Konkretizácia Stratégie prijatia eura v SR

Materiál nadväzuje na Stratégiu prijatia eura v SR a bližšie špecifikuje prístupový proces do eurozóny. Jeho predmetom je najskôr hodnotenie plnenia maastrichtských kritérií, ktoré je základom pre rozhodnutie vlády o vstupe SR do eurozóny. V nadväznosti na to nasleduje rámcové vymedzenie jednotlivých etáp prístupového procesu a ich vecného obsahu, definujú sa tiež požiadavky na jednotlivé typy politík, ktoré budú podporovať celkovú ekonomickú a finančnú stabilitu v období pred vstupom do menovej únie a v období po vstupe. Nakoniec sa vymedzuje rámec technicko-organizačnej prípravy zavedenia eura. Vstup Slovenskej republiky do eurozóny sa predpokladá k 1. 1. 2009.

1. Hodnotenie plnenia maastrichtských kritérií  a konvergencie Slovenskej republiky  

Rozhodujúcim podkladom pre prijatie rozhodnutia o ďalšom priebehu prístupového procesu do eurozóny je perspektíva udržateľného plnenia maastrichtských kritérií v oblasti inflácie, deficitu verejných financií a dlhu, stability výmenného kurzu a dlhodobých úrokových mier. Je to jednak podmienka akceptácie žiadosti Slovenskej republiky o vstup do eurozóny, ale aj predpoklad efektívneho fungovania slovenskej ekonomiky v eurozóne. 

V súčasnosti sa ešte všetky maastrichtské kritériá neplnia, slovenská ekonomika však smeruje k ich udržateľnému plneniu najneskôr do roku 2007. Zlepšujú sa tiež vyhliadky pokračovania procesu reálnej konvergencie. V ekonomike sa začínajú prejavovať výsledky reforiem, ktoré priniesli najmä zlepšenie stavu verejných financií a domáceho podnikateľského prostredia. Reformy boli akceptované rozhodujúcimi medzinárodnými inštitúciami, ale tiež zahraničnými investormi, pre ktorých sa slovenská ekonomika stáva atraktívnou oblasťou pre investovanie.

Aktuálne výsledky hospodárskeho rastu svedčia o tom,  že ekonomika – podporovaná účinnou hospodárskou politikou - smeruje k zvyšovaniu výkonnosti a konkurencieschopnosti, čím sa spätne vytvárajú tiež vhodné podmienky pre dokončovanie reforiem a pre plnenie nominálnych maastrichtských kritérií. 

Hodnotenie konvergencie SR možno rámcovo zhrnúť nasledovne: 

Inflačné kritérium sa zatiaľ neplní. Priemerná úroveň harmonizovaného indexu spotrebiteľských cien (HICP) za ostatných dvanásť mesiacov je 8,7%
, čo značne prevyšuje referenčnú hodnotu ukazovateľa pre plnenie inflačného kritéria (2,5 %) v rovnakom období. Vysoká inflácia na Slovensku je však v súčasnosti takmer výlučne dôsledkom administratívnych cenových úprav (deregulácie cien, zmeny spotrebných daní, zjednotenie DPH). Posledné významnejšie administratívne zásahy do cien sa uskutočnili v roku 2004. K výraznému poklesu inflácie následne dôjde v roku 2005 a v roku 2006 by už inflačné kritérium malo byť splnené, keď by inflácia mala dosiahnuť 2,5%
, pričom odhad kritéria je 2,7%. V hodnotiacom roku 2007 sa predpokladá inflácia na Slovensku na úrovni 2,5 % (odhad kritéria
 pre infláciu je  2,8 %). V prospech priaznivého vývoja inflácie v strednom období hovorí relatívne stabilný vývoj jadrovej inflácie (2,3 % v júni 2004). Vývoj mzdových a pracovných nákladov na Slovensku zatiaľ tiež nepôsobí ako faktor zvyšovania inflácie a vzhľadom na zvyšujúcu sa flexibilitu pracovného trhu by ani v strednodobom horizonte domáce nákladové faktory nemali byť rizikom pre cenovú stabilitu. Tieto vyhliadky posilňuje aj konsolidačné úsilie v okruhu verejných financií. 

