2007 spolocnosti ISTROKAPITAL SE, Cyprus
na prekrocenie podielu 66 % na zakladnom imani
a hlasovacich pravach v PoStovej banke, a. s.

¢ Udelenie predchadzajiceho suhlasu Tatra banke,
a. s., aby sa stala dcérskou spolo¢nostou spo-
loénosti Cembra Beteiligungs GmbH, Rakulska
republika z 2. oktébra 2007.

Udelenie bankového povolenia Ceskoslovenskej
obchodnej banke, a. s., z 19. novembra 2007.
Narodna banka Slovenska svojim rozhodnutim
z 21. decembra 2007 udelila obchodnikovi s cen-
nymi papiermi AMSLICO AIG Securities o. c. p., a. s.,
predchadzajlci suhlas na vratenie jeho povolenia
na poskytovanie investi¢nych sluzieb.
Dna 22. maja 2007 bolo spolo¢nosti Allianz Asset
Management, sprav. spol., a. s., udelené povolenie
na vznik a ¢innost spravcovskej spolo¢nosti.
Svoju ¢innost sa v roku 2007 rozhodla ukoncit
spolocnost OTP Asset Management, sprav. spol.,
a. s., ktora ako prvy krok uskutocnila prevod spravy
svojich dvoch otvorenych podielovych fondov na
spoloc¢nost Investicna a Déchodkova, sprav. spol., a.
s., (rozhodnutie z 27. aprila 2007) a neskor zanikla
zIGEenim so spolocnostou Investicna a Dochodkova,
sprav. spol., a. s., (rozhodnutie z 23. maja 2007).
V priebehu roka 2007 bolo nasledovnym spo-
lo¢nostiam udelenych 19 povoleni na vytvorenie
otvoreného podielového fondu:
- Asset Management Slovenskej sporitelne, sprav.
spol., a. s. (7 otvorenych podielovych fondov)
- Allianz Asset Management, sprav. spol., a. s.
(4 otvorené podielové fondy)
- Tatra Asset Management, sprav. spol., a. s.
(4 tvorené podielové fondy)
- Investi¢na a Dochodkova, sprav. spol., a. s.
(2 otvorené podielové fondy)
- VUB Asset Management, sprav. spol., a. s.
(1 otvoreny podielovy fond)
- AIG Funds Central Europe sprav. spol., a. s.
(1 otvoreny podielovy fond)
Predchadzajtci sdhlas na zlGéenie uzavretych po-
dielovych fondov a nasledne predchadzajuci sihlas
na premenu uzavretého podielového fondu na
otvoreny podielovy fond boli udelené spolo¢nosti
PRVA PENZIJNA spréav. spol., a. s.
Predchadzajuci sihlas na zverenie vykonu ¢innosti
uvedenej v § 3 ods. 2 pism. a) zakona o kolektiv-
nom investovani bol udeleny spoloénosti ISTRO
ASSET MANAGEMENT, sprav. spol., a. s., (pred-
chadzajlci sthlas na zverenie vykonu ¢innosti spo-
lo¢nosti BAWAG P.S.K. INVEST GmbH pre otvoreny
podielovy fond ISTRO ASSET MANAGEMENT, sprav.
spol., a. s., rastovy akciovy otvoreny podielovy fond
EUROPA).
Dna 13. decembra 2007 bol spolo¢nosti VERITAS
SG INVESTMENT TRUST GmbH udeleny predcha-
dzajlci suhlas na vratenie povolenia podla § 75
zakona o kolektivnom investovani.
Bol vydany predchadzajuci suhlas na nadobud-
nutie podielu na hlasovacich pravach spojenych
s akciami BCPB, a. s., spolo¢nostou Patria Finance,
a. s., vo vySke 6,69 % v sllade s § 6 ods. A) zako-
na ¢. 429/2002 Z. z. o burze cennych papierov
v zneni platnom do 31. 10. 2007. O udeleni pred-
chadzajlceho sihlasu Narodna banka Slovenska
rozhodla 12. oktobra 2007.
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Dna 5. marca 2007 bolo na zaklade Ziadosti spo-
locnosti QBE poistovia, a. s., rozSirené povolenie
na vykon poistovacej ¢innosti o poistné odvetvia
nezivotného poistenia odvetvie B5 - poistenie Skod
na leteckych dopravnych prostriedkoch a odvetvie
B11 - poistenie zodpovednosti za Skodu vyplyva-
jlcu z vlastnictva alebo z pouzivania leteckého
dopravného prostriedku vratane zodpovednosti
dopravcu.

Dna 14. maja 2007 bol na zaklade Ziadosti spoloc¢-
nosti Poistovia AlIG Slovakia, a. s., udeleny pred-
chadzajlci suhlas na predaj podniku spolo¢nosti
AIG EUROPE S.A., konajucej prostrednictvom jej
organizacnej zlozky AlG Europe S.A. (pobocka pre
Slovensku republiku).

Dna 31. jala 2007 bol na zaklade Ziadosti spo-
lo€nosti HDI Hannover Versicherung Aktiengesell-
schaft udeleny predchadzajuci sihlas na nado-
budnutie podielu na zakladnom imani spolo¢nosti
POISTOVNA HDI-GERLING Slovensko, a. s., v takom
rozsahu, Ze sa po prvykrat dostane nad 66% po-
dielu na zadkladnom imani poistovne.
Spoloénosti KOMUNALNA poistoviia, a. s., Vie-
nna Insurance Group bol na zaklade Ziadosti 17.
augusta 2007 udeleny predchadzajlci suhlas na
vykonavanie sprostredkovatelskych Cinnosti pre
finanéna institdciu.

Dfia 22. oktébra 2007 bol spolognosti ING Zivotna
poistovia, a. s., udeleny predchadzajuci sthlas
na zlGcenie so spoloénostou ING Management
Services Slovensko spol. s r. 0.

Na zaklade Ziadosti bol 14. novembra 2007
spolo¢nosti Assicurazioni Generali S.p.A. udeleny
predchadzajuci sihlas na nadobudnutie podielu
100 % na zakladnom imani na spolo¢nosti Generali
Poistovna, a. s.

Rozhodnutim zo 6. marca 2007 udelila NBS spoloc¢-
nosti CSOB d. s. s., a. s., predchadzajlci sihlas, aby
sa depozitdrom spolocnosti stala UniBanka a. s.
Rozhodnutim zo 7. marca 2007 udelila NBS spoloc-
nosti AXA, d. s. s., a. s., predchadzajlci suhlas, aby
sa depozitdrom spolocnosti stala UniBanka, a. s.
Rozhodnutim z 9. marca 2007 udelila NBS spo-
loénosti VUB Generali déchodkova spravcovska
spolocnost, a. s., predchadzajuci slhlas , aby sa
depozitarom spolo¢nosti stala ING Bank N.V., po-
bocka zahrani¢nej banky.

Rozhodnutim z 8. januara 2007 udelila NBS spo-
loénosti Tatra banka, a. s., predchadzajlci sdhlas,
aby sa DDS Tatra banky, a. s., stala dcérskou
spolo¢nostou spolocnosti Tatra banka, a. s.
Rozhodnutim z 30. marca 2007 udelila NBS spoloc¢-
nosti AXA, d. d. s., a. s., predchadzajlci suhlas, aby
sa depozitarom spoloCnosti stala UniBanka a. s.
Rozhodnutim NBS zo 7. maja 2007 bolo udelené
povolenie na vznik a ¢innost doplnkovej déchod-
kovej spolocnosti AEGON, d. d. s., a. s.
Rozhodnutim z 13. decembra 2007 udelila NBS
predchadzajdci sihlas spoloénosti Winterthur

Dohlad nad finanénym trhom

Life Svajciarsko , aby sa AXA, d. d. s., a. s., stala
dcérskou spolo¢nostou spolo¢nosti Winterthur Life
tak, Zze sa AXA, d. d. s., a. s., zIUCi so spolocnostou
AXA Slovensko, a. s.

¢ Narodna banka Slovenska udelila predchadzajuci
sUhlas spoloc¢nosti Slovenské investicné druzstvo
na prekrocenie podielu na zakladnom imani a na
hlasovacich pravach v spoloc¢nosti Stabilita, d. d. s.,
a. s., vo vyske 10 %.

* Narodna banka Slovenska udelila predchadzajuci
sthlas spolo¢nosti LOREA INVESTMENTS LIMITED
Cyperska republika, na prekrocenie podielu na
zakladnom imani a na hlasovacich pravach v spo-
lo¢nosti Stabilita, d. d. s., a. s., vo vySke 20 %.

¢ Vroku 2007 Narodna banka Slovenska na zaklade
pravneho a vecného postdenia Ziadosti a priloze-
nych dokladov udelila spolu 45 devizovych licencii
na zmenarensku ¢innost, a to na nakup a predaj
penaznych prostriedkov v cudzej mene za sloven-
skl menu v hotovosti - fyzickym aj pravnickym
osobam.

¢ V roku 2007 boli udelené 2 devizové licencie na
bezhotovostné obchody s penaznymi prostriedka-
mi, ktoré opravnuja drZitelov tychto licencii vyko-
navat bezhotovostné obchody s cudzou menou,
ktorych predmetom je nakup alebo predaj cudzej
meny, vykonany na vlastny alebo cudzi Gcet bez-
hotovostnym prevodom.

4.4 Ochrana klienta

Kompetencia NBS v oblasti ochrany klienta vyplyva
z ustanovenia § 3 ods. 1 zakona Narodnej rady Slo-
venskej republiky €. 566/1992 Zb. o Narodnej banke
Slovenska v zneni neskorSich predpisov. Od vzniku
oddelenia ochrany klienta na Gtvare dohladu nad fi-
nancnym trhom vo februari 2007 do konca roka 2007
bolo na oddelenie dorucenych 380 podani, ktorych
obsahom je nespokojnost fyzickych aj pravnickych
0s0b s postupom poskytovatelov finanénych sluzieb.
Z tohto poCtu sa podarilo ukoncit a uzavriet 357
spisov, Co predstavuje Uspesnost vybavenia podani
na 93,95 %. Z celkového pocétu 380 podani sa 107
tykalo bankového sektora, 154 poistovacieho sektora
a 119 inych oblasti finanéného trhu (napr. obchodni-
kov s cennymi papiermi, starobného déchodkového
sporenia a pod.). V oblasti poistenia sa klienti pois-
tovni domahaji najméa opatovného prehodnotenia
postoja poistovne vo veci plnenia poistného po po-
istnej udalosti. Znaény pocet podani tvorili podania,
ktorych obsahom bola nespokojnost klientov v oblasti
platobného styku. V inych oblastiach finan¢ného trhu
nie je mozné vSeobecne vyjadrit, aky druh podani
prevladal, nakolko v tejto oblasti sa ¢innost oddelenia
ochrany klienta sustredila na velké mnozZstvo subjek-
tov finanéného trhu a ¢ast ¢innosti oddelenia ochrany
klienta bola venovana aj subjektom, nad ktorymi NBS
dohlad nevykonava.
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Tabulka 25 Pocet vykonanych dohladov na mieste v dohliadanych subjektoch finanéného trhu

v roku 2007

Dohlad na mieste
Banky

Obchodnici s cennymi papiermi, ktori nie s
bankami

Spravcovské spolo¢nosti

Dochodkové spravcovské spolocnosti a doplnkové
dochodkové spolocnosti

Poistovne

Sprostredkovatelia poistenia, zaistenia
a sprostredkovatelia investi¢nych sluzieb

Subjekty, nad ktorymi sa vykonava devizovy dohlad
Dohlady spolu
Zdroj: NBS.

4.5 Dohliadacia ¢cinnost utvaru
dohladu

Narodna banka Slovenska pri vykone dohladu nad
dohliadanymi subjektmi zistuje dolezité skutoénosti
o dohliadanych subjektoch a ich ¢innosti, najma ne-
dostatky v ¢innosti dohliadanych subjektov, priciny zis-
tenych nedostatkov, dosledky zistenych nedostatkov
a 0soby zodpovedné za zistené nedostatky.

Dohlad nad dohliadanymi subjektmi sa vykonava ako
dohlad na individualnom zaklade nad jednotlivymi
dohliadanymi subjektmi, ako dohlad na konsolido-
vanom zaklade nad skupinami oséb a Ucelovych
zdruZeni majetku, ktorych sicastou su aj dohliadané
subjekty, a ako doplfiujdci dohlad nad finanénymi
konglomeratmi.

V roku 2007 bolo v dohliadanych subjektoch financné-
ho trhu uskuto¢nenych spolu 49 dohladov na mieste
v nasledujdcom c¢leneni:

V bankovom sektore a u obchodnikov s cennymi
papiermi bolo v roku 2007 vykonanych spolu 19
dohladov na mieste. Komplexné dohlady na mieste
u obchodnikov s cennymi papiermi boli zamerané naj-
ma na organizéaciu, riadenie, spdsob uzatvarania ob-
chodov, odborn( starostlivost o klientov a vykaznictvo,
dodrZiavanie ustanoveni zakona o cennych papieroch
a dodrZiavanie osobitnych zakonov v rozsahu z nich
vyplyvajdceho a vSeobecne zavaznych predpisov vy-
danych na ich vykonanie a dodrziavanie podmienok
ustanovenych povolenim na poskytovanie investi¢nych
sluzieb. V bankach boli vykonané tematické dohlady,
zamerané na vybrané ¢innosti dohliadanej institucie,
alebo na hodnotenie vybraného rizika a dosledovacie
dohlady zamerané na vyhodnotenie plnenia opatreni
prijatych dohliadanou institiciou na zaklade kom-
plexného alebo tematického dohladu. Predmetom

Komplexny @ Tematicky Dosledovaci Spolu

- 10 4 14

3 1 1 5

4 2 . 6

1 - - 1

5 1 - 6

9 = = 9

8 - - 8

30 14 5 49

tematickych dohladov bolo hodnotenie pouZivania IRB
modelu, resp. predvalidaéné hodnotenie ratingového
systému banky s ohladom na zamer poziadat o schva-
lenie IRB modelu, hodnotenie kreditného rizika,
systému riadenia kreditného rizika, systému riadenia
operacného rizika a pouZivané informacné systémy
a ich bezpecénost, hodnotenie ¢innosti obchodnika
s cennymi papiermi a depozitara, pricom dohlady boli
zamerané aj na preverenie vybranych Statistickych
vykazov a hlaseni obozretného podnikania a preve-
renie poskytovania investicnych sluzieb klientom.
Okrem uvedenych dohladov sa v niektorych bankach
uskutocCnili predvalidacné stretnutia, zamerané na
hodnotenie internych modelov riadenia kreditného
a operacného rizika. V rdamci dohladu na dialku bola
v roku 2007 vypracovana analyza Gverového portflia
vo vybranych subjektoch, v ktorych nebol v ramci pla-
nu dohladu uskutoéneny dohlad na mieste.

Dohlad na mieste v regulovanych subjektoch kapitalo-
vého trhu v roku 2007 bol zamerany na spolo¢nosti,
v ktorych este nebol dohlad na mieste vykonany, ako
aj na vyznamnost spolocnosti v sektore. V niektorych
pripadoch sa uskutoc¢nila informativna navsteva spo-
lo€nosti. Konkrétne zameranie vykonanych dohladov
bolo: posidenie ¢innosti spravcovskej spoloc¢nosti
pri vykone spravy nou spravovanych podielovych fon-
dov, organizacie a riadenia spolo¢nosti, vnatornych
predpisov, systému uzatvarania obchodov, systému
riadenia portfélia, riadenia rizik v podielovych fondoch
a systému vnutornej kontroly v spolo¢nosti, postdenie
procesu vydavania akcii spravcovskej spolocnosti,
dodrZiavania podmienok primeranosti vlastnych zdro-
jov spravcovskej spoloc¢nosti, zabezpecenia riadenia
operacného rizika, vybranych Gcétovnych postupov
a vykaznictva, procesu vydavania a vyplacania po-
dielovych listov a ocenovania majetku spravcovskej
spolocnosti a nou spravovanych podielovych fondov,
preverenie dodrziavania Statitov podielovych fondov
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a stanov spravcovskej spolo¢nosti, ako aj dodrzia-
vanie podmienok, za ktorych boli spolo¢nosti ude-
lené povolenia. Vykon dohladu nad ¢innostou Burzy
cennych papierov v Bratislave, a. s., v priebehu roka
2007 spocival najma vo vykonavani priebezného mo-
nitoringu uzatvorenych obchodov s cennymi papiermi
prijatymi na jednotlivé trhy BCPB v ramci modulov jej
obchodného systému. Do konca aprila 2007 vykona-
vala Narodna banka Slovenska aj dohlad na dialku
nad plnenim informacnej povinnosti emitentov cen-
nych papierov vydanych na zaklade verejnej ponuky,
alebo emitentov, ktorych cenné papiere boli prijaté na
obchodovanie na trhu burzy cennych papierov a nad
informacnou povinnostou vyhlasovatelov verejnej po-
nuky majetkovych hodnét, ktori zhromazdili penazné
prostriedky od verejnosti na zaklade verejnej ponuky
podla § 130 zadkona o cennych papieroch.

Pocas roka 2007 bolo v rdmci poistného sektora
vykonanych 5 komplexnych dohladov a 1 tematicky
dohlad na mieste. Dohlady boli zamerané na pre-
verenie likvidacie poistnych udalosti poistoviou,
nalezitosti spisovej dokumentacie k poistnym uda-
lostiam a dostato¢nosti technickej rezervy na poistné
plnenie, preverenie vybavovania staznosti klientov
v zakonnych lehotach a vykazovania tychto staznosti,
a taktieZ aj na preverenie toho, i poistoviia vykonava
¢innost v sllade s povolenim na vykonavanie pois-
tovacej ¢innosti, resp. Ci jej boli udelené potrebné
predchadzajlce suhlasy, na organizaciu a riadenie
poistovne, pravny ramec fungovania poistovne,
predpisovu zakladnu, informacény systém, obchodné
aktivity poistovne, Gétovnictvo a vykaznictvo, spravu
poistenia, kontrolu technickych rezerv a ich umiest-
nenie. V oblasti dohladu na dialku boli preverované
Standardné vykazy a hlasenia poistovni za koniec
roka 2006 (auditované) a za vSetky Stvrtroky roka
2007 (priebezné), ako aj hlasenia zasielané ad-hoc
prostrednictvom aplikaéného programového systému
STATUS DFT. Dohlad na mieste u sprostredkovatelov
poistenia a zaistenia bol zamerany na dodrZiavanie
ustanoveni vSeobecne zavaznych pravnych predpisov,
pricom v roku 2007 boli vykonané i informativne
pohovory s komerénymi poistoviiami s ciefom overit
sposoby, akymi komercné poistovne vykonavajd jednu
z poistovacich ¢innosti, a to uzatvaranie zmlGv s vy-
luénym sprostredkovatelom poistenia, poistovacim
agentom a poistovacim maklérom, ktorych obsahom
je sprostredkovanie poistenia, vykonavanie ¢innosti
slvisiacich s registraciou vylu¢ného sprostredkova-
tela poistenia, zabezpecovanie odbornej pripravy
sprostredkovatelov poistenia, ako aj ¢innost na pred-
chadzanie Skodam.

V oblasti dochodkového sporenia bol v roku 2007 vy-
konany jeden komplexny dohlad na mieste, zamerany
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na organizaciu a riadenie déchodkovej spravcovskej
spolocnosti, vnatorné predpisy, systém uzatvarania
obchodov, systém riadenia portfélia, riadenie rizik
v dochodkovych fondoch a systém vnutornej kontroly
v spoloénosti. Dohlad na dialku bol po¢as predcha-
dzajliceho roka sustredeny predovSetkym na oblast
starobného déchodkového sporenia. V roku 2007
bola spustena prevadzka aplikaéného programového
systému STATUS DFT, prostrednictvom ktorého zacali
dohliadané subjekty zasielat Narodnej banke Sloven-
ska hlasenia. Dochodkovym spravcovskym spoloc-
nostiam a depozitarom déchodkovych fondov navyse
od 1. januara 2007 vznikla povinnost informovat
Narodnu banku Slovenska nielen o kazdej transakcii
vykonanej s majetkom v dochodkovom fonde, ale aj
o stave majetku v déchodkovom fonde, a to na dennej
baze. Dohladom na dialku bola teda v prvom kroku
vykonavana kontrola pInenia informacénych povinnosti
doéchodkovych spravcovskych spoloénosti a depozi-
tarov déchodkovych fondov podla vyhlasky Narodnej
banky Slovenska ¢. 567/2006 Z. z. a na zaklade takto
ziskanych informacii bola nasledne vyhodnocovana
rizikovost jednotlivych transakcii a ich vplyv na rizi-
kovost portfolii dochodkovych fondov.

Devizovy dohlad bol zamerany na plnenie ohlasovacej
povinnosti, a to predovSetkym na zaklade podnetu
odboru Statistiky NBS. Vo vSetkych pripadoch vyko-
naného devizového dohladu zameraného na plnenie
devizovej ohlasovacej povinnosti bolo zistené jej
neplnenie. Devizovy dohlad zamerany na oblast
zmenarenskej ¢innosti preveroval predovsetkym ve-
denie predpisanej, osobitnej evidencie (vystavovanie
nakupnych, resp. predajnych odpoctov, valutového
dennika a pod.).

4.6 Analyticka cinnost utvaru
dohladu

Cast prace Gtvaru dohladu nad finanénym trhom
NBS je venovana analytickej ¢innosti. Na polro¢nej
baze pripravuje Gtvar dohladu Analyzu slovenského
finanéného sektora. Tato sprava je predkladana do
Bankovej rady NBS a v skratenej forme verejne pub-
likovana®. Druhou pravidelnou analyzou s polro¢nou
periodicitou je Sprava o stave a vyvoji slovenského
finan€ného trhu, predkladana podla zakona o dohla-
de nad finanénym trhom na rokovanie viady a Na-
rodnej rady SR. Obsahom uvedenych sprav je najma
opisanie najvyznamnejSich trendov a zhodnotenie
rizik, ktoré z nich vyplyvaju. V ramci trhovych rizik
bolo toto hodnotenie vratane stresového testovania
rozSirené aj na poistovne, déchodkové fondy Il. a lIl.
piliera a podielové fondy. Okrem toho bol vytvoreny
model makrostresového testovania, pomocou ktoré-

6 Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2007 je publikovana na internetovej stranke Narodnej banky Slovenska
www.nbs.sk v asti Dohlad nad finanénym trhom - Publikacie, spravy a analyzy.
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ho mozno odhadnut dopad pripadného spomalenia
rastu slovenskej ekonomiky na finan¢ny sektor, a to
prostrednictvom kanalov kreditného, devizového aj
Grokového rizika.

V roku 2007 sa v ramci analytickej ¢innosti venoval
Gtvar dohladu aj dopadu prijatia eura na financny
sektor, pricom analyza bola v skratenej forme publi-
kovana aj na internetovej stranke NBS”.

Osobitna pozornost bola venovana rychlemu rastu
Gverov poskytovanych bankami, analyze rizik a vykon-
nosti déochodkovych fondov Il. a lll. piliera. Rozsiahla
analyticka ¢innost bola vykonana pri skimani dopa-
dov novelizacii jednotlivych pravnych predpisov na
financny trh. Tykala sa predovSetkym noviel zakona
o dobrovol'nych drazbach, zakona o spotrebitelskych
Uveroch (zavedenie Grokového stropu), zakona o dani
z prijmu, zdkona o déchodkovom sporeni a zakona
o stavebnom sporeni.

4.7 Vyvoj na financnom trhu
v roku 2007

Celkova hodnota aktiv a spravovaného majetku fi-
nancnych institdcii regulovanych Narodnou bankou
Slovenska pocas roka 2007 vzrastla o 342,5 mld. Sk
na koncoroénych 2 088 mld. Sk, ¢o predstavuje na-
rast 0 19,5 %. Rast aktiv sa vo viacerych segmentoch
finanéného trhu v druhom polroku mierne spomalil,
¢o v niektorych pripadoch moze suvisiet s nizSou
vykonnostou svetovych finanénych trhov.

Najvyraznejsi rast aktiv zaznamenali déchodkové fon-
dy Il. piliera déchodkového sporenia. Pocas roka 2007
vzrastli o 83,5% a dosiahli hodnotu 51,3 mid. Sk.
Ich vyznam vzrastol nielen v kontexte dochodkového
zabezpecenia, ale aj z hladiska doblezitej kumulacie
zdrojov v ekonomike v ase, ked celkova ekonomicka
konjunktlra a Grokové prostredie motivuje sloven-
ské domacnosti skor k zadlZovaniu ako k sporeniu.
V tomto kontexte je pozitivnym trendom aj rast aktiv
doplnkovych déchodkovych fondov o 18,7 %, ktoré
dosiahli hodnotu 25,3 mld. Sk. Druhy najrychlejsi rast
(24,5 %) zaznamenali podielové fondy, pre ktoré to po
stagnacii v roku 2006 znamena oZivenie. PoCas roka
2007, na rozdiel od roku 2006, investicie domacnosti
do tychto fondov rastli rychlejSie ako objemy na G¢toch
v bankach. Tento vyvoj sa prejavil ako rast vkladov
podielovych fondov v bankach.

Rast aktiv v bankovom sektore bol miernejsi ako
v dochodkovych a podielovych fondoch, v dosledku
¢oho oproti roku 2006 mierne klesol jeho podiel
na aktivach celého financ¢ného trhu. Ku koncu roka

Graf 38 Struktiira aktiv a spravovaného

majetku finanéného trhu (%)

7,8%

14% 549

79,5%

= Banky 79,5 %
Poistovne 7,8 %

W Podielové fondy 7,7 %

m Obchodnici s cennymi papiermi okrem bank 1,4 %

m Dochodkoveé spravcovskeé spolocnosti 2,4 %

B Doplnkové déchodkové spolocnosti 1,2 %

Zdroj: NBS.
1) Subjekty dohliadané NBS.

2007 dosiahli aktiva bankového sektora hodnotu
1 660 mld. Sk. Dominantnym trendom v bankovom
sektore v roku 2007 bol pokracujuci rast Gverov voci
klientom. Banky financovali hlavne sektor domacnosti
a podnikov, najma malych a strednych podnikov. Po-
kracoval tieZ rast podnikovych Gverov na financovanie
nehnutelnosti. Vysoké tempo rastu si udrziavali Gvery
poskytnuté domacnostiam, ked dopyt domacnosti po
Gveroch bol ovplyvneny najma rastom cien nehnutel-
nosti. Banky medziro€ne znizili investicie do cennych
papierov. Klesala najma drzba domacich Statnych
dlhopisov a, naopak, rastli investicie do zahrani¢nych
cennych papierov.

Rast Gverov klientom bol aj v roku 2007 financovany
prevaZzne zo zdrojov klientov, resp. emisiou dlhovych
cennych papierov. Slovensky bankovy sektor je tak
jeden z méala bankovych sektorov v krajinach EU,
ktory pri financovani Gverov klientom nie je zavisly od
kratkodobych medzibankovych zdrojov. Vklady retailu
pokracovali v raste aj napriek poklesu Grokovych
sadzieb, ked rastli hlavne vklady v domacej mene.
Podobne pokracovali v raste aj vklady podnikov a fi-
nancnych spoloénosti okrem bank.

Bankovy sektor si aj v roku 2007 zachovaval vysoku
mieru tvorby zisku, zvySil sa pocet bank s medzi-
roCnym narastom zisku, hoci Cisty zisk bankového
sektora podla predbeznych udajov bol za rok 2007
medziro¢ne nizsi o 1%, k 31. decembru 2007 pred-
stavoval hodnotu 17,6 mld. Sk. Urokové prijmy tvorili

7 Analyza dopadov zavedenia eura na slovensky financény trh je publikovana na internetovej stranke Narodnej banky Slovenska
www.nbs.sk v ¢asti Dohlad nad finanénym trhom - Publikacie, spravy a analyzy.
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v roku 2007 najvyznamnejsi podiel na prijmoch bank.
Ich podiel na hrubych prijmoch sa medzirocne zvysil
20 63% v roku 2006 na 70% v roku 2007. Urokové
prijmy rastli najma vo velkych bankach, ked banky
vyuzili svoju poziciu na trhu a zvySovali Grokové prijmy
prostrednictvom vySSieho objemu Gverov, v ostat-
nych bankach bol rast Grokovych prijmov miernejsi.
Medziroéne poklesli neldrokové prijmy. Vo viacerych
bankéach poklesli prijmy z obchodovania, najma z ob-
chodovania s dlhovymi cennymi papiermi. Medziroéne
poklesol ROE® bankového sektora z Grovne 22 % na
20 %. Na vyvoj tohto ukazovatela okrem ziskovosti
negativne vplyval narast vlastnych zdrojov vo via-
cerych bankach.

Pocas roka 2007 bola primeranost vlastnych zdrojov
vo vSetkych bankach nad stanovenou Uroviiou 8 %.
Trend postupného poklesu priemernej hodnoty prime-
ranosti vlastnych zdrojov (priemer vazeny objemom
rizikovo vazenych aktiv) sa v roku 2007 zmiernil.
Medziro¢ne tato hodnota klesla z 13,0% na 12,8 %,
v niektorych bankach vSak klesla pod 9 %. Viaceré
banky zvySili objem vlastnych zdrojov, a to formou
éerpania podriadeného dlhu alebo zo zisku vytvore-
ného v roku 2006.

V roku 2007 dosiahlo predpisané poistné hodnotu
54,1 mld. Sk, z toho v Zivotnom poisteni 25,3 mld. Sk
a v nezivotnom poisteni 28,8 mld. Sk. Technické po-
istné, ktoré zahfna aj investicné zmluvy vykazované
v zmysle IFRS, dosiahlo v Zivotnom poisteni 28,5
mld. Sk. V roku 2007 tak bol najmensi rozdiel medzi
technickym poistnym v Zivotnom a nezivotnom pois-
teni v historii Slovenska. Pri pokracovani rychlejsieho
rastu technického poistného v Zivotnom poisteni ako
v neZivotnom poisteni méZzeme ocakavat, Ze v roku
2008 dosiahne technické poistné v Zivotnom poisteni
vacsSiu hodnotu ako technické poistné v nezivotnom
poisteni. Naklady na poistné plnenia vzrastli oproti
roku 2006 o 13% na hodnotu 24 mlid. Sk. Zisk po-
istovni vzrastol o 25% na 5,6 mld. Sk v dosledku
vySSieho rastu technickych vynosov oproti technic-
kym nakladom. Mierne vzrastla aj rentabilita aktiv
a vlastného imania. V umiestneni technickych rezerv
nenastali podstatné zmeny a nadalej st umiestnené
v nizko rizikovych aktivach.

Objem klientskych obchodov s cennymi papiermi re-
alizovanych prostrednictvom obchodnikov s cennymi
papiermi sa prakticky nezmenil, k zmenam vSak doslo
v Struktlre obchodovanych nastrojov. Objem obchodov
s dlhopismi klesol o viac ako polovicu, naproti tomu
narastli obchody s derivatovymi nastrojmi. Objem
klientskeho majetku spravovaného tymito subjektmi
vzrastol medziroéne o 7 %, na troven 30 mld. Sk. Pri-

8 Vazeny priemernym objemom vlastnych zdrojov.

Dohlad nad finanénym trhom

meranost vlastnych zdrojov slovenskych obchodnikov
s cennymi papiermi splhala predpisani minimalnu
Groven s dostatoénou rezervou.

Cista hodnota majetku spravovana v otvorenych po-
dielovych fondoch po miernej stagnacii v roku 2006
vzrastla pocas roku 2007 o 25 %. Rastli tak investicie
rezidentskych subjektov do zahrani¢nych podielovych
fondov, ako aj Cistd hodnota majetku spravovaného
tuzemskymi spravcovskymi spoloénostami. Dochadza-
lo k presunu kapitalu z akciovych a dlhopisovych fon-
dov do fondov penazného trhu, zmiesanych a inych,
najma tzv. zaistenych fondov. Stagnacia svetovych
finanénych trhov spdsobila nizSiu priemernd vykon-
nost akciovych a im podobnych fondov. VysSie vynosy
v porovnani s rokom 2006 prinasali fondy investujlice
prevazne do dlhovych cennych papierov.

Rok 2007 bol pre druhy pilier dochodkového sporenia
prvym kompletnym kalendarnym rokom, v ktorom
bol systém uzavrety pre dobrovolné vstupy a novi
sporitelia do neho pribldali uz len na zaklade pevne
stanovenych pravidiel vztahujlcich sa na vek. Objem
majetku vo fondoch doéchodkovych spravcovskych
spolocnosti sa za rok takmer zdvojnasobil. Pomerne
dynamicky z hladiska narastu cistej hodnoty aktiv
rastol aj treti pilier dochodkového sporenia. V oboch
pilieroch sa v priebehu roka 2007 menila Struktdra
agregatneho portfélia. Vo fondoch druhého piliera
smerom k mierne rizikovejSim aktivam a v systéme
doplnkového déchodkového bol vyvoj opacny. V po-
rovnani s predoslym rokom zaznamenali vyvazené
a rastové fondy déchodkovych spravcovskych spoloc-
nosti pokles ro¢nej vykonnosti v priemere na hladinu
3,8%, resp. 3,6 %, ¢im sa dostali pod Groven vykon-
nosti konzervativnych fondov, ktoré si v roku 2007
pripisali 4,1 %.°

Na rizikovost finanéného sektora v roku 2007 Ciastoc-
ne vplyval negativny vyvoj na svetovych finanénych tr-
hoch. Priame vystavenie finanéného sektora prostred-
nictvom drZby cennych papierov voc¢i subprime loans
alebo vSeobecne Struktlrovanych produktov bolo iba
minimalne. Pri financnych institdciach, ktoré takéto
nastroje drZia, ostava otazkou ich kreditna kvalita,
likvidita a ich ocenenie.

