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Vstupom Slovenska do eurozény nastala zmena v metodike zostavovania menovych
agregdtov a protipoloziek menového agregdtu M3. Od 1. janudra 2009 maju

charakter ndrodného prispevku Slovenska do agregovanych tdajov za celu eurozénu,
publikovanych Eurépskou centrdlnou bankou. Zmena nastala najmd v pristupe k vypoctu
polozky obeZivo, ktord zahfria podiel na eurobankovkdch emitovanych Eurosystémom.

EMisIA BANKOVIEK V EUROSYSTEME

Eurobankovky' su  zdkonnym platidlom vo
vietkych Ucastnickych ¢lenskych statoch, volne
obiehaju v rdmci eurozény, su znova vydavané
¢lenmi Eurosystému a uchovévaju alebo pouzi-
vaju sa tieZ mimo eurozoény. Zavazky vyplyvajice
z emisie celkovej hodnoty eurobankoviek v obe-
hu sa preto rozdeluju medzi ¢lenov Eurosystému
v sulade s objektivnym kritériom. Vhodnym kri-
tériom je podiel kazdej nédrodnej centrélnej ban-
ky na zékladnom kapitali ECB. Z&kladné imanie
ECB pochaddza od narodnych centrélnych bank
vietkych ¢lenskych $tatov EU a k 1. januaru 2009
predstavovalo 5 760 652,58 €. Podiely ndrodnych
centralnych bank na zakladnom imani sa urcuju
nazéklade klic¢a na upisovanie zékladného imania
(Subscribed capital key), ktory vychadza z podielu
jednotlivych krajin na celkovom pocte obyvatel-
stva a hrubom doméacom produkte EU (v zmysle
¢lanku 29 Protokolu o Statute Eurépskeho systé-
mu centralnych bank? a Eurdpskej centrélnej ban-
ky). Tieto vazené podiely sa upravuju (aktualizuju)
na zaklade Udajov Eurépskej komisie kazdych pat
rokov a vzdy pri vstupe novej ¢lenskej krajiny do
EU a vstupe jej narodnej banky do ESCB. Riadia sa
nimi prispevky do zakladného kapitalu ECB, pre-
vody devizovych rezerv narodnych centralnych
bank do ECB, prerozdelovanie menovych prijmov
narodnych centralnych bank a rozdelovanie zis-
kov a zdielanie strat ECB. Velkost navfsenia sa urci
vynasobenim sucasnej vysky upisaného zéklad-
ného imania ECB a pomeru véahy pristupujucich
narodnych centralnych bank k vdhe narodnych
centralnych bank, ktoré uz su ¢lenmi ESCB, v rdmci
rozsireného klic¢a na upisovanie zakladného ima-
nia. Upraveny kluc sa pouzije od prvého dna na-
sledujuceho roka. Od zaciatku tretej etapy hospo-
ddrskej a menovej Unie 1.janudra 1999 bol k¢ na
upisovanie zakladného imania upraveny Styrikrat.
Patrocné Upravy boli vykonané 1. januara 2004
a 1. januédra 2009. Dalsie Upravy sa uskutocnili
1. méaja 2004 (pri vstupe Cypru, Ceskej republiky,
Estonska, Litvy, Lotysska, Madarska, Malty, Polska,

Slovenska a Slovinska do EU) a 1. janudra 2007
(pri vstupe Bulharska a Rumunska do EU). Narod-
né centralne banky Eurosystému su povinné svoj
podiel na upisanom zdkladnom imani splatit v pl-
nej vyske. Narodné centrélne banky nepatriace do
eurozény musia splatit urcité minimalne percento
(v sucasnosti to predstavuje 7 %) svojho podielu
na upisanom zékladnom imani ECB ako prispevok
na krytie prevadzkovych nakladov ECB.
Eurobankovky vyddva ECB a 16 narodnych
centralnych bank krajin eurozény, ktoré tvoria
Eurosystém, na zaklade Rozhodnutia ECB zo 6.
decembra 2001 (ECB/2001/15). Celkovéd hodno-
ta eurobankoviek v obehu sa medzi jednotlivé
centralne banky rozdeluje v posledny pracovny
den kazdého mesiaca na zaklade klica na pride-
lovanie bankoviek (Banknote allocation key), ktory
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1 Vyddvanie eurominci spadd do
poésobnosti jednotlivych krajin, ECB
Jje vsak zodpovednd za schvalovanie
mnoZstva eurominci v obehu.