Kritérium pre deficit verejných financií stanovené na úrovni 3% HDP sa v súčasnosti tiež neplní. V porovnaní s rokom 2002 však v roku 2003 došlo k výraznému zníženiu deficitu z 5,7 % HDP na 3,5 % HDP. Stalo sa tak predovšetkým vďaka prísnemu rozpočtovému obmedzeniu a štrukturálnym reformám. Na zníženie deficitu verejných financií na úroveň neprevyšujúcu 3 % HDP a na splnenie maastrichtského kritéria bude predovšetkým potrebné ukončiť a udržať prebiehajúce štrukturálne reformy vo verejných financiách. Potrebná je rozpočtová konsolidácia v okruhu primárneho salda v súvislosti s tým, že úrokové náklady dlhovej služby sa  v horizonte najbližších troch rokov nebudú výraznejšie znižovať.

Po započítaní nákladov dôchodkovej reformy (t.j. po zohľadnení výpadku príjmov z dôchodkového zabezpečenia v rámci II. piliera) by kritérium pre výšku fiškálneho deficitu malo byť splnené v roku 2007, keď by deficit verejných financií mal dosiahnuť 3 % HDP. 

Kritérium pre výšku verejného dlhu Slovensko spĺňa. Referenčná hodnota stanovená na 60 % HDP nebola v minulosti prekročená. V roku 2003 predstavoval verejný dlh 511, 3 mld. Sk, čo je 42,8 % HDP. V najbližších rokoch sa verejný dlh v nominálnom vyjadrení bude zvyšovať, najmä v rámci segmentu centrálnej vlády. Tu sa súbežne s nábehom reformy dôchodkového systému v roku 2005 prejaví efekt transformácie časti implicitného dlhu v dôchodkovom systéme na explicitný tým, že časť poistencov vstúpi do druhého piliera a na náhradu výpadku príjmov v prvom pilieri budú použité odložené prostriedky získané privatizáciou. Po ich vyčerpaní bude štát musieť kryť tento výpadok v rámci rozpočtu. Vďaka očakávanému dynamickému rastu HDP a konsolidácii bežného rozpočtového hospodárenia však podiel verejného dlhu bude stabilizovaný na úrovni okolo 46 % HDP. 

Na hodnotenie stability výmenného kurzu podľa maastrichtských kritérií nie sú zatiaľ splnené základné systémové podmienky, ktorými sú účasť v mechanizme výmenných kurzov ERM II a stanovená centrálna parita SKK/EUR. Nasledujúce hodnotenia za obdobie júl 2002 až jún 2004 majú preto obmedzenú vypovedaciu hodnotu. Nominálny výmenný kurz v sledovanom období – po krátkodobej depreciácii spôsobenej negatívnymi predvolebnými očakávaniami na začiatku obdobia – postupne aprecioval. Celková apreciácia voči východiskovej hodnote z 1. júla 2002 dosiahla 9,8 % (k 30. júnu 2004). Túto hodnotu  do istej miery skresľuje (nadhodnocuje) slabá východisková hodnota kurzu na začiatku obdobia. Ak hodnotíme stabilitu výmenného kurzu na základe odchýlok od strednej hodnoty, nominálny výmenný kurz sa v rovnakom období pohyboval zväčša v koridore +/-3 % okolo strednej hodnoty, čo je podstatne menej ako dovoľuje štandardné fluktuačné pásmo (+/-15 %) stanovené podmienkami fungovania ERM II.
 