Celkovy narast volatility a neistoty na kapitalo-
vych trhoch zvySil akciové riziko. To stiplo najma
v niektorych fondoch déchodkovych spravcovskych
spoloénosti, doplnkovych déchodkovych spoloénosti
a v podielovych fondoch. Celkovy pokles likvidity,
ktory sprevadza sicasny vyvoj na financnych trhoch,
sa domaceho finanéného sektora vyrazne nedotkol.
Bankovy sektor, ktory je vSeobecne najcitlivejsi na

9 VéazZeny priemer vykonnosti k 31. 12. 2007 vézeny NAV fondov v danej skupine. Nejde o priemernt vykonnost (kizavy priemer)
fondu v zmysle zakona o starobnom déchodkovom sporeni a o zmene a doplneni niektorych zakonov ¢. 43/2004 Z. z.
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stav likvidity, vykazoval dostatok domacich primar-
nych zdrojov.

V bankovom sektore pokracoval v roku 2007 vysoky
rast Gverov domacnostiam, ¢im stipalo aj vystavenie
bank voci kreditnému riziku z tychto Gverov. Zadlzenie
sektora domacnosti na makrolrovni vSak dosahovalo
v roku 2007 nizku Groven. Bankovy sektor ako celok
nebol pocas roka 2007 vystaveny vyraznejSiemu
devizovému riziku. Urokové riziko bankového sektora
sa v roku 2007 vyrazne nezmenilo. Z pohladu rizika
likvidity bola situacia v roku 2007 charakterizovana
vysokym podielom prostriedkov sterilizovanych v NBS,
ako aj ostatnych likvidnych aktiv.

Najvyznamnej$im druhom rizik, ktorym si poistovne
vystavené, su poistné rizika. Okrem toho su poistovne
vystavené trhovym rizikdm, ktoré mozu sposobit neo-
C¢akavané znizenie hodnoty aktiv kryjucich technické
rezervy. NajvyznamnejSim trhovym rizikom je Grokové
riziko. Poistny trh ako celok bol vystaveny pomerne
nizkemu akciovému riziku.

Fondy déchodkovych spravcovskych spolo¢nosti a do-
plnkovych doéchodkovych spolo¢nosti st vystavené
najma trhovym rizikdm, priom vyvazené a rastové
fondy su vystavené najma voci akciovému riziku.
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5 Emisna cinnost a penazny obeh

5.1 Emisia slovenskych penazi

V roku 2007 zabezpecila Narodna banka Slovenska
v slilade s potrebami penazného obehu dotla¢ 16,5
mil. kusov bankoviek v nominalnej hodnote 1000
Sk. Bankovky vytlacila britska tlaciaren De La Rue vo
svojom maltskom zavode v Zejtune.

Okrem bankoviek bola pre potreby hotovostného
penazného obehu zabezpeéena vyroba 44,0 mil.
kusov minci v nominalnej hodnote 50 halierov,
5,54 mil. kusov minci v nominalnej hodnote 1Sk,
13,2 mil. kusov minci v nominalnej hodnote 2 Sk
a 5,320 mil. kusov minci v nominalnej hodnote
5 Sk. Okrem minci uréenych pre penazny obeh
bolo na zberatelské Gcéely vyrobenych 18 tis. ku-
sov minci v nominalnych hodnotach 10 Sk, 5 Sk,
2Sk, 1Sk a 50 halierov, ktoré boli pouzité do troch
druhov ro¢nikovych stborov obehovych minci Sloven-
skej republiky.

V roku 2007 vydala Narodna banka Slovenska na
zberatelské Gcely dve pamatné mince, ktorymi pri-
pomenula vyznamné udalosti a vyroc¢ia. Pamatni
strieborn mincu v nominalnej hodnote 200 Sk pri
prilezitosti 200. vyrocia narodenia Jozefa Maximi-
lidna Petzvala vydala 9. januara 2007 a pamatni
striebornd mincu v nominalnej hodnote 500 Sk
k 450. vyroCiu ukoncenia vystavby Starej pevnosti
v Komarne 15. maja 2007. Razbu vsetkych obehovych
a pamatnych minci zabezpecdila Mincovia Kremnica,
S. p., ktora bola poverena aj predajom ro¢nikovych
stiborov minci.

5.1.1 Stav penazi v obehu a ro¢na cista
emisial® v SR

Hodnota obeziva v Slovenskej republike predstavo-
vala k 31. decembru 2007 sumu 155,15 mld. Sk
(vratane pamatnych minci). V medziroénom porovnani
oproti stavu k 31. 12. 2006 vzrastla hodnota obeziva
0 11,6 mid. Sk, ¢o predstavovalo medziro€ny narast

Graf 39 Mesacny vyvoj obeziva v roku 2007
(mld. Sk)
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Tabulka 26 Paméatné mince vydané NBS v roku 2007

:::::::alna Udalost, ktorii minca pripomina
200 SkY 200. vyrocie narodenia
Jozefa Maximiliana Petzvala
500 SkY 450. vyrocie ukoncenia vystavby
Starej pevnosti v Komarne
Zdroj: NBS.

1) Pamétna strieborna minca.

= Bankovky = Mince" == Spolu
Zdroj: NBS.
1) Vratane pamétnych minci.
Pocet vydanych minciv ks Vyhlaska
spolu z toho PROOF NBS
7 200 2 500 617/2006 Z. z.
7 200 2 600 183/2007 Z. z.

10 Cista emisia je rozdiel medzi objemom pefiazi danych do obehu a prijmom pefiazi z obehu za uréité Gasové obdobie. Terminolégia

je zhodna s terminoldgiou Eurdpskej centralnej banky.
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Graf 40 Denny vyvoj obeziva
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Tabulka 27 Hodnota obeziva v Sk

Bankovky
5000 Sk
1000 Sk
500 Sk
200 Sk
100 Sk
50 Sk
20 Sk
Spolu
Obehové mince
10 Sk
5 Sk
2 Sk
1 Sk
50 hal.
50 hal. Il
20 hal.
10 hal.
Spolu
Pamatné mince
Peniaze spolu
Zdroj: NBS.

Hodnota v Sk

31.12.2007

74 381 077 500
65 888 564 500
5 693 748 375

2 459 868 650
2553 773 150
903 850 100
773 488 305
152 654 370 580

895 795 870
359 567 040
251 880 460
164 910 186
26 082 860
83 835 690
44 275 412
26 967 812
1853 315 331
646 400 190
155 154 086 101

Emisna ¢innost a penazZny obeh

0 8,1 %. V porovnani s rokom 2006 sa celkova Cista
emisia znizila o 1,8 mld. Sk (0 13,2 %).

Vyvoj hodnoty obeziva (merany ku koncu jednotlivych
mesiacov) zaznamenal v roku 2007 typicky sezénny
charakter s poklesom hodnoty v prvom Stvrtroku
a narastom hodnoty ku koncu roku. Mesacné hodnoty
Cistej emisie sa pohybovali v rozpati od -2,6 mld. Sk
v januari 2007 do 4,8 mld. Sk v decembri 2007. Vyvoj
obeziva v roku 2007 znazornuje graf 39.

Denna hodnota obeziva sa v roku 2007 pohybovala od
139,98 mld. Sk (7. februara 2007) do 162,08 mid. Sk
(21. decembra 2007). Vyvoj dennej hodnoty obeziva
v roku 2007 a v predchadzajlicom roku je zobrazeny
v grafe 40.

5.1.2 Struktira obezZiva a ¢istej emisie
K 31. decembru 2007 bolo v obehu 186,7 mil. kusov

bankoviek v hodnote 152,6 mid. Sk, 1 163,2 mil.
kusov obehovych minci v hodnote 1,85 mld. Sk

Podiel v %

31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
68 029 362 500 47,94 47,40
61 320 830 500 42,47 42,73
5 361 164 875 3,67 3,74
2 292 431 250 1,59 1,60
2 512 164 150 1,65 1,75
867 629 800 0,58 0,60
720 110 265 0,50 0,50
141 103 693 340 98,39 98,32
881 149 330 0,58 0,61
333 777 320 0,23 0,23
232 742 040 0,16 0,16
152 756 209 0,11 0,11
25 042 035 0,02 0,02
74 212 418 0,05 0,05
44 304 304 0,03 0,03
26 980 004 0,02 0,02
1770 963 661 1,19 1,23
643 389 180 0,42 0,45
143 518 046 181 100,00 100,00
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a 889,6 tis. kusov pamatnych minci v hodnote 646,4
mil. Sk. Z celkovej hodnoty obeZiva tvorili bankovky
98,4 %, obehové mince 1,2 % a pamatné mince 0,4 %.
Z celkového mnozstva penazi v obehu bolo 13,8%
bankoviek a 86,2 % obehovych a pamatnych minci.

Na Cistej emisii za rok 2007 (11,6 mld. Sk) sa podie-
lali bankovky sumou 11,55 mld. Sk, obehové mince
sumou 82,35 mil. Sk a paméatné mince hodnotou
3,0 mil. Sk.

V roku 2007 zaznamenali najvySSiu hodnotu Cistej
emisie bankovky v nominalnej hodnote 5000 Sk
(6,35 mld. Sk, 1,27 mil. kusov) a bankovky v hodnote
1000Sk (4,56 mld. Sk, 4,56 mil. kusov). Tieto dve
nominalne hodnoty tvorili spolu 93,8% z hodnoty
Cistej emisie v roku 2007.

Struktdra bankoviek v obehu sa v porovnani s rokom
2006 nezmenila. NajpocetnejSimi bankovkami v obe-
hu zostavaju bankovky v nominalnych hodnotach
1000Sk (65,9 mil. kusov), 20 Sk (38,7 mil. kusov)
a 100Sk (25,5 mil. kusov). Bankovky v nominalnych

Tabul'ka 28 Mnozstvo obeziva v kusoch

Mnozstvo v ks

31.12.2007
Bankovky
5000 Sk 14 876 216
1000 Sk 65 888 565
500 Sk 11 387 497
200 Sk 12 299 343
100 Sk 25 537 732
50 Sk 18 077 002
20 Sk 38 674 415
Spolu 186 740 769
Obehové mince
10 Sk 89 579 587
5 Sk 71 913 408
2 Sk 125 940 230
1 Sk 164 910 186
50 hal. 52 165 721
50 hal. Il 167 671 380
20 hal. 221 377 062
10 hal. 269 678 123
Spolu 1 163 235 697
Pamatné mince 889 584

Peniaze spolu
Zdroj: NBS.

1 350 866 050

hodnotach 5000 Sk a 1000 Sk tvorili svojou hodnotou
140,3 mld. Sk spolu 90,4 % z celkovej hodnoty obeZi-
va, ¢o bol mierne vyssi podiel ako v predchadzajlicom
roku (90,1 %).

V roku 2007 predstavovala Cista emisia obehovych
minci hodnotu 82,4 mil. Sk (49,4 mil. kusov). Cista
emisia dosiahla kladné hodnoty pri vSetkych platnych
obehovych minciach. NajvysSiu hodnotu Cistej emisie
dosiahla minca 5 Sk (25,8 mil. Sk) a najviac vzrastlo
v obehu mnozZstvo 50-halierovych minci (o 21,3 mil.
kusov). V roku 2007 sa z obehu vratilo 144,5 tis.
kusov neplatnych 20-halierovych minci a 121,9 tis.
kusov neplatnych 10-halierovych minci. V obehu zo-
stava este viac ako 491 mil. kusov tychto minci, ¢o
k 31. decembru 2007 predstavovalo viac ako 83%
z celkového mnozstva emitovanych minci od roku
1993 do konca roku 2003. Vymena 10-a 20-haliero-
vych minci konéi 31.12. 2008.

Celkovy pocet pamatnych minci v obehu vzrastol
za rok 2007 o viac ako 22 tis. kusov a ich hodnota
vzrastla o 3,0 mil. Sk.

Podiel v %

31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
13 605 873 1,10 1,05
61 320 831 4,88 4,75
10 722 330 0,84 0,83
11 462 156 0,91 0,89
25 121 642 1,89 1,95
17 352 596 1,34 1,34
36 005 513 2,86 2,79
175 590 940 13,82 13,61
88 114 933 6,63 6,83
66 755 464 5,32 5,17
116 371 020 9,32 9,02
152 756 209 12,21 11,84
50 084 071 3,86 3,88
148 424 836 12,41 11,50
221521 521 16,39 17,17
269 800 042 19,96 20,91
1113 828 096 86,11 86,32
866 959 0,07 0,07
1 290 285 995 100,00 100,00
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5.1.3 Priemerné hodnoty obeziva

Hodnota obeZiva na jedného obyvatela!! k 31. de-
cembru 2007 vratane pamatnych minci dosiahla
28 767 Sk, z toho bankoviek 28 303 Sk, obehovych
minci 344 Sk a pamatnych minci 120 Sk. V porovnani
s rokom 2006 celkova hodnota obeziva na jedného
obyvatela vzrastla o 2 135Sk, z toho bankoviek
0 2 120Sk a obehovych minci o 15 Sk. Hodnota pri
pamatnych minciach na obyvatela sa v porovnani
s predchadzajlcim rokom takmer nezmenila.

Z hladiska mnoZstva drzanych penazi pripadlo na jed-
ného obyvatela takmer 35 kusov bankoviek, ¢o bolo
0 2 kusy viac ako v roku 2006. Najpocetnejsimi boli
bankovky v nominalnej hodnote 1000 Sk v pocte 12
kusov a 20 Sk v pocCte takmer 7 kusov. Pocet obeho-
vych minci na jedného obyvatela sa v roku 2007 oproti
roku 2006 zvysil z 207 kusov na 216 kusov. Najvyssi
podiel z platnych obehovych minci mali podobne ako
t. j. 50-halierové mince v poCte takmer 41 kusov na
obyvatela (pred rokom 37 kusov) a mince 1Sk v poéte
31 kusov (pred rokom 28 kusov).

Priemerna hodnota pefazného znaku®? v roku 2007
predstavovala 114,9 Sk, pri medziroénom raste
o 3,7 Sk. Jeho vyvoj zodpoveda vyvoju mnoZstva
a hodnoty obeZiva. Porovnanie vyvoja priemernej

Tabulka 29 Vyvoj priemernej hodnoty penazného znaku

Rok Bankovky
1993 289,3
1994 384,1
1995 455,6
1996 537,3
1997 566,3
1998 552,3
1999 594,1
2000 631,4
2001 693,6
2002 697,8
2003 729,2
2004 738,8
2005 788,9
2006 803,6
2007 817,5

Zdroj: NBS.

11 Podet obyvatelov k 31. 12. 2006 bol podia SU SR 5 393 637.

Emisna ¢innost a penazZny obeh

hodnoty penazného znaku podla jednotlivych druhov
penazi od roku 1993 dokumentuje tabulka 29.

Vyvoj priemernej hodnoty penazného znaku charak-
terizuje v poslednych rokoch rychlejsi rast hodnoty
obeziva v porovnani s jeho mnozstvom.

5.1.4 Obezivo a niektoré makroekonomické
veliéiny

V roku 2007 v slvislosti s rastom celkovej hodnoty
obeziva vzrastlo aj obezivo u obyvatelov zo 131,2
mld. Sk na 141,7 mld. Sk (o 8,0%), ako aj obezZivo
v pokladniciach bank z 12,3 mld. Sk na 13,4 mld. Sk
(0 8,9%).

Podiel MO na menovom agregate M1 sa v roku 2007
oproti predchadzajlicemu roku znizil o 1,1 percentu-
alneho bodu na 22,8 %. Tento ukazovatel vykazuje
od roku 2003 klesajucu tendenciu, ¢o dokumentuje
mierne stlpajlcu Uroven bezhotovostného platobné-
ho styku na Slovensku.

Podiel MO na HDP* v SR v roku 2007 medzirocne
poklesol o 0,3 percentualneho bodu na 7,7 %, ¢o je
porovnatelné s hodnotou dosahovanou v krajinach
eurozony (od 3% do 10 %).

(Sk)

Peniaze spolu

Obehové mince . ey N
vratane pamatnych minci

3,2 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
1,6 111,2
1,6 114,9

12 Priemerna hodnota penazného znaku = celkova hodnota obeZiva /celkové mnoZstvo obeZiva.
13 Menova poloZka MO a menovy agregat M1 st vypoéitané podla metodiky NBS (do roku 2002) a od roku 2003 podla metodiky

ECB.
14 HDP v beznych cenéch, zdroj SU SR.
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Graf 41 Obezivo u verejnosti

a v pokladniciach bank (mld. Sk)
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Zdroj: NBS.

Hodnota obeZiva v stalych cenach® k 31. decembru
2007 dosiahla 49,62 mld. Sk a v porovnani s rokom
2006 vzrastla o0 2,16 mld. Sk. Medziro€ny rast obeZiva
v stalych cenach bol, rovnhako ako v predchadzajlicom
roku, vyraznou mierou ovplyvneny rychlejSim rastom
obezZiva (0 8,1%) pred rastom ro¢nej miery inflacie
(0 3,4 %).

5.2 Falzifikaty penazi zadrzané
na uzemi Slovenskej republiky

V roku 2007 bolo na Gzemi Slovenskej republiky za-
drzanych spolu 1 066 kusov falzifikatov slovenskych
korin a cudzich mien. V porovnani s rokom 2006
to predstavuje znizenie celkového poctu zadrzanych
falzifikadtov o 167 kusov, teda o viac ako 13 %. Z uve-
deného mnozstva falzifikatov bolo 92 % zadrZzanych
priamo v penaznom obehu bankami, poboc¢kami
zahrani¢nych bank, nebankovymi subjektmi a bez-
pecnostnymi sluzbami.

V Struktdre falzifikatov bol najvyssi podiel slovenskych
korun (60 %) a eur (26 %). Podiel americkych dolarov
dosiahol 9% a ostatnych cudzich mien 5 %.

5.2.1 Falzifikaty slovenskych korin

V roku 2007 bolo zadrzanych spolu 639 falzifikatov
slovenskych korun vratane piatich kusov uprave-
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Graf 42 Podiel MO na agregate M1 a HDP

(v beznych cenach) (%)
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Zdroj: NBS.
1) Od roku 2003 podla metodiky ECB.

Graf 43 Vplyv inflacie na hodnotu obeziva
(mld. Sk)
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Zdroj: SU SR a NBS.

nych bankoviek. Najvacsi vyskyt bol zaznamenany
v Nitrianskom kraji (161 kusov) a v Zilinskom kraji
(115 kusov). Tak ako v predchadzajicom obdobi,
aj v roku 2007 medzi najviac falSované patrili ban-
kovky s nominalnou hodnotou 1000Sk a 500 Sk,
ktoré predstavovali viac ako dve tretiny falzifikatov
slovenskych korn.

15 Pri raste cenovej hladiny od roku 1993 o 212,7 %, podla indexu spotrebitelskych cien (CPI), zdroj SU SR.
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Graf 44 Vyvoj poctu zadrzanych falzifikatov
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Zdroj: NBS.

5.2.2 Falzifikaty cudzich mien

V roku 2007 bolo na Gzemi Slovenskej republiky
zadrzanych 278 kusov falzifikatov eur, 97 kusov fal-
zifikatov americkych dolarov a 52 kusov falzifikatov
ostatnych cudzich mien. Najvacsi vyskyt bol zazna-
menany v Bratislavskom kraji.

Falzifikaty eur

V roku 2007 je viditelny pokles v pocte zadrzanych
falzifikatov eur, avSak vzhladom na skutocnost, Ze
takmer vSetky boli zachytené v hotovostnom penaz-
nom obehu, predstavovali rovnaké nebezpecenstvo
ako falzifikaty zadrzané v roku 2006, ked' priblizne
tretina bola zadrzana pred danim do obehu. V po-
rovnani so Statmi eurozony, v ktorych sa najcastejsie
vyskytuju falzifikaty nizSich nominalnych hodnét 50
EUR a 20 EUR, na tGzemi Slovenskej republiky bolo naj-
viac falzifikatov bankoviek 100 EUR a 200 EUR, ktoré
predstavovali viac ako dve tretiny falzifikatov eur.

Emisna ¢innost a penazZny obeh

Graf 45 Struktira falzifikatov v roku 2007
(%)

5%

= USD EUR ® Ostatné u SKK

Zdroj: NBS.

Falzifikaty americkych dolarov

V roku 2007 bol zaznamenany v porovnani s predcha-
dzajicim rokom iba mierny pokles v pocte zadrzanych
falzifikatov americkych dolarov, zatial ¢o podiel uvede-
nej meny na celkovom pocte zadrZzanych falzifikatov
zostal priblizne na Grovni roka 2006. Najvacsi vyskyt
bol evidovany v Bratislavskom kraji, v ktorom bolo
v 43 pripadoch zadrzanych 50 kusov falzifikatov.
NajfalSovanejSou bola opat bankovka s nominalnou
hodnotou 100 USD, ktora tvorila priblizne 95 % z cel-
kového poctu falzifikatov americkych dolarov.

Falzifikaty ostatnych cudzich mien

Podobny vyvoj ako v pripade americkych dolarov bol
zaregistrovany aj v pocte zadrzanych falzifikatov ostat-
nych cudzich mien, kde bolo v roku 2007 zadrZanych
o Sest kusov falzifikdtov menej ako v roku 2006. Rov-
nako ako v predchadzajlicom obdobi najvyssi podiel
tvorili falzifikaty anglickej libry.
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6 Platobny styk

6.1 Pravne a institucionalne
aspekty

Oblast platobného styku v Slovenskej republike je
upravena najma zakonom ¢. 510/2002 Z. z. o platob-
nom styku a o0 zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsSich predpisov (dalej len ,.zakon o pla-
tobnom styku®).

Zakon o platobnom styku bol v roku 2007 novelizova-
ny zakonom ¢. 659/2007 Z. z. o zavedeni meny euro
v Slovenskej republike a o zmene a doplneni niekto-
rych zakonov. V rdmci tejto nepriamej novely zdkona
o platobnom styku dojde okrem iného k vypusteniu
konstantného symbolu ako povinnej nalezitosti pre-
vodného prikazu na tuzemsky prevod, a to odo dna
zavedenia eura v Slovenskej republike.

V priebehu roka 2007 sa zacali prace na priamej
novele zakona o platobnom styku. Tento navrh za-
kona vychadza z Narodného planu zavedenia eura
v Slovenskej republike a suvisi so zmenami v tuzem-
skom platobnom systéme SIPS a s napojenim sa na
platobny systém TARGET2 odo dna zavedenia eura
v Slovenskej republike.

Sicastou slovenského pravneho poriadku sa s Gcin-
nostou od 1. januara 2007 stalo aj nariadenie Eurdp-
skeho parlamentu a Rady 1781/2006 z 15. 11. 2006
0 Udajoch o prikazcovi, ktoré sprevadzaju prevody
financnych prostriedkov.

V priebehu roka 2007 bola prijatd smernica Europske-
ho parlamentu a Rady 2007/64/ES z 13. 11. 2007
o platobnych sluzbach na vnitornom trhu (smernica
o platobnych sluzbach), ktorou sa menia a dopifiaju
smernice 97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES
a 2006/48/ES a zruSuje smernica 97/5/ES.

Cielom smernice o platobnych sluzbach je vytvorenie
jednotného platobného trhu v ramci Spolocenstva
zavedenim harmonizovaného pravneho ramca a so
zamerom zrusit hranice na vnatornom trhu pri posky-
tovani platobnych sluzieb.

Rozsah pésobnosti smernice o platobnych sluzbach
je limitovany na platby v eurach alebo v narodnych
menach ¢lenskych Statov realizované na Gzemi
Spolocenstva. Tato smernica okrem iného upravuje

transparentnost podmienok poskytovania platobnych
sluzieb, prava a povinnosti slvisiace s poskytovanim
a pouZzivanim platobnych sluzieb, ako aj mimosudne
rieSenie sporov.

Z d6évodu zvySenia hospodarskej sutaze na trhu s pla-
tobnymi sluzbami smernica vymedzuje podmienky na
vznik a podnikanie novej kategérie poskytovatelov
platobnych sluzieb - tzv. platobnych institdcii, ktoré
okrem bank a pobociek zahrani¢nych bank budd moct
poskytovat sluzby platobného styku (t. j. budi méct
vykonavat platobny styk a z(ctovanie).

Smernica o platobnych sluzbach bude transponovana
do pravneho poriadku Slovenskej republiky prijatim
nového vSeobecne zavazného pravneho predpisu
s predpokladanou Gcinnostou od 1. novembra 2009.

S Gc¢innostou od 1. jdla 2003 bol zriadeny Staly roz-

hodcovsky sud Slovenskej bankovej asociacie so sid-

lom v Bratislave, ktory ma v sucasnosti dve komory:

a) komoru pre rozhodovanie sporov z platobného
styku,

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

V roku 2007 Narodna banka Slovenska schvalila
navrh Slovenskej bankovej asociacie neplatit v roku
2007 prispevok na ¢innost Staleho rozhodcovského
slidu Slovenskej bankovej asociacie, a to vzhladom
na vysledky hospodarenia tohto sidu a dostatok
financnych prostriedkov na ¢innost komory pre rozho-
dovanie sporov z platobného styku. Zaroven Narodna
banka Slovenska schvalila Dodatok ¢. 3 Rokovacieho
poriadku Staleho rozhodcovského sddu.

Strategické prace na rieSeni zmeny platobnej
infrastruktiry Slovenskej republiky v siivislosti
so zaclenenim sa do eurozony

V priebehu roka 2007 sa zintenzivnili prace na defi-
novani novej podoby platobnej infrastruktdry v SR po
vstupe do eurozony.

Zakladom tejto infrastruktiry bude prevadzka platob-
ného systému TARGET2-SK, prostrednictvom ktorého
bud( spracovavané vsetky platby v redlnom c¢ase
a zostatky na Gc¢toch Gcastnikov vedenych v tomto
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systéme budl povazované za plnenie povinnych
minimalnych rezerv.

Dalsim déleZitym prvkom novej infradtruktiry bude
novy retailovy platobny systém EUROSIPS, ktory vznik-
ne transformaciou zo sli¢asného systému SIPS. Pojde
o domaci multilateralny kliringovy systém s finalnym zG¢-
tovanim na RTGS Gctoch v systéme TARGET2. EUROSIPS
bude tzv. pridruzenym systémom systému TARGET2.

TARGET2 je systém hrubého zlGctovania platieb
v redlnom c¢ase poskytovany centralnymi bankami
Eurosystému. Pouzivanie tohto systému je povinné
pre vSetky centralne banky krajin, ktoré prijali euro za
svoju menu. Zakladom systému TARGET2 je jednotna
zdielana technicka platforma, ktora zabezpecuje har-
monizovany pristup k tomuto systému pre vsetkych
Gcastnikov v ramci Eurosystému. Z pravneho hladiska
vSak TARGET2 predstavuje mnoZinu systémov. Systém
prevadzkovany Narodnou bankou Slovenska bude
oznacovany ako TARGET2-SK.

Vo februari boli prezentované zakladné ¢rty budidceho
platobného systému TARGET2-SK a tiezZ retailového
platobného systému EUROSIPS. Ugastnici medziban-
kového platobného styku v aprili pisomne potvrdili
Narodnej banke Slovenska, Ze sa stan( priamymi
Géastnikmi systému TARGET2 a tiez, Ze bud( vyuZivat
sluzby systému EUROSIPS.

Na zaciatku roka bola vypracovana Specifikacia po-
Ziadaviek na funkcionalitu nového systému EUROSIPS
a v maji 2007 otvorila Narodna banka Slovenska
interny projekt na implementaciu systému EUROSIPS.
Cielom tohto projektu je okrem samotného vyvoja
tohto systému aj otestovanie funkcionalit tak, aby
v rdmci testovania pripojenia UGc¢astnikov na systém
TARGET2-SK boli otestované aj funkcionality systému
EUROSIPS ako pridruzeného systému TARGET2-SK.

6.2 Platobny systém
Slovenskej republiky

Ku koncu roku 2007 prevadzkovala Narodna banka
Slovenska medzibankovy platobny systém SIPS pre
32 (c¢astnikov, z toho bolo 30 priamych Gcastnikov
a 2 tretie strany. V priebehu roku 2007 vzrastol pocet

Tabulka 34 Pocet transakcii uskutocnenych v SIPS

Jan. Feb. Mar. Apr. Maj
2004 812 8,09 894 857 911
2005 886 914 991 9,88 10,25
2006 10,48 9,99 10,92 10,09 11,23
2007 11,12 10,72 11,45 11,26 11,97
Zdroj: NBS.

Platobny styk

Graf 46 Pocet transakcii uskuto¢nenych
v SIPS (mil.)

Jan. Feb. Mar. Apr. M& Jin Jul
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Zdroj: NBS.

priamych ucéastnikov o dve pobocky zahraniénych
bank pdsobiace na GUzemi SR na zaklade jedného
bankového povolenia.

V roku 2007 nedos$lo v ramci prevadzkovania medzi-
bankového platobného systému SIPS k zasadnym
zmenam zakladnych funkcii systému.

6.2.1 Koncepcia platobného styku v SR
v suvislosti so zavedenim eura

V slvislosti s pripravou zavedenia systému TARGET2
zacala Narodna banka Slovenska pripravu transforma-
cie sliGasného systému SIPS na novy retailovy platobny
systém EUROSIPS. V rdmci vstupu do eurozény bude
tento systém implementovany ako domaci multilateral-
ny systém Cistého zUctovania pre retailové platby. Sys-
tém nebude vyZadovat okamZiti finalitu, nakol'ko bude
spracovavat klientske platby malej hodnoty s nizkou
prioritou (medzibankové platby velkej hodnoty budu
presmerované do systému TARGET2). Prijaté platby
sa budU pocas Gctovného dna priebezne spracovavat
na technickych Gétoch, pricom finalne zlétovanie pla-

(mil.)

Jun Jul Aug. Sep. Okt Nov. Dec.

9,46 881 9,06 894 927 942 10,93

10,24 9,84 991 9,83 10,24 10,28 11,34
11,01 10,85 10,80 10,45 11,34 11,13 12,04
11,46 11,87 11,35 11,19 12,42 12,02 12,89
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Graf 47 Hodnota transakcii uskuto¢nenych
v SIPS (mid. Sk)
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Zdroj: NBS.

tieb bude prebiehat dvakrat za den na RTGS (ctoch
v systéme TARGET2. Prenos Gdajov medzi systémami
EUROSIPS a TARGET2 bude realizovany prenosom in-
formacii v definovanej Struktlre prostrednictvom siete
SWIFT-Net. Prevadzkovatelom platobného systému
EUROSIPS bude Narodna banka Slovenska.

Nova koncepcia platobného styku v SR bola v priebe-
hu roku 2007 niekol'kokrat prezentovana Gcastnikom
medzibankového platobného systému SIPS a je vy-
sledkom konsenzu Narodnej banky Slovenska a bank
reprezentovanych Slovenskou bankovou asociaciou,
ako aj ostatnych Gcastnikov medzibankového platob-
ného systému SIPS.

6.2.2 Plathy realizované prostrednictvom
SIPS

Pocas roku 2007 bolo v platobnom systéme SIPS
spracovanych celkovo takmer 140 mil. transakcii.
Za rovnaké obdobie oproti roku 2006 vzrastol pocet
transakcii o 7,47 %, o potvrdzuje stabilne rastuci
trend z predchadzajlcich rokov.

Tabulka 35 Hodnota transakcii uskutocnenych v SIPS

Jan. Feb. Mar. Apr. Maj
2004 2,77 262 305 286 3,30
2005 3,95 13,78 11,12 6,35 5,98
2006 6,43 6,36 888 7,15 8,37
2007 746 545 997 7,34 6,87
Zdroj: NBS.

Pocty uskutocnenych transakcii v jednotlivych mesia-
coch roka 2007 v porovnani s predchadzajicimi rokmi
sa nachadzaju v grafe 46 a tabulke 34.