2 Eurdpsky systém centrdlnych bdnk
(ESCB) pozostdva z Eurépskej
centrdlnej banky (ECB) a ndrodnych
centrdlnych bdnk (NCB) vsetkych
clenskych Stdtov EU bez ohladu na to,
¢i prijali alebo neprijali euro.
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3 ECB bolo Vykonnou radou pridele-
nych 8% celkovej hodnoty euroban-
koviek v obehu.

4 Uroci sa stvrtrocne referencnou
sadzbou. V pripade NBS je skutocnd
emisia eurobankoviek nizsia ako emi-
sia stanovend podla kltica na pridelo-
vanie bankoviek, preto md NBS vo
vyske tohto rozdielu pohladdvku voci
Eurosystému. Ndrodné centrdlne
banky emitujtice nad droveri stano-
venu prerozdelovacim klticom maja
voci Eurosystému zdvdzok.

5 Agregdt M3 na analytické tcely =
M3 podla metodiky ECB - obeZivo
podla metodiky ECB + kumulovand
Cistd emisia eurovych a slovenskych
bankoviek (nevrdtenych z obehu)
aeurovych a slovenskych minci
(nevrdtenych z obehu) — bankovky
a mince v pokladniciach bdnk.
Slovenskd hotovost bude sticastou
poloZky obezivo menovych agregd-
tov do konca roku 2009.

Tabulka 1 Obezivo’ v metodike ECB (k 30. 9. 2009)

Nemecko 193 069 662 535
Francuzsko 143463 116715
Taliansko 126 029 066 395
Spanielsko 82 803 668 735
ECB 61401 120 000
Holandsko 40179954 215
Belgicko 25090 992 245
Grécko 19 508 207 305
Rakusko 19225884 290
Portugalsko 17279017 965
Finsko 12 752 657 040
frsko 11487 232 440
Slovensko 7145292 300
Slovinsko 3320110550
Luxembursko 2415956210
Cyprus 1370423175
Malta 639 785 145
Eurosystém 767 182 147 260

Zdroj: Ndrodné centrdlne banky, ECB.
1) Podla metodiky ECB obezivo zahffia len eurobankovky.
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predstavuje percentudlne podiely vyplyvajluce
70 zohladnenia podielu ECB® na celkovej emisii
eurobankoviek a uplatnenia kli¢a na upisovanie
zakladného kapitalu na podiel nédrodnych central-
nych bank na takejto celkovej emisii.

Polozka obezivo menovych agregatov teda za-
hffa okrem redlnej emisie eurobankoviek aj po-
hladavku/zavazok* voci ECB vo vyske, ktord zodpo-
vedd emisii eurobankoviek narodnou centralnou
bankou pod, resp. nad objem, ktory kazdy mesiac
na zéklade prerozdelovacieho kltc¢a na emisiu
bankoviek stanovuje ECB. Okrem toho zahffa aj
zévazok vyplyvajuci kazdej krajine po zohladneni
8-percentného podielu ECB na celkovom kapitali
eurozony (teda kazda krajina eurozény ma povin-
nost stanovenym podielom prispievat na 8% eu-
robankoviek, ktoré boli z celkového objemu euro-
bankoviek v Eurosystéme pridelené ECB. ECB ma
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teda pohladavky v rdmci Eurosystému voci narod-
nym centralnym bankdm na hodnotu rovnajucu
sa hodnote eurobankoviek, ktoré vydava).

VPLYV ZMENY V METODIKE VYKAZOVANIA
OBEZIVA NA MENOVY AGREGAT M3
Slovensku pripada podla kltc¢a na emisiu banko-
viek vy$si objem obeZiva, ako je redlna kumulova-
na emisia, ¢im doslo prechodom na novd meto-
diku vykazovania k zvyseniu objemu penazného
agregatu M1 a aj agregatu M3 ako celku. K31, 12.
2008 bola v obehu slovenska hotovost v hodno-
te 77,8 mld. Sk (2 579,6 mil. €), z toho slovenské
bankovky v hodnote 75,5 mld. Sk (2 505,2 mil. €).
K 2. 1. 2009 vykdzala poloZka obeZivo hodnotu
6 980,5 mil. €, z Coho tvorila kumulovana emisia
bankoviek len 3440,5 mil. € (2 333,2 mil. € sloven-
ské bankovky, 1 107,3 mil. € eurobankovky).