Pozitívny vývoj makroekonomických fundamentov SR umožňuje predpokladať, že v budúcnosti nedôjde k tlakom na depreciáciu kurzu. Vzhľadom na apreciačný trend prevládajúci v ostatnom období, bude na udržanie pohybu kurzu blízko parity, ktoré je súčasťou  posudzovania v rámci hodnotiacej procedúry, mimoriadne dôležité nastavenie centrálnej parity kurzu pri vstupe do ERM II. Pre hodnotenie stability výmenného kurzu by však apreciačný trend, pokiaľ bude podložený zlepšujúcimi sa makroekonomickými fundamentmi, nemal byť prekážkou. To, spolu s doterajším relatívne stabilným vývojom nominálneho výmenného kurzu vedie k záveru, že so splnením kritéria stability výmenného kurzu by Slovensko nemalo mať vážnejšie problémy. Tak ako doteraz, zámerom menovej politiky v kurzovej oblasti bude zamedziť výraznejším výkyvom výmenného kurzu od jeho rovnovážnej trajektórie vhodnou kombináciou úrokovej a intervenčnej politiky. 

Očakávaný vývoj kurzu však môže byť ovplyvnený rozličnými externými faktormi (geopolitický vývoj, pohyb špekulatívneho kapitálu, nepriaznivý vývoj na svetových trhoch a v regióne, načasovanie vstupu okolitých krajín do ERM II, a pod.). Tieto neistoty sú však skôr jedným z dôvodov pre skorý vstup SR do eurozóny.

Za obdobie ostatných 12 mesiacov Slovensko spĺňa aj kritérium pre výšku dlhodobých úrokových mier (priemer za ostatných 12 mesiacov bol 5,13%
, pri referenčnej hodnote 6,46%). Podľa prognóz bude do roku 2007 tendencia vývoja dlhodobých úrokových mier v SR aj v EÚ približne rovnaká, plnenie kritéria pre výšku dlhodobej úrokovej miery by preto nemalo byť ohrozené ani v nasledujúcich rokoch.

Súhrnný prehľad o perspektíve plnenia maastrichtských kritérií v hodnotiacom roku 2007 ilustruje nasledovná tabuľka:

	
	2007

	
	Predpokladaný vývoj
	Kritérium 

	Inflácia (%)
	2,5
	2,8*

	Úrokové miery (%)
	5,7
	7,6*

	Verejný dlh (%HDP)
	45,4
	60

	Fiškálny deficit (%HDP)
	3**
	3


*    Odhad kriteriálnych hodnôt bol vypočítaný z programov stability a konvergenčných programov  krajín EU-25
** v prípade započítania nákladov dôchodkovej reformy do deficitu

Zdroje: Predpokladaný vývoj inflácie je prevzatý z Aktualizovaného menového programu NBS na rok 2004, vývoj úrokových mier a fiškálneho deficitu z aktuálnej prognózy MF SR (21. 7. 2004) Predpokladaný vývoj verejného dlhu je  z Konvergenčného program SR pre roky 2004 - 2010. 

Možno konštatovať, že výhľad vývoja ukazovateľov rozhodujúcich pre hodnotenie plnenia maastrichtských kritérií spĺňa predpoklady pre vstup SR do eurozóny v navrhovanom časovom horizonte. Vzhľadom na to, že rast cenovej hladiny sa s ukončením administratívnych úprav v nasledujúcich rokoch zníži, determinujúcou veličinou pre vytvorenie podmienok na zavedenie eura v roku 2009 je dodržanie programu znižovania deficitu verejných financií. 

Zároveň je potrebné mať na zreteli, že udržateľné plnenie maastrichtských kritérií nie je priamočiary proces, ale proces obsahujúci viaceré riziká. Riziká nesplnenia jednotlivých kritérií a preventívne ošetrenie ich eliminácie sú uvedené v Tabuľke 1 v tabuľkovej prílohe. Súhrnne  možno konštatovať, že identifikované riziká možno eliminovať prostredníctvom jednotlivých politík a ich adekvátnou kombináciou . 
  

