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ZVEREJNENIE KONVERGENCNEJ SPRAVY ECB 2008

Eurdpska centrdina banka (ECB) dnes zverejnila Konvergencni spravu 2008, v ktorej
hodnoti hospodarsku a pravnu konvergenciu desiatich &lenskych statov EU: Bulharska,
Ceskej republiky, Estonska, Lotysska, Litvy, Madarska, Polska, Rumunska, Slovenska
a Svédska. Sprava hodnoti, & uvedené krajiny dosiahli vysoky stupef vdrzatelnej
hospoddarskej konvergencie. Okrem toho posudzuje pinenie legislativnych poziadaviek,
ktoré musia ndrodné centrdine banky tychto statov splfiaf, aby sa mohli staf
neoddelitelnou sUCasfou Eurosystému (pravna konvergencial).

Sprdva konstatuje, ze niektoré krajiny dosiahli v poslednych rokoch v oblasti
hospoddrskej konvergencie pokrok, ale v mnohych krajindch vystUpili do popredia
vazne problémy, najmé& v podobe rastice] inflacie. Hodnotenie jednotlivych
konvergencnych kritérii v Konvergencénej sprave 2008 je nasledovné:

Cenovad stabilita

V dvandstmesacnom referenénom obdobi od aprila 2007 do marca 2008 bola
referenCnou hodnotou kritéria cenovej stability Urover inflacie 3,2 %. Bola vypod&itand
pripocitanim 1,5 percentudineho bodu k nevazenému aritmetickému priemeru miery
infldcie HICP za poslednych dvandst mesiacov na Malte (1,5 %), v Holandsku (1,7 %) a
v Ddnsku (2,0 %). PoCas referenéného obdobia bola priemernd miera inflacie HICP pod
referenénou hodnotou na Slovensku a vo Svédsku, zatial &o v Polsku dosiahla Urovers
referencnej hodnoty. V ostatnych siedmich krajindch inflacia HICP referenén’ hodnotu
presiahla, pricom Bulharsko, Estonsko, Lotyssko, Litva  a Madarsko  zaznamenali
mimoriadne vysoké odchylky. Tento vyvoj infldcie prebiehal va&sinou v prostredi
dynamickych hospoddrskych podmienok, odrdzal viak aj vonkajiie faktory. Pokial ide
o domdaci vyvoj, v mnohych hodnotenych krajindch prispel k inflaénym tlakom rastici
domdci dopyt. Rychly rast zamestnanosti v spojeni s odlevom pracovnych sil do dalsich
krajin EU vedie v mnohych z hodnotenych krajin k zna&nému zhoriovaniu situdcie na
trhu prace a tlaku na rast miezd. Najvyznamnejsim externym faktorom rastu inflécie je



zvySovanie cien energii a potravin, ktoré md znacny dopad na vac&sinu krajin strednej
a vychodnej Eurépy.

Rozpoétovd pozicia verejnej spravy

Z desiatich hodnotenych &lenskych 3tatov sa na CeskU republiku, Madarsko, Polsko
a Slovensko v sU&asnosti vztahuje rozhodnutie Rady EU o existencii nadmerného
deficitu. V roku 2007 viak deficit vy3si ako 3% HDP z tychto krajin zaznamenalo len
Madarsko. V Ceskej republike, Polsku a na Slovensku bol deficit pod Uroviiou 3 % HDP.
Rozpoctovy deficit zaznamenali v roku 2007 qj Litva a Rumunsko. Bulharsko, Esténsko
a Svédsko naopak dosiahli v roku 2007 prebytok rozpo&tového hospoddrenia, zatial ¢o
rozpoCet LotySska bol vyrovnany. Pokial ide o dlh verejnej spravy, vroku 2007
referenény hodnotu 60 % HDP prekroCilo len Madarsko, v ostatnych krajindch boli
pomery dlhu niZsie.

Vymenny kurz

Spomedz krajin hodnotenych v tejto konvergenénej sprave sa na mechanizme ERM ||
v sUCasnosti zdCastiuju Estdnsko, Lotyssko, Litva a Slovensko. Meny vietkych tychto
krajin boli do ERM Il pred hodnotenim konvergencie zapojené viac ako dva roky,
pricom pocas sledovaného obdobia nebola devalvovand centrdina parita Ziadnej z
nich. V. marci 2007 v3ak doslo krevalvdcii centrdinej parity slovenske] koruny
(podrobnejsie informdacie su uvedené niZie).