Na rozdiel od predchadzajltcich rokov sa v roku
2007 oproti roku 2006 celkovy objem spracovanych
transakcii znizil o 7,1 percentualneho bodu. Rasttci
trend z predchadzajdcich rokov, ktory v celkovej
hodnote spracovanych transakcii tvoril rocny narast
v priemere 40 - 50%, tak nadobudol opacnu ten-
denciu. V roku 2007 SIPS spracoval transakcie len
v hodnote necelych 79 545 mld. Sk. Po analyzovani
priemernej hodnoty prevodu klientskych a medziban-
kovych platieb mozno usudzovat, ze vyrazny vplyv na
znizenie hodnoty platieb mohlo mat stabilizovanie
domacej meny. Vyrazny narast hodnoty platieb vo
februari 2005 naznadil jeho priamy sivis s vyskytom
sterilizacnych obchodov (graf 47). Dynamika narastu
hodnoty platieb v medziro¢nych ukazovateloch (a to
predovSetkym dynamika narastu hodnoty prioritnych
platieb) bola vyrazna az do roku 2007, ked priSlo
k ustaleniu (hodnota prioritnych platieb oproti roku
2006 klesla 0 3%).

Hodnoty uskuto¢nenych transakcii v jednotlivych me-
siacoch roka 2007 v porovnani s predchadzajdcimi
rokmi sa nachadzaju v grafe 47 a tabulke 35.

0d zaciatku roka 2003, ked NBS zacala prevadzkovat
systém SIPS, dosiahol pocet prioritnych platieb vyraz-
na dynamiku rastu, a to medziro¢ne takmer o 100 %,
pricom v roku 2007 bol zaznamenany pokles poctu
prioritnych platieb o viac ako 20 %. Celkovo bolo spra-
covanych a zl¢tovanych necelych 275 tis. prioritnych
platieb, kym v predchadzajicom roku to bolo viac ako
320 tis. Podiel na celkovom pocte uskutocnenych
transakcii sa vSak vyrazne nezmenil - predstavuje
necelych 0,2 %, kym v roku 2006 to bolo 0,25 %,
¢o slvisi skutocne s minimalnym zastipenim na
celkovom pocte platieb. Vyvoj poctu spracovanych
prioritnych platieb v SIPS zobrazuje graf 48.

Klesajlca hodnota bola zaznamenana aj v hodnote
prioritnych platieb, i ked iba o necelé tri percenta (na
53 959 mild. Sk). Oproti predchadzajldcim rokom vSak
ide o vyrazni zmenu, kedZe aj hodnota prioritnych
platieb mala v rokoch 2004 - 2006 takmer trojna-
sobny narast. Graf 49 zobrazuje podiely normalnych

(bil. Sk)
Jun Jul Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
395 384 3,70 3,46 343 325 446
6,22 504 560 514 500 553 593
838 861 7,25 617 621 6,13 5,69
6,10 585 6,69 544 6,47 595 5,95
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Graf 48 Pocet spracovanych prioritnych
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a prioritnych platieb z celkovej hodnoty spracovanych
transakcii v rokoch 2003 az 2007, pricom ich pomer
sa v roku 2007 oproti predchadzajlcemu roku vyrazne
nezmenil.

Informacie o pocte a objeme transakcii spracovanych
v systéme SIPS sU publikované na internetovej stranke
Narodnej banky Slovenska® s dennou aktualizaciou
0 15.50 h.

Pocas Statnych sviatkov, dni pracovného pokoja
a pracovného volna je platobny systém uzavrety
a prebieha udrzba systému. V roku 2007 bolo 250
pracovnych dni. Denne bolo v systéme SIPS spra-
covanych a zGctovanych priemerne 532 tis. platieb
v celkovom objeme takmer 318,18 mld. Sk, pricom
priemerna hodnota jednej transakcie predstavovala
priblizne 598 tis. Sk.

Pre lepsSiu predstavu o tychto ¢islach moéze poslizit
Gdaj o tom, Ze priblizne za 5,82 pracovného dna sys-
tém SIPS spracuje a zlc¢tuje platby, ktorych hodnota
sa v kumulativnom vyjadreni rovna hrubému domace-
mu produktu Slovenskej republiky v roku 2007Y.

Narodna banka Slovenska poskytuje vnutrodenny
Gver tym ucastnikom medzibankového platobného
styku, ktori s povinni tvorit povinné minimalne
rezervy. Vnatrodenny Gver je poskytovany vo forme

16 www.nbs.sk - Platobné systémy,/Statistické tdaje.
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Graf 49 Podiel typov platieb na hodnote
spracovanych transakcii
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moznosti preCerpania penaznych prostriedkov na Ucte
penaznych rezerv stanovenim maximalneho debetné-
ho zostatku (overdraft). Vnatrodenny Gver je splatny
len v ramci jedného prevadzkového dna a musi byt
plne zabezpeceny kolaterdlom, t. j. dostato€nym
mnozstvom cennych papierov v relevantnej hodnote,
ktoré st evidované v centralnom registri kratkodobych
cennych papierov vedenom NBS.

V roku 2007 bol G¢astnikom, ktori poziadali o vnutro-
denny Gver, poskytnuty tento Gver v celkovom objeme
viac nez 3 442 mild. Sk. Objem poskytnutého vnatro-
denného Gveru Ucastnikom sa sleduje na tyzdennej
baze. Narodna banka Slovenska poskytla tyzdenne
vnatrodenny Gver'® v priemernom objeme 66,092
mid. Sk.

Objem vnltrodenného Gveru v jednotlivych mesia-
coch roka 2007 a pocet Gcastnikov platobného
systému SIPS, ktori o tento Gver Ziadali, je zobrazeny
v grafe 50.

6.2.3 Platobné karty

V roku 2007 sa pocet vydanych platobnych kariet
zvySil 0 6 % na takmer 4,75 milidna platobnych kariet,
pricom debetné platobné karty tvoria takmer 76 %
a kreditné platobné karty 24 %.

17 Hodnota HDP za rok 2007 predstavuje 1 851,8 mid. Sk, zdroj SU SR.

18 Objemom poskytnutého vnitrodenného Gveru sa mysli hodnota cennych papierov (zniZenych o zrazku), ktoré NBS prijala od
Gcastnikov ako kolateral za poskytnuty vnutrodenny Gver. Ide o maximalny limit, do vysky ktorého méZu Ucastnici vnutrodenny
tver Cerpat. Skutocné cerpanie vnitrodenného uveru sa v sucasnosti Statisticky nesleduje.
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Graf 50 Objem poskytnutych vnitrodennych
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K 31. decembru 2007 mohli klienti bank na Gzemi
Slovenskej republiky vyuZivat siet 2 166 bankomatov
a 25 826 EFT POS platobnych terminalov.

V roku 2007 tuzemski drzitelia platobnych kariet
uskutocnili takmer 125 mil. transakcii v celkovej
hodnote viac ako 334 mld. Sk, pricom z tohto poctu
bolo na Gzemi Slovenskej republiky uskutoénenych
takmer 121 mil. transakcii v celkovej hodnote 322
mld. Sk, resp. v pocte viac ako 4 mil. a v hodnote 12
mld. Sk mimo Gzemia Slovenskej republiky. DrZitelia
platobnych kariet zo zahranicia uskutocnili na Gzemi
Slovenskej republiky 13 mil. transakcii v celkovej
hodnote viac ako 29 mid. Sk.

6.3 Spolupraca

s medzinarodnymi financnymi
institiiciami v oblasti
platobného styku

Eurdpska platobna rada
- oblast SEPA

Jednotna oblast platieb v eurach (SEPA) bude oblas-
tou, v ktorej budd moct spotrebitelia, podniky a dal-
Sie hospodarske subjekty zasielat a prijimat platby
v eurach - ¢i uz v ramci jednej krajiny, alebo medzi
jednotlivymi krajinami - za rovnakych zakladnych
podmienok, prav a povinnosti a bez ohladu na to,
kde sa nachadzaju. Riadiacim a koordinacnym orga-
nom SEPA na eur6pskej Grovni je Eurdpska platobna
rada, ktorej clenom je Slovenska bankova asociacia.
Projekt SEPA pokryva dva zakladné platobné nastroje

- Uhrady a inkasa a zaroven definuje spolo¢ny ramec
pre platobné karty.

Projekt SEPA dospel v roku 2007 v krajinach eurozény
do fazy implementacie. Tato faza sa venovala predo-
vSetkym priprave na zavedenie novych platobnych
nastrojov, Standardov a infrastruktir SEPA. V prie-
behu roka bol zadefinovany 28. januar 2008 ako
zacCiatok pouZivania Ghrad SEPA a 1. november 2009
ako datum spustenia inkas SEPA. Inkaso SEPA bude
zavedené neskor z technickych a pravnych dévodov.
Déraz na implementaciu platobnych nastrojov SEPA
je v pociatku projektu kladeny na krajiny eurozény
a nasledne bude projekt SEPA implementovany
v celej oblasti SEPA, ktor( bude napokon vytvarat
27 ¢élenskych Statov Eurdpskej Unie a Island, Norsko,
Lichtenstajnsko a Svajéiarsko.

Eurépska platobna rada schvaélila v jani verziu 2.3
Pravidiel pre Ghrady SEPA a zaroven rovnak( verziu
aj pre inkasa SEPA. Uvedené verzie vytvaraji zaklad
pre implementéaciu Ghrad a inkas SEPA. S(icasne boli
schvalené prislusné implementacné prirucky verzie
2.3 pre oba platobné nastroje.

Projekt SEPA je podporovany Eurépskou komisiou,
Eurépskou centralnou bankou, narodnymi central-
nymi bankami, ako aj eurépskymi bankami. Jednym
z hlavnych dévodov vSeobecnej podpory SEPA je
fakt, Ze prinesie nové benefity pre spotrebitelov, ako
aj podniky, ktoré realizuja platby v eurach.

Slovensky bankovy sektor sa taktiez pripravuje
na kompatibilitu so SEPA. V marci bol Bankovou radou
NBS a nasledne vedenim Ministerstva financii SR
schvaleny Ramcovy implementacny plan - Zavedenie
SEPA v SR. Cielom tohto planu je na jednej strane
potvrdenie zavazku bankového sektora implemen-
tovat na Slovensku SEPA a na druhej strane vyjadrit
a poukazat na hlavné Crty a aspekty prechodu na
SEPA. Prva verzia planu bude aktualizovana a do-
plnena o Casovy harmonogram, vratane terminov
a zodpovednosti, a 0 komunikaénu stratégiu v zavis-
losti od aktualneho stavu prac, dostupnych informacii
a dokumentov v priebehu rozvoja SEPA. V roku 2007
bol zriadeny Slovenskou bankovou asociaciou Vybor
pre SEPA, ktory je riadiacim organom pre zavedenie
SEPA v Slovenskej republike. Je zlozeny zo zastupcov
Narodnej banky Slovenska, Ministerstva financii SR,
Slovenskej bankovej asociacie, komerénych bank,
Statnej pokladnice, Slovenskej posty, zastupcov za-
mestnavatelov, ako aj spotrebitelov.

Eurosystém, ESCB a budovanie novej generacie
platobného systému TARGET2

Zastupcovia NBS sa aj v roku 2007 podielali na pra-
cach pracovnych vyborov a komisii zriadenych v ramci
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systému ESCB pracujlcich na pode Eurépskej central-
nej banky. Aj v roku 2007 pokracCovala spolupraca za-
stupcov centralnych bank Eurosystému, Eurépskeho
systému centralnych bank, a tiez i buddcich uZivatelov
na vyvoji novej generacie platobného styku TARGET2.
Vysledkom spoluprace uvedenych subjektov bolo aj
pokracovanie vyvoja platobného systému TARGET2.
ECB na svojej chranenej stranke, uréenej buduicim
uzivatelom systému TARGET2, nadalej zverejhovala
materialy o vyvoji systému TARGET2. V jini 2007 bola
zverejnena Stvrta sprava o vyvoji TARGET2 uréena
pre verejnost, ktora obsahovala informéacie tykajlce
sa doplnujlcich rozhodnuti z oblasti spoplatriovania,
interakcie so systémami z¢tovania cennych papierov
a findlnej verzie VSeobecnej funkénej Specifikacie
Jednotnej technickej platformy SSP. Zaroven obsaho-
vala informacie o priebehu testovacich a migracnych
aktivit bankovych komunit jednotlivych krajin systému
ESCB. Kratko pred spustenim prevadzky TARGET2
zverejnila ECB v oktobri 2007 piatu spravu o vyvoji
systému TARGET2. Ugelom tohto dokumentu bolo
zaktualizovanie informacii o priebehu vyvoja TARGET2
a potvrdenie pripravenosti systému ESCB na spus-
tenie prvej migracnej fazy do nového platobného
systému TARGET2, ktoré sa 19. novembra 2007 aj
Uspesne uskutocnilo. Zaroven potvrdilo pripravenost
dalSich dvoch zostavajicich migracnych faz, ktoré sa
maju realizovat v roku 2008.

TARGET2-SK - komponent platobného
systému TARGET2

V slvislosti s napojenim sa na systém TARGET2 je
Narodna banka Slovenska zaviazana plnit viacero
Gloh, akymi su napr. aktivna Uc¢ast v prevadzkovani
systému TARGET2-SK - narodného komponentu
systému TARGET2, koordinacia pristupového procesu
k systému TARGET2, aktivna Gcast v legislativnom
procese a poskytovanie sluzieb po napojeni sa na
systém TARGET2-SK.

Na zaklade rozhodnutia Bankovej rady NBS z de-
cembra 2006, oznamila NBS v januari 2007 listom
guvernéra prezidentovi ECB rozsah vyuZivania sluzieb
jednotnej zdielanej platformy SSP, ktora je zakladnou
infrastruktirou TARGET2 (t. j. aké volitelné moduly
platformy sa NBS zavazuje vyuZivat).

V auguste sa v Narodnej banke Slovenska uskutocnilo
stretnutie zastupcov odboru platobného styku a za-
stupcov Eurépskej centralnej banky, cielom ktorého
boli konzultacie ohladne koordinacie pristupového
procesu Narodnej banky Slovenska a bankového
sektora k systému TARGET2. Na stretnuti boli predis-
kutované mozné spbsoby implementacie Usmernenia
ECB o TARGET2, ,migracny“ profil Slovenska a pridru-
Zeného systému EUROSIPS na systém TARGET2, ram-
covy ¢asovy plan registracie a testovania Gcastnikov
bankového sektora SR a dalSie témy.

Platobny styk

V septembri Narodna banka Slovenska prezentovala
Gcastnikom medzibankového platobného systému
Casovy harmonogram krokov, tykajlcich sa pripravy
napojenia, registracie Gcastnikov do sluzieb SWIFT-u,
registracie Ucastnikov do testovacieho prostredia
jednotnej zdielanej platformy a vykonania samotného
testovania. Tieto registracie, a tiez Styri fazy testova-
nia, by sa mali vykonat v buddcom roku v predpokla-
danej diZke trvania 9 mesiacov.

V oktébri bol na chranenej stranke ECB uréenej bu-
dicim uzivatelom TARGET2 po prvykrat zverejneny
migracny profil NBS a jej bankového sektora a zaroven
migracné profily pridruzenych systémov EUROSIPS
a Centralneho depozitara cennych papierov SR.

V slvislosti s pripravou pravnych predpisov sa Narod-
na banka Slovenska podielala na korekcii prekladu
slovenskej verzie Usmernenia ECB o TARGET2, ktoré
bolo zverejnené v Uradnom vestniku Eurépskej Gnie
dna 8. septembra 2007.

6.4 Pripravy na 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
pripravuji pracovné vybory pre zavedenie eura. V ob-
lasti bankovnictva a finan¢ného trhu ide o Pracovny
vybor pre banky a finanény sektor, ktorého ¢innosti
koordinuje zastupca Narodnej banky Slovenska a jeho
¢lenmi sU zastupcovia Narodnej banky Slovenska,
Ministerstva financii SR, Slovenskej posty, Statnej po-
kladnice, Slovenskej bankovej asociacie a jednotlivych
asociacii financného sektora. Pracovny vybor zacal
oficialne svoju ¢innost koncom roka 2005.

Rokovania Pracovného vyboru pre banky a finanény
sektor v roku 2007 boli zamerané predovSetkym na
rieSenie Gloh vyplyvajlcich z Narodného planu zave-
denia eura pre oblast platobného styku. Vybor taktiez
participoval aj na aktualizacii narodného planu.

V oblasti bezhotovostného platobného styku iSlo naj-
ma o pripravu novely zdkona o platobnom styku, tzv.
euronovely, ktora priamo suvisi s procesom zavedenia
eura, zmenami v systéme SIPS a napojenim sa na
platobny systém TARGET2.

V oblasti hotovostného platobného styku iSlo najma
o presnejsiu identifikaciu potreby hotovosti a jej zaob-
starania od NBS, ako aj o predzasobenie obyvatelstva
eurovou hotovostou, tzv. Startovacimi balickami.

Na rokovani Pracovného vyboru pre banky a financny
sektor bola predmetom diskusie aj vyhlaSka Narod-
nej banky Slovenska, ktorou sa ustanovuji niektoré
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pravidla dualneho zobrazovania a dalSie pravidla pre
prepocet niektorych cien, platieb a inych hodndét pre
oblast finanéného trhu a sluZieb finanénych institacii
v oblasti bankovnictva, kapitalového trhu, poistovnic-
tva a dochodkového sporenia.

V ramci Pracovného vyboru pre banky a finanény
sektor bol zriadeny Podvybor pre banky a Podvybor
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pre poistovne. V pracovnom podvybore pre banky bola
schvalena Stratégia zavedenia eura do hotovostného
obehu v SR. Zaroven bol zruSeny Podvybor pre SEPA,
nakolko vznikol samostatny Vybor pre SEPA pod ges-
ciou Slovenskej bankovej asociacie.
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7 Statistika

Narodna banka Slovenska zbiera, zostavuje a uverej-
nuje rozne druhy Statistik, ktoré slizia predovSetkym
na zabezpecenie vykonu narodnej menovej politiky a
finanénej stability. V roku 2007 pokracoval proces har-
monizacie jednotlivych oblasti Statistiky v stlade s po-
Ziadavkami ECB, dalSimi institdciami spoloéenstva,
ako aj inymi medzinarodnymi institGciami. Vykonala
sa rozsiahla zmena prezentacie Gdajov v hlavhom
menu internetovej stranky NBS za oblast Statistiky.
V sllade so strednodobou stratégiou sa zabezpecovali
Glohy slvisiace s prijatim spolo¢nej meny euro.

Menova a bankova statistika

Cinnosti realizované v roku 2007 boli zamerané
hlavne na zabezpecenie poziadaviek ECB pre oblast
menove;j Statistiky, Statistiky finan¢nych institucii a tr-
hov. Zostavované a zverejiiované boli harmonizované
Statistiky za menové agregaty a protipolozky k meno-
vému agregatu M3, bilanéné Udaje stavové a tokové
za sektor penaznych finanénych institdcii, podielovych
fondov, ostatnych finanénych sprostredkovatelov, Gro-
kové miery z prijatych vkladov a poskytnutych tverov.
Na UGcely sledovania plnenia jedného z konvergenc-
nych kritérii bola poskytovana Statistika dlhodobych
Grokovych mier za reprezentativne vliadne dlhopisy.

V Statistickom vykaznictve pre rok 2007 za Uverové
institGcie bola na zaklade zapracovania koncepcénych
zmien v predchadzajlcich rokoch stabilizovana Struk-
tlra pozadovanych Gdajov. Zaviedli sa nové poziadav-
Ky na vykazovanie Urokovej Statistiky za nové Gvery
a vklady v eurach. Dopracovalo sa technické prostre-
die na zautomatizovanie zostavovania datovych stbo-
rov pre oblast bilanénej a Grokovej Statistiky.

Vzhladom na pripravu novych nariadeni ECB pre
tito cast menovej a bankovej Statistiky sa NBS za-
meriavala na zistovanie dostupnosti, vyznamnosti
a nakladovosti novych poziadaviek. Spolupracovalo
sa na roznych metodickych dotaznikoch ECB monito-
rujdcich narodné prostredie. Pokracovali tiez prace
na zostavovani historickych ¢asovych radov v silade
so stratégiou rozsSirenia eurozény o SR.

Do existujuceho Statistického vykaznictva podielovych
fondov (stavové Gdaje aktiv a pasiv) boli v roku 2007
metodicky zapracované nové poziadavky ECB na

vykazovanie transakcii/netransakcii a vykazovanie
cennych papierov na baze security-by-security.

0d zaciatku roka boli spracovavané a zostavované
prvé (daje za sektor ostatnych finanénych sprostred-
kovatelov, ktoré zacali predkladat spolo¢nosti zaobe-
rajdce sa finanénym lizingom, splatkovym predajom
a faktoringom.

Okrem spoluprace s MMF sa koncom roka zacala
intenzivnejSia komunikacia s BIS ohladom Statistiky
vydanych dlhovych cennych papierov.

Vzajomnu suvislost a vyuZiteInost menovej a bankovej
Statistiky s inymi druhmi Statistik a ¢innostami, ktoré
NBS zabezpecuje, najlepsie prezentuje skutocnost, ze
poskytované (daje sl(zia nielen pre vykon menovej
politiky, ale aj ako zdrojové podklady na zostavovanie
Statistiky Stvrtroénych finanénych Gctov, zabezpecenie
vypoctu povinnych minimalnych rezerv Gverovych
institdcii, Statistiky platobnej bilancie, Statistiky pre
bankovy rozvoj, financnej stability (analyzy obozretnos-
ti), Strukturalne Statistické indikatory, ako aj Statistiku
platobnych systémov v ramci ESCB.

V roku 2007 bola dokoncena rozsiahla zmena pre-
zentacie a dostupnosti harmonizovanych narodnych
Udajov za oblast menovej a finanénej Statistiky na
internetovej stranke NBS.

Statistika Stvrtroénych finanénych aétov

Narodna banka Slovenska je v zmysle poZiadaviek
ECB zodpovedna aj za zostavovanie Stvrtrocnych fi-
nanénych Gé&tov (SFU) menovej Gnie. Hlavnym G&elom
zostavenia SFU je vytvorit podporny analyticky nastroj
na Ucely sledovania transmisného mechanizmu me-
novej politiky a analyzy financnej stability.

Matica SFU obsahuje Gdaje o Struktlre finanénych
tokov za jednotlivé financné nastroje (obeZivo,
vklady, Uvery, dlhové a majetkové cenné papiere,
financné derivaty, podielové fondy a poistno-tech-
nické rezervy) medzi jednotlivymi institucionalnymi
sektormi v narodnom hospodarstve v ¢leneni podla
metodiky eurépskeho systému narodnych Gctov ESA
95. Narodna banka Slovenska lzko spolupracuje pri
zostavovani SFU so Statistickym Gradom SR (SU SR),

NARODNA BANKA SLOVENSKA

87



@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

ktory je zodpovedny za sektor verejnej spravy a taktiez
za ro¢né finan¢né Gcty za celi ekonomiku.

V roku 2007 boli rieSené metodické rozdiely v dajoch
o finanénych tokoch v sektore verejnej spravy v spo-
lupraci so SU SR, kedZe pri zostavovani uvedenych
Gdajov existuju vyznamné rozdiely medzi zdrojovymi
Gdajmi NBS a Ministerstva financii SR (MF SR).
V stvislosti s celkovou Struktdrou SFU bolo potrebné
taktiez zautomatizovat prepojenie vstupnych dat od
jednotlivych subjektov finanéného trhu s vystupnymi
maticami SFU v ramci aplikaénych programovych
systémov Statistiky STATUS a STATUS DFT. V priebehu
roka sa uskutocCnili konzultacie s predstavitelmi pois-
tovni a subjektmi déchodkového sporenia v stvislosti
s pripravovanou aktualizaciou opatrenia NBS na zber
Gdajov pre potreby SFU. V druhej polovici 2007 sa
zacCal proces Statistického bilancovania vSetkych
zdrojovych Gdajov SFU, vysledkom ktorého budi me-
todicky a Statisticky konzistentné asové rady SFU za
celé narodné hospodarstvo SR.

Statistika poistovni a kapitalového trhu

V slvislosti s integrovanym dohfadom nad celym
finanénym trhom pod gesciou NBS vyplynula potreba
zabezpedit, okrem zefektivnenia dohliadacej a re-
gulacnej ¢innosti, tiez zjednoduSenie komunikacie
s dohliadanymi subjektmi. Déraz sa kladol na zabez-
pecenie zberu, spracovania a uchovavania Gdajov
subjektov finanéného trhu, ktoré su nevyhnutné tak
pre vykon dohladu, ako aj na Statistické Gcely, a to
pre narodné i nadnarodné institcie.

Rok 2007 bol prvym rokom prevadzky APS STATUS
DFT, ktory v maximalnej miere vyuZiva moznosti ban-
kami a pobockami zahraniénych bank uz dlhodobo
pouzivaného APS STATUS a zaroven umoziuje pokryt
podstatne vyssi pocet vykazujlcich subjektov, ich roz-
nu kategorizaciu a moznost vykazovat v zastlpeni.

Zaciatok roku bol charakteristicky predovsetkym
metodickym usmerfiovanim subjektov v oblasti vy-

Statistika

uzitia tohto certifikovaného prenosu dat a nasledne
zefektivnenim obojstrannej komunikacie medzi
NBS a vykazujlacimi subjektmi, a to predovSetkym
doprojektovanim moznych logickych suvislosti medzi
jednotlivymi adajmi. Do vzorov vykazov boli v priebehu
roka zapracované zmeny, ktoré vyplynuli z postupnej
implementacie smernic Eurépskej lnie do pravnych
predpisov upravujlcich ¢innost subjektov finanéného
trhu.

Koncom roka sa pozornost NBS zacala zameriavat aj
na prace spojené s prechodom na jednotna eurépsku
menu a s tym slvisiace poziadavky na konverziu
Statistickych databaz.

Oblast statistiky nebankovych subjektov

Oblast statistiky nebankovych subjektov zabezpecuje
a zodpoveda za ziskavanie a spracovanie Statistického
vykaznictva od inych subjektov ako bank a pobociek
zahrani¢nych bank, vychadzajlic z potrieb zostavova-
nia platobnej bilancie a medzinarodnej investicnej
pozicie.

Rok 2007 bol pre ¢innosti zabezpecované v ramci
Statistiky nebankovych subjektov rokom harmonizacie
Statistiky v sllade s odpori¢aniami medzinarodnych
institucii, predovSetkym ECB, ktoré sa tykajd metodi-
Ky zostavovania platobnej bilancie a medzinarodnej
investicnej pozicie.

Vstupom do eurozdny sa bude menit aj rozsah vyka-
zovanych Gdajov tak, aby umoznili zostavit celkové
Statistiky eurozony o platobnej bilancii a medzinarod-
nej investicnej pozicii. V druhej polovici roka 2007 sa
zacali prace spojené so vstupom Slovenskej republiky
do eurozdny a s tym suvisiace poziadavky na konver-
ziu Statistickych Gdajov.

V roku 2007 pokracovala prezentacia informacii
o priamych zahraniénych investiciach na internetovej
stranke NBS v ramci publikacie Menovy prehlad.
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8 Zahranicne aktivity

8.1 Europska unia

Aj v roku 2007 Narodna banka Slovenska aktivne spo-
lupracovala s institiciami EU a jej Elenskymi §tatmi.

Narodna banka Slovenska sa podielala na priprave ak-
tualizovaného Konvergenéného programu SR na roky
2007 - 2010 a guvernér NBS bol ¢lenom delegacie,
ktora tento program v Bruseli predstavila predsedovi
Eurépskej komisie J. Barrosovi a komisarovi pre hos-
podarske a menové zalezitosti J. Alimuniovi.

NajvySsi predstavitelia NBS sa z(¢astnili na pravidel-
nych neformalnych zasadnutiach Rady ministrov pre
hospodérske a finanéné zaleitosti EU (ECOFIN), ktoré
sa konali v aprili v Berline a v septembri v portugal-
skom Porte. Témami zasadnuti boli socialne vztahy,
kvalita verejnych financii, finan¢né trhy, ekonomicka
situacia a finanéné stabilita EU, dafiové otazky a zué-
tovanie cennych papierov v EU.

Na rozhodovacom procese orgéanov EU sa NBS
z(c¢astnuje prostrednictvom svojich zastupcov vo
vybranych vyboroch a pracovnych skupinach Rady
EU a Eurépskej komisie. DoleZitG Glohu ma v Hospo-
darskom a finanénom vybore (EFC) Rady EU a experti
NBS sa podielajd aj na aktivitdch niekol'kych jeho
podvyborov. V rdmci vyborov Eurépskej komisie sa
experti Narodnej banky Slovenska zucastnujd na za-
sadnutiach vyborov a podvyborov pre dohlad (CEBS,
CEIOPS, CESR), na stretnutiach vyboru a pracovnych
skupin pre menovl a finanén( Statistiku a Statistiku
platobnej bilancie, ako aj na zasadnutiach pracovnej
skupiny riaditelov mincovni.

V ramci koordinacie Gcasti SR na rozhodovacom
procese v zaleZitostiach EU ma vyznamné postavenie
Komisia pre zéleZitosti EU zriadena na Ministerstve
zahrani¢nych veci SR. NBS sa aj v roku 2007 podie-
l[ala na uvedenom procese prostrednictvom pripravy
podkladov na vypracovanie instrukcii a formou Ucasti
svojich zastupcov na pravidelnych zasadnutiach tejto
komisie.

Na procese tvorby pravnych aktov EU participuje
NBS formou ich pripomienkovania. V roku 2007 sa
vyjadrovala k ndvrhom smernice slvisiacej s proces-
nymi pravidlami a kritériami hodnotenia obozretného
posudzovania nadobudnuti a zvySeni podielov vo

financ¢nom sektore, smernice o platobnych sluzbach
na vnatornom trhu, smernice o zmluvach o spotrebi-
telskych Gveroch, ako aj k navrhu smernice o zacati
a vykonavani priameho poistenia a zaistenia (Sol-
ventnost I1).

Europsky systém centralnych bank (ESCB)
a Eurépska centralna banka (ECB)

Narodna banka Slovenska spolupracuje s ECB na via-
cerych drovniach. Guvernér NBS je ¢lenom Generalnej
rady ECB, ktora v roku 2007 zasadala Styrikrat. Na
tychto stretnutiach sa zGc¢astnuji guvernéri vsetkych
narodnych centralnych bank EU a najvyssi predsta-
vitelia ECB. DalSie rokovania Generalnej rady ECB
sa uskutoCnili formou telekonferencie v slvislosti so
Ziadostou Ministerstva financii SR a NBS o zmenu cen-
tralnej parity slovenskej koruny v systéme vymennych
kurzov ERM Il (marec 2007) a pri prilezitosti schvalo-
vania Konvergencnych sprav ECB pre Maltu a Cyprus
(maj 2007). PoCas roka sa zastupcovia NBS podielali
na ¢innosti vyborov a pracovnych skupin ESCB plne-
nim konkrétnych Gloh vratane priprav dokumentov na
rokovania Generalnej rady.

Oblast konzultacii navrhov pravnych predpisov ¢len-
skych krajin ESCB, ktoré patria do kompetencie ECB,
sa vyznacovala v roku 2007 predovSetkym prijima-
nim stanovisk k pravnym predpisom sdvisiacim so
zavadzanim spoloénej meny euro na Cypre a Malte.
Z pohladu NBS vSak najvyznamnejSou konzultaciou
roku 2007 bol zakon o zavedeni eura v Slovenskej
republike. Pred prijatim zdkona Narodnou radou
Slovenskej republiky bolo potrebné v zmysle plat-
nych postupov zabezpecit konzultacie ECB k tomuto
generalnemu zakonu, ¢o bolo UspeSne zrealizované.
NBS sa v roku 2007 vyjadrovala k velkému poctu sta-
novisk ECB k navrhom pravnych predpisov ostatnych
&lenskych statov EU.

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

V slvislosti s tym, Ze Slovenska republika patri od
roku 2006 medzi donorské krajiny zapojené do
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Financial Transaction Plan (FTP), bola v roku 2007
prvykrat vyzvana zo strany MMF na poskytnutie Casti
devizovych rezerv inym ¢lenskym krajinam, ktoré
maju problémy s platobnou bilanciou. V roku 2007
poskytla Slovenska republika zo svojich devizovych
rezerv 3 mil. SDR.

Spolupraca Slovenska a MMF aj v roku 2007 na-
predovala, a to predovsetkym prostrednictvom misii
MMF. Vo februari az marci sa uskutocnili pravidelné
konzultacie so Slovenskou republikou podla ¢lanku IV,
ktoré sa vedu s kazdou ¢lenskou krajinou. Delegéacia
MMF navstivila Slovensko opat v novembri 2007
(tzv. Staff mission). Hlavnymi témami rokovani pocas
oboch stretnuti boli inflacné prognozy, Gicast v ERM I,
prijatie eura, platobna bilancia a bankovy dohlad.

V stlade s ¢lankom VIII Dohody o MMF aktualizovala
NBS pre MMF Ro¢nl spravu o devizovom reZzime
a devizovych obmedzeniach a zaslala Vykonnej rade
MMF na notifikdciu zoznam devizovych restrikcii, ktoré
Slovenska republika uplatiuje z dévodu zachovania
narodnej a medzinarodnej bezpeénosti, ako aj ochra-
ny finanéného systému pred finanénym terorizmom.