Nakolko kvantifikdcia obeziva podla metodi-
ky ECB neodrdza skutocné mnoZstvo hotovosti
v obehu, dochddza tym k zna¢nému skresleniu
menového agregdtu M3 ako celku, najma v pr-
vom roku fungovania v eurozone. Preto sa NBS
od janudra 2009 rozhodla pre zostavovanie tzv.
M3 na analytické Ucely, kde je pod poloZkou
obeZivo zahrnutd len ¢istd kumulovand emisia
eurovych a slovenskych bankoviek a eurovych
a slovenskych minci mimo pokladnic bank (¢ize
na obdobnej baze ako do konca roku 2008).° Ta-
kymto spésobom je mozné zachovat kontinuitu
¢asového radu M3 podla metodiky platnej do
konca roka 2008 aj nadalej.

HoTovoSTNY OBEH NA SLOVENSKU

vV ROKU 2008 A PO ZAVEDENI EURA
Postupné stahovanie slovenskej hotovosti z obehu
v sUvislosti s o¢akavanym vstupom do eurozény
bolo viditelné od zaciatku roka 2008. Vyraznejsie
sa objem obeziva zacal znizovat v druhom polro-
ku 2008 po rozhodnuti Rady ECOFIN z 8. jula 2008
o prijati eura na Slovensku k 1. janudru 2009.V no-
vembri 2008 bola priemernd mesa¢na hodnota
obeZiva priblizne na Urovni z juna 2006 a v decem-
bri, ked bolo z obehu stiahnuté najvacsie mnoz-
stvo slovenskej hotovosti, bol priemerny mesacny
hotovostny obeh na Urovni z decembra 2004.

Jllovym rozhodnutim Rady ECOFIN o prijati
eura zéroven Ndrodna banka Slovenska ziskala
opravnenie zapozicat si v ramci priprav na zave-
denie novej meny z Eurosystému bankovky na po-
krytie dopytu po bankovkach v roku 2009 (zapo-
Zi¢anych bolo 196,2 milionov eurovych bankoviek
v celkovej hodnote 8,3 mld. €). Pociato¢na zésoba
eurovych minci (499 minci v celkovej hodnote
165,2 mil. €) sa razila v Mincovni Kremnica, $. p.

V septembri a oktdbri sa zacal proces predzaso-
bovania financnych institucii a podnikov eurovou
hotovostou, v novembri sa zacalo s predzaso-
bovanim podnikov. Okrem toho Nérodna banka
Slovenska, banky a posty zacali zaciatkom de-
cembra distribuovat startovacie balicky eurovych
minci verejnosti. Celkova hodnota predzésobenia
eurovou hotovostou k 1. januaru 2009 dosiahla
1070,8 mil. €.



M E N OV A PO L I T I K A

Graf 3 Vyvoj obeziva (v mld. Sk)
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Graf 5 Vyvoj obeZiva v mil. EUR

(bankovky a mince)
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Pozndmky: Emisia eurovej hotovosti k 1. 1. 2009 zodpovedd pred-
zdsobenej hotovosti. Slovenskd mena v obehu predstavuje slo-
venské bankovky a mince nevrdtené z obehu.

Graf 7 Pocet platobnych termindlov
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Zdroj: Zdruzenie pre bankové karty SR (www.zbk.sk).
Pozndmka: Statistické Udaje st kumulativne za vietky banky,
ktoré su ¢lenmi ZBK SR a banky, ktoré nie st ¢lenmi ZBK SR.

Graf 4 Vlyvoj obeZiva a vkladov stikromného
sektora v roku 2008 (v mld. EUR)
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Graf 6 Kumulovand cistd emisia eurovej a sloven-
skej hotovosti v obehu (bankovky a mince)
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Pozndmky: Emisia eurovej hotovostik 1. 1. 2009 zodpovedd pred-
zdsobenej hotovosti. Slovenskd mena v obehu predstavuje slo-
venské bankovky a mince nevrdtené z obehu.

Z pohladu dopadu na penazny agregat M3
vsak boli vyrazné ubytky obeZiva v druhom polro-
ku 2008 do znacnej miery kompenzované naras-
tom vkladov, ked bolo zo strany sukromného sek-
tora zaznamenané zvysené ukladanie penaznych
prostriedkov v bankéch z dévodu zjednodusenia
konverzie slovenskej meny na euro.