Dlhodobd Urokovd miera

V dvandasfmesacnom referenénom obdobi od apria 2007 do marca 2008 bola
referencnd hodnota kritéria dlhodobych Urokovych mier 6,5%. Tato hodnota bola
vypoclitand pridanim dvoch percentudlinych bodov k nevdienému aritmetickému
priemeru dihodobych Urokovych mier troch §tatov, ktoré boli pouzité pri vypocte
referencnej hodnoty kritéria cenovej stability, t.j. Malty (4,8 %), Holandska (4,3 %)
a Danska (4,3 %). V priebehu referenéného obdobia boli priemerné dlhodobé Urokové
miery Bulharska, Ceskej republiky, Loty3ska, Litvy, Polska, Slovenska a Svédska pod
hranicou referen€nej hodnoty. V Rumunsku a Madarsku viak dihodobé Urokové miery
pocas referenéného obdobia referencény hodnotu prekracovali. Za Esténsko nie je
harmonizovand dlhodobd& Urokovd miera k dispozicii, pretoze krajina nema rozvinuty trh
s dlhopismi v estonskych korundch a Uroven dihu verejnej spravy je nizka.

Prdvna konvergencia

Z desiatich hodnotenych Clenskych §tatov je iba litovskd legislativa plne zlu&itelnd
s poziadavkami zmluvy astatitu pre ftretiu etapu Hospoddrskej a menove] Unie.
Slovenskd legislativa spiia poZiadavky na nezdvislost centrdinej banky a prdvna
integracia Slovenska do Eurosystému sa v sUCasnosti dokonéuje. Estdnska legislativa



spifa poZiadavky na nezdvislost centrdinej banky, aviak v oblasti pravnej integrécie
Estdnska do Eurosystému sU urcité problémy s nekompatibilitou.

Legislativa Bulharska, Ceskej republiky, Lotyiska, Madarska, Polska, Rumunska a Svédska
nesplfia vietky poziadavky tykajice sa nezdvislosti centrdinej banky, resp. pravnej
integracie do Eurosystému. Okrem toho legislativa Bulharska, Ceskej republiky, Loty3ska,
Madarska, Polska aRumunska nie je vplnom slUlade so zdkazom menového

financovania.
Slovensko

Slovensko sa v tejto sprdve posudzuje o nieCo podrobnejSie nez ostatné hodnotené
krajiny. Vyplyva to zo skutocnosti, Ze slovenské orgdany 4. aprila 2008 predloZili Ziadosf
o hodnotenie vzhladom na zédmer Slovenska prijat euro k 1. janudru 2009.

Konvergen&nd sprdva ECB 2008 poddva nasledujuce hodnotenie Slovenska:

Vreferen€nom obdobi od aprila 2007 do marca 2008 dosiahla priemernd
dvandstmesacénd miera infldcie HICP na Slovensku 2,2%, &o je vyrazne pod
referenCnou hodnotou 3,2 %. Rast jednotkovych ndkladov prdce je v poslednych
rokoch pomaly vdaka vyraznému rastu produktivity. Rocnd miera infldcie viak
v poslednych mesiacoch rastie a v marci 2008 dosiahla 3,6 %.

Slovensko Celi rizikdm rastu inflacie. Tie sUvisia predovietkym so skuto&nosfou, Ze timiaci
vplyv trendového nomindineho zhodnocovania slovenskej koruny voci euru na hladinu
inflacie by sa v podmienkach neodvolatelne stanoveného pevného vymenného kurzu
voci euru postupne vytratil. Po druhé, napdtie na trhu prédce a vznikajici nedostatok
pracovnych sil v niektorych regidonoch asegmentoch trhu prace predstavuju riziko
akceleracie mzdoveho rastu. Po tretie, riziko rastu inflacie vyplyva aj z cien energii,
kedZze neddvny ndrast globdlnych cien energii sa este v plnej miere nepremietol do
spotrebitelskych cien. Okrem toho je pravdepodobné, Ze na inflaciu bude mat
v ngjblizsSich rokoch vplyv aj proces dobiehania hospoddrsky rozvinutejsich &lenskych

krajin. Celkovo teda existuji znacné obavy v sUvislosti s udrzatelnostou konvergencie
infl&cie na Slovensku.

Na Slovensko sa v sU¢asnosti vztahuje rozhodnutie Rady EU o existencii nadmermého
deficitu. V referenénom roku 2007 viak rozpoctovy deficit na Slovensku dosiahol 2,2 %
HDP, takze bol pod referenénou hodnotou 3%. Progndza Eurdpskej komisie
predpokladda na rok 2008 daliie znizenie deficitu na 2,0 %. Pomer dihu verejnej spravy
v roku 2007 klesol na 29,4 % HDP, Co je vyrazne pod referenénou hodnotou 60 %. Na
dosiahnutie strednodobého ciela stanoveného v Pakte stability arastu, ktory je
v konvergencnom programe kvantifikovany ako deficit ocisteny o cyklické vplyvy
a vplyv do€asnych opatreni vo vyske 0,8 % HDP do roku 2010, je viak na Slovensku
potrebnd daliia konsolidacia.