Zastupcovia Narodnej banky Slovenska sa v aprili
2007 zucastnili na jarnom zasadnuti Medzinarodného
menového fondu a Svetovej banky vo Washingtone
a v oktébri 2007 na vyroénom zasadnuti MMF a Sve-
tovej banky, ktoré sa konalo taktiez vo Washingtone.
Hlavnymi témami zasadnuti boli vyhlady svetovej
ekonomiky a finanénych trhov a strednodoba stra-
tégia financovania MMF. NajvacésSia pozornost vSak
bola zamerana na problematiku revizie kvét ¢lenskych
krajin a ¢lenskych hlasov krajin.

Stretnutie predstavitelov belgickej skupiny (konsti-
tuencie) MMF a Svetovej banky na Grovni zastupcov
guvernérov centralnych bank a ministrov financii
v jlini 2007 v slovinskej Lublane bolo zamerané pre-
dovSetkym na tému revizie kvét MMF.

V roku 2007 NBS zastupovala Slovensku republiku pri
operaciach vyplyvajlcich z participacie Slovenskej re-
publiky na rieSeni odpustenia dlhu Libérie vo¢i MMF.

Svetova banka (SB)

Postavenie Slovenskej republiky v skupine Svetovej
banky sa aj v roku 2007 vyvijalo v zavislosti od trans-
formaéného procesu slovenskej ekonomiky a s per-
spektivnym cielom Slovenska graduovat v tejto insti-
tlcii z pozicie poberatela pomoci na poskytovatela.

Dna 15. augusta 2007 vlada Slovenskej republiky
vymenovala viceguvernéra NBS Ing. Viliama Ostro-
Zlika, MBA do funkcie alternata guvernéra v skupine
Svetovej banky za SR.

Zahranicné aktivity

V spolupraci s Medzinarodnou bankou pre obnovu
a rozvoj (IBRD) Cerpala Slovenska republika v roku
2007 financna a technick( pomoc. V priebehu roka
2007 boli Gspesne ukoncené projekty poskytované
prostrednictvom zainteresovanych rezortov, a to v ob-
lasti zdravotnictva a socialnych veci.

Ako donorska krajina sa Slovenska republika v Me-
dzinarodnom zdruzeni pre rozvoj (IDA) zUGcéastnila na
rokovaniach o 15. doplneni zdrojov IDA. V priebehu
roka 2007 SR splatila 2. splatku prispevku 14. dopl-
nenia zdrojov IDA, ktory ma dosiahnut celkovi vysku
2,07 mil. EUR.

Svetova banka v jali 2007 vydala spravu o programe
Financial Sector Assesment Program (FSAP), ktora
hodnotila Standardy bankového sektora a sektora
poistovnictva.

Banka pre medzinarodné ziiétovanie (BIS)

V dnoch 23. az 25. jina 2007 sa konalo 77. vyrocné
valné zhromazdenie ¢lenskych centralnych bank BIS,
na ktorom bolo schvalené rozdelenie zisku formou
dividend medzi akcionarov BIS.

V priebehu roka 2007 sa uskutocnilo pat riadnych
zasadnuti guvernérov v BIS. Predmetom rokovania
boli otazky tykajlce sa uloh centralnych bank, vyvoja
na finanénych trhoch, ¢innosti Bazilejského vyboru
a politiky centralnej banky v oblasti Statistiky.

Narodna banka Slovenska sa zapojila do prieskumov
medzi centralnymi bankami, ktoré v ramci BIS zorga-
nizovala Central Bank Governance Group na témy
sposobu rozhodovania a komunikacie o menovej po-
litike, mzdovych otazkach, vnimania centralnych bank
verejnostou, zapojenia centralnych bank do ochrany
Zivotného prostredia a vyuZitia dohod pri riadeni aktiv
centralnej banky.

Organizacia pre hospodarsku spolupracu
a rozvoj (OECD)

V roku 2007 sa zastupcovia NBS podielali na praci re-
levantnych pracovnych organov OECD, predovSetkym
v ramci Vyboru pre hospodarsku politiku (EPC), Vyboru
pre ekonomické prehlady (EDRC), Vyboru pre finanéné
trhy (CFM) a Vyboru pre poistovnictvo a stikromné
dochodky. Vo vybore EDRC sa v roku 2007 hodno-
tili ekonomiky Clenskych krajin OECD vratane SR
a niektorych neclenskych krajin.

V aprili 2007 A. Gurria, generalny tajomnik OECD, pre-
zentoval v Bratislave publikaciu Ekonomicky prehlad
SR. Ide o pravidelnd spravu OECD o stave ekonomiky
SR, ktoru pripravuje vybor EDRC v spolupraci s NBS
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a inymi slovenskymi instit(ciami. Sprava OECD hod-
notila ekonomicky vyvoj na Slovensku pozitivne.

Europska banka pre obnovu a rozvoj (EBOR)

V roku 2007 Europska banka pre obnovu a rozvoj po
prvykrat vo svojej historii prijimala rozhodnutie o alo-
kacii Cistého prijmu za rok 2006 vo vySke 1,374 mid.
EUR, kedZe suma vSeobecnych rezerv po prvykrat
dosiahla hodnotu 10 % vySky zakladného kapitalu (t. j.
2 mld. EUR). Na vyro¢nom zasadani EBOR v Kazani
v Ruskej federacii schvalila Rada guvernérov EBOR
alokaciu Cistého prijmu do rezerv.

Vo vSeobecnosti sa aktivity EBOR v SR selektivne
zameriavajl na operativne ciele definované v Straté-
8ii EBOR pre SR z roku 2006. V roku 2007 schvalila
EBOR uverovu linku pre SR na projekty energetickej
Uspory a obnovitelnych zdrojov.

Medzinarodna investicna banka (MIB)
a Medzinarodna banka pre hospodarsku
spolupracu (MBHS)

Slovenska republika je ¢lenskym statom MIB a MBHS
so sidlami v Moskve od ich vzniku. Po rozdeleni
spoloéného majetku s Ceskou republikou, na dohod-
nutom principe dva ku jednej, disponuje ako jeden
z nastupnickych statov Cesko-slovenskej federativnej
republiky od roku 1993 ¢lenskym podielom na splate-
nom kapitale v MIB 4,8% (10,4 mil. EUR) a v MBHS
6,0 % (8,6 mil. EUR).

Medzinarodna investi¢na banka (MIB)

Vyraznym impulzom rozvoja MIB sU postupy nového
vedenia banky, schvalené na 85. a 86. zasadani Ban-
kovej rady MIB v roku 2007. MIB systematicky usku-
to¢nuje jednotlivé Gasti prijatého rozvojového planu,
ktorého cielom je dosiahnutie Grovne plnohodnotne
uznavanej medzinarodnej bankovej institlcie. V ramci
tohto programu prechadza strednodobym rozvojovym
procesom. Jeho slcastou je rozpracovanie stratégie
banky pre rozvoj bankovych ¢innosti v jednotlivych
¢lenskych Statoch. V priebehu roka 2007 MIB zavfsi-
la prechod na medzinarodné Gcétovné Standardy, ¢o
potvrdil aj medzinarodny audit vykonany spolo¢nostou
KPMG.

Vyznamnym praktickym vysledkom vynakladaného
Usilia banky je v porovnani s rokom 2006 narast
celkovych prijmov o 60% a zodpovedajlce zvySenie
zisku, ktory dosiahol 6,4 mil. EUR. Uverovo-investiéna
¢innost banky sa postupne rozvija, ¢o sa pozitivne
prejavilo na Struktire a kvalitativnych parametroch
Gverového portfolia.

Jednym z hlavnych cielov orientovanych na nadcha-
dzajlce obdobie je ziskanie investicného ratingu, od
ktorého banka oCakava dalSi potrebny kvalitativny
rozvoj.

Medzinarodna banka pre hospodarsku spolupracu
(MBHS)

Zasadnou skutoénostou s podstatnym vplyvom na
dalSiu ¢innost MBHS bolo vysporiadanie pohladavok
banky voéi byvalému Sovietskemu zvazu. Banka
okrem toho pokracovala v rieSeni vzajomnych fi-
nancnych vztahov so svojim dalSim velmi déleZitym
partnerom - Kubanskou republikou. V priebehu roka
sa zintenzivnili obchodné kontakty s Bulharskom
a Mongolskom.

Vyznamnym momentom pre MBHS bolo v roku 2007
personalne obsadenie a organizacné usporiadanie.
Po dIhSie neobsadenej pozicii doSlo k ustanoveniu
predsedu predstavenstva banky a MBHS pristupila
k optimalizacii organizacnej Struktiry a k vytvoreniu
organizacnych predpokladov pre intenzivnejsie vyko-
navanie bankovych operacii.

8.3 Zahranicné aktivity NBS
v oblasti vzdelavania

Narodna banka Slovenska sa podiela na spolocnej
stratégii Europskeho systému centralnych bank
(ESCB) v oblasti vzdelavania aktivnou Géastou svojho
zastupcu v pracovnej skupine pre vzdelavanie a roz-
voj. Cielom je priblizovanie, resp. budovanie spolo¢-
nej zakladne vzdelavania a rozvoja zamestnancov
centralnych bank ESCB, ako i vytvaranie spolocnej
firemnej (korporacénej) kultdry. Vysledkom spoluprace
sl spolo¢né vzdelavacie podujatia, zamerané najma
na rozvoj manazérskych zruénosti a odborny rozvoj
zamestnancov ESCB, koordinacia vzdelavacich aktivit
jednotlivych centralnych bank ESCB, ako aj nové ini-
ciativy a projekty a Gprava existujlcich podujati podla
aktualnych i perspektivnych potrieb.

V roku 2007 bola NBS opéat organizatorom a hostite-

fom prvej Casti seminara ,Heading for Leadership®,

ktory patri medzi spolo¢né vzdelavacie podujatia

ESCB. Seminar sa uskutocnil od 21. do 25. méja

2007 v priestoroch NBS v Bratislave a zGcastnilo sa

na nom 14 zastupcov 12 centralnych bank ESCB.

Okrem toho sa uskutocCnili Styri otvorené seminare pre

zamestnancov centralnych bank ESCB, a to:

1. Bankova a finan¢na angli¢tina od 14. do 17. méja
2007.

2. Riadenie rizik - hedging pomocou derivatov od 30.
do 31. maja 2007.

3. Finan¢na anglictina pre firemnych pravnikov a nefi-
nancnych manazérov od 15. do 18. oktébra 2007.
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4. Workshop IAS/IFRS pre finan€nych analytikov
a riskmanazérov od 19. do 21. novembra 2007
zamerany na problematiku medzinarodnych Gctov-
nych Standardov a medzinarodnych Standardov
vykaznictva.

VSetky podujatia splnili svoj ciel' a zahraniéni Gcast-
nici ich hodnotili pozitivne. Celkovo tieto vzdelavacie
podujatia absolvovalo 29 zamestnancov centralnych
bank ESCB.

Narodna banka Slovenska zrealizovala v roku 2007
viaceré vzdelavacie podujatia v rdmci zahrani¢nej
technickej spoluprace, ktorl koordinuje skupina ko-
ordinatorov posobiaca pri Banke pre medzinarodné
zUctovanie (BIS). Lektorskd a konzultaénd ¢innost
vykonavali experti prisluSnych odbornych Gtvarov NBS
a naklady na pripravu podujati znaSala NBS.

Pre Specialistov z Gtvarov dohladu a inych Gtvarov
zaoberajlcich sa finanénou stabilitou zo susednych
krajin sa realizoval uZ po Stvrtykrat workshop na

Zahranicné aktivity

aktualnu tému. Trojdnovy workshop mal interaktivny
charakter a na jeho programe sa podielali zastupco-
via v3etkych z(&astnenych centralnych bank (Ceskej
republiky, Madarska a Polska).

Prijimatelom zahranic¢nej technickej pomoci vzdelava-
cieho charakteru poskytovanej NBS bola v roku 2007
hlavne Narodna banka Ukrajiny, v stlade so spoloc-
nou zahraniénou politikou EU (tzv. Neighbourhood
Policy). Aktivity sa realizovali na zaklade bilateralnej
zmluvy. Pocas roku 2007 pripravila NBS spolu sedem
vzdelavacich podujati pre zamestnancov Narodnej
banky Ukrajiny, z toho Styri odborné konzultacie
v Bratislave a dva odborné seminare a jeden okrahly
stol v Kyjeve. Po odbornej stranke podujatia viedlo 30
expertov NBS a zUcastnilo sa na nich 84 zamestnan-
cov Narodnej banky Ukrajiny.

Technicka pomoc bola poskytnuta aj Narodnej banke
Srbska a organom dohladu nad finanénym trhom
Bosny a Hercegoviny.
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9 Priprava na zavedenie eura

S bliziacim sa vstupom Slovenska do eurozény bolo
mozZné pozorovat stupfnovanie priprav na vsetkych
Urovniach. Zaciatkom roka 2007 sa aktualizoval
Narodny plan zavedenia eura. ESte pocas pripravy
a schvalovania tzv. generalneho zakona sa zacali
vypracovavat sekundarne pravne predpisy. VSetky
Glohy vyplyvajice z Narodného planu zavedenia
eura a interného planu Narodnej banky Slovenska sa
splnili v stanovenych terminoch alebo sa priebezne
plnia. Z prieskumov realizovanych koncom roka 2007
vyplyva, Ze vacésSina subjektov verejnej a podnikovej
sféry uz zacala pripravy na zavedenie eura. Priaznivy
hospodarsky vyvoj podporil spinenie maastrichtskych
kritérii. Odhady vyvoja na nasledujice roky naznacu-
ja, Ze kritéria boli splnené udrzatelnym spésobom
a Slovensko je pripravené zaviest euro k 1. januaru
20009.

9.1 Narodny plan zavedenia
eura a organizacné pripravy

V roku 2007 sa vo vSetkych sektoroch vyrazne zinten-
zivnili aktivity s cielom dobre pripravit obyvatelstvo,
verejnu spravu i sikromny podnikatelsky sektor po
administrativnej, technickej a organizacnej stranke na
bezproblémové zavedenie eura k 1. januaru 2009.

Dolezitym krokom bola aktualizacia Narodného
planu zavedenia eura v Slovenskej republike, ktora
viedla k jeho konkretizacii a rozsireniu o dodato¢ne
identifikované ulohy. V zdujme dosiahnutia lepSieho
vzajomného porozumenia s institdciami EU pred
hodnotenim pripravenosti SR na vstup do eurozény
bol vypracovany a schvaleny Akcny plan intenzifikacie
konzultacii s instittciami EU a vybranymi &lenskymi
krajinami EU s ciefom zaviest euro v SR k 1. januaru

Tabulka 36 Casovy ramec zavedenia eura v SR

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

Vstup to eurozény - ,Den €“

Zdroj: NBS.

2009. Vznikol Eurovybor, ktorého ¢lenmi sa stali
najvyssi predstavitelia NBS a MF SR. Jeho agendou
boli prevazne otazky plnenia maastrichtskych kritérii,
s nimi sUvisiaca priprava zadsadnych dokumentov
a koordinacia technickych diskusii s predstavitelmi
Eurépskej komisie. Pre pripad potreby komunikacie
s verejnostou pri vzniku krizovych situacii bol zriadeny
Stab krizovej komunikécie.

Pocas roka sa uskutoCnilo viacero spoloénych stret-
nuti pracovnych vyborov pre zavedenie eura. Spino-
mocnenec vliady SR pre zavedenie eura v spolupraci
s ministrom financii pripravil a zvolal tri zasadnutia
Narodného koordinaéného vyboru pre zavedenie
eura. Pracovny vybor pre legislativu koordinoval a kon-
troloval pripravu slovenskej legislativy potrebnej na
organizované€, bezproblémové a transparentné zave-
denie eura na Slovensku a dodrziavanie schvaleného
harmonogramu legislativnych krokov zavedenia eura
v SR. Klic¢ovou legislativnou normou je schvaleny
zakon ¢. 659/2007 Z. z. z 28. novembra 2007 o za-
vedeni meny euro v Slovenskej republike a 0 zmene
a doplneni niektorych zakonov (tzv. generalny zakon),
ktorého navrh spoloéne pripravili NBS a MF SR a ktory
obsahuje zakladny pravny rdmec pre zavedenie eura
na Slovensku. V druhej polovici roka 2007 bola pozor-
nost upriamena na pripravu sekundarnych pravnych
predpisov, t. j. predpisov, ktoré v zavislosti od ich ob-
sahu nadobudnd G¢innost bud' v priebehu roka 2008
(aby sa mohla plynulo uskutoc¢novat priprava na za-
vedenie eura), pripadne najneskor ku diu zavedenia
eura. ISlo predovsetkym o rezortné vyhlasky, ktorymi
sa ustanovujli podrobnosti o postupoch a spésoboch
dualneho zobrazovania, osobitné pravidla pre dualne
zobrazovanie a pre uvadzanie a zaokrihlovanie cien,
jednotkovych cien a platieb pri prechode na euro a zo-
brazovanie cien, jednotkovych cien a platieb vynatych

marec 2008
maj 2008

maj 2008

jun 2008

jal 2008

1. januar 2009
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Graf 51 Pripravenost subjektov na zavedenie
eura v SR

18% S 8%

M Pripravy uz zacali 52 %
Pripravy zacn( pred spinenim maastrichtskych kritérii
(do marca 2008) 21 %
MW Pripravy zacnu po spineni maastrichtskych kritérii 18 %
W Zacénu inokedy 3 %
Nebudd sa Specidlne pripravovat 6 %

Zdroj: Podnikatelska aliancia Slovenska, 2007.

z dualneho zobrazovania. Dolezitad bola aj priprava
vyhlasky o pravidlach vykazovania a prepoCtu penaz-
nych Gdajov v suvislosti s prechodom na euro na Ucely
Gctovnictva, dani, poplatkov a colné Gcely.

Sprava o plneni Narodného planu zavedenia eura
v SR ku koncu roka 2007 konStatovala, ze v sledo-
vanom obdobi nastal najvyraznejSi pokrok v plneni
Gloh najma v oblasti priprav informacnej kampane,
v oblasti priprav na predzasobenie eurovou hotovos-
tou a v oblasti priprav organizacii verejnej spravy.
Prvé dve oblasti patria do zodpovednosti pracovnych
vyborov v gescii NBS.

VsSetky ulohy, ktoré vyplynuli Pracovnému vyboru pre
komunikaciu na rok 2007 boli splnené. V spolupraci
so splnomocnencom vlady bola vypracovana a schva-
lend Komunikacna stratégia o zavedeni eura v SR,
ktord sumarizuje poznatky a plany na komunikacné
aktivity o zavedeni eura. Popri tom bol Gspesne za-
vfSeny proces vyberového konania na komunikacnu
agenturu, ktora bude realizovat hlavni kampan zame-
ran( na zlepSenie informovanosti ob¢anov o procese
zavedenia eura. Bola vybrana aj spolocnost na pripra-
vu a prevadzku narodnej internetovej stranky o zave-
deni eura www.euromena.sk. Koncom roka 2007 bola
tato stranka aj oficialne spustena. Verejnost velmi
pozitivne vnimala Letné piatky o eure, na ktorych boli
prezentované realizované pripravy na zavedenie eura.
Z iniciativy Pracovného vyboru pre komunikaciu boli
vySkoleni operatori bezplatnej telefonickej infolinky
a lektori pre vybrané cielové skupiny, malych a stred-
nych podnikatelov. NBS v spolupraci s ECB pripravila
pre institlcie zo sikromného aj verejného sektora

Priprava na zavedenie eura

Graf 52 Oc¢akavania ob¢éanov SR ohladne
terminu zavedenia eura v SR

0% 1% 7%

2008 a skor 7 %
W 2009 a7 2010 86 %
2011az20122 %
W 2013 a neskor 0 %
= Nikdy 1%

Zdroj: Eurobarometer, 2007.

partnersky program. Partnersky program umoZnuje
podnikom a institdciam vyuzivat publikacie ECB,
logo kampane Euro nasa mena a vyuZit vo vlastnych
publikaciach podklady pripravené ECB. V spolupraci
s Ministerstvom Skolstva SR a splnomocnencom vlady
pre zavedenie eura sa ukoncCili pripravné prace na
projekte Euro do Skol. Zacalo sa odborné vzdelavanie
pedagodgov o problematike zavedenia eura a vyroba
Specialnych vzdelavacich pomdcok.

Ulohy Pracovného vyboru pre banky a finanény
sektor sa v roku 2007 sustredili hlavne na oblasti
napojenia na eurdpsky platobny systém TARGET2,
pripravy konverzie bankomatov a POS terminalov
na euro, zmien platobnych kariet a problematiky
elektronického bankovnictva. Do jeho kompetencie
patria tiez Glohy v oblasti hotovostného obehu, a to
predzasobenie a druhotné predzasobenie eurovou
hotovostou a celkovej stratégie zavedenia eura do
hotovostného obehu SR. Tieto Glohy sa priebezne pl-
nia. Vybor prerokoval Glohy tykajlice sa vysporiadania
obchodov finanéného trhu, problematiku prepoditania
a nahradenia trhovych indexov, precenenia cennych
papierov, pripravy dualnych vypisov a Gpravy kurzové-
ho listka po zavedeni eura.

Popri ulohach realizovanych v ramci pracovnych
vyborov splnila NBS v roku 2007 mnoZstvo dalSich
Gloh definovanych Internym planom NBS na zave-
denie eura. Bol vypracovany navrh vyhlasky, ktorou
sa ustanovuji niektoré pravidla dualneho zobrazo-
vania a dalSie pravidla pre prepocet niektorych cien,
platieb a inych hodn6t pre oblast finanéného trhu
a sluzieb finanénych institdcii v oblasti bankovnictva,



Vyroéna sprava 2007

Graf 53 Oc¢akavania ob¢anov SR o vplyve
zavedenia eura v SR

11% 8%

Velmi pozitivny 8 %
W SKkor pozitivny 43 %
W Skor negativny 31 %
B Velmi negativny 8 %
m Neviem 11 %

Zdroj: Eurobarometer, 2007.

kapitalového trhu, poistovnictva a déchodkového
sporenia. NBS monitorovala a kontrolovala pripra-
vu bankovych a finan¢nych institlcii na zavedenie
eura a v ramci toho vypracovala Analyzu dopadov
zavedenia eura na slovensky finanény trh. ESte pred
koncom roka sa zacali pripravy na predzasobenie
eurovou hotovostou. NBS vypracovala navrhy zmlav
s bankami upravujlice podmienky predzasobenia
eurovou hotovostou, naplanovala financné zabez-
pecenie a realizaciu prispésobenia zariadeni na
uloZenie a spracovavanie eurovej hotovosti v NBS.
UskutoCnili sa predbezné rokovania s vybranymi
podnikatelskymi subjektmi v sudvislosti s nicenim
slovenskych bankoviek a minci. Zavedenie eura na
Slovensku ovplyvni vykon menovej politiky, spravu de-
vizovych rezerv, ale aj vykaznictvo. NBS analyzovala
tieto oblasti, pripravila navrhy postupu harmonizacie
¢innosti, Statistickych udajov a aplikacného progra-
mového vybavenia s ECB. NBS pripravila a uskuto¢ni-
la odborné seminare k zavedeniu eura a zabezpecila
putovné vystavy o slovenskych stranach eurovych
minci vo viacerych krajskych mestach. Pokracovala
aj vo vzdelavani bankovych a inych pracovnikov
v slvislosti so zavedenim eura.

Rozhodujlce rokovania a rozhodnutia tykajlice sa
zavedenia eura sa uskutocnia v maji az juli 2008.
Zo skulsenosti krajin, ktoré uz euro zaviedli vyplyva,
Ze zaCiatkom maja 2008 budu vypracované konver-
gencné spravy ECB a EK. Pozitivne hodnotenie plne-
nia maastrichtskych kritérii bude klGéovym krokom
k zruSeniu vynimky, stanoveniu konverzného kurzu
a zavedeniu eura k planovanému datumu 1. januara
2009.

Graf 54 Vyvoj kurzu koruny po vstupe
do ERM 1l
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Zdroj: NBS.

Zo zavedenie eura vyplyva viacero Uloh, ktoré budi
musiet zabezpecit organizacie verejnej spravy, financ-
né i nefinancné podniky. NajddlezitejSimi ulohami su
dualne zobrazovanie cien, prepocitanie cien a dualny
hotovostny obeh. Medzi najnaroénejsie Glohy patri
technické zabezpecenie, predovSetkym (prava softvé-
rového a hardvérového vybavenia informacnych systé-
mov. Taktiez bude potrebné konvertovat Gctovnictvo,
v mnohych pripadoch aj prepocitat a upravit zakladné
imanie. Podniky a verejné institlcie by nemali zabud-
nGt na vzdeldvanie a informovanie svojich partnerov,
klientov a zamestnancov. Z prieskumov realizovanych
koncom roka 2007 vyplyva, Ze vacéSina subjektov uz
zacala pripravy na zavedenie eura. V tom ¢ase boli pri-
pravy zvacsa iba v ranom Stadiu. Najviac krokov bolo
uskutoénenych v podnikoch z oblasti bankovnictva,
poistovnictva a financnych sluzieb, pre ktoré vyplyva
zo zavedenia eura najviac Gloh. Priblizne tretina oslo-
venych subjektov prijala rozhodnutie o zacati priprav.
Patina podnikov uréila zodpovedné osoby a vypracova-
la plan auditu. Viaceré podniky uz mali za sebou audit
¢innosti suvisiacich s eurom a uskutocnili monitoring
legislativy. Niektoré mali vypracovany akény program
prechodu na euro a marketingovu stratégiu.

Prieskum verejnej mienky na tému zavedenia eura
v novych Elenskych krajinach EU, ktory Eurdpska
komisia uskutocnila v septembri 2007, potvrdzuje
rastlcu doveru v zavedenie eura k 1. januaru 2009.
Viac nez 86 % obcanov SR predpoklada, Ze Slovenska
republika zavedie euro v rokoch 2009 - 2010. Z toho
istého prieskumu vyplyva, Ze vacSina obCanov SR
oCakava pozitivny vplyv zavedenia eura na Slovensku.
Negativny vplyv ocakava 39 % obcanov.
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Tabulka 37 Plnenie maastrichtskych kritérii v roku 2007

Kritérium

Inflacia (priemer HICP, v %)
DlIhodobé Grokové miery (%)
DIh verejnej spravy (% HDP)
Deficit verejnej spravy (% HDP)

Stabilita kurzu

Zdroj: Eurostat, NBS, MF SR.

9.2 Hospodarske politiky
a maastrichtské kritéria pre
zavedenie eura

V roku 2007 bol zaznamenany rekordny rast ekonomi-
ky, zaloZeny najma na zahraniénom dopyte, sprevadza-
ny poklesom deficitu beZzného Gétu platobnej bilancie
a spomalenim inflacie. Tento priaznivy hospodarsky
vyvoj zlepsil podmienky na zabezpecenie klGcového
predpokladu na zavedenie eura, ktorym je plnenie
maastrichtskych kritérii.

Z pohladu Narodnej banky Slovenska je prvoradym cie-
lom splnenie maastrichtského inflaéného kritéria. Prie-
merna miera inflacie za rok 2007 bola na Grovni 1,9 %,
Cize vyrazne nizSia ako referenéna hodnota k decembru
2007 (2,8 %). Pre zavedenia eura bude najdolezitejSie
plnenie inflacného kritéria v marci 2008.

Druhym kritériom, za ktory je NBS spoluzodpovedna,
je kurzova stabilita v ERM Il. NBS zodpoveda predo-
vSetkym za zabranenie kratkodobym vykyvom kurzu.
Spolu s vladou sa snazi drzat aj strednodoby vyvoj
kurzu blizko pri rovnovaznej Grovni a zabranit vytva-
raniu nerovnovah, ktoré by mohli zasiahnut do vyvoja
kurzu. V novembri 2007 bola splnenad podmienka
dvojrocného ¢lenstva v ERM II. Pocas roka 2007 sa
koruna pohybovala na apreciatnej strane stanove-
ného fluktuacného pasma +15% okolo centralnej
parity. NBS vyuZila moznost intervenovat v zaujme
stabilizovania kurzu. Spolu vykonala tri intervencie
v odozve na neoddvodnenu volatilitu kurzu v obdobi
pred a po zmene centralnej parity 16. marca 2007.
Napriek intervenciam, stabilita kurzu bola udrZiavana
prirodzenym spésobom, bez toho, aby snaha o kurzo-
vU stabilizaciu iSla na Gkor stability zvySku ekonomiky.
Nova centralna parita koruny voci euru bola stanovena
na Grovni 1 euro = 35,4424 Sk. Spodna hranica pre
povinné intervencie sa znizila na 30,1260 SKK/EUR
a horna hranica sa znizila na 40,7588 SKK/EUR.
Potreba revalvacie centralnej parity bola dana vy-
znamnymi Strukturdlnymi zmenami v SR. Vzhladom
na vysoky diferencial rastu produktivity voc¢i eurozéne
doslo v obdobi od vstupu do ERM Il k vyznamnému
posilneniu rovnovazneho realneho kurzu a centralna

Hodnota za rok 2007

ERM Il od novembra 2005

Referenc¢na hodnota

1,9 2,8
4,5 6,4
29,4 60,0
2,2 3,0

Ugast v ERM Il viac ako 2 roky
bez vyraznych napati

parita uz nebola v silade s aktuadlnym stavom hos-
podarstva. Ku koncu roku 2007 sa hodnota koruny
pohybovala na Grovni 5% nad centralnou paritou.

Zaroven mozno konstatovat, Ze neexistovali adminis-
trativne tlaky na posilnenie vymenného kurzu a kurz
sa vyvijal v stlade s fundamentmi. Zhodnocovanie
nominalneho kurzu bolo désledkom vysokého diferen-
cialu produktivity prace a nizkeho diferencialu inflacie
voCi eurozéne. Vyvoj kurzu neohrozoval podnikovi
sféru, rastol vyvoz aj ziskovost podnikov.

Splnenie maastrichtského kritéria v oblasti dlhodo-
bych drokovych mier Gzko suvisi s plnenim ostatnych
kritérii. Vzhladom na pokles inflacie a vysok( dévery-
hodnost hospodarskych politik st slovenské dlhodobé
Urokové miery vyrazne pod referenénou hodnotou.
Za predpokladu plnenia ostatnych kritérii, nebude
plnenie kritéria pre Grokové miery ohrozené.

Deficit verejnych financii vratane vplyvu zavedenia
druhého doéchodkového piliera klesol v roku 2007 na
Uroven necelych 2,2 % HDP. Dih verejnej spravy v po-
mere k HDP bol 29,4 % HDP. Slovensko tym splnilo aj
fiSkalne kritérium.

Vlada SR sa zaviazala pokrac¢ovat v postupnom znizova-
ni deficitu verejnych financii aj v nasledujdcich rokoch.
V roku 2011 by mal byt rozpocet verejnej spravy vyrov-
nany. Nizsi deficit verejnych financii umozni zabezpedit
dihodobU udrZatelnost verejnych financii.

ZniZovanie deficitu a plnenie fiSkalneho kritéria po-
mdZe pri obmedzovani dopytovych inflacnych tlakov.
V obdobi do zavedenia eura bude zodpovedna a doé-
veryhodna fiSkalna politika posobit aj ako stabilizacny
faktor vyvoja vymenného kurzu. Z aktualneho odhadu
vyvoja inflacie v nasledujicich rokoch vyplyva, zZe
inflaéné kritérium bude splnené nielen v roku 2008,
ale aj v roku 2009. V prospech udrzatelnosti plnenia
inflaéného kritéria pdsobi viacero faktorov. Jadrova
inflacia je dlhodobo relativne nizka, vldada SR nepri-
stupuje k zniZzovaniu nepriamych dani. Nedochadza
k umelému poklesu regulovanych cien a ceny energii
s na Grovni priemeru EU, pripadne vysSie.
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10 Legislativa

V roku 2007 pokracovala Narodna banka Slovenska
vo vykonavani svojich legislativnych a aproximacénych
kompetencii v oblasti meny, penazného obehu, devizo-
vého hospodarstva, bankovnictva, kapitalového trhu,
poistovnictva a dochodkového sporenia.

Legislativne zmeny zakonov v oblasti
posobnosti Narodnej banky Slovenska
pripravené a vykonané v roku 2007

Zakon €. 659/2007 Z. z. o zavedeni meny euro v Slo-
venskej republike a o zmene a doplneni niektorych
zakonov (tzv. generalny zakon). Tymto zakonom sa
vytvorili zakladné pravne predpoklady v Slovenskej
republike na bezproblémové a GspesSné budlce
zavedenie meny euro na Slovensku a zaclenenie
Slovenskej republiky do eurozény.