Popri nominálnej konvergencii prebieha tiež reálna konvergencia slovenskej ekonomiky k  EÚ. V roku 2003 Slovensko dosahovalo v podieli HDP na jedného obyvateľa v parite kúpnej sily oproti EÚ 15 hodnotu 48,3 %, v produktivite práce 55,2 % a v pomere cenových hladín 45,7 %.
 Tempom rastu sa Slovensko radí k najdynamickejším ekonomikám. V 1. štvrťroku tohto roku vzrástla ekonomika medziročne o 5,5 % pri relatívne vyváženej štruktúre rastu. Ekonomický rast už prináša efekty aj obyvateľstvu - spotreba domácností sa trojpercentným medziročným rastom po náročnom období reforiem (najmä cenových deregulácií) dostala z oblasti zápornej dynamiky. Rast HDP na Slovensku výrazne prevyšuje rast HDP pôvodnej EÚ‑15 (v rovnakom období tu ekonomika rástla o 2,3 %), ale aj novej EÚ-25 (rast o 2,4%). Trvale rýchlejším tempom najmä voči krajinám EÚ-15 rastie aj produktivita práce. Vzhľadom na túto skutočnosť pokračuje reálna konvergencia slovenskej ekonomiky k priemeru krajín EÚ. Vďaka realizovaným reformám sa zvyšuje aj konkurencieschopnosť Slovenska oproti ostatným krajinám EÚ. Prejavuje sa to na podstatne zlepšenej situácii na bežnom účte platobnej bilancie v porovnaní s minulosťou. 

Vysokú mieru konvergencie možno konštatovať v oblasti inštitucionálnej a právnej, ktorá bola formovaná už s ohľadom na perspektívu fungovania v eurozóne.

Prognózy ukazujú, že predstih rastu, a tým aj pokračovanie konvergencie bude pokračovať aj v budúcnosti. Prejaví sa tu aj integračný efekt spojený so vstupom Slovenska do EÚ, ktorý bude neskôr posilnený vstupom SR do eurozóny. Rýchly ekonomický rast a ďalšiu konvergenciu našej ekonomiky k EÚ bude podporovať reštrukturalizovaný bankový sektor a ozdravený finančný trh. Podporu tomuto procesu bude tvoriť tiež vhodná kombinácia menovej a fiškálnej politiky, efektívne uplatňovanie ďalších ekonomických politík a prílev  priamych zahraničných investícií. Zásadný význam pre zvýšenie výkonnosti slovenskej ekonomiky budú mať najmä veľké investície do automobilového priemyslu. Efekt uvedených faktorov umocní jasná stratégia smerujúca k prijatiu eura.   

2. Vecné a časové vymedzenie základných etáp procesu vedúceho k prijatiu eura

Prístupový proces SR do eurozóny sa bude realizovať postupne po jednotlivých etapách, z ktorých každá má samostatný význam. Charakteristika jednotlivých etáp je na jednej strane daná pravidlami pre hodnotenie plnenia maastrichtských kritérií, na strane druhej ju ovplyvňujú špecifické podmienky Slovenska. Na základe analýzy podmienok v SR a so zohľadnením minulých skúseností so zavádzaním eura možno tento proces rozčleniť do štyroch etáp:
1. etapa: Od súčasnosti ( od septembra 2004) po vstup do ERM II

2. etapa: Od vstupu do ERM II do rozhodnutia Rady EÚ  o členstve v eurozóne
3. etapa: Prechodné obdobie od rozhodnutia Rady po členstvo v eurozóne 

4. etapa: Od vstupu do eurozóny, zavedenia eura do bezhotovostného a hotovostného platobného styku pri súčasnom sťahovaní slovenskej koruny z obehu

Jednotlivé etapy prístupového procesu možno rámcovo charakterizovať takto
:

V 1. etape, ktorá zahrnuje obdobie od súčasnosti po vstup do ERM II, sa musí pomocou  reforiem dospieť k tomu, aby počas členstva v ERM II zabezpečovali ekonomickú, finančnú a menovú stabilitu ekonomiky najmä fiškálna politika a politika trhu práce. Dôvodom je skutočnosť, že možnosti menovej politiky a účinnosť jej nástrojov, ktoré sú vzhľadom na liberalizovaný pohyb kapitálu limitované už v súčasnosti, sa ďalej obmedzia. Posilnenie úlohy a účinnosti fiškálnej politiky a ďalších politík umožní dosiahnuť takú úroveň nominálnej konvergencie, ktorá bude znamenať udržateľné plnenie maastrichtských kritérií v priebehu hodnotiaceho obdobia počas členstva SR v ERM II. Súčasne sa tým vytvoria podmienky pre stabilný vývoj ekonomiky po vstupe SR do eurozóny, keď menovú politiku NBS nahradí jednotná menová politika Európskej centrálnej banky. 

ERM II (Exchange Rate Mechanism II) je mechanizmus výmenných kurzov, na ktorom sa musí podieľať mena každej krajiny minimálne 2 roky pred hodnotením konvergencie. Cieľom mechanizmu je pripraviť ekonomiku na fungovanie v menovej únii. Počas členstva v ERM II sa súčasne testuje plnenie kurzového maastrichtského kritéria a posudzuje sa tiež kombinácia politík, ktorá ho podporuje. Podmienkou je preukázanie stability výmenného kurzu meny pri súčasnej schopnosti ekonomiky splniť najneskôr v rámci tohto dvojročného obdobia štyri kritériá nominálnej (menovej a fiškálnej) konvergencie. ERM II poskytuje zúčastneným menám podmienky pre stabilný vývoj kurzu (na základe podpory stabilizácie vývoja kurzu  zo strany ECB, ak príčiny volatility nespočívajú v nesprávnom nastavení domácich politík). Na druhej strane vytvára priestor pre flexibilitu: štandardné fluktuačné pásmo pre pohyb kurzu je +/- 15 % okolo centrálnej parity, čo umožní krátkodobé výkyvy výmenného kurzu bez porušenia maastrichtského kritéria.

V priebehu 1. etapy dôjde ku kľúčovým rozhodnutiam, ktoré predznamenajú konkrétnu podobu celého procesu vstupu do eurozóny. Vláda SR určí národného koordinátora procesu zavedenia eura, ktorý počas tejto etapy vypracuje Národný plán zavedenia eura v SR. Na základe hodnotenia stavu reforiem a vyhliadok nominálnej konvergencie vláda SR v súčinnosti s NBS splnomocní ministra financií SR a guvernéra NBS rokovať s orgánmi Európskej únie o vstupe do ERM II
, ktorého súčasťou bude aj otázka určenia centrálnej parity slovenskej koruny voči euru. 
Hodnota centrálnej parity bude významne ovplyvňovať makroekonomický vývoj krajiny, a preto je dôležité jej správne určenie. Nastavenie centrálnej parity by malo prihliadať k  vývoju rovnovážneho výmenného kurzu a zároveň zohľadňovať vývoj kurzu na devízovom trhu pred určením centrálnej parity.  Podhodnotená centrálna parita by mohla viesť k prehriatiu ekonomiky a následne k vyššej inflácii, čo by ohrozilo plnenie inflačného konvergenčného kritéria. Nadhodnotená centrálna parita by oslabovala konkurencieschopnosť slovenskej ekonomiky, okrem toho by mohla nepriamo podporiť špekulačné útoky na korunu a ohroziť plnenie kurzového kritéria. To by spôsobilo narušenie kredibility integračnej stratégie.