Po postupnom stahovani slovenskej hotovosti
z obehu pred vstupom do eurozony je sucasny
vyvoj emisie charakteristicky relativne vysokymi
medzimesacnyminarastmi eurovej hotovosti, kto-
ré suvisia s nahradzanim slovenskych obehovych
bankoviek a minci. Za prvych devat mesiacov roka
2009 sa objem ¢istej kumulovanej emisie eurovej
hotovosti zvysil takmer Stvorndsobne a z obehu
bolo vratenych ku koncu tretieho Stvrtroka 2009
takmer 97% z hodnoty obeziva k 31. 12. 2007,
teda takmer 150 mld. Sk.
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Graf 9 Objem a pocet transakcii na bankomatoch a POS termindloch k 31. 12. 2009
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Pozndmka: Statistické Udaje su kumulativne za vietky banky, ktoré st ¢lenmi ZBK SR a banky, ktoré nie st ¢lenmi ZBK SR.

Zaroven mézeme v poslednych rokoch pozo-
rovat postupny narast poc¢tu POS terminalov, ¢o
potvrdzuje ¢oraz Sirsie vyuzivanie bezhotovost-
ného platobného styku prostrednictvom platob-
nych kariet. Aviak napriek tomu, Ze v roku 2008 sa
v porovnani s predchadzajucim rokom zvysil po-
et POS termindlov o viac ako 21 9%, obyvatelstvo
stale do velkej miery preferuje drzbu hotovosti
a skor uprednostiiuje platby hotovostou pred
bezhotovostnymi platbami prostrednictvom pla-
tobnych kariet.

V sucasnosti zodpovedd hodnota cistej kumu-
lovanej emisie eurovej hotovosti na Slovensku ho-
tovostnému obehu priblizne z polovice roka 2006

(podrobna informécia je v tab. 2). Tento fakt spolu
s relativne nizkymi Urokovymi sadzbami, ktoré
vedu k preferencii drzby hotovosti pred vkladmi,
ako aj uprednostriiovanie hotovostnych transakcif
obyvatelstvom indikuje, Ze aj v nasledujucich me-
siacoch mdZe emisia eurobankoviek este pomer-
ne vyrazne rast, ocakava sa vsak postupné znizo-
vanie a nasledné stabilizacia jej medzimesac¢nych
prirastkov. KedZe Slovensko naplia v stc¢asnosti
klt¢ na pridelovanie bankoviek priblizne na 57 %,
NBS nepredpokladd prekrocenie stanoveného
objemu bankoviek, ¢o by viedlo k vytvoreniu z&-
vézku voci ECB.

Tabulka 2 Cistd kumulovand emisia slovenskej hotovosti nevrdtenej z obehu k 30. 9. 2009 a eurovej hotovosti

Nominalna hodnota

5 000 Sk
1.000Sk
500 Sk
200 Sk
100 Sk
505k
205k
Bankovky spolu

105k
5 Sk
25k
15k
50 hal.
50 hal. II.
20 hal.
10 hal.

Obehové mince spolu

Pamatné mince
Spolu
Zdroj: NBS.

Mnozstvo v ks Hodnota v Sk Nominalna hodnota Mnozstvo v ks Hodnota v EUR
225150,50 1125 752 500,00 500 EUR 2369277 1184 638 500
1335 865,50 1335865 500,00 200 EUR 088386 197 677 200
615761,75 307 880 875,00 100 EUR 11232791 1123279100
1175 820,25 235 164 050,00 50 EUR 21962 108 1098 105 400
3855471,50 385547 150,00 20 EUR 12373584 247 471 680
3482 362,00 174118 100,00 10 EUR 9732316 97323160
10725 653,25 214 513 065,00 5EUR 6478372 32391 860
21416 084,75 3778841 240,00 Bankovky spolu 65 136 834 3980 886 900
25866 967,00 258 669 670,00 2 EURY 19463 032 38926 064
31427 877,00 157 139 385,00 T EUR 19 466 377 19 466 377
65 547 788,00 131095 576,00 50 centov 21043927 10521964
103 550 963,00 103 550 963,00 20 centov 27 636 668 5527334
46 384 839,00 23192 419,50 10 centov 30893511 3089351
124 389 562,00 62 194 781,00 5 centov 34320683 1716034
0,00 0,00 2 centy 58 894 280 1177 886
0,00 0,00 1 cent 55076 732 550 767
397 167 996,00 735842 794,50  Mince spolu 266795 210 80975776
935 129,00 699 487 170,00 = Zberatelské mince 45 492 676 970
419519209,75 5214171 204,50 Spolu 331977 536 4062 539 646

1) Vrdtane 2-eurovych pamditnych minci.
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