Zakon NR SR €. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slo-
venska v zneni neskorsich predpisov bol v roku 2007
novelizovany zakonom ¢. 659/2007 Z. z. v ¢lanku Il.
Tymto zakonom sa vykonala predovsetkym UGprava
ustanoveni o menovej politike, o nastrojoch menovej
politiky a o emisiach bankoviek a minci, a taktiez
Uprava ustanoveni o obchodoch, finanénom hospo-
dareni, Uctovnictve a dalSich ¢innostiach NBS tak,
aby bol nalezite zabezpeceny silad zakona o NBS
s legislativou Eurépskej Unie o pravnom ramci pre
spoloén( jednotnld menu euro a pre centralne banky
v eurozéne.

Zakon ¢. 483/2001 Z. z. o bankach a o zmene a dopl-
neni niektorych zakonov v zneni neskorsSich predpisov
bol v roku 2007 novelizovany zakonom ¢. 209/2007
Z. z. a zakonom ¢. 659/2007 Z. z. Zmena vykonana
zdkonom ¢. 209/2007 Z. z. nadvazovala na novelu
zakona o cennych papieroch, ktory novym spdsobom
zadefinoval investi¢né sluzby, investi¢né cinnosti
a vedlajsie sluzby v oblasti finanénych nastrojov. Naj-
vyznamnejSia zmena vSak bola vykonana zakonom
¢. 659/2007 Z. z., ktory obsahuje najma Upravy sUvi-
siace s pripravou na zavedenie meny euro v SR a na
prechod z doterajSej slovenskej meny na menu euro.

Zakon €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a in-
vestiénych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych
zakonov (zakon o cennych papieroch) v zneni neskor-
Sich predpisov bol v roku 2007 novelizovany zakonom

¢. 209/2007 Z. z. a zakonom ¢. 659/2007 Z. z.
Zakonom ¢. 209/2007 Z. z. sa v zakone o cennych
papieroch vykonala najma zmena v nadvaznosti na
novy Gpravu organizaénych poZiadaviek a podmie-
nok vykonu ¢innosti investiénych spolocnosti v ramci
jednotného finanéného trhu v Eurdpskej Gnii. Pre
obchodnikov s cennymi papiermi a pre pobocky zahra-
niénych obchodnikov s cennymi papiermi sa upravili
tiez pravidla ¢innosti vo vztahu ku klientom. Zakonom
€. 659/2007 Z. z. sa vykonali Gpravy sUvisiace s pri-
pravou na zavedenie meny euro v SR a na prechod
z doterajsej slovenskej meny na menu euro.

Zakon ¢. 510/2002 Z. z. o platobnom styku a 0 zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich
predpisov bol v roku 2007 novelizovany zakonom
¢. 659/2007 Z. z. Tato novela obsahuje Gpravy suvi-
siace s pripravou na zavedenie meny euro v SR a na
prechod z doterajSej slovenskej meny na menu euro.
Vypustilo sa tiez povinné pouzivanie konstantnych
symbolov pri platobnom styku, pricom od zavedenia
eura bude mozné dobrovolné pouZivanie konstant-
nych symbolov pri platobnom styku.

Zakon ¢. 747/2004 Z. z. o dohlade nad finanénym
trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonom
v zneni neskorsich predpisov bol v roku 2007 nove-
lizovany zakonom ¢. 659/2007 Z. z. Tymto zakonom
sa v zakone o dohlade nad finanénym trhom vykonali
najma dpravy suUvisiace s pripravou na zavedenie
meny euro v SR a na prechod z doterajsej slovenskej
meny na menu euro.

Zakon Narodnej rady Slovenskej republiky ¢. 202/
1995 Z. z. Devizovy zakon a zakon, ktorym sa meni
a dopina zakon Slovenskej narodnej rady &. 372/1990
Zb. o priestupkoch v zneni neskorsich predpisov bol
v roku 2007 novelizovany zakonom ¢. 209/2007 Z. z.
a zakonom ¢. 659/2007 Z. z. Zakonom ¢. 209/2007
Z. z. sa z pojmu devizové hodnoty vypustili finanéné
derivaty. Zakonom ¢. 659/2007 Z. z. sa vykonali
Upravy suvisiace s pripravou na zavedenie meny euro
v SR a na prechod z doterajSej slovenskej meny na
menu euro.

Zakon ¢. 95/2002 Z. z. o poistovnictve a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich
predpisov bol v roku 2007 novelizovany zakonom
¢. 110/2007 Z. z. Zakonom ¢. 110/2007 Z. z. sa
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vykonali zmeny nadvazujdce na UGpravu technickej
rezervy na Ghradu zavazkov voci slovenskej kancelarii
poistovatelov vznikajlcich z ¢innosti podla zakona
¢. 381/2001 Z. z. o povinnom zmluvnom poisteni
zodpovednosti za Skodu spdsobenu prevadzkou mo-
torového vozidla v zneni neskorsich predpisov.

Zakon ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivhom investovani
a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov bol v roku 2007 novelizovany
zakonom ¢. 209/2007 Z. z. a zdkonom ¢. 659/2007
Z.z. Zakonom €. 209/2007 Z. z. sa upravili poZiadavky
EU na harmonizaciu poziadaviek na transparentnost
v slvislosti s informaciami o emitentoch, ktorych cen-
né papiere boli prijaté na obchodovanie na regulova-
nom trhu a tieZ organizacéné poziadavky a podmienky
vykonu éinnosti spravcovskych spolo¢nosti. Zakonom
¢. 659/2007 Z. z. sa vykonali Gpravy suvisiace s pri-
pravou na zavedenie meny euro v SR a na prechod
z doterajsej slovenskej meny na menu euro.

Zakon €. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodkovom
sporeni a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov bol v roku 2007 noveli-
zovany zakonom ¢. 209/2007 Z. z., zakonom ¢. 555/
2007 Z. z. a zakonom ¢. 659/2007 Z. z. Vyznamna
zmena bola vykonana zakonom ¢. 555/2007 Z. z.,
ktorym sa legislativne doriesili vecné zmeny upravu-
jace vztah I. a ll. piliera déchodkového zabezpecenia.
Zakon €. 659/2007 Z. z. upravuje zmeny slvisiace
s pripravou na zavedenie meny euro v SR a na pre-
chod z doterajSej slovenskej meny na menu euro.

Zakon ¢. 650/2004 Z. z. o doplnkovom déchodkovom
sporeni a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov bol v roku 2007 no-
velizovany zakonom ¢. 555/2007 Z. z. a zdkonom
¢. 659/2007 Z. z. Zakonom ¢&. 555/2007 Z. z. sa
upravili najma niektoré pravidla Gétovnictva a pravi-
dla vykonavania obchodov doplnkovou déchodkovou
spoloc¢nostou. Zakon ¢. 659/2007 Z. z. upravil najma
zmeny slvisiace s pripravou na zavedenie meny euro
v SR a na prechod z doterajSej slovenskej meny na
menu euro.

Zakon ¢. 340/2005 Z. z. o sprostredkovani poistenia
a sprostredkovani zaistenia a o zmene a doplneni
niektorych zakonov bol v roku 2007 novelizovany za-
konom ¢. 330/2007 Z. z. Tymto zakonom sa niektoré
kompetencie Ministerstva financii SR previedli na
Narodnd banku Slovenska.

Zakon ¢. 381/2001 Z. z. o povinnom zmluvnom pois-
teni zodpovednosti za Skodu sposobenl prevadzkou
motorového vozidla a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorsSich predpisov bol v roku 2007
novelizovany zakonom ¢. 110/2007 Z. z. Tymto za-
konom sa napriklad zaviedol limit poistného plnenia
z jednej skodovej udalosti, upravila sa povinnost pre

Legislativa

Slovensku kancelariu poistovatela vytvarat technické
rezervy a upravili sa ustanovenia o dohlade nad ¢in-
nostou kancelarie.

Zakon Slovenskej narodnej rady ¢. 310/1992 Zb.
o stavebnom sporeni v zneni neskorsich predpisov bol
v roku 2007 novelizovany zakonom ¢. 658/2007 Z. z.
a zakonom €. 659/2007 Z. z. Zakonom ¢. 658/2007
Z. z. sa upravili najma ustanovenia o ¢innosti, ktoré
mobze stavebna sporitelfia vykonavat, ustanovenia
o Uceloch, na ktoré mozno pouzit stavebny Gver a usta-
novenia o niektorych pravidlach stavebného sporenia.
Zakonom €. 659/2007 Z. z. sa vykonali najma Upravy
slvisiace s pripravou na zavedenie meny euro v SR
a na prechod z doterajSej slovenskej meny na euro.

Zakon Narodnej rady Slovenskej republiky ¢. 118/
1996 Z. z. o ochrane vkladov a o zmene a doplneni
niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov bol
v roku 2007 novelizovany zakonom ¢. 659/2007
Z. z. Tymto zdkonom sa v zakone o ochrane vkladov
vykonali Upravy slvisiace s pripravou na zavedenie
meny euro v SR a na prechod z doterajSej slovenskej
meny na euro.

Zakon ¢. 530/1990 Zb. o dlhopisoch v zneni neskor-
Sich predpisov bol v roku 2007 novelizovany zakonom
¢. 209/2007 Z. z. a zakonom ¢&. 659/2007 Z. z. Vy-
znamna zmena bola vykonana zakonom ¢. 659/2007
Z. z. v nadvaznosti na pripravu na zavedenie meny
euro v SR a na prechod z doterajSej slovenskej meny
na euro.

Zakon €. 429/2002 Z. z. o burze cennych papierov
v zneni neskorsich predpisov bol v roku 2007 no-
velizovany zdkonom ¢. 209/2007 Z. z. Tato novela
upravila najma ustanovenia o postaveni a ¢innosti
burzy cennych papierov v nadvaznosti na zmeny vyko-
nané zakonom ¢. 209/2007 Z. z. v zakone o cennych
papieroch.

Vyhlasky a opatrenia vydané v roku 2007
Narodnou bankou Slovenska v ramci jej
legislativnych kompetencii na vydavanie
vykonavacich vseobecne zavaznych pravnych
predpisov

Vyhlaska ¢. 100/2007 Z. z., ktorou sa ustanovuju
podrobnosti o zapisoch do registra sprostredkovatelov
doplnkového déchodkového sporenia.

Vyhlaska NBS €. 183/2007 Z. z. o vydani pamatnych
striebornych minci v nominalnej hodnote 500 Sk pri
prilezitosti 450. vyroCia ukoncenia vystavby Starej
pevnosti v Komarne.

Vyhlaska NBS ¢. 271/2007 Z. z. o druhom vydani
bankoviek po 1 000 Sk vzoru 1999 do obehu.
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Vyhlaska NBS ¢. 285/2007 Z. z., ktorou sa vykona-
vaju niektoré ustanovenia zakona ¢. 340/2005 Z. z.
o sprostredkovani poistenia a sprostredkovani zaiste-
nia a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

Vyhlaska NBS ¢. 425/2007 Z. z., ktorou sa meni
vyhlaSka Ministerstva financii Slovenskej republiky
¢. 166/2005 Z. z. o vlastnych zdrojoch finanéného
konglomeratu a metédach vypocétu dostatocnej vysSky
vlastnych zdrojov na Grovni finanéného konglomeratu
a o zmene a doplneni niektorych vyhlasSok v zneni vy-
hlasky Narodnej banky Slovenska ¢. 657/2006 Z. z.

Vyhlaska NBS €. 498/2007 Z. z. o vydani pamatnych
striebornych minci v nominalnej hodnote 200 Sk pri
prileZitosti 100. vyroCia Gmrtia Andreja Kmeta.

Opatrenie NBS ¢. 1/2007 o uverejhovani informacii
bankami a pobockami zahrani¢nych bank (oznamenie
¢. 41/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS €. 2/2007 o predkladani vykazov, hla-
seni a inych sprav bankami, pobockami zahrani¢nych
bank, obchodnikmi s cennymi papiermi a pobockami
zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi na
Gcely vykonavania dohladu a na Statistické Ucely
(oznamenie ¢. 42/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 3/2007 o predkladani vykazov sub-
jektmi zabezpecujucimi distriblciu cennych papierov
vydavanych zahrani¢nymi spravcovskymi spoloc¢nos-
tami a zahrani¢nymi investiénymi spolo¢nostami
na zaklade verejnej ponuky investorom na lUzemi
Slovenskej republiky na Statistické Géely (oznamenie
¢. 61/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 4/2007 o vlastnych zdrojoch finan-
covania bank a poziadavkach na vlastné zdroje finan-
covania bank a o vlastnych zdrojoch financovania
obchodnikov s cennymi papiermi a poZiadavkach na
vlastné zdroje financovania obchodnikov s cennymi
papiermi (ozndmenie ¢. 121/2007 Z. z.) v zneni
opatrenia NBS ¢. 10/2007 (oznamenie ¢. 420/2007
Z.2)

Opatrenie NBS &. 5/2007, ktorym sa meni a dopifia
opatrenie Narodnej banky Slovenska ¢. 15/2004
o vlastnych zdrojoch finanéného konglomeratu
a o majetkovej angazovanosti finanéného konglo-
meratu v zneni opatrenia Narodnej banky Slovenska
¢. 13/2006 (oznamenie ¢. 352/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 6/2007 o evidencii majetku a zavaz-
kov bank a pobociek zahraniénych bank (oznamenie
¢. 385/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 7/2007 o hlaseni o konsolidovanom
celku (oznamenie ¢. 379/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 8/2007 o vlastnych zdrojoch fi-
nanc¢ného konglomeratu a metédach vypoctu dosta-
tocnej vysky vlastnych zdrojov na drovni finanéného
konglomeratu podla zakona o cennych papieroch
(oznamenie ¢. 386/2007 Z. z.).

Opatrenie ¢. 9/2006 o uverejiiovani informacii ob-
chodnikmi s cennymi papiermi a pobockami zahra-
niénych obchodnikov s cennymi papiermi a o zmene
opatrenia Narodnej banky Slovenska ¢. 1/2007
o uverejnovani informacii bankami a pobockami za-
hraniénych bank (oznamenie ¢. 421/2007 Z. z.).
Opatrenie NBS &. 10/2007, ktorym sa meni a dopi-
na opatrenie Narodnej banky Slovenska ¢. 4/2007
o vlastnych zdrojoch financovania bank a poziadav-
kach na vlastné zdroje financovania bank a o vlast-
nych zdrojoch financovania obchodnikov s cennymi
papiermi a poZiadavkach na vlastné zdroje financo-
vania obchodnikov s cennymi papiermi (oznamenie
¢. 420/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS €. 11/2007 o predkladani vykazov, hla-
seni a inych sprav bankami, pobockami zahrani¢nych
bank, obchodnikmi s cennymi papiermi a pobockami
zahranic¢nych obchodnikov s cennymi papiermi na
Gcely vykonavania dohladu a na Statistické Ucely
(oznamenie ¢. 496/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 12/2006 o predkladani vykazov
bankami a pobockami zahraniénych bank na Statis-
tické Gcely (oznamenie ¢. 505/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 13/2007 o predkladani vykazov
spravcovskymi spolo¢nostami za podielové fondy na
Statistické Gcely (ozndmenie ¢. 506/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 14/2007 o predkladani vykazov
faktoringovymi spolo¢nostami, spolocnostami splat-
kového financovania a lizingovymi spolo¢nostami na

Statistické Ucely (ozndmenie ¢. 507/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 15/2007 o predkladani vykazov, hla-
seni, sprav a inych informacii Slovenskou kancelariou
poistovatelov (ozndmenie ¢. 650/2007 Z. z.).

Opatrenie NBS ¢. 16/2007 o predkladani vykazov
burzou cennych papierov a centralnym depozitarom
cennych papierov na Gcely dohladu nad finanénym
trhom (oznamenie ¢. 651/2007 Z. z.).

Opatrenia NBS ¢. 17/2007 o predkladani vykazov
spravcovskymi spoloénostami a depozitarmi podielo-
vych fondov na Ucely dohladu nad finanénym trhom
(oznamenie €. 652/2007 Z. z.).
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11 Institucionalny rozvoj

Vysledkom auditu riadiacich procesov a ¢innosti, ktory
prebiehal v Narodnej banke Slovenska pocas roka
2006, bola komplexna sprava a navrh odporicani
na optimalizaciu organizacnej Struktury. Ich postup-
nou realizaciou v priebehu roka 2007 zacal proces
optimalizacie organizacnej Struktiry Narodnej banky
Slovenska za Géelom dosiahnutia efektivneho fun-
govania vnutorného systému riadenia. Tento proces
priniesol so sebou aj nevyhnutné zniZovanie poétu
zamestnancov.

11.1 Organizacia a riadenie

V sllade so zavermi auditu riadiacich procesov a Gin-
nosti Narodnej banky Slovenska bol s Géinnostou
od 1. februara 2007 schvaleny novy organizacny
poriadok, ktory priniesol najma nasledujice zmeny
v riadeni Narodnej banky Slovenska:

- novy systém riadenia organizac¢nych zloziek a Gtva-
rov banky ¢lenmi bankovej rady podla 9 oblasti
riadenia,

- zjednoduSenie riadiaceho procesu zrusenim jednej
riadiacej Grovne, ktor( reprezentovali vrchni riadi-
telia Usekov a celkovym zniZenim poctu veddcich
zamestnancov zo 132 na 109,

- racionalizaciu systemizovaného poc¢tu pracovnych
miest NBS.

Pocas roku 2007 boli prijaté tri novely organizaéného
poriadku, v rdmci ktorych doSlo k doladeniu organi-
zacnej Struktlry a preskupeniu éinnosti v jednotlivych
oblastiach riadenia, najma v nadvaznosti na vymeno-
vanie nového viceguvernéra.

Bankova rada Narodnej banky Slovenska

Bankova rada Narodnej banky Slovenska je najvy$Sim
riadiacim organom Narodnej banky Slovenska, ktory
podla zakona o NBS tvori 11 ¢lenov. Jej pésobnost
a kompetencie vymedzuje predovSetkym zakon
o NBS, dalSie vSeobecne zavazné predpisy a organi-
zacny poriadok NBS.

S G¢innostou od 10. januara 2007 bol opatovne do
funkcie ¢lena Bankovej rady NBS vymenovany RNDr.
Karol Mrva, ktorému predchadzajlce funkéné obdobie
skoncilo 30. novembra 2006. Od 1. marca sa novym

¢lenom Bankovej rady NBS stal Ing. Viliam Ostrozlik,
MBA, ktory bol od 11. jdla vymenovany za vicegu-
vernéra NBS. S Gc¢innostou od 1. jina 2007 bola za
externd ¢lenku Bankovej rady NBS vymenovana Ing.
Gabriela Sedlakova.

Clenmi Bankovej rady NBS k 31. decembru 2007

boli:

* Ing. Ivan Sramko, guvernér

¢ Ing. Viliam Ostrozlik, MBA, viceguvernér, zodpo-
vedny za koordinaciu politiky zavedenia eura
a povereny riadenim odboru finanéného riadenia,
odboru riadenia ludskych zdrojov a odboru medzi-
narodnych vztahov a komunikacie

¢ Ing. Martin Barto, CSc., viceguvernér, zodpovedny
za integrovany Utvar dohfadu nad finanénym tr-
hom

¢ Ing. Milena Korenova, poverena riadenim oblasti
platobného styku a penazného obehu

* Ing. Peter Sevéovic, povereny riadenim menovej
oblasti

¢ RNDr. Karol Mrva, povereny riadenim oblasti ope-
racii na finanénych trhoch

« Ing. Slavomir Stastny, PhD., MBA, povereny riade-
nim oblasti finanéného vzdelavania a informaénych
technolégii

¢ doc. Ing. Jozef Makdlch, PhD., povereny riadenim
oblasti bezpecnosti a hospodarenia

o Mgr. Ludovit Odor, povereny riadenim oblasti vys-
kumu

¢ Ing. Gabriela Sedlakova, externa ¢lenka BR NBS.

11.2 Ludskeé zdroje
11.2.1 Personalne zabezpecenie

V priebehu roku 2007 dosSlo v désledku organizacnej
zmeny platnej od 1. februara 2007 k vyraznej redukcii
poctu systemizovanych pracovnych miest, a tym aj
zamestnancov.

K 1. februaru 2007 sa pocet systemizovanych miest
v NBS znizil o 75 miest, z 1 221 na 1 146, k 1. jdlu
0 16 miest a k 31. decembru o dalSich 12 miest na
celkovych 1 118 miest. Pocet systemizovanych miest
sa v priebehu roku 2007 zniZil spolu o 103 miest,
¢o predstavuje znizenie oproti roku 2006 o takmer
8,5 %.
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Clenovia Bankovej rady NBS?®

Prvy rad zlava: Viliam OstroZlik, viceguvernér NBS
Ivan Sramko - guvernér NBS
Martin Barto - viceguvernér NBS

Druhy rad zlava: Peter Sevéovic - ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel pre oblast menovi
Ludovit Odor - &len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel pre oblast vyskumu
Milena Korenova - ¢lenka Bankovej rady NBS a vykonna riaditelka pre oblast platobného styku

a penazného obehu

Slavomir Stastny - &len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel pre oblast finanéného vzdelavania

a informacnych technolégii

Karol Mrva - ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel pre oblast operacii na finanénych trhoch
Gabriela Sedlakova - ¢lenka Bankovej rady NBS
Jozef Makuch - ¢len Bankovej rady NBS a vykonny riaditel pre oblast bezpecnosti a hospodarenia

V evidenénom stave mala NBS k 31. decembru
2007 1 075 zamestnancov (0 99 zamestnancov menej
ako v roku 20086), ¢o predstavuje rovnako ako pri pocte
systemizovanych miest pokles priblizne o 8,5 %.

Pracovny pomer v roku 2007 skoncilo celkom 167
zamestnancov, z toho 106 zamestnancov z dévodu
organizaCnej zmeny.

Nakolko NBS prechadzala restrukturalizaciou, uza-
tvarali sa aj nové pracovné pomery a spolu bolo pri-
jatych 69 zamestnancov. Zamestnanci sa z externych
zdrojov prijimali len v pripade, ak o volné pracovné
miesto neprejavil zaujem zamestnanec NBS v ramci
interného vyberového konania, ktorych bolo v priebe-
hu roku zrealizovanych spolu 68.

11.2.2 Personalny vyvoj
Organizacna zmena a s nou sUvisiace personalne

zmeny sa v roku 2007 nepremietli vyraznym spdso-
bom do Struktlry zamestnancov.

19 K 31. decembru 2007.

Vekova Struktlira zamestnancov je takmer totozna
s vekovou Struktdrou v roku 2006, o 1% sa znizil
podiel zamestnancov do 30 rokov a rovnako o 1%
sa zvySil pocet zamestnancov v kategérii od 31 do
40 rokov. Najsilnejsie zastlpena zostala vekova
kategoria 31 az 40 rokov, kde bolo k 31. decembru
2007 zaradenych 344 zamestnancov, ¢o tvorilo 32 %
vSetkych zamestnancov banky.

S vyrovnanou a takmer nezmenenou vekovou Struktirou
zamestnancov koreSponduje aj Struktlra zamestnancov
z hladiska dizky praxe v NBS, kde oproti roku 2006
nenastali Ziadne zmeny. Najvacésiu skupinu (610 zamest-
nancov) tvoria zamestnanci s dizkou praxe od 11 do 20
rokov, druhou najpocetnejSou skupinou st zamestnanci
s dizkou praxe v NBS do 5 rokov (240 zamestnancov).

Porovnatelna s rokom 2006 je aj Struktlira zamest-
nancov podla dosiahnutého vzdelania. K poklesu
0 0,5% doslo v kategérii zamestnancov so zaklad-
nym vzdelanim aj so stredoSkolskym vzdelanim
bez maturity, rovnaky podiel ako v roku 2006 tvorili
zamestnanci s Gplnym stredo$kolskym vzdelanim
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Graf 55 Struktiira zamestnancov NBS podla
veku

14 %

1%

30%

H Do 30 rokov 14 %
= 31 - 40 rokov 32 %
H 41 - 50 rokov 30 %

51 - 60 rokov 23 %
B Nad 60 rokov 1 %
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s maturitou (30 %) a s dosiahnutym vysokoSkolskym
vzdelanim (55 %). Pozitivnym trendom je zvySenie
poctu zamestnancov s dosiahnutou vedeckou kvali-
fikaciou, ktori v roku 2007 tvorili cca 2% z celkového
pocCtu zamestnancov.

V désledku organizaénych zmien realizovanych v roku
2007 sa znizil celkovy pocet zamestnancov o priblizne
8,5 %, z toho v kategorii riadiacich zamestnancov az
o takmer 18 %.

Podiel po¢tu muzov a Zien v percentualnom vyjadre-
ni sa v roku 2007 oproti roku 2006 nezmenil a bol
47 : 53.

11.2.3 Odmenovanie zamestnancov

Zasady a pravidla odmenovania v NBS upravuje inter-
ny pracovny predpis NBS ¢. 20/2002 o odmenovani
zamestnancov NBS v zneni neskorsich predpisov.
V roku 2007 bola prijatd jedna jeho novelizacia
v nadvaznosti na novelu Zakonnika prace platnd od
1. septembra 2007.

Priemerna mzda v banke za rok 2007 dosiahla hod-
notu 43 420 Sk a index oproti roku 2006 bol 107,8.
Odvody zakonného poistného za rok 2007 dosiahli
vySku 174 147 tis. Sk.

11.2.4 Socialne naklady

V slvislosti so skonéenim pracovného pomeru
z dévodu organizacnych zmien bolo v roku 2007 zo

Institucionalny rozvoj

Graf 56 Struktiira zamestnancov NBS podla
odpracovanych rokov v NBS
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socialnych nakladov vyplatené odstupné vratane
kompenzaéného zabezpecéenia vo vySke 70 558 tis.
Sk. Odchodné, vratane kompenzacného plnenia, pri
skonceni pracovného pomeru z dévodu odchodu do
starobného dochodku, invalidného déchodku a pred-
¢asného starobného dochodku bolo z rovnakych
zdrojov vyplatené 66 zamestnancom v celkovej vySke
7 238 tis. Sk. Na doplnkové dochodkové sporenie
a doéchodkové poistenie vynalozila NBS v roku 2007
zo socialnych nakladov spolu 21 875 tis. Sk.

11.3 Vzdelavanie

Vstupom do Eurdpskej Unie a prijatim Lisabonskej
stratégie nastlpila Slovenska republika cestu ku
konkurencieschopnej vedomostnej spolocnosti a eko-
nomike. NBS v sllade s touto stratégiou poklada
vzdeldvanie za jeden z najvyznamnejsich faktorov
odborného a osobného rastu svojich zamestnancov,
a tym aj zvySovania kvality ich prace. Vzdelavacie
¢innosti v NBS zabezpecoval odbor Institat bankového
vzdelavania (IBV), a to pre zamestnancov NBS, ako aj
pre zamestnancov bankového sektora a inych financ-
nych institlcii. IBV ma zavedeny systém manazérstva
kvality podla medzinarodnej normy ISO 9001:2000
a je certifikovany v sllade s touto normou.

Vo vzdelavani prevazuji prezen¢né formy, v mensom
rozsahu sa realizuje aj diStan¢né vzdelavanie. K naj-
zaujimavejsim projektom distanéného vzdelavania
patri ,Pripravny kurz na European Foundation Cer-
tificate in Banking (EFCB)“, ktory IBV realizuje uz od
roku 2005, a to ako jedina vzdelavacia ustanovizen
na Slovensku akreditovana Eurdopskou asociaciou
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Graf 57 Struktiira zamestnancov NBS podla
dosiahnutého vzdelania (%)
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institdcii bankového vzdelavania - EBTN. IBV je tak
opravneny realizovat skisky a udelovat absolventom
medzinarodne platné certifikaty EFCB.

11.3.1 Vzdelavanie zamestnancov NBS

V roku 2007 sa zamestnanci NBS zlc¢astnili na 553
vzdelavacich podujatiach a vzdelavaniu venovali
49 312 hodin. Na vzdelavani sa zlc¢astnilo 2 543
zamestnancov NBS. V porovnani s rokom 2006 priSlo
k miernemu poklesu vzdelavacich podujati i poctu
Gcastnikov a hodin v désledku rozsiahlych organizac-
nych zmien a redukcii celkového poétu zamestnancov
NBS. Podiel nakladov vynaloZzenych na vzdelavanie
k vyplatenym mzdovym nakladom oproti roku 2006
mierne vzrastol a dosiahol hodnotu 4,33 %. V roku
2007 vyuzili zamestnanci NBS na vzdelavanie 2,27 %
z celkového vyuZitelného fondu pracovného casu.

TaZiskovou oblastou vzdelavania zamestnancov NBS
v roku 2007 bolo, rovnako ako v predchadzajdcich
rokoch, odborné vzdelavanie v problematike bankov-
nictva a finanénictva. K dalSim dbélezitym oblastiam
patrili vzdelavanie Specifického zamerania, jazykové
vzdelavanie a vzdelavanie v oblasti informac¢nych
technolégii. Poéty Ucéastnikov v jednotlivych kategé-
riach vzdelavania v porovnani s rokom 2006 znazor-
nuje graf 58.

Odborné vzdelavanie v kategorii bankovnictvo a fi-
nancnictvo sa orientovalo na problematiku, ktora
priamo svisi s plnenim Gloh vyplyvajdcich z riadneho
¢lenstva NBS v Eurépskom systéme centralnych bank
(ESCB), pripravovany vstup do Eurosystému a pla-

Graf 58 Vzdelavanie pre zamestnancov NBS
(pocet ucastnikov)
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nované zavedenie eura v SR, ako aj na posilnenie
eurépskej dimenzie ¢innosti NBS a v nemalej miere
na problematiku regulacie a dohladu nad finanénym
trhom vratane riadenia rizik. NBS dlhodobo vyuziva
najma ponuky takych institacii, akymi si Medzina-
rodny menovy fond, Institdt financnej stability pri BIS
v Bazileji, ako aj narodnych centralnych bank krajin EU
a inych krajin (USA, Svajgiarsko) na odborné Specia-
lizované vzdelavacie podujatia organizované v ramci
zahranic¢nej technickej spoluprace a poskytované
bezodplatne. V roku 2007 sa 174 zamestnancov
NBS zucastnilo 141 takychto vzdelavacich podujati
v zahranigi.

Zamestnanci NBS vyuzivali v roku 2007 aj spolo¢né
vzdelavacie podujatia organizované v ramci ESCB
a tzv. otvorené seminare ponukané jednotlivymi cen-
tralnymi bankami ESCB. Experti NBS sa po prvy raz
zapojili do vykonu lektorskej ¢innosti v ramci spolo¢-
nych vzdelavacich podujati ESCB.

IBV aj v roku 2007 pokracoval vo vzdelavani novoprija-
tych zamestnancov, ktorym je uréeny kurz ,Minimum
zamestnanca NBS“, a v tzv. eurointegracnom vzdela-
vani, najma kratkymi pol- aZ jednodnovymi seminarmi
na aktualne témy. Oproti roku 2006 vyraznejSie vzrastol
pocet podujati i G¢astnikov v manazérskom vzdelavani,
najma vzhladom na preskolenie vedlcich zamestnancov
v sUvislosti s tvorbou karty pracovného miesta. Pomerne
vyrazny pokles nastal v jazykovom vzdelavani a miernejsi
vo vzdelavani v oblasti informacénych technologii.

NBS podporuje aj zamestnancov, ktori si zvysuja, pri-
padne prehlbuju kvalifikaciu pre potreby vykonu prace
formou externého Studia na vysokych Skolach a certi-
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Graf 59 Vzdelavanie pre pracovnikov
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fikovanych vzdelavacich programoch. Okrem vzdela-
vania vlastnych zamestnancov umoznila NBS vykonat
odbornd prax 8 Studentom strednych odbornych $kol
a 7 Studentom VS umoznila vykonat diplomovu prax,
resp. poskytla konzultacie k témam diplomovych prac.
UskutocCnila sa tiez jednodnova Studijna navsteva 15
vysokoSkolskych Studentov z Instituto Tecnolégico de
Monterrey z Mexika.

11.3.2 Vzdelavanie zamestnancov
komercnych bank a inych financnych
institacii

Institut bankového vzdelavania v roku 2007 pripravil
a uskutocnil 93 vzdelavacich podujati, na ktorych sa
zUcastnilo 1 076 zamestnancov bank a ostatnych

Institucionalny rozvoj

finanénych institdcii. Struktira a obsahové zamera-
nie vzdelavacich podujati vychadzali zo vzdelavacich
potrieb cielovych skupin, predovsetkym bank.

TaZiskovu &ast programu IBV predstavovali vzdela-
vacie podujatia pre Specialistov k aktualnej odbor-
nej problematike. Poéty Géastnikov v jednotlivych
kategoriach vzdelavania v porovnani s rokom 2006
znazornuje graf 59.

V poétoch sa odraza aktualnost problematiky pre
potreby praxe. Najvacsi zaujem v roku 2007 bol
o vzdelavacie podujatia zaradené v kategériach
,eurointegracia“ a ,pravne aspekty bankovnictva
a legislativa“. Zaujem o ostatné kategdrie vzdelavania
je pomerne stabilny.