Pred hodnotenim konvergencie bola slovenskd koruna sucastfou mechanizmmu ERM I
viac ako dva roky. Centrdina parita slovenskej meny v ERM Il bola pdévodne stanovend
na 38,4550 koruny za euro so Standardnym fluktuaénym pdsmom +15 %. Pocas
referencéného obdobia slovenskd koruna zaznamenala trend zhodnocovania vodi euru
ajej centrdina parita bola vzhladom na pricznivé ekonomické fundamenty
s UCinnosfou od 19. marca 2007 revalvovand o 8,5 % na 35,4424 SKK/EUR. Ndsledne sa
s korunou stabilne obchodovalo nad UrovAiou novej centrdine] parity, pricom
zaciatkom mdja jej kurz centrdinu paritu  presahoval o priblizne 9 %. Trend
zhodnocovania meny v poslednych rokoch stazuje analyzu toho, ako by slovenské
hospodarstvo fungovalo v podmienkach neodvolatelne stanovenych pevnych
vymennych kurzov.

V referenCnom obdobi od aprila 2007 do marca 2008 dosahovala priemernd Uroven
dlhodobych Urokovych mier 4,5%, Co je vyrazne pod referenénou hodnotou kritéria
Urokovych mier 6,5 %. Vyvoj dlhodobych Urokovych mier pocas referencného obdobia
v podstate zodpovedal dynamike zodpovedajicich dlhodobych uUrokovych mier
v eurozone.

Vytvorenie priazniveho prostredia pre udrzatelny konvergenciu si na Slovensku okrem
iného vyzaduje realiz&ciu udrzatelnych a presvedcivych opatreni v oblasti rozpoctovej
konsolidacie. Takéto opatrenia by pomohli zniZit riziko vzniku dopytovych inflacnych
tlakov a tlakov na beiny UCet platobnej bilancie a zdroven upevnit proces rozpoctovej
konsolid&cie asucasny priaznivy vyvo] hospoddrstva. Pokial ide o strukturdine
opatrenia, bude ddlezité zlepsit fungovanie trhu prace, ktory sa v sucasnosti vyznacuje
dlhodobo vysokou §trukturdinou nezamestnanostou, nestladom v kvalifikaénej struktire
pracovnych sil a ich nedostatoénou mobilitou. Rast miezd by mal aj nadalej reagovat
na zmeny rastu produktivity prace, podmienky na trhu prdce a vyvoj v konkurenénych
krajinach. Slovensko by tiez malo pokracovaf v liberalizécii hospodarstva a dalej
zvySovat konkurenciu na frhu tovaru asluzZieb, predovietkym v energetickom sektore.
Tieto opatrenia spolu s makroekonomickou politikou zameranou na stabilitu pomdzu
vytvorif  prostredie  prispievajuce  k udrzatelnej cenovej stabilite a podporia
konkurencieschopnost a rast zamestnanosti.

Ministerstvo  financii  Slovenskej republiky s ECB 20.j0la a 24.septembra 2007
konzultovalo ndvrh zdkona o zavedeni eura v Slovenskej republike a ozmene
a doplneni niektorych zdkonov. Narodnd rada Slovenskej republiky 28. novembra 2007
prijala z&kon (dalej len ,novela zdkona"), ktory upravil zdkon o Ndérodnej banke
Slovenska na zdklade uvedenej konzultdcie, Konvergencnej sprdavy ECB zroku 2004
a stanoviska ECB CON/2007/43 z 19. decembra 2007 na Ziadost Ministerstva financif
Slovenskej republiky k navrhu zdkona o zavedeni meny euro v Slovenskej republike a o
zmene a doplneni niektorych zakonov. Niektoré ustanovenia novely zakona nadobudli



Ucinnost 1. janudra 2008 a ostatné nadobudnU UCinnost v dern zavedenia eura na
Slovensku. Zdaroven sa konstatuje, Ze Slovensko od vydania Konvergencnej sprdvy
z decembra 2006 upravilo svoju legislativu tak, aby v pinej miere splfiala poziadavku
zakazu menového financovania.

k%

Vypracovanim konvergencnej sprdvy ECB pIni poziadavku stanoveny v Clanku 122
ods. 2 v nadvéznosti na ¢ldnok 121 ods. 1 Zmluvy o zaloZzeni Eurépskeho spolo&enstva
minimdlne raz za dva roky alebo na zZiadost Clenského 3tatu, pre ktory plati vynimka,
podatf Rade Eurdpskej unie spravu ,,0 pokroku, ktory Clenské Staty dosiahli pri plneni
zavdazkov tykajucich sa dosiahnutia hospoddrskej a menovej Unie".

Do Hospoddrskej a menovej Unie sa zatial v plnej miere nezapoijilo 12 clenskych statov
EU. Dva z nich — Dansko a Spojené krdlovstvo — majU v zmysle podmienok stanovenych
v prislusnych protokoloch pripojenych k zmluve osobitné postavenie. Konvergencné
spravy o tychto dvoch Clenskych §tatoch sa preto vypracovavaijl iba na ich Zziadost.

Konvergencnd sprava ECB je k dispozicii v 22 Uradnych jazykoch Spolocenstva na
internetovej strdnke ECB (http://www.ecb.europa.eu).
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