Určenie centrálnej parity bude výsledkom spoločného posúdenia zástupcov SR a ďalších partnerov v rámci negociačnej procedúry, ktorá má prísne tajný charakter. Treba zdôrazniť, že vzhľadom na citlivosť informácií týkajúcich sa centrálnej parity vo vzťahu k finančným trhom, žiaden účastník rokovaní nesmie k tejto otázke poskytovať informácie mimo oficiálneho rámca.

Určenie veličiny centrálnej parity neznamená predurčenie konečného výmenného kurzu koruny voči euru pri vstupe do eurozóny. Rozhodnutia o centrálnej parite a o konverznom kurze koruny voči euru budú oddelené, budú sa prijímať v rôznych časových obdobiach a budú výsledkom rôznych rozhodovacích procesov. Navyše, centrálnu paritu možno počas členstva v ERM II prostredníctvom štandardnej procedúry prehodnotiť.
 To umožní prispôsobiť určenie konverzného kurzu koruny k euru vývoju ekonomických fundamentov. Táto flexibilita zároveň odradzuje od prípadných špekulačných útokov na menu.

Ako termín vstupu do ERM II prichádza do úvahy obdobie najneskôr do konca 1. polroku 2006. To znamená, že 1. etapa by trvala cca 16 až 22 mesiacov (od septembra 2004).

V druhej etape,  ktorá je obdobím od vstupu do ERM II do rozhodnutia Rady EÚ  o zrušení výnimky, (a teda o členstve v menovej únii), bude potrebné  koordinovanou hospodárskou politikou dosiahnuť splnenie maastrichtských kritérií v oblasti inflácie, deficitu verejných financií a verejného dlhu, ako aj úrokových mier a udržať kurzovú stabilitu v zmysle pravidiel ERM II. 

Kľúčovým predpokladom pre plnenie  kritérií bude taká kombinácia politík (policy mix), v ktorej bude dominovať najmä fiškálna politika, keď spolu s ostatnými politikami a politikou ECB bude postupne nahrádzať stabilizačnú úlohu samostatnej národnej menovej politiky. Podmienkou toho je dokončenie príslušných reforiem.

Významným prostriedkom ochrany proti špekulačným útokom na korunu počas členstva v ERM II bude spoluúčasť ECB na stabilizácii vývoja kurzu koruny v rámci fluktuačného pásma. Intervenčná podpora ECB bude automatická na hranici určeného pásma, na prípadných intervenciách NBS vo vnútri pásma  sa ECB môže, ale nemusí podieľať. ECB a aj NBS môžu automatické intervencie zrušiť v prípade ohrozenia cieľa cenovej stability.

Pri hodnotení plnenia kurzového konvergenčného kritéria sa vychádza z toho, že krajina musí fungovať v ERM II v čase hodnotenia najmenej dva roky a v hodnotenom období trhový kurz meny nesmie prekročiť stanovené fluktuačné pásmo. Za plnenie kritéria sa však pokladá pohyb kurzu „blízko parity“ („close to parity“)
 bez „vážnych napätí“ („severe tensions“), osobitne bez devalvácie parity voči euru. Apreciácia kurzu v rámci fluktuačného pásma však nie je prekážkou pre kladné hodnotenie kurzovej stability. Otázka „vážnych napätí“ sa hodnotí na základe posúdenia rozsahu odchýlok kurzu od centrálnej parity, vývoja diferenciálu krátkodobých úrokových sadzieb voči eurozóne a úlohy devízových intervencií pri stabilizácii kurzu.
 Hodnotenie plnenia kurzového kritéria tak bude mať komplexný charakter. Bude sa posudzovať celkový kontext domácich politík a hospodárskeho vývoja, ako aj situácia na finančnom trhu.

Celkové hodnotenie spôsobilosti krajiny zaviesť euro bude okrem hodnotenia plnenia nominálnych konvergenčných kritérií a stability výmenného kurzu posudzovať aj výsledky integrácie trhov, situáciu na bežnom účte platobnej bilancie, vývoj jednotkových mzdových nákladov a ďalších cenových indexov. 