Vzdelavacie podujatia sa najcastejSie realizovali for-
mou seminarov interaktivneho a praktického typu,
pocas ktorych lektori pouZivali najma participativne
vyucovacie metddy umoznujlce aktivne zapojenie sa
Gc¢astnikov do vzdelavacieho procesu a nadobudnutie,
resp. rozvoj praktickych vedomosti a zruénosti.

11.3.3 Interni lektori

Na priprave a realizacii vzdelavacich podujati sa
aktivne podielali interni lektori - zamestnanci NBS,
ktori si popri svojej naro¢nej praci nasli ¢as a ocho-
tu podelit sa so svojimi odbornymi vedomostami
a skusenostami s kolegami z NBS i bank a inych
financnych institucii.

Experti NBS sa zapdjaji aj do lektorskych aktivit
v rdmci zahranicnej technickej spoluprace a posky-
tovania zahrani¢nej technickej pomoci, kde sa pre-
zentujd na vysokej odbornej Grovni.

V roku 2007 sa uskutocénilo 131 lektorskych vystipe-
ni, na ktorych sa podielalo 60 zamestnancov NBS.
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12 Komunikacia

Narodna banka Slovenska je pri zabezpecovani svo-
jich zakladnych cielov a zakonom danych Uloh neza-
vislou institlciou. Otvorenou komunikaciou a transpa-
rentnostou v poskytovani informacii prezentuje svoju
snahu zodpovedat sa za svoju ¢innost nielen voci
parlamentu, ale aj voci Sirokej verejnosti.

Zakon uklada Narodnej banke Slovenska informovat
0 menovom Vyvoji najmenej raz za Stvrfrok. Narodna
banka Slovenska ide nad ramec tejto povinnosti
a hodnotenie menového vyvoja poskytuje kazdy
mesiac, pricom od roku 2005 Stvrfrocne prezentuje
aj prognozy hospodarskeho a menového vyvoja.
Predstavitelia Narodnej banky Slovenska v pripade
potreby prezentuju a vysvetlujd aktualne témy v par-
lamentnych vyboroch, na stretnutiach s odbornou
verejnostou, pravidelnych tlaéovych konferenciach
a v ¢lankoch a vystapeniach v médiach.

Narodna banka Slovenska chape komunikaciu ako ne-
oddelitelnu slc¢ast svojej Cinnosti a jeden z nastrojov
uskuto¢novania menovej politiky. Zasady a principy
v oblasti komunikacie menovej politiky sl rozpracova-
né v Komunikacnej stratégii NBS do roku 2009.

Zasadu otvorenosti a transparentnosti napinala
Narodna banka Slovenska aj pocas roka 2007 po-
skytovanim informacii o rokovaniach Bankovej rady
NBS - od zverejhovania harmonogramu rokovani, cez
uskutocnovanie telefonickych a tlacovych konferencii
bezprostredne po Bankovej rade, na ktorej sa preroko-
vava situacna sprava o menovom vyvoji a posudzuje
vySka klucovych Urokovych sadzieb, az po vystipenia
guvernéra na tlacovych konferenciach s informaciami
0 menovom vyvoji a o pomere hlasovania v pripade
zmeny Urokovych sadzieb.

Mimoriadne délezitym prostriedkom komunikacie
Narodnej banky Slovenska je jej internetova stranka.
Pocas rokov sa vytvorila komplexna baza poskytovania
informacii pre odbornikov, ale v poslednom obdobi sa
prave internet stava prostriedkom komunikacie so
vSetkymi cielovymi skupinami, Siroku verejnost nevyni-
majuc. V ramci informacénej kampane o zavedeni eura
na Slovensku Narodna banka Slovenska v spolupraci
s Ministerstvom financii Slovenskej republiky uviedla
koncom roka do prevadzky oficialnu internetovd stran-
ku o zavedeni eura www.euromena.sk a spristupnila
samostatni e-mailovi adresu euroinfo@nbs.sk.

Narodna banka Slovenska aj v roku 2007 pripravila
celG Skalu odbornych publikacii a informacnych
materialov zverejnovanych v tlacenej aj elektronickej
forme. Hlavnymi zdrojmi zasadnych analytickych
a hodnotiacich informacii boli Vyroéna sprava, Sprava
o finanénej stabilite, Sprava o vysledkoch analyzy
finanéného sektora v SR a mesacny bulletin Menovy
prehlad. V elektronickej podobe boli zverejnené aj
dalSie analyzy a vyskumné prace tykajlce sa meno-
vého vyvoja, finanéného trhu, konvergencie slovenskej
ekonomiky a vplyvu zavedenia eura.

Narodna banka Slovenska je stcastou Eurépskeho
systému centralnych bank (ESCB) a jej komunikacné
aktivity sa prepajaji s komunikaénymi aktivitami
Eurépskej centralnej banky (ECB). Zastupcovia NBS
sa zUcCastnuji na rokovaniach a aktivitach vyboru
EUROSYSTEM/ESCB Communications Committee
(ECCO) a jeho pracovnych skupin, zriadenych na
pripravu narodnych jazykovych mutacii oficialnych
publikacii ECB, tiez na informacnu kampan spojen
so zavadzanim eura a komunikaciu o problematike
novych eurovych bankoviek. V oblasti komunikéacie
slvisiacej so zavadzanim eura Narodna banka Slo-
venska spolupracuje tiez s partnerskymi pracoviskami
Eurépskej komisie a v ramci twinningového programu
s Rakuskou centralnou bankou.

V zmysle zasad systému multilingvalnej komunikacie
ESCB zabezpecuje Narodna banka Slovenska preklad
oficialnych publikacii ECB. V roku 2007 sa to tykalo
StvrtroCnych vydani Mesacného bulletinu ECB, Vyroc-
nej spravy ECB a Konvergencénej spravy.

Vyznamn Glohu v oblasti komunikéacie s verejnostou
nadalej pInil Gasopis BIATEC, ktory je reSpektovanou
platformou na prezentaciu odbornych poznatkov v ob-
lasti bankovnictva, financii a ekonémie. Autorskym
a Citatelskym zazemim vyvazene prepaja Narodnu
banku Slovenska s bankovym a finanénym sekto-
rom, akademickou a vzdelavacou sférou. Casopis sa
tak stal nielen komunikaénym nastrojom centralnej
banky, ale tieZ jej prispevkom k napifianiu cielov Lisa-
bonskej stratégie a k vytvaraniu ekonomiky zalozenej
na vedomostiach.

Velka cast komunikacnych aktivit Narodnej banky
Slovenska v roku 2007 bola zamerana na pripravu
zavedenia eura v SR. Narodna banka Slovenska
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je gestorom dvoch zo Siestich pracovnych vyborov,
ktoré v zmysle Narodného planu zavedenia eura
v SR koordinuju proces prijatia eura v SR. Jednym
z dvoch vyborov v gescii NBS je pracovny vybor pre
komunikaciu.

Pocas roka sa uskutoCnilo niekol'ko stretnuti so
zastupcami ekonomickej sféry, na ktorych guvernér
a dalsi ¢lenovia Bankovej rady NBS prezentovali
vysledky analyz konvergencie slovenskej ekonomiky
a otazky tykajlce sa vplyvu zavedenia eura na pod-
nikatelsky sektor.

Narodna banka Slovenska prezentovala vybrané
navrhy slovenskych stran eurominci prostrednictvom
vystavy Slovenské eurové mince. Vystavu v roku
2007 navstivilo takmer 40 tis. navstevnikov v Trnave,
PreSove, Ziline, Poprade, v Slovenskom in&titite vo
VarSave, vo Zvolene a v Nitre. Sticastou vystavy, ktora
bude aj v roku 2008 putovat po dalSich slovenskych
mestach, sU aj ostatné vytvarné navrhy zaslané do
sutaze a vybrané navrhy deti, ktoré tiez mohli poslat
svoju predstavu o tom, ako maju vyzerat slovenské
strany eurominci.

V oblasti vnutornej komunikacie zabezpeduje Narodna
banka Slovenska informécie z vonkajSieho prostredia
smerom do banky, a to najma tym, Ze informacie
z domacej a zahranic¢nej tlace ziskava, spraciva, triedi
a selektivne poskytuje vrcholovému manazmentu
banky, ako i vSetkym jej zamestnancom. Do tejto
¢innosti patri najma monitorovanie tlacovych a elek-
tronickych médii a vydavanie zakladnych monitoringov
tlace (Rychle informacie, Prehlad dennej tlace).

Jednym z cielov komunikacnej politiky Narodnej
banky Slovenska je zabezpecit primerani informo-
vanost Sirokej verejnosti o svojej ¢innosti. Aktivitou
na dosiahnutie tohto ciela si aj navstevy Studentov,
ktorych sucastou su tematické prednasky odbornych
pracovnikov NBS. Pre ¢ast zaujemcov sa poskytujl
tieZ technické informacie o budove Ustredia, pricom
k dispozicii je videofilm o jej vystavbe. V roku 2007
navstivilo Narodnd banku Slovenska viac ako 1 037
Ziakov a Studentov strednych i vysokych Skol vratane
Studentov zahrani¢nych univerzit.

V budove Narodnej banky Slovenska je stala expozicia
o histérii a st¢asnosti slovenskej meny, ktora je otvo-
rena pocas pracovnych dni od 10.00 h do 15.00 h.

Komunikacia

Narodna banka Slovenska poskytuje odbornej verej-
nosti aj knizni¢no-informacné sluzby z oblasti Specia-
lizovaného fondu zameraného na menovu politiku,
bankovnictvo, finanéné trhy, ale aj pravo a legisla-
tivu, vypoctovl techniku a Statistiku. V knizni€nom
on-line katalégu sa v roku 2007 spracovalo 4 500
knih, vyskumnych sprav, periodik a ¢lankov. Central-
na kniznica NBS zabezpecuje pristup do domacich
i zahranicnych elektronickych informacnych zdrojov,
z ktorych spracovava reSerSe a informacné vystupy
predovSetkym zamestnancom NBS. Celé spektrum
referenénych, bibliografickych a reserSnych sluzieb
poskytuje verejnosti prostrednictvom elektronickej
adresy centralna.kniznica@nbs.sk. Vysoky Standard
poskytovanych sluzieb ma u verejnosti priaznivy ohlas,
ktory sa v roku 2007 prejavil ndrastom poctu navstev
aj prezencnych vypoziciek. V roku 2007 centralna
kniznica spracovala pre verejnost 1 500 reSersi k infor-
macnym poziadavkam z réznych oblasti ekonomiky.

Pocas roka 2007 Narodna banka Slovenska odpove-
dala na viac ako 2 100 zaslanych otazok a Ziadosti
o informacie v zmysle zakona ¢. 211/2000 Z. z.
o slobodnom pristupe k informaciam.

Sucastou Narodnej banky Slovenska je aj Mizeum
minci a medaili v Kremnici. V roku 2007 slavnostne
otvorilo novu dlhodobu vystavu pod nazvom Cesty
zberatelstva v umeni 15. - 18. storocCia s podtitulom
Verejné a siikromné zberatelstvo v Kremnici. Vystava
prvykrat predstavuje verejnosti takmer kompletni
zbierku vytvarného umenia tohto obdobia, ktora
v uplynulom desatroci presla procesom restaurovania.
Okrem stalych expozicii mizeum spristupnilo 14 pri-
lezitostnych vystav, medzi nimi aj medzinarodni me-
dailérsku vystavu krajin V4. V roku 2007 sa uskutocCnil
uz 9. roénik Medzinarodného symp6zia medaili, na
ktorom sa zGcastnilo 5 poprednych eurdépskych medai-
Iérov. Vyvrcholenim sympdzia bolo otvorenie vystavy
prezentujlcej kolekciu razenych a liatych medaili,
vytvorenych pocas sympo6zia. Podstatnu cast svojich
aktivit mdzeum zameriava na realizaciu kult(rno-vy-
chovnych podujati venovanych Ziakom a Studentom
strednych a vysokych $kol, ale aj Sirokej verejnosti. Po
druhy raz sa zapojilo do medzinarodného muzejného
podujatia s nazvom Noc muzei, organizovaného pri
prileZitosti Medzinarodného dna mdazei. Stale expo-
zicie a prilezitostné vystavy Mlzea minci a medaili
v Kremnici v roku 2007 navstivilo viac ako 40 000
navstevnikov zo Slovenska a zahranicia.
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ﬂ ERNST& YOUNG = Ernst & Young Slovakia, s.r.o0. & Phone: +421 2 3333 9111

HodZovo ndmestie 1A Fax:  +4212 3333 9222
P. O. Box 19 www.ey.com/sk

810 00 Bratislava

Slovenska republika

Spréva nezdvislého auditora

Bankovej rade Nérodnej banky Slovenska:

Uskuto¢nili sme audit priloZenej t&tovnej zivierky Nérodnej banky Slovenska (,NBS“) zostavenej
k 31. decembru 2007, ktord obsahuje stvahu, vykaz ziskov a strat a poznamky.

Zodpovednost Bankovej rady NBS

Bankovéd rada NBS je zodpovedna za zostavenie a objektivnu prezentaciu Gétovnej zavierky v silade so
slovenskym zidkonom o i¢tovnictve a predpismi EurGpskej centrilnej banky (,,ECB*). Této zodpovednost
zahfita ndvrh, implementiciu a zachovdvanie internych kontrol relevantnych pre pripravu a objektivnu
prezentaciu uétovnej zivierky, ktord neobsahuje vyznamné nespravnosti, &i uZ v dosledku podvodu alebo chyby,
dalej vyber auplatiiovanie vhodnych G&tovnych zasad a uétovnych metdd, ako aj uskutonenie t&tovnych
odhadov primeranych za danych okolnosti.

Zodpovednost auditora

Nasou zodpovednostou je vyjadrit nazor na tito Gctovmi zivierkuna ziklade nasho auditu. Audit sme
uskuto¢nili v silade s Medzinarodnymi auditorskymi $tandardmi. PodFa tychto §tandardov mame dodrziavat’
etické poziadavky, naplinovat’ a vykonat' audit tak, aby sme ziskali primerané uistenie, Ze uctovna zivierka
neobsahuje vyznamné nespravnosti.

Sucastou auditu je uskutodnenie postupov na ziskanie auditorskych dbkazov o sumach a informacidch
vykézanych v ictovnej zavierke. Zvolené postupy zavisia od rozhodnutia auditora, vritane posidenia rizika
vyznamnych nespravnosti v ittovnej zdvierke, &i uZ v désledku podvodu alebo chyby. Pri posudzovani tohto
rizika auditor berie do uvahy interné kontroly relevantné pre zostavenie a objektivnu prezenticiu ti&tovnej
z4vierky, aby mohol navrhnit’ vhodné auditorské postupy, nie viak za ii¢elom vyjadrenia ndzoru na G¢innost’
internych kontrol NBS. Audit d’alej obsahuje zhodnotenie vhodnosti pouZitych actovnych zasad a i¢tovnych
metéd aprimeranosti vyznamnych uStovnych odhadov uskutolnenych Bankovou radou NBS, ako aj
zhodnotenie prezenticie uctovnej zavierky ako celku.

Sme presvedéent, Ze auditorské dokazy, ktoré sme ziskali, poskytuji dostatotné a primerané vychodisko pre na$
nazor.

Nazor

PodFa nasho nadzoru G¢tovnd zavierka vyjadruje objektivne vo vetkych vyznamnych savislostiach finan¢nt
situdciu Nérodnej banky Slovenska k 31. decembru 2007 a vysledok jej hospodarenia za uvedeny rok v silade
so slovenskym zakonom o utovnictve a predpismi ECB.

18. marca 2008
Bratislava, Slovenska republika

> ,g>v/m

Ernst & Young Slovakia, spol. s r.o.
Licencia SKAU ¢&. 257

Ernst & Young Slovakia, s.r.0., ICO: 35 840 463, zapisan v Obchodnom registri Okresného stidu Bratislava I,
oddiel: Sro, vloZka &islo: 2700/B a v zozname auditorov vedenom Slovenskou komorou auditorov pod ¢&. 257.
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. NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Suvaha
(v miliénoch Sk)

Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie €. MF/8338/2005-74

SUVAHA
Narodnej banky Slovenska
v mil.SK
Aktiva
Poznamka k 31.12.2007 k 31.12.2006

1. Zlato 1 21538 18788
2. Dlhové cenné papiere v cudzej mene 2 387 289 312 364
3. Derivéty 3 318 26
4. Pohladavky voci bankam a centralnym bankam 4 33844 25154
41 bezné ucty, vklady a uvery v cudzej mene 31102 21872
42 uvery v SKK suvisiace s vykonom

menovej palitiky
43 pohladavky v SKK nesuvisiace s vykonom 2742 3282

menovej palitiky
5. Pohl'adavky voci Medzinarodnému menovému fondu 5 13454 15870
6. Pohladavky voci klientom 6 316 245
7. Podiely na zékladnom imani v dcérskych a 7 413 437

pridruzenych uctovnych jednotkach a iné

akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 8 5712 6053
8.1 odpisovany 5318 5711
8.2 neodpisovany 394 342
9. Ostatny majetok 9 242 260

AKTIVA CELKOM 463 126 379397
2
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Pasiva

2.1.
2.2.
2.3.

3.1.
3.2.

10.

11.

11.1.
11.2.
11.3.
11.4.

12.

13.

Emisia obeZiva

Zavazky voci bankam a centralnym bankam
bezné ucty vedené v SKK

vklady na 24 hodin, vklady a tvery v SKK a PMR
bezné Uéty, vklady a Gvery v cudzej mene
Zavézky z dlhovych cennych papierov

v SKK

v cudzej mene

Derivéaty

Zavazky voc¢i Medzinarodnému menovému fondu

Zavéazky vodi ostatnym medzinarodnym
finanénym instituciam

Zavézky vodi klientom

Rezervy a ostatné zavazky

Statutamy fond

Fondy tvorené zo zisku a kapitalové fondy
Ocenovacie rozdiely z ocenenia

Zlata

derivatov

cennych papierov

cudzich mien

Nerozdeleny zisk/ (neuhradena strata)
z minulych rokov

Zisk/(strata) bezného uctovného
obdobia

PASIVA CELKOM

Poznamka

10

11

12

13

14

15

16

16

16

16

16

k 31.12.2007
155 154
332 547

2536
325 590
4 421
67712
67 712
2442
13 311

772

1163
276
483

10312
20783
19208

190
1385

(122 365)

(19 464)

463 126

k 31.12.2006
143518
272 238

2560
261603
8 075
37 435
37 435
1382

15833

2462

863
305
483
10312
16 931
16 456

418
57

(77 237)

(45 128)

379 397

123



G5

NARODNA BANKA SLOVENSKA Sprava nezavislého auditora a tictovna zavierka NBS k 31. 12. 2007

’ NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Vykaz ziskov a strat
(v miliénoch Sk)

Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

Narodnej banky Slovenska
v mil. SK
Poznamka k 31.12.2007 k 31.12.2006

1. Vynosy z urokov a obdobné vynosy 16 943 14 450
1.1. z uverov v SKK suvisiacich s vykonom menovej politiky 24 144
1.2. z pohladdvok v SKK nesuvisiacich s vykonom

menovej politiky 92 93
1.3. z pohladavok a z cennych papierov v cudzej mene 16 827 14 213
a.  Naklady na uroky a obdobné uroky (15 947) (14 186)
a.1. zo zavézkov suvisiacich s vykonom menovej politiky

a z cennych papierov v SKK (15 585) (13797)
a.2. zo zavazkov v SKK nesuvisiacich s vykonom

menovej politiky (65) (49)
a.3. zo zavazkov a z cennych papierov v cudzej mene (297) (340)
1. Cisty trokovy vynos 17 996 264
2. Vynosy z poplatkov a provizif 237 169
b.  Naklady na poplatky a provizie (16) (23)
1. Cisty zisk/ (strata) z poplatkov a provizii 18 221 146
3./c. Cisty zisk/ (strata) z operacii s cennymi papiermi 19 (296) (3984)

znejucimi na cudziu menu a derivatmi na ne

4./d. Cisty zisk/ (strata) z operéacii s devizami, so 20 (18 529) (39862)
Zlatom a z derivatov na ne

5. Vynosy z dividend a iného rozdelenia zisku 28 31
6.  Vynosy z obeziva 5] 208
e. Naklady na obezivo (129) (156)
. Cisty zisk/(strata) z obeziva (124) 52

7. Vynosy zo zruSenia opravnych poloziek a z odpisanych
pohladavok a cennych papierov

f. Naéklady na tvorbu opravnych poloZiek a na odpisanie
pohladavok a cennych papierov

8.  Ostatné prevadzkové vynosy 125 118
g. Ostatné prevadzkové naklady 21 (1 885) (1893)
g.1. néklady na zamestnancov (867) (899)
g.2. néklady na odpisy hmotného a nehmotného majetku (481) (519)
g.3. Iné prevadzkové naklady (537) (475)
A. Zisk/(strata) pred odvodom zo zisku (19 464) (45128)

h.  Odvod zo zisku

B. Zisk/(strata) po odvode zo zisku (19 464) (45128)

124



Vyroéna sprava 2007

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 — Prehlad o zmenach vo vlastnom imani

(v miliénoch Sk)

Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

PREHUAD O ZMENACH VO VLASTNOM IMANi

1. Stav k31.12.2006

Uhrada straty predchadzajticich

Uctovnych obdobi

Prevod do Statutameho fondu

Prevod do neuhradenej straty

Prevod do rezervnych fondov

Zmena ocenovacich rozdelov

z cennych papierov

7. Zmena ocerovacich rozdelov
z derivatov

8. Zmena ocenovacich rozdelov
20 Zlata

9. Zmena ocenovacich rozdelov
cudzich mien

10. (Strata) / zisk bezného uctovného
obdobia

11. Odvod zo zisku

12. Pridel do sociélneho fondu

13. Zmena za UEtowné obdobie

14. Stav k 31.12.2007

N

o 0k w

Narodnej banky Slovenska
v mil.Sk

. Fondyz
Statutamy Kapitaloy Rezervny oceriovacich
fond fond fond rozdielov

483 43 10 269 16931

1328
(@27)

2751

3852
483 43 10 269 20783

Neuhradena
strata

(122365)

(19 464)

(19 464)
(141 829)

Vlastné
imanie

(94 639)

1328
@27)

2751

(19 464)

(15612)
(110251)

@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

125



G5

NARODNA BANKA SLOVENSKA Sprava nezavislého auditora a tictovna zavierka NBS k 31. 12. 2007

’ NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Prehlad o zmenach vo vlastnom imani
(v miliénoch Sk)

Ministerstvo financii Slovenskej republiky
opatrenie ¢. MF/8338/2005-74

PREHLUAD O ZMENACH VO VLASTNOM IMANI
Narodnej banky Slovenska

v mil.Sk
Fondy z
Statutarny Kapitalovy Rezervny oceiiovacich Neuhradena Viastné
fond fond fond rozdielov strata imanie
1. Stav k 31.12.2005 467 43 10165 16 260 (77 300) (50 365)
2. Priglenenie UFT 16 104 63 183
do NBS k 1.1.2006
3. Upraveny stav k 1.1.2006 483 43 10 269 16 260 (77 237) (50 182)
4. Uhrada straty predchadzajlcich
uctovnych obdobi
5. Prevod do $tatutarneho fondu
6. Prevod do neuhradenej straty
7. Prevod do rezervnych fondov
8. Zmena ocefovacich rozdielov 57 57
z cennych papierov
9. Zmena ocenovacich rozdielov 418 418
z derivatov
10. Zmena ocefiovacich rozdielov 196 196
z0 zlata

11. Zmena ocefovacich rozdielov
cudzich mien

12. (Strata) / zisk bezného (45 128) (45 128)
ucétovného obdobia

13. Odvod zo zisku

14. Pridel do socialneho fondu

15. Zmena za Uctovné obdobie 671 (45 128) (44 457)
16. Stav k 31.12.2006 483 43 10 269 16 931 (122 365) (94 639)
6
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NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 — Poznamky
(v miliénoch Sk)

POZNAMKY

k uétovnej zavierke za rok kon¢iaci 31. decembra 2007

Bratislava, 18. marec 2008

Poznamky su neoddelitelnou sucastou tctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 7
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) NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Poznamky
(v miliénoch Sk)

A. VSeobecné informacie o Narodnej banke Slovenska

Narodna banka Slovenska (dalej len ,NBS* alebo ,banka“) je nezavislou centralnou
bankou Slovenskej republiky. NBS bola zriadend na zaklade zakona ¢. 566/1992
Zb.o Nérodnej banke Slovenska v zneni neskorSich predpisov (dalej len ,zakon o NBS*).
Svoju ¢innost zahdjila 1. januara 1993 ako emisnd banka Slovenskej republiky. NBS je
pravnickou osobou so sidlom v Bratislave, ul. Imricha Karvasa 1, ICO 30844789.
V majetkovopravnych vztahoch pri nakladani svlastnym majetkom ma postavenie
podnikatela. NBS tvori Ustredie v Bratislave, devat expozitir v Slovenskej republike
a Ucelové organizaéné zlozky.

Hlavnym ciefom NBS je udrzanie cenove;j stability, a preto NBS:
e urcuje menovu politiku,
e vydava bankovky a mince,

e riadi, koordinuje a zabezpeduje pefiazny obeh, platobny styk a zucétovavanie dat
platobného styku a stara sa o ich plynulost’ a hospodarnost,

e vykondva aj posobnost, cinnosti, ulohy, prava a povinnosti vyplyvajuce z ucasti
Narodnej banky Slovenska v Eurépskom systéme centralnych bank,

e v oblasti finanéného trhu prispieva k stabilite finanéného systému ako celku, ako aj
k bezpe€nému a zdravému fungovaniu finanéného trhu v zaujme udrziavania
déveryhodnosti finanéného trhu, ochrany klientov a reSpektovania pravidiel
hospodarskej sutaze, pritom banka vykonava dohlad nad finanénym trhom a dalSie
¢innosti v oblasti finanéného trhu,

e zastupuje Slovenski republiku v medzinarodnych finanénych institiciach
a zabezpecuje plnenie uloh vyplyvajucich z tohto zastupenia,

e zastupuje Slovensku republiku v operaciach na medzinarodnych finanénych trhoch
suvisiacich s plnenim menovej politiky.

Najvy8Sim riadiacim orgdnom NBS je Bankovéa rada NBS (dalej len ,bankova rada®).
Bankova rada ma jedenast clenov: guvernér, dvaja viceguvernéri a é6smi dalSi ¢lenovia,
z ktorych najviac traja nemusia byt v pracovnom pomere k NBS. T4 istd osoba méze byt
vymenovana za ¢lena bankovej rady opatovne, najviac vSak na dve po sebe nasledujiuce
funkéné obdobia. NBS zastupuje navonok guvernér.

V roku 2007 ¢lenmi bankovej rady boli:

Meno Funkéné obdobie Funkcia Datum

v bankovej rade v stucasnosti menovania

do funkcie

od do
Ing. Ivan Sramko 11.1.2002 1. 1.2010 guvernér 1. 1.2005
Ing. Martin Barto, CSc. 1.12.2004 31. 1.2010 viceguvernér 31. 1.2005
Ing. Viliam Ostrozlik, MBA 1. 3.2007 11. 7.2012 viceguvernér 11. 7.2007
Ing. Peter Sevcovic 1.10.2004 1.10.2009 ¢len 1.10.2004
Ing. Milena Korenova 1. 1.2005 1. 1.2010 clenka 1. 1.2005
Doc. Ing. Jozef Makuch, PhD. 1. 1.2006 1. 1.2011 ¢len 1. 1.2006
Mgr. Ludovit Odor 1. 1.2006 1. 1.2011 ¢len 1. 1.2006
Ing. Slavomir Stastny, PhD., MBA 1. 1.2006 1. 1.2011 ¢len 1. 1.2006
RNDr. Karol Mrva 10. 1.2007 10. 1.2012 ¢len 10. 1.2007
Ing. Gabriela Sedlakova 1. 6.2007 1. 6.2012 C¢lenka 1. 6.2007
8 Poznamky su neoddelitelnou sucastou tétovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Poznamky
(v miliénoch Sk)

V sulade so zakonom o NBS bankova rada uréuje menovu politiku a nastroje na jej
uskuto€novanie a rozhoduje o menovych operaciach NBS. Banka zabezpecuje 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 intervencie),
jednodnovymi  refinanénymi  a jednodniovymi  sterilizaénymi  operaciami, povinnymi
minimalnymi rezervami, rezimom vymenného kurzu po vstupe SR do Mechanizmu
vymennych kurzov ERM Il od 28. novembra 2005.

Spravu devizovych rezerv banka zabezpecuje najma prostrednictvom finanénych
operacii suvisiacich s cennymi papiermi v cudzej mene, s prijimanim Gverov od zahraniénych
subjektov, s nakupom cudzej meny od bank a pobociek zahraniénych bank a s finanénymi
operaciami s cudzou menou a zlatom na ucely ich zhodnotenia.

Banka zo svojich vynosov uhradza naklady nevyhnutné na svoju ¢innost. V sulade
s § 38 zékona 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 rozpocétu alebo na zaklade rozhodnutia viady Slovenskej republiky
do Statnych finan¢nych aktiv podla osobitného predpisu. Stratu vytvorenu v uétovnom obdobi
moéze NBS uhradit z rezervného fondu alebo zinych fondov, alebo bankova rada méze
rozhodnut, ze sa neuhradena strata prevedie do nasledujuceho uétovného obdobia (pozri
pozn. 16).

Narodna banka Slovenska predklada roénu spravu o vysledku svojho hospodarenia
Narodnej rade Slovenskej republiky do troch mesiacov po skonéeni kalendarneho roka; popri
udajoch o ucétovnej zavierke NBS a o vyroku auditora o jej overeni sa v tejto sprave osobitne
uvadzaju udaje o nakladoch na cinnost NBS. Ak o to Narodnd rada Slovenskej republiky
poziada, NBS je povinna do Siestich tyzdnov doplnit spravu podla jej poziadavky, pripadne
podat vysvetlenie k predlozenej sprave.

B. Pouzité uctovné zasady a uctovné metody

(a) Zakladné zasady vypracovania uctovnej zavierky

Ugtovna zavierka banky je zostavena podia zakona &. 431/2002 Z. z. o Gétovnictve
v zneni neskorSich predpisov (dalej len ,zakon o Uc&tovnictve®). Podla § 17b uvedeného
zakona vedie NBS uctovnictvo podla Usmernenia Eurdpskej centralnej banky
z 10. novembra 2006 o pravnom ramci pre uctovnictvo a vykaznictvo v Europskom systéme
centralnych bank ¢. ECB/2006/16 (dalej len “Usmernenie ECB”).

Pri uctovani o transakciach, ktoré Usmernenie ECB nereguluje, banka postupuje
podla Medzinarodnych Standardov finanéného vykazovania (dalej len ,IFRS"), vydanymi
Vyborom pre medzinarodné uctovné Standardy (dalej len ,IASB®) av sulade
s interpretaciami vydanymi Komisiou pre interpretdciu medzinarodného finanéného
vykaznictva (dalej len ,IFRIC®) schvalenymi Komisiou Eurdpskej unie v zmysle smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady Eurdpskej unie. V ostatnych pripadoch banka postupuje
podla zakona o uctovnictve.

Poznamky su neoddelitelnou stcastou tctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 9
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) NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Poznamky
(v miliénoch Sk)

Pri priprave uctovnej zavierky banka postupuje v zmysle opatrenia MF SR ¢&.
MF/8338/2005-74 zo 14. decembra 2005, ktorym sa ustanovuju podrobnosti o usporiadani,
oznacovani poloziek individualnej uctovnej zavierky, o obsahovom vymedzeni tychto
poloziek a o rozsahu udajov uréenych z uctovnej zavierky na zverejnenie pre Narodnu banku
Slovenska (dalej len ,,Opatrenie MF SR*).

(b) Zmeny uctovnych metéd a vykazovania

V zmysle Usmernenia ECB/2006/16 s uginnostou od 1. januara 2007 banka uplatnila
nové postupy uctovania opcii a urokovych futures.

V sulade s novymi pravidlami sa opéné prémie a zmeny realnej hodnoty opcii, ktoré
boli v roku 2006 uctované v Sk, Uc¢tuju od 1. januara 2007 v cudzej mene. Nerealizovany
kurzovy rozdiel (97 mil. Sk), ktory vznikol zmenou uctovnej metédy, je vykazany
v ocenovacich rozdieloch vo vlastnom imani.

Od 1. januara 2007 sa zmeny realnych hodnét urokovych futures uctuju denne ako
realizovany zisk alebo strata do vykazu ziskov a strat. V priebehu roka 2006 boli zmeny
redlnych hodnét futures Ucétované do vlastného imania, pricom do vykazu ziskov a strat
vstupovali len straty na konci u¢tovného obdobia. Zisk z ocenenia k 31. decembru 2006
(12 mil. Sk) je vykazany v ocefiovacich rozdieloch vo vlastnom imani.

Nadvézne na zmeny Uctovania urokovych futures od 1. januara 2007 banka zmenila
aj spésob vykazovania ziskov a strat z tychto finanénych nastrojov. Z dévodu zachovania
medziroénej porovnatelnosti boli primerane upravené Udaje za rok 2006 vo Vykaze ziskov
a strat (30 mil. Sk) v polozkach Cisty zisk/ (strata) z operacii s devizami, so zlatom
a z derivatov na ne, vynosy z urokov a obdobné vynosy z pohladavok a z cennych papierov
v cudzej mene a naklady na uroky a obdobné uroky zo zavézkov a z cennych papierov
v cudzej mene. Banka tiez zmenila spdsob vykazovania nakladov na zamestnancov
v polozke Ostatné prevadzkové naklady (8 mil. Sk).

(c) Den uskutocnenia uctovného pripadu

Banka uctuje o skuto¢nostiach, ktoré su predmetom uctovnictva, v den, ked sa
uskutoénil uctovny pripad, tzn. den vyplaty alebo prijatia hotovosti, v pripade inkasa z uctu
dert vykonania platby, pri cennych papieroch azlate defi vysporiadania obchodu,
pri derivatoch a spotoch v defi dohodnutia obchodu, pri penaznych prostriedkoch v cudzej
mene den pripisania podla doslej spravy, v pripade vlastnickych vztahov defi nadobudnutia
alebo zaniku vlastnictva, v pripade manka, schodku alebo prebytku den zistenia.

(d) Spoésoby oceriovania cudzej meny a vysporiadanie oceriovacich rozdielov

Majetok (vratane zlata a derivatov) a zavazky vyjadrené v cudzej mene su pocas roka
ocenované priemernym kurzom meny. Rozdiel medzi kurzom vyhldasenym NBS
a priemernym kurzom meny predstavuje nerealizovany kurzovy zisk alebo stratu. Ku dnu
uctovnej zavierky sa nerealizovany zisk prevysujuci nerealizovanu stratu vykazuje na uctoch
precenenia vo vlastnom imani banky. Nerealizovana kurzova strata sa vykazuje vo vykaze
ziskov a strat. Kurzové straty jednej meny sa nekompenzuju oproti kurzovym ziskom z inych
mien alebo zlata.

10 Poznamky st neoddelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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Realizované kurzové zisky a straty vyplyvajuce z predaja majetku a vysporiadania
zavazkov su vykazané vo vykaze ziskov a strat.

Kurzy hlavnych cudzich mien pouzitych na ocenenie majetku a zavazkov
k 31. decembru 2007 boli:

Mena Mnozstvo 31.12.2007 31.12.2006

EUR 1 33,603 34,573

usD 1 22,870 26,246

JPY 100 20,218 22,081

XDR 1 36,068 39,484
(e) Zlato

Zlato je ocenené trhovou cenou londynskeho dopoludnajsieho fixingu zlata v USD/ozs
(tréjska unca) ku dfiu Uctovnej zavierky. Zisky z ocenenia zlata na trhovu cenu su sucastou
vlastného imania, straty z ocenenia zlata na trhovu cenu ovplyviuju hospodarsky vysledok
banky. Predaj zlata ma vplyv na vykaz ziskov a strat.

Swapové operacie so zlatom su vykazané ako repo obchody so zlatom, tzn. zlato
pouzité v tychto transakciach ako zaloh je sucastou bilanénej sumy banky v polozke zlato.

(f) Dlhové cenné papiere

Dlhové cenné papiere su prvotne ocenené v obstaravacej cene. Odo dna
nasledujuceho po nakupe do dia predaja alebo splatnosti cenného papiera (vratane) banka
denne ¢&asovo rozliSuje prémiu alebo diskont (rozdiel medzi obstardvacou cenou
a nominalnou hodnotou cenného papiera). Toto casové rozliSenie je vykazané v polozke
Vynosy z urokov a obdobné vynosy vykazu ziskov a strat.

V uctovnej zavierke su dlhové cenné papiere vykazané v realnej hodnote. Ocenovaci
rozdiel predstavuje rozdiel medzi realnou hodnotou cenného papiera a priemernou
obstaravacou cenou upravenou o ¢asovo rozliSeny diskont alebo prémiu. Ku dfiu uctovnej
zavierky su zisky z ocenenia vykdzané vo vlastnom imani banky a straty z ocenenia su
stcastou hospodarskeho vysledku banky.

Reélna hodnota dlhovych cennych papierov, pre ktoré existuje aktivny trh a trhovu
hodnotu mozno spolahlivo urcit, sa stanovuje podla trhovej ceny na takomto trhu. Ak trhova
cena nie je k dispozicii, redlna hodnota sa uréi ako suma buducich pefiaznych tokov
diskontovanych za pouzitia trhovych urokovych mier pre prislusni menu, maturitu
a rizikovost emitenta cenného papiera.

Pri predaji cenného papiera rozdiel medzi priemernou obstaravacou cenou
upravenou o ¢asovo rozliSeny diskont alebo prémiu a predajnou cenou predstavuje
realizovany zisk alebo stratu, ktory ovplyvnuje hospodarsky vysledok banky.

Poznamky su neoddelitelnou stcastou tctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska 11
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(9) Derivaty

Derivaty zahfnaju opcie a urokoveé futures. Opcie uzatvorené k swapovym operaciam
so zlatom sa vykazuju ako derivaty vnorené do inych finanénych nastrojov. Vnorené derivaty
sU vykazované oddelene od zakladného finanéného nastroja, ak nie su v uzkom vztahu
s ekonomickymi vlastnostami a rizikami zakladného finanéného nastroja.

V den uzavretia obchodu sa derivaty zauctuju v podsuvahe v hodnote podkladového
nastroja. Opcie sa v suvahe individualne preceriuju na redlnu hodnotu, kde zisk z precenenia
je vykdzany v suvahe v polozke vlastného imania a strata z precenenia je vykazana
vo vykaze ziskov a strat. Opcie su k 31. decembru 2007 ocenené realnou hodnotou, ktora
vychadza z trhovych cien, z metdd diskontovanych penaznych tokov a z Merton modelu.
Kontrakty futures sa precenuju na redlnu hodnotu denne, priCom rozdiel z precenenia sa
vykazuije vo vykaze ziskov a strat.

VSetky urokové futures a opcné kontrakty sa ucCtuju samostatne. Vzajomné
zapoditavanie ziskov, resp. strat z viacerych kontraktov nie je dovolené.

Medzi vyznamné rizika, ktoré ovplyviiuju derivaty, su volatility ceny zlata, zmeny
urokovych sadzieb a kurzov cudzich mien.

(h)  Pohradavky

Pohladavky su vykazané v suvahe v nominalnej hodnote zvySenej o akumulovany
urok (,umorovana hodnota“). Pohladavky su znizené o opravné polozky na vzniknuté straty.
Tvorba a zruSenie opravnych poloziek ma vplyv na vykaz ziskov a strat.

Banka s ohlfadom na obozretné podnikanie hodnoti rizikovost pohladavok, klasifikuje
ich a tvori k nim opravné polozky.

Pohladavky su na zaklade rozhodnutia sudu o ich nevymozitelnosti a na zaklade
rozhodnutia bankovej rady odpisané na tarchu nakladov a opravné polozky k nim zruSené
v prospech nakladov.

(i) Repo a obratené repo

Operacie, pri ktorych banka prijala cenné papiere za hotovost so sucasnym
zavazkom poskytnut tieto cenné papiere k uréitému datumu za sumu rovnajicu sa
prevedenej hotovosti a Uroku (obrateny repo obchod), su vykdzané ako poskytnuté uvery.
Zaloh prijaty v repo obchode sa vykazuje v podsuvahe v trhovej cene.

Operéacie, pri ktorych banka poskytla cenné papiere, resp. zlato za hotovost
so suasnym zavazkom prijat tieto cenné papiere, resp. zlato k urcitému datumu za sumu
rovnajucu sa povodnej hotovosti a uroku (repo obchod), su vykédzané ako prijaté uvery
so zabezpecovacim prevodom zalohu. Zaloh poskytnuty v repo obchode zostdva v suvahe
a v uctovnej zavierke sa precenuje na realnu hodnotu.

Tri Party repo je obchod typu obrateného repa, kde do vztahu medzi NBS
a partnersku banku vstupuje tretia strana. Partnerskou bankou je subjekt, s ktorym NBS
uskutoénuje finanéné operacie suvisiace so spravou devizovych aktiv.
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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 zaklade zmliv o poskytovani sluzieb tzv. ,Securities Lending“. Obratené repo
programu pozi€iavania, resp. prijimania cennych papierov, sa Uctuju v podstvahe. Pri tychto
transakciach ziskava NBS €ast vynosu, ktory je vykézany vo vykaze ziskov a strat.

Trhové a Uverové riziko banky je pri tychto transakciach minimalizované vymedzenim
produktov, do ktorych mézu byt prijaté financné prostriedky investované, a protistran,
s ktorymi mézu byt obchody uzatvorené.

(1)) Pohladavky a zavazky voci Medzinarodnému menovému fondu

Pohladavky a zavazky vodi Medzinarodnému menovému fondu (dalej len ,MMF“) su
k 31. decembru 2007 vykazané pouzitim brutto metddy, tzn. pohladavky a zavazky sa
nekompenzuju.

(k) Podiely na zakladnom imani v dcérskych a pridruzenych tétovnych jednotkach
a iné akcie a podiely

Banka vykazuje majetkovi UCast s podstatnym vplyvom v spolo¢nosti RVS, a.s.
Bratislava. Podielové cenné papiere RVS, a.s. Bratislava su ocenené v obstaravacej cene.

Banka vykazuje majetkovu uUCast v Banke pre medzinarodné zuctovanie, Bazilej
vo Svajéiarsku (dralej len ,BIS“). Podielové cenné papiere v BIS si ocenené v obstaravacej
cene. Majetkova ucast v BIS je vykazana vo vySke splateného podielu (25 %). Nesplatena
Cast podielu (75 %) je splatnd na poziadanie. Dividendy su vyplacané v EUR z celkového
podielu NBS v BIS vedenom v XDR.

Banka dalej vykazuje medzi ostatnymi podielmi vklad do Eurépskej centralnej banky
(dalej len ,ECB®). K 1. maju 2004 sa NBS stala ¢lenom Eurépskeho systému centralnych
bank. V stlade so Statiitom Eurdpskeho systému centrainych bank a ECB zaplatila NBS
pociato¢ny minimalny vklad do kapitdlu ECB. Vyska celkového kapitalového podielu
jednotlivych narodnych centralnych bank sa odvija od kapitalového kluc¢a, stanoveného
na zaklade Statistickych kategdrii — hruby domaci produkt a populécia. V zmysle Protokolu
o Statute Eurdpskeho systému centralnych bank a ECB je kapitalovy kIU¢ upravovany
kazdych 5 rokov, resp. pri vstupe novych €lenov do Eurépskeho systému centralnych bank.
Ostatnykrat bol kapitalovy klu¢ upraveny k 1. januaru 2007 (pozri pozn. 7).

() Dlhodoby majetok

Dlhodoby majetok zahffia dlhodoby hmotny majetok, ktorého vstupna cena je vyssia
ako 30000 Sk a prevadzkovo-technické funkcie su dlhSie ako jeden rok, a dlhodoby
nehmotny majetok, ktorého vstupna cena je vyssia ako 50 000 Sk a prevadzkovo-technické
funkcie su dlhSie ako jeden rok. V suvahe je vykazany v obstaravacej cene vratane nakladov
spojenych s jeho obstaranim, priCom odpisovany dlhodoby majetok je znizeny o opravky.
Pozemky, umelecké diela, zbierky a nedokonéené hmotné a nehmotné investicie sa
neodpisuju.
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Dlhodoby hmotny majetok a dlhodoby nehmotny majetok NBS bol zaradeny
do jednotlivych odpisovych skupin nasledovne:
Doba odpisovania

Odpisova skupina v rokoch
1. Budovy a haly 30
8-30"
2. InZinierske stavby 8-30
3. Stroje a zariadenia 4-20
4. Dopravné prostriedky 4 -6
5. Inventar 4-20
6. Softver 3-5
7. Ostatny DNM 4
8. Technické zhodnotenie nehnutefnych 30

kultarnych pamiatok

komponenty majetku

(m) Dlhodoby majetok na predaj

Dlhodoby majetok na predaj zahffia budovy a pozemky, ktoré su urené na predaj
v ich si¢asnom stave, pricom tento predaj je povazovany za vysoko pravdepodobny.

Majetok klasifikovany ako dlhodoby majetok na predaj je vykazovany v polozke
Ostatny majetok bud v obstaravacej cene zniZzenej o opravky a opravné polozky alebo
v realnej hodnote znizenej o naklady suvisiace s predajom, ato v zavislosti od toho, ktora
z tychto hodnét je nizSia.

(n) Emisia obeziva

NBS spravuje emisiu bankoviek a minci a ich stahovanie z obehu. Emisia obezZiva
predstavuje zavazok banky ztitulu emitovanych bankoviek a minci. Zavazok je znizeny
o bankovky a mince v pokladnici NBS. Zavazok z emisie obeziva sa vykazuje v menovitej
hodnote.

(o) Zavazky z dlhovych cennych papierov

Banka emituje kratkodobé cenné papiere so splatnostou do jedného roka (pokladni¢né
poukazky NBS). Emisie su vydané za ucelom vytvorenia dostatoCnej zasoby cennych papierov
na vykonavanie sterilizacnych repo obchodov. Sterilizacné repo obchody suvisia s vykonom
menove;j politiky v oblasti operacii na volnom trhu.

Ocenenie emitovanych a predanych pokladniénych poukazok NBS sa odo dfa
vyrovnania emisie do dna splatnosti postupne zvySuje o Urokové naklady (tzv. umorovana
hodnota). V suvahe su emitované pokladni¢né poukazky NBS vykazané kompenzovane
so spatne nakupenymi pokladniénymi poukazkami do portfélia NBS, vratane casového
rozliSenia urokov.

14 Poznamky su neoddelitelnou su¢astou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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(p) Rezervy

Banka vykazuje rezervy, ak ma sucasny zavazok, ktory je dbésledkom minulych
udalosti, priCom je pravdepodobné, ze na Uuhradu zavazku bude potrebny odliv
ekonomickych zdrojov a je mozné spolahlivo odhadnut vysSku zavéazku.

(a) Vynosové a nakladové uroky

Urokové vynosy a naklady sa vykazuju vo vykaze ziskov a strat na zéklade ¢asového
rozliSenia pouzitim linedrnej metddy. Metdda efektivnej urokovej miery (dalej len ,IRR") sa
uplatiuje pre Gasové rozliSenie urokovych vynosov z diskontovanych cennych papierov
so zostatkovou dobou splatnosti dlh§ou ako jeden rok v ¢ase ich nadobudnutia.

Uroky zahffiaji umoreny diskont alebo prémiu z nakipenych a emitovanych cennych
papierov.

(r) Naklady na pozitky pre zamestnancov

NBS pravidelne prispieva za svojich zamestnancov na zdravotné poistenie
do zdravotnych poistovni a do Socidlnej poistovne na nemocenské poistenie, déchodkové
poistenie, Urazové poistenie, garanéné 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
ob&anov so zmenenou pracovnou schopnostou podla zakona o zamestnanosti.

V spolupraci s doplnkovymi déchodkovymi spolo¢nostami vytvorila NBS pre svojich
zamestnancov program doplnkového déchodkového sporenia.

(s) Dane

NBS je danovnikom dane z prijmov pravnickych os6b, kde v zmysle § 12 zakona
¢. 595/2003 Z. z. o daniach z prijmov v zneni neskorSich predpisov (dalej len ,zakon
o daniach z prijmov“) su predmetom dane iba prijmy, z ktorych sa dan vybera zrazkou.

NBS je platitelom dane z pridanej hodnoty.

C. Osoby spriaznené s Narodnou bankou Slovenska

Osoby spriaznené s Narodnou bankou Slovenska su v zmysle Opatrenia MF SR
najma ¢lenovia bankovej rady. Mzdy a zamestnanecké pozitky ¢lenov bankovej rady za rok
2007 predstavovali 36 mil. Sk (31 mil. Sk za rok 2006).

Banka vykazuje pohladavky za poskytnuté uvery €lenom bankovej rady v celkovej
vySke 11 mil. Sk k 31. decembru 2007 (9 mil. Sk k 31. decembru 2006).
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D. Poznamky k polozkam suvahy a polozkam vykazu ziskov a strat

1. Zlato

Zlato pozostava z tychto poloziek:

2007 2006

Zlaté tehly v Standardnej forme 21510 18760
Zlato v inej forme 28 28
21538 18788

K 31. decembru 2007 zlato obsahuje spolu 1 126 tisic tréjskych unci zlata (1 126 tisic
tréjskych unci zlata k 31. decembru 2006), z toho 724 tisic trojskych unci zlata je ulozenych
ako depozitum v koreSpondenénych bankach, 400 tisic tréjskych unci zlata je pouzitych
pri repo obchodoch a 2 tisic tréjskych unci zlata je ulozenych v banke.

Trhova cena zlata k 31. decembru 2007 bola 836,50 USD/ozs (635,70 USD/ozs
k 31. decembru 2006). Rast trhovej ceny zlata napriek zhodnoteniu kurzu slovenskej koruny
voc¢i americkému dolaru (pozri pozn. E) pozitivne ovplyvnil vykazany objem polozky zlato
v realnej hodnote a polozky ocenovacie rozdiely zo zlata. Zostatky uctov ocernovacich
rozdielov zo zlata k 31. decembru 2007 su vo vyske 19208 mil. Sk (16 456 mil. Sk
k 31. decembru 2006).

V januari a marci 2007 boli ukonéené dva dlhodobé repo obchody v celkovom objeme
400 tisic trojskych unci zlata (pozri pozn. 11).

Hodnota zlata poskytnutého ako zaloh v repo obchodoch so zlatom k 31. decembru
2007 (pozri pozn. 11) predstavuje 7 656 mil. Sk (13 354 mil. Sk k 31. decembru 2006).

Vo forme zlatych minci banka od zadiatku roka k 31. decembru 2007 predala 251
tréjskych unci zlata.
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2. Dlhové cenné papiere

K 31. decembru 2007 banka eviduje portfélio cennych papierov v nasledujucich
realnych hodnotéach:

2007 2006
Statne dlhopisy bez kupénov 123 098 66 863
Statne dlhopisy s kupdnmi 76 689 76 650
Kupény k dlhopisom 1650 1681
Spolu cenné papiere Statnych organov 201 437 145 194
Ostatné dlhopisy bez kupdnov 20074 21 398
Ostatné dlhopisy s kupédnmi 162 822 143 230
Kupény k dlhopisom 2 956 2542
Spolu cenné papiere ostatnych subjektov 185 852 167 170
Spolu cenné papiere 387 289 312 364

Podla emitenta cenného papiera banka eviduje dlhové cenné papiere v nasledovnom
sektorovom ¢leneni:

2007 2006
Verejna sprava 201 437 195 543
Finan¢né institucie 159 905 84 867
Finanéné pomocné institucie 23775 31954
Nefinanéné spolo¢nosti 2172
Spolu cenné papiere 387 289 312 364

Podla emitenta cenného papiera banka evidovala k 31. decembru 2007 cenné
papiere krajin Eurdpskej menovej uUnie vo vyske 300 473 mil. Sk (197 160 mil. Sk
k 31. decembru 2006) a ostatnych krajin vratane medzinarodnych instittcii vo vySke 86 816
mil. Sk (115204 mil. Sk k 31. decembru 2006). Banka obchoduje s cennymi papiermi
na zahrani¢nych finanénych trhoch, najm& v New Yorku, Londyne, Bazileji a v krajinach
eurozony. Tieto obchody maju charakter mimoburzovych obchodov.

3. Derivaty

Reaélna hodnota derivatov je uvedena v tabulke:

2007 2006
Majetok Zavazky Majetok Zavazky
Nakupené put opcie 271 217
Predané call opcie 2 442 1382
Urokové futures 47 9
318 2 442 226 1382

Banka uzatvorila v rokoch 2005 a 2006 Styri dlhodobé repo obchody so zlatom ( dalej
len ,zlaté repo®). V ramci zlatého repo obchodu banka, s cielom eliminovat riziko poklesu
trhovej ceny zlata, nakupila Styri eurdpske put opcie a predala Styri eurdpske call opcie
na rovnaky objem zlata. Opcné prémie za nakipené a predané opcie neboli zaplatené,
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137



@

NARODNA BANKA SLOVENSKA

138

Sprava nezavislého auditora a Gctovna zavierka NBS k 31. 12. 2007

) NARODNA BANKA SLOVENSKA
Uctovna zavierka k 31. decembru 2007 - Poznamky
(v miliénoch Sk)

ale boli zakomponované do niz8ej ako trhovej urokovej sadzby za prijaty dlhodoby uver
bankou. Opcie st vnorenym derivatom, ktory spifia kritéria pre oddelenie derivatu
od hostitelského nastroja. Ztohto dévodu boli opcie oddelené od prijatého Ulveru
a su vykazované samostatne.

Rozdiel medzi trhovou cenou nakupenych put a predanych call opcii pri uzatvoreni
obchodu ovplyvnil vysku prijatého Uveru a pouzitim IRR metdédy sa denne ¢asovo rozliSuje
do nékladov.

K 31. decembru 2007 banka vykazuje uzatvorené kontrakty futures na dlhové cenné
papiere. Pociatocné marze su poskytnuté vo forme depozit. VSetky kontrakty sa denne

ocenuju realnou hodnotou a zmeny realnych hodndt sa vykazuju vo Vykaze ziskov a strat
v riadku Cisty zisk/ (strata) z operacii s devizami, so zlatom a z derivatov na ne.

4. Pohladavky vocéi bankam a centralnym bankam

Bezné ucty, vklady a uvery v cudzej mene

2007 2006

Uvery poskytnuté pri repo obchodoch v CM 25646 16 252
Depozita 4326 4910
Pohladavky voci bankam Eurdpskeho systému centralnych bank 387 384
Uvery poskytnuté komer&nym bankam na podporu podnikania v CM 13 33
Ostatné 730 293
31102 21872

Uvery poskytnuté pri repo obchodoch so zahrani&im predstavuji sumu 25 646 mil. Sk
(16 252 mil. Sk k 31.decembru 2006), pricom celd hodnota bola poskytnutd v EUR. Hodnota
cennych papierov prijatych ako zaloh v Tri — Party Reverse repo k 31. decembru 2007 bola
vo vySke 25 636 mil. Sk (16 249 mil. Sk k 31. decembru 2006). Prijaty zaloh tvorili dlhodobé
cenné papiere v EUR.

K 31. decembru 2007 banka eviduje pohladavky z repo obchodov na zaklade zmluv
o poskytovani sluzieb tzv. Securities Lending iba v podsuvahe (pozri pozn. i). Hodnota
cennych papierov prijatych ako zaloh vramci operacii Securities Lending bola
k 31. decembru 2007 vo vySke 217 314 mil. Sk (141 931 mil. Sk k 31. decembru 2006),
z toho denominovanych v EUR vo vyske 198 952 mil. Sk (107 126 mil. Sk k 31. decembru
2006) a denominovanych v USD vo vySke 18 362 mil. Sk ( 34 805 mil. Sk k 31 decembru
2006).

Polozka Ostatné predstavuje hlavne bezné ucty banky v krajinach, ktoré nie
suU sucastou Eurépskeho systému centralnych bank.
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Pohradavky v slovenskych korunach nesuvisiace s vykonom menovej politiky

2007 2006
Uvery poskytnuté tuzemskym bankam na podporu podnikania zo zdrojov
Japan Bank for International Cooperation (JBIC) a EIB v Sk 230 378
Redistribu¢ny aver 2491 2882
Ostatné 21 22
2742 3282

Uvery prijaté od zahraniénych bank (JBIC a EIB) st uréené na podporu malého
a stredného podnikania a na podporu uréitych odvetvi hospodarstva Slovenskej republiky.

Zvyhodneny redistribuény Uver bol poskytnuty na financovanie komplexnej bytovej
vystavby. Rozhodnutiami Bankovej rady NBS bola v priebehu roku 2007 upravovana
urokova sadzba na redistribu¢ny Uver na 2,75 % p. a. (3,25 % p. a. k 31. decembru 2006).
K 31. decembru 2007 NBS evidovala prijatu Statnu zaruku za poskytnuty redistribuény aver
vo vyske 3193 mil. Sk (3821 mil. Sk k 31. decembru 2006). Ciastka S$tatnej zaruky
je tvorena istinou a Urokmi do doby splatnosti Uveru.

5. Pohradavky a zavazky voci Medzinarodnému menovému fondu
2007 2006
Ekvivalent Ekvivalent

v XDR SKK v XDR SKK
Clenska kvota v MMF 357 13419 357 15833
Drzba XDR 1 35 1 37
Investicie a pohfadavky v cudzej mene 358 13 454 358 15 870
Ugeté. 1,2 15 555 15 668
Uget cennych papierov 340 12 756 341 15165
Zavazky v domacej mene voci nerezidentom 355 13311 358 15833

Clenska kvéta Slovenskej republiky v MMF je denominovana v zvlastnych pravach
cerpania (Special Drawing Rights, XDR). Naslovenské koruny je prepocitana
reprezentativnym kurzom XDR stanovenym MMF. Z toho titulu banka eviduje pohladavku
358 mil. XDR, ¢o k 31. decembru 2007 predstavovalo 13 454 mil. Sk (15 870 mil. Sk
k 31. decembru 2006). Sucastou ¢Elenskej kvoty je pohladavka z poskytnutého uveru, ktoru
na zaklade vyzvy MMF poskytla Slovenska republika vo vyske 3 mil. XDR, ¢o predstavovalo
114 mil. Sk.

Banka eviduje zavazok Vlady Slovenskej republiky voé¢i MMF vo vyske 13 311 mil.
Sk (15 833 mil. Sk k31. decembru 2006), ktory predstavuje najma neprevoditelnu
a neurocitelnd zmenku splatnd na poziadanie vo vyske 12 756 mil. Sk (15 165 mil. Sk
k 31. decembru 2006).
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6. Pohradavky voci klientom

K 31. decembru 2007 NBS eviduje pohladavky voci klientom vo vySke 316 mil. Sk
(245 mil. Sk k 31. decembru 2006). NajvyznamnejSiu ¢ast pohladavok voci klientom tvoria
spotrebné a investiéné Uvery poskytnuté zamestnancom vo vyske 302 mil. Sk (231 mil. Sk
k 31. decembru 2006) a debetné zostatky na beznych uétoch zamestnancov vo vySke 9 mil.
Sk (8 mil. Sk k 31. decembru 2006).

7. Podiely na zakladnom imani v dcérskych a pridruzenych uétovnych jednotkach
a iné akcie a podiely

Podiely v dcérskych uctovnych jednotkach

Banka vlastni podiely v RVS, a.s. Bratislava. Predmetom cinnosti RVS, a.s.
Bratislava su relaxaéno-vzdelavacie aktivity. K 31. decembru 2007, rovnako ako
aj k 31. decembru 2006, banka vlastnila 1 080 kusov listinnych akcii v objeme 108 mil. Sk,
¢o predstavovalo 51,58 %-ny podiel na zakladnom imani spolo¢nosti.

Napriek majoritnému vplyvu v RVS, a.s., banka v zmysle § 22 zakona o Uctovnictve
nezostavuje konsolidovanu uétovnu zavierku.

Ostatné podiely

Banka vykazuje majetkovu ucast v BIS. K 31. decembru 2007 banka vlastnila 2 858
kusov akcii BIS vo vyske 599 mil. Sk (656 mil. Sk k 31. decembru 2006), ¢o predstavovalo
0,52 %-ny podiel na zakladnom imani BIS. Podiel v BIS je v stvahe vykazany vo vySke 25 %
splateného podielu, tj. 213 mil. Sk (233 mil. Sk k31. decembru 2006). Zavazok
z nesplateného podielu vo vyske 75 % z menovitej hodnoty kazdej akcie predstavuje
vo finanénom vyjadreni 386 mil. Sk (423 mil. Sk k 31. decembru 2006). Nesplatena cast
podielu je splatna na poziadanie. V juli 2007 banka prijala dividendy z akcii BIS vo vyske
28 mil. Sk.

K 31. decembru 2007 banka eviduje pociatoény splateny podiel na kapitali ECB
vo vySke 92 mil. Sk (96 mil. Sk k 31. decembru 2006), o predstavuje 7% z celkového
podielu NBS na kapitali ECB.

Dosledkom vstupu novych ¢lenov do Eurdpskej menovej Unie bol k 1. januaru 2007
stanoveny pre Slovensku republiku novy percentualny podiel na kapitali ECB vo vyske
0,6765 %, Co v celkovej vyske predstavuje 39 mil. EUR. Oproti pévodne stanovenému
podielu z 1.maja 2004 (0,7147 %) predstavuje novy podiel znizenie
00,0382 percentualneho bodu, ¢o vo finanénom vyjadreni je menej o 56 tis. EUR. Tato
suma bola v januari 2007 poukazana na ucet NBS.
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8. Dlhodoby majetok
V roku 2007 boli pohyby dlhodobého hmotného a nehmotného majetku nasledovné:

Pozemky Ostatny Budovya Technické Ostat. HM Software Preddavky Spolu
neodpis. stavby zariadenia odpis. aostat. naHMaNM

HM a stroje NM
Stav v obstaravacej 232 56 6450 1457 251 516 92 9054
cene k 31.12.2006
Prirastky 7 26 1 61 147 242
Ubytky 109 3 8 95 215
Stav v obstaravacej 232 56 6457 1374 249 569 144 9081
cene k 31.12.2007
Opravky k 31.12.2006 1384 1183 202 194 38 3001
Prirastky 230 142 23 B 488
Ubytky 109 3 8 120
Stav opravok a OP 1614 1216 222 279 38 3369
k 31.12.2007
Uétovna hodnota
HM a NM k 31.12.2006 232 56 5066 274 49 322 54 6053
Uétovna hodnota
HMa NM k 31.12.2007 232 56 4843 158 27 290 106 5712

K 31. decembru 2007 banka vykazuje opravnu polozku k poskytnutym preddavkom
vo vySke 38 mil. Sk (38 mil. Sk k 31. decembru 2006).

9. Ostatny majetok
2007 2006
Majetok uréeny na predaj 156 158
Pohladavky z dodavatel'sko odberatelskych vztahov 46 45
Penazné prostriedky v cudzej mene 15 23
Ostatné 25 34
242 260

K 31. decembru 2007 banka vykazuje opravné polozky k pohfadavkam z pokut
subjektov finanéného trhu vo vyske 20 mil. Sk (20 mil. Sk k 31. decembru 2006), k pohladavkam
z prispevkov subjektov finanéného trhu vo vysSke 2 mil. Sk (2 mil. Sk k 31. decembru 2006)
a k prevadzkovym pohfadavkam vo vySke 15 mil. Sk (47 mil. Sk k 31. decembru 2006).

K 31. decembru 2007 banka eviduje z&soby vo vySke 7 mil. Sk (10 mil. Sk
k 31. decembru 2006). Zasoby suU ocenené obstaravacimi cenami, tzn. vratane nakladov
spojenych s ich obstaranim.
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10. Emisia obeziva

Emisia bankoviek a minci predstavuje platné tuzemské bankovky a mince v obehu:

2007 2006
Mince 2500 2414
Bankovky 152 654 141 104
155 154 143518
11. Zavazky voci bankam a centralnym bankam
Bezné ucty vedené v slovenskych korunach
2007 2006
Bezné Uty bank pre odvody a dotacie 2521 2544
Loro Uty centralnych bank 15 16
2536 2560

K 31. decembru 2007 evidovala NBS zavéazky voci bankdm a centralnym bankam
v Sk vo vyske 2 536 mil. Sk (2 560 mil. Sk k 31. decembru 2006), ktorych vacsiu cast tvorili
bezné ucty bank pre odvody a dotécie.

Vklady na 24 hodin, vklady a tvery v slovenskych korunach a povinné minimalne

rezervy
2007 2006
Prijaté Gvery pri repo obchodoch v Sk 260 834 225 898
Ucty peflaznych rezerv bank v NBS 17 826 26 199
Vklady bank na 24 hodin 45034 8738
Medzibankové zictovanie v Sk 189 768
325 590 261 603

K 31. decembru 2007 banka evidovala v ramci sterilizatnych repo obchodov
s bankami na slovenskom medzibankovom trhu zavézky z repo obchodov v celkovej vyske
260 834 mil. Sk (225 898 mil. Sk k 31. decembru 2006) — (pozri pozn. 12).

Bezné ucty, vklady a uvery v cudzej mene

Splatnost’ 2007 2006
uveru
v roku Kéd CM CM SKK CM SKK
Zlaté repo 2007 usD 116 3046
Zlaté repo 2015 UsD 81 1861 80 2108
Zaté repo 2016 usD 110 2530 109 2854
AGL Il 2009 EUR 1 30 2 67
X 4421 X 8075

K 31. decembru 2007 banka evidovala zavazky z repo obchodov so zlatom v objeme
4 391 mil. Sk (8 008 mil. Sk k 31. decembru 2006). V januari a v marci 2007 skongili dva
dlhodobé repo obchody so zlatom (pozri pozn. 1).

22 Poznamky st neoddelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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12. Zavazky z dlhovych cennych papierov

NBS k 31. decembru 2007 emitovala pokladni¢né poukazky vo vyske 1 067 712 mil.
Sk (537 435 mil. Sk k 31. decembru 2006) a spatne nakupila pokladniéné poukazky vo vyske
1 000 000 mil. Sk (500 000 mil. Sk k 31. decembru 2006).

K 31. decembru 2007 boli na sterilizaéné aktivity pouzité pokladniéné poukazky NBS
v hodnote 329 893 mil. Sk (264 095 mil. Sk k 31. decembru 2006), z toho 262 181 mil. Sk
(226 660 mil. Sk k 31. decembru 2006) formou sterilizaénych repo obchodov a 67 712 mil.
Sk (37 435 mil. Sk k 31. decembru 2006) zostalo v portféliach tuzemskych bank.

13. Zavazky voci ostatnym medzinarodnym finanénym institiciam

2007 2006

Bezné ucty - Euro Account European Commission 169 1769

Loro U¢ty - Svetova banka, Bank for International Settlements 602 693
Vklady PHARE 1

772 2 462

K 31. decembru 2007 NBS evidovala zavazky voci ostatnym medzinarodnym
finanénym instituciam vo vySke 772 mil. Sk (2 462 mil. Sk k 31. decembru 2006).

14. Zavazky vodi klientom

2007 2006
Terminované vklady zamestnancov 650 497
Bezné ucty zamestnancov 289 207
Uty $tatu 147 17
Terminované vklady pomocnych finanénych inétitacif 48 18
Bezné ucty pomocnych finanénych institucii 28 45
Ostatné 1 79

1163 863

Polozku Terminované vklady pomocnych finanénych institdcii tvoria terminované
vklady Garanéného fondu investicii. Podstatni ¢ast polozky Bezné uéty pomocnych
finan€nych institucii tvoria bezné ucty Fondu ochrany vkladov. Polozku Ostatné tvoria najma
bezné ucty ostatnych klientov a zavéazky zo zrusenych bankokont a terminovanych vkladov.

15. Rezervy a ostatné zavazky

2007 2006

Rezervy 125 169
ZAavazky voci dodavatelom 61 70
Ostatné 90 66
276 305
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K 31. decembru 2007 banka eviduje rezervy na zavézky voci zamestnancom
v celkovej vyske 95 mil. Sk (150 mil. Sk k 31. decembru 2006), rezervy na nevyfakturované
dodavky, sudne spory, audit Uctovnej zavierky a na vyro€nu spravu vo vyske 30 mil. Sk
(19 mil. Sk k 31. decembru 2006).

PoloZzka Ostatné zahffia zuctovanie so zamestnancami, so subjektmi vyplyvajucimi
z vyuctovania miezd a iné zavazky.

16. Vlastné imanie

K 31. decembru 2007 NBS dosiahla stratu 19 464 mil. Sk (45128 mil. Sk
k 31. decembru 2006) a vykazovala zaporné vlastné imanie v objeme 110251 mil. Sk
(94 639 mil. Sk k 31. decembru 2006). Fondy tvorené zo zmien ocenovacich rozdielov
z cennych papierov, derivatov, zlata a cudzich mien predstavovali vySku 20 783 mil. Sk
(16 931 mil. Sk k 31. decembru 20086).

Bankova rada rozhodla, ze straty Narodnej banky Slovenska budu uhradené
z buducich ziskov a z vlastnych zdrojov NBS.

Ocenovacie rozdiely

2007 2006
Ocenovacie rozdiely zocenenia zlata 19 208 16 456
Ocenovacie rozdiely zocenenia derivatov 190 418
Oceriovacie rozdiely zocenenia cennych papierov 1 385 57
20783 16 931
17.  Cisty urokovy vynos
2007 2006
Uroky z uverov v SKK suvisiacich s vykonom menovej politiky 24 144
L:Jroky z pohladavok v SKK nesuvisiacich s vykonom menovej politiky 92 93
Uroky z pohladavok a z cennych papierov v cudzej mene 16 827 14 213
Vynosy z urokov a obdobné vynosy 16 943 14 450
Uroky zo zavézkov stvisicich s vykonom menovej politiky a z cennych papierov v
SKK (15585) (13 797)
Uroky zo zavazkov v SKK nesuvisiacich s vykonom menovej politiky (65) (49)
Uroky 20 zavazkov a z cennych papierov v cudzej mene (297) (340)
Naklady na uroky a obdobné uroky (15 947) (14 186)
Cisty Grokovy vynos 996 264
24 Poznamky st neoddelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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18. Cisty zisk z poplatkov a provizii

Vynos vo forme poplatku z obchodov uzatvorenych na zaklade zmluv o poskytovani
sluzieb v oblasti cennych papierov, tzv ,Securities Lending“, predstavoval k 31. decembru
2007 sumu 174 mil. Sk (107 mil. Sk k 31. decembru 2006).

2007 2006
Viynosy z poplatkov a provizii 237 169
Naklady na poplatky a provizie (16) (23)
Cisty zisk z poplatkov a provizii 221 146

19. Cista strata z operacii s cennymi papiermi znejlcimi na cudziu menu
a derivatmi na ne

2007 2006
Vynosy z dlhovych cennych papierov 228 148
Straty z dlhovych cennych papierov a preceneni (524) (4132)
Cista strata z operacii s cennymi papiermi znejlicimi na cudziu menu a
derivatmi na ne (296) (3 984)
20. Cista strata z operacii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne

2007 2006
Vynosy z operacii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne 5497 11535
Straty z operécii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne (24 026) (51 397)
Cista strata z operacii s devizami, so zlatom a s derivatmi na ne (18 529) (39 862)

Najvacsi vplyv na celkovu Cistu stratu z operacii s devizami, so zlatom a s derivatmi
mali kurzové straty zo zniZzenia hodnoty aktiv denominovanych v cudzej mene v objeme
16 429 mil. Sk (39 825 mil. Sk k 31. decembru 2006) v dosledku posilnenia vymenného
kurzu slovenskej koruny vo¢i EUR a USD.
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21.  Ostatné prevadzkové naklady

2007 2006
Mzdy a odmeny (566) (558)
Socidlne naklady (174) (168)
Ostatné naklady na zamestnancov (127) (173)
Naklady na zamestnancov (867) (899)
Odpisy hmotného a nehmotného majetku (481) (519)
Iné prevadzkové naklady (537) (475)
Ostatné prevadzkové naklady (1 885) (1.893)

K 31. decembru 2007 bol priemerny prepocitany pocet zamestnancov 1 081 (1 204
zamestnancov k 31. decembru 2006), z toho 107 veducich zamestnancov (136 veducich
zamestnancov k 31. decembru 2006). Priemerny prepocitany pocet zamestnancov
vykonavajucich dohlad nad kapitalovym trhom, poistovnictvom, déchodkovym sporenim,
bankami a obchodnikmi s cennymi papiermi k31. decembru 2007 bol 177 (162
k 31. decembru 2006).

K 31. decembru 2007 naklady na audit a poradenstvo predstavovali 4 mil. Sk (2 mil.
Sk k 31. decembru 2006).
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E. Menova Struktura majetku a zavazkov

Cr Slovenské  Cudzie meny Nedefino-
koruny vané
v prepocte z toho:
na Sk spolu BUR usb Iné
1. Zato 21538 21538
2. Dihové cenné papiere v cudzej 387289 313075 74214
mene
3. Derivaty 318 24 294
4. Pohadivky vati bankdm 2742 311@ 26715 4351
a centrdlnym bankam
5. Pohadavkyvcci 13424 0
Medzindrochému menovému
fondu
6. Pohadivky veci Kientom 316
7. Podely na z&ladnom imani 108 306 92 213
v dcérskych a pridruzenych
Uctovnych jedhotkéch a iné akcie
apodiely
8. Dlhodbby majetok 5712
9. Ostatny majetok 221 21 12 4 5
Aktiva 1 16 811 440603 339918 100 401 284 5712
1. Emisia dbeZiva 155154
2. ZAvazky voci bankam 328126 4421 30 4391
a centrdlnym bankam
3. Zavazky z dihowych cennych 67712
papierov
4. Derivéty 2442 2442
5. Zavazky voi Medzindrodnému 13311
menovému fondu
6. Zavazkyvoci ostatrym 602 170 170
medzinarodnym
finanénym inStitliciam
7. Zavéazkyvoli klientom 1021 142 141 (5) 6
8. Rezervy a ostatné zavazky 27 5 5
Zava 2 566 197 7180 346 6 828 6
Otvorena devizova pozicia
k 31. decembru 2007 3=1-2 (549 386) 433423 339 572 B 573 278 5712
Aktiva 4 19921 353423 242749 110 361 313 6053
Zavazky 5 464147 988 188 8 031
Otwvorena devizova pozicia
k 31. decembru 2006 6=4-5 (444 226) 343534 24081 102330 313 6053

Menové riziko vyplyva z otvorenej devizovej pozicie NBS. Dopad zmeny kurzu
na hospodarenie NBS je dominantny. Suvisi to predovSetkym s velkostou otvorenej
devizovej pozicie ako aj s Urovriou volatility vymenného kurzu SKK/EUR a EUR/USD.

K 31. decembru 2007 sa vymenny kurz slovenskej koruny voéi euru zhodnotil
02,81 % (z 34,573 SKK/EUR k 31. decembru 2006 na 33,603 SKK/EUR) a vymenny kurz
slovenskej koruny voéi americkému dolaru zhodnotil 012,86 % (z 26,246 SKK/USD
k 31. decembru 2006 na 22,870 SKK/USD).

Poznamky su neoddelitelnou stcastou tctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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Otvorena devizova pozicia k 31. decembru 2007 vzrastla oproti 31. decembru 2006
026,17 %, z 343 534 mil. Sk na 433 423 mil. Sk.

F.  Urokova sadzba majetku a zavazkov

Nasledujuca tabulka sumarizuje interval urokovej sadzby majetku a zavazkov za roky
2007 a 2006 podla hlavnych cudzich mien v percentach:

rok 2007 EUR uUsD XDR SKK
Majetok

Zlato 0,01 -0,1

Dlhové cenné papiere v cudzej mene 3,62-7,00 2,37-537

Derivaty

Pohladavky vogi bankam a centralnym bankam 4,17 - 5,46

Pohfadavky voci MMF 0,00 - 4,38

Pohladavky voci klientom 1,00 - 5,25

Zavazky

Zavazky voci bankam a centralnym bankam 3,67 - 4,69 0,75 - 4,75
Zavazky z dihovych cennych papierov 4,05 - 4,25
Derivaty

Zavazky voci MMF

Zavazky voci statu a ostatnym klientom 0,75-7,75

rok 2006 EUR uUsD XDR SKK
Majetok

Zlato 0,02

Dlhové cenné papiere v cudzej mene 2,30-3,60 3,40-5,20

Derivaty

Pohladavky vo&i bankam a centrdlnym bankam 2,00 - 4,21 1,50 - 6,25
Pohladavky vo&i MMF 3,06 - 4,07

Pohladavky voéi klientom 1,00 - 5,75

Zavazky

Zavazky voci bankam a centralnym bankam 160-3,71 4,25-4,50 0,50 - 4,75
Zavéazky z dlhovych cennych papierov 2,99 - 4,75
Derivaty

Zavazky voci MMF

Zavéazky voci Statu a ostatnym klientom 0,50 - 7,75

28 Poznamky st neoddelitelnou sucastou uctovnej zavierky Narodnej banky Slovenska
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G. Splatnost majetku a zavazkov

Analyza splatnosti majetku a zavdzkov NBS podla zostatkovej doby splatnosti
k 31. decembru 2007:

S meD:i;ca m;si:ce ?ook; r:)kosv G Nedefi: Spolu
S5 5 C BT ALY vratane vratane vratane vratane e S
1. Zlato 9 551 4303 7 656 28 21538
2. Dlhové cenné papiere v 54220 68674 135222 121684 7 489 387 289
cudzej mene
3. Derivaty 29 18 271 318
4. Pohladavky voéi bankam a 31216 85 217 751 1564 11 33 844
centralnym bankam
4.1 Bezné ucty, vklady a uvery v 31090 9 3 31102
cudzej mene
4.2 Uvery v SKK svisiace s
vykonom menovej politiky
4.3 Pohladavky v SKK nesuvisiace 126 76 214 751 1564 11 2742
s vykonom menovej politiky
5. Pohladavky vodi 13454 13454
Medzinarodnému
menovému fondu
6. Pohradavky voéi klientom 14 5) 297 316
7. Podiely na zakladnom imanf 413 413
v dcérskych a pridruzenych
uctovnych jednotkach a iné
akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 5712 5712
9. Ostatny majetok 17 168 18 39 242
AKTIVA SPOLU 95047 68945 139760 122440 17277 19657 463126
1. Emisia obeziva 155 154 155 154
2. Zavazky voci bankam a 328 126 76 11 2 4 332 332 547
centralnym bankam
2.1 Bezné ucty vedené v SKK 2536 2536
2.2 Vklady na 24 hodin, uvery v 325 590 325 590
SKK a PMR
2.3 Vklady a uvery v cudzej mene 76 11 2 4 332 4421
3. Zavazky z dlhovych 13 661 54 051 67 712
cennych papierov
3.1 VSKK 13 661 54 051 67 712
3.2 V cudzej mene
4. Derivaty 2442 2442
5. Zavazky voci Medzinarodnému 13311 13311
menovému fondu
6. Zavazky voci ostatnym 169 603 772
medzinarodnym finanénym
instituciam
7. Zavazky voci klientom 511 8 177 467 1163
8. Rezervy a ostatné zavazky 121 21 19 15 47 53 276
ZAVAZKY SPOLU 342588 54156 207 484 6821 169121 573377

Vklady bank na 24 hodin (polozka 2.2. pasiva) predstavovali objem 45 034 mil. Sk.
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Analyza splatnosti majetku a zavdzkov NBS podla zostatkovej doby splatnosti
k 31. decembru 2006:

Do 1 1-3 Do 1 1-5

Stav 0 i Nad5 Nedefi-
mesiaca mesiace roka rokov . Spolu
Sk C I i vratane vratane vratane vratane (7 TR
1. Zlato 5828 5 005 1250 6 677 28 18788
2. Dlhové cenné papiere v 7637 65129 99718 123735 16145 312 364
cudzej mene
3. Derivaty 2 7 217 226
4. Pohladavky voéi bankam a 21987 88 241 240 757 1841 25154
centralnym bankam
4.1 Bezné ucty, vklady a tvery v 21839 10 10 13 21872
cudzej mene
4.2 Uvery v SKK stvisiace s
vykonom menovej politiky
4.3 Pohladavky v SKK nesuvisiace 148 78 231 227 757 1841 3282
s vykonom menovej politiky
58 Pohladavky voci 15870 15870
Medzinarodnému
menovému fondu
6. Pohladavky voéi klientom 14 2 44 185 245
7. Podiely na zakladnom imanf 437 437
v dcérskych a pridruzenych
uctovnych jednotkach a iné
akcie a podiely
8. Dlhodoby majetok 6 053 6 053
9. Ostatny majetok 31 15 7 26 34 147 260
AKTIVA SPOLU 35499 70244 101218 124045 24015 24376 379397
1. Emisia obeziva 143518 143518
2. Zavazky voci bankam a 264 163 18 18 31 8008 272 238
centralnym bankam
2.1 Bezné ucty vedené v SKK 2560 2560
2.2 Vklady na 24 hodin, uvery v 261 603 261 603
SKK a PMR
2.3 Vklady a uvery v cudzej mene 18 18 31 8 008 8075
3. Zavazky z dlhovych 500 36935 37 435
cennych papierov
3.1 VSKK 500 36935 37 435
3.2 V cudzej mene 0
4. Derivaty 1382 1382
58 Zavazky voci Medzinarodnému 15833 15833
menovému fondu
6. Zavazky voci ostatnym 2462 2462
medzinarodnym finanénym
institiciam
7. Zavazky voci klientom 303 13 205 342 863
8. Rezervy a ostatné zavazky 190 47 15 51 12 (10) 305
ZAVAZKY SPOLU 265156 37013 238 424 9402 161803 474036

Vklady bank na 24 hodin (polozka 2.2. pasiva) predstavovali objem 8 738 mil. Sk.
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H. Udalosti, ktoré nastali medzi diiom, ku ktorému sa zostavuje uctovna
zavierka a diiom zostavenia Uc¢tovnej zavierky

Po 31. decembri 2007 nenastali Ziadne vyznamné udalosti, ktoré by si vyzadovali
Upravy alebo zverejnenia v Uctovnej zavierke za rok 2007.

Do sty T

Ing. Ivan Sramko Ing. Viliam Ostrozlik, MBA Ing. Katarina Taragelova

guvernér viceguvernér riaditelka
odboru finanéného riadenia
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Agentira pre riadenie dlhu a likvidity

akciova spolocnost

Automated Teller Machine - bankomat

bezné ceny

Burza cennych papierov v Bratislave

Bratislava Interbank Offered Rates - fixing Urokovych sadzieb na trhu medzibankovych
depozitov

Centralny depozitar cennych papierov SR

cenné papiere

Consumer Price Index - index spotrebitelskych cien

doplnkovéa déchodkova poistovia

doplnkova doéchodkovéa spolocnost

dochodkova spravcovska spolo¢nost

European Bank for Reconstruction and Development - Eurépska banka pre obnovu a rozvoj
European Central Bank - Eur6pska centralna banka

Economic and Financial Affairs Council - Rada ministrov pre hospodarske a financné
zalezitosti EU

Electronic Funds Transfer at Point of Sale - platobny terminal

Eurépska komisia

Economic and Monetary Union - Hospodarska a menova Unia

Exchange Rate Mechanism - mechanizmus vymennych kurzov

European System of Central Banks - Eurdpsky systém centralnych bank

Eurépska Unia

euro

Federal Reserve System - centralna banka USA

Fond narodného majetku

Forward Rate Agreement - dohoda o budducej Grokovej miere

hruby domaci produkt

Harmonised Index of Consumer Prices - harmonizovany index spotrebitelskych cien
Hospodarska a menova Unia

International Bank for Reconstruction and Development - Medzinarodna banka pre obnovu
a rozvoj

medzinarodné Standardy pre finanéné vykaznictvo

index priemyselnej produkcie

model zaloZeny na pouZivani vlastnych ratingov pri kreditnom riziku

Interest Rate Swap - Grokovy swap

Medzinarodna banka pre hospodarsku spolupracu

Medzinarodna investi¢na banka

smernica Eurépskeho parlamentu a Rady Eurépy 2004/39/ES o trhoch s finanénymi nastrojmi
Medzinarodny menovy fond

Narodna banka Slovenska

Nominal Effective Exchange Rate - nominalny efektivny vymenny kurz

obchodnik s cennymi papiermi

Organisation for Economic Co-operation and Development - Organizacia pre hospodarsku
spolupracu a rozvoj

Organization of the Petroleum Exporting Countries - Organizacia krajin vyvazajlcich ropu
otvorené podielové fondy
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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 pokladniéné poukazky NBS

PZI priame zahranicné investicie

REER Real Effective Exchange Rate - realny efektivny vymenny kurz

ROE Return on Equity - navratnost vlastnych zdrojov

ROMR rovnaké obdobie minulého roka

RULC Real Unit Labour Costs - reélne jednotkové naklady prace

SASS Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti

SAX slovensky akciovy index

SB Svetova banka

s. C. stale ceny

SDX slovensky dlhopisovy index

SDXG SDXGroup - skupina slovenskych dlhopisovych indexov

SEPA Single Euro Payments Area - Jednotna oblast platieb v eurach

SIPS Slovak Interbank Payment System - Medzibankovy platobny systém SR

SKONIA SlovaK OverNight Index Average

SRT sterilizacny repo tender

SSP Single Shared Platform - jednotna technicka platforma pre TARGET2

SSS Securities Settlement System - systém z(c¢tovania cennych papierov

STATUS DFT aplikaény programovy systém STATUS pre dohlad nad finanénym trhom

SD Statne dlhopisy

SpP Statna pokladnica

SPP Statne pokladniéné poukéazky

SR Statny rozpodet

S0 SR Statisticky Grad SR

TARGET Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer - Transeur6psky
automatizovany expresny systém hrubého zictovania platieb v redlnom Case

OFT Urad pre finanény trh

uLC Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace

UsD americky dolar

WTO World Trade Organization - Svetova obchodna organizacia

ZBK SR Zdruzenie bankovych kariet SR
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I1. dochodkovy pilier - starobné dochodkové sporenie. Sucast povinného Statneho ddéchodkového zabezpe-
cenia, ktory je vybudovany na principe prispevkovo definovaného fondového systému.

11l. dochodkovy pilier - dopinkové déchodkové sporenie. Dobrovolny prispevkovo definovany fondovy systém
podporovany Statom formou danového zvyhodnenia.

Aktuar - zodpovedny poistny matematik, ktory zodpoveda za spravnost vypocCtu poistnych produktov a za
vykaznictvo.

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.

B5 - poistenie Skdd na leteckych dopravnych prostriedkoch.

B11 - poistenie zodpovednosti za Skodu vyplyvajlcu z vlastnictva alebo z pouZivania leteckého dopravného
prostriedku vratane zodpovednosti dopravcu.

BRIBOR (Bratislava Interbank Offered Rates) - fixing (rokovych 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. Cie-
lom NBS v strednodobom horizonte je udrZiavat rast spotrebitelskych cien merany indexom HICP ku koncu
rokovl2007 a 2008 pod Uroviou 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
Urovni 38,4550Sk za 1 euro s fluktuacnym 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 skiisku EFCB je Instittit bankového
vzdelavania Narodnej banky Slovenska.

Common ECSB Training - spoloCny vzdelavaci program Eur6épskej centralnej banky (ECB) a narodnych
centralnych bank Eurépskeho systému centralnych bank (ESCB). Program zahfna vzdelavacie podujatia pre
manazérov ur¢ené 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.

Corporate governance - sprava a riadenie spolo¢nosti.

Cista emisia pefazi - predstavuje rozdiel medzi objemom pefazi, 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).
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Deficit verejnej spravy - rozdiel medzi celkovymi prijmami a celkovymi vydavkami sektora verejnej spravy
v pripade, ak vydavky prevySuju 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 su zlato a iné finanéné aktiva denominované v cudzich
menach, drzané a spravované centralnou bankou. Slizia na priame financovanie platobnej nevyvazenosti,
na nepriame regulovanie jej velkosti prostrednictvom intervencii na devizovych trhoch za G¢elom ovplyvnenia
kurzu meny, alebo na iné ciele.

DIh verejnej spravy - hruby dlh (vklady, p6zicky a dlhové cenné papiere bez financnych derivatov) verejnej
spravy na konci roka vyjadreny v nominalnej hodnote. Pomer dihu k HDP neprevySujlci 60 % je jednym z ma-
astrichtskych konvergenénych kritérii na prijatie eura.

Domacnosti - obyvatelstvo, teda Gcty obcanov, ekvivalent anglického pojmu ,households*.

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, rediny: REER) - vaZené priemery bilateralnych vymennych kurzov
slovenskej koruny vo¢i menam hlavnych obchodnych partnerov. Pouzité vahy vyjadrujd podiel jednotlivych
partnerskych krajin na zahraniénom obchode SR. Realne efektivne vymenné kurzy st 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,
ktorym sa vytvara ramec na spolupracu v oblasti kurzovej politiky jednotlivych krajin eurozony a tych ¢len-
skych &tatov EU, ktoré sa neziéastiiuji na tretej etape HMU. Ugast v ERM Il je jednym z maastrichtskych
kritérii na prijatie eura.

ESA 95 - Eur6psky systém narodnych Gétov z roku 1995. Spoloéna metodika na zostavovanie a vykazovanie
HDP, zamestnanosti a kompenzacii zamestnancov pre vsetky krajiny EU.

Europska platobna rada (EPC - European Payments Council) - organizacia, ktora zdruzuje bankové asociacie
Eurépskej lGnie.

Europsky hospodarsky priestor (European Economic Area) - zahiha vSetky Clenské Staty Eurdpskej Unie
a Noérsko, Lichtenstajnsko a Island.

EUROSIPS - retailovy platobny systém, ktory vznikne transformaciou existujdceho tuzemského platobného
systému SIPS, ktory bude diom zavedenia eura na Gzemi Slovenskej republiky prevadzkovany Narodnou
bankou Slovenska.

Eurosystém - systém centralnych bank, ktory tvori Eurépska centralna banka a narodné centralne banky
&lenskych 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 menove;j politiky zodpoveda Eurépska centralna banka.
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Financny trh (pre Ucely Casti 4, subjekty regulované NBS) - tvoria ho Styri sektory - bankovy sektor (hlavnymi
reprezentantmi su predovSetkym banky a pobocCky zahrani¢nych bank), kapitalovy trh (hlavnymi reprezentantmi
su predovsetkym obchodnici s cennymi papiermi, spravcovské spolo¢nosti, burza cennych papierov, centralny
depozitar cennych papierov, emitenti a sprostredkovatelia investiénych sluzieb), sektor poistovni (hlavnymi
reprezentantmi su predovSetkym poistovne a pobocky zahrani¢nych poistovni) a trh dochodkového sporenia
(hlavnymi reprezentantmi s predovSetkym dochodkové spravcovské spolocénosti a dopinkové déchodkové
spoloénosti).

Harmonizovany index spotrebitelskych cien (HICP) - index spotrebitelskych cien merany na porovnatelnej
baze v Slenskych Statoch EU, ktory zarovef berie do Gvahy rozdiely v narodnych definiciach. Harmonizovany
index je jednym z ukazovatelov pre hodnotenie cenovej stability Statu (maastrichtské konvergencné krité-
rium).

Hruby domaci produkt (HDP) - predstavuje stihrn vyrobkov a sluzieb vyprodukovanych v ekonomike krajiny
v danom obdobi. HDP mozZno ¢lenit podla tvorby, pouzitia alebo déchodku. NajdélezitejSimi agregovanymi
zlozkami pouzitého HDP sU konecna spotreba domacnosti, 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 ¢&isla Gétu, 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 Uc¢tu 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).

Inflacia - zvySenie celkovej cenovej hladiny.

Institicia elektronickych penazi - ind pravnicka osoba ako banka, zahraniéna banka a Narodna banka
Slovenska, ak ma podla zakona o platobnom styku udelené povolenie na elektronickopenaznu ¢innost.

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 si¢astou narodného indexu spotrebitelskych
cien.

Jedno bankové povolenie - Zahrani¢né banky, zahranicné financné institlicie alebo institlcie elektronickych
penazi m6zu vykonavat bankové ¢innosti na Gizemi inych ¢lenskych Statov Eurdpskeho hospodarskeho priestoru
v sllade so Smernicou Eurépskeho parlamentu a rady 2006/48/ES o zac¢ati a vykonavani ¢innosti Gverovych
institdcii, ak opravnenie na ich vykonavanie bolo tymto subjektom udelené v élenskom State Eur6pskeho hos-
podarskeho priestoru. Tieto subjekty moZu poskytovat svoje sluzby bud' prostrednictvom zaloZenia pobocky
alebo volnym poskytovanim cezhrani¢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
Grokovych sadzieb NBS.

M1 - Gzky menovy agregat. Zahfha obezivo a vklady splatné na pozZiadanie v PFl a v Ustrednej Statnej sprave
(hapr. na poste alebo v Statnej pokladnici).

M2 - SirSi menovy agregat. Zahina 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.
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M3 - Siroky menovy agregat. Zahfna agregat M2 a obchodovatelné nastroje, t. j. repo obchody, podielové
listy podielovych fondov pefazného trhu a dlhové cenné papiere vydané PFI so splatnostou do dvoch rokov
vratane.

Maastrichtské kritéria - konvergencné kritéria dané Maastrichtskou zmluvou, spinenie ktorych je podmien-
kou na vstup do eurozény. Ide o Styri kritéria: kritérium verejnych financii (vySka deficitu a dlhu verejného
sektora), inflaéné kritérium, kritérium dlhodobych Grokovych mier a kurzové kritérium.

Materska spoloénost - pravnickd osoba, ktora vykonava kontrolu, tzn. vlastnictvo 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.

Osoby spriaznené s Narodnou bankou Slovenska - pravnické alebo fyzické osoby, ktoré s dcérskymi
Gctovnymi jednotkami NBS, pridruzenymi Gétovnymi jednotkami, ¢lenmi Bankovej rady NBS, blizkymi pri-
buznymi ¢lena Bankovej rady NBS, Gétovnymi jednotkami, ktoré s kontrolované, spolocne kontrolované,
alebo v ktorych maju vplyv alebo vyznamné hlasovacie prava ¢lenovia Bankovej rady NBS alebo ich blizki
pribuzni.

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 prispievajlci k tvorbe pracovnych miest. Na tento (cel 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-
répskej rady 17. jina 1997 a z dvoch nariadeni Rady, a to z (i) nariadenia (ES) ¢. 1466/97 zo 7. jula 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. juna 2005 a (ii) nariadenia (ES) ¢. 1467/97 zo
7.jdla 1977 o urychleni a vyjasneni implementovania postupu v pripade nadmerného deficitu v zneni zmien
a doplnkov nariadenia (ES) ¢. 1056/2005 z 27. juna 2005.

Penazné financné institicie (PFI) - financné inStitlcie, ktoré tvoria sektor emisie/tvorby penazi. Patri k nim
centralna banka (NBS), Gverové institlicie (banky a pobocky zahrani¢nych 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 Gcet
(najma podielové fondy penazného trhu).

Pohladavky penaznych finanénych institicii vo¢i 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 dihové cenné papiere) v drzbe PFI.

Portféliové 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“).
Zahfnaju majetkové cenné papiere a dlhové cenné papiere (dlhopisy, zmenky a nastroje pefazného trhu).
Aby sa investicie posudzovali ako portfoliové, musi byt majetkova Ucast v podniku mensia 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 Ucétoch v centralnej banke. Ide o menovy nastroj, ktorého
vysSku pre kazdého tvorcu PMR urcuje centralna banka.

Priame zahranicné investicie (PZI) - su kategdriou medzinarodnych investicii, ktord 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 investicény vztah - a vSetky nasledné
transakcie medzi tymito subjektmi a medzi pridruzenymi podnikmi.

Priemerna hodnota penazného znaku - predstavuje celkovi hodnotu obezZiva delend celkovym mnozZstvom
obeziva.
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Primeranost vlastnych zdrojov - pomer viastnych zdrojov k rizikovo vaZzenym aktivam (nesmie klesnut pod
hranicu 8 %). Primeranost vlastnych zdrojov predstavuje ohodnotenie bezproblémového fungovania finanénej
institdcie v buducnosti, t. j. je ukazovatelom, financnej sily a déveryhodnosti financnej institucie.

Princip jedného povolenia - zahrani¢né regulované subjekty mézu vykonavat ¢innosti na Gzemi inych ¢len-
skych statov Europskeho hospodarskeho priestoru, ak opravnenie na ich vykonavanie bolo tymto subjektom
udelené v ¢lenskom State Eurépskeho hospodarskeho priestoru. Tieto subjekty mo6Zu poskytovat svoje sluzby
bud' prostrednictvom zaloZenia pobocky alebo volnym poskytovanim cezhraniénych sluZieb (tzv. cross-border
services).

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 sicastou narodného indexu spotrebitelskych cien.

Reinvestovany zisk - sklada sa z podielu priameho investora (v pomere k priamej majetkovej tGcasti) 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 zldétovania platieb v redlnom ¢ase.

Sektor verejnej spravy - sektor, ktory podla definicie ESA 95 zahfna rezidentské subjekty orientujiice sa
najma na produkciu netrhovych vyrobkov a sluzieb ur€enych 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 17 narodnych systémov
RTGS, platobny mechanizmus ECB a mechanizmus prepojenia.

TARGET2 - nova generacia systému TARGET, v ktorej sa stiCasna decentralizovana technicka Struktdra na-
hradi jednotnou zdielanou platformou.

TARGET2-SK - platobny systém, ktory bude diiom zavedenia eura na lGzemi Slovenskej republiky prevadz-
kovany Narodnou bankou Slovenska ako narodny komponent platobného systému TARGET2.

Vol'né poskytovanie cezhrani¢nych sluzieb - vykon bankovych ¢innosti zahrani¢nych subjektov z Eurépskeho
hospodarskeho priestoru (zahraniéné banky, zahraniéné financné institlicie 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 drokova sadzba NBS - limitna Grokova sadzba na Standardné sterilizacné repo tendre NBS - hlavné
menovopolitické operacie NBS. Zakladn( Urokovi sadzbu vyhlasuje NBS od 1. januara 2003; ak sa v star-
Sich vSeobecne zavaznych pravnych predpisoch pouZiva pojem ,diskontna Urokova sadzba Narodnej banky
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Slovenska*“, alebo ,diskontna (rokova 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 mo6Ze toto akti-
vum predat a vynos pouzit na vyrovnanie Gveru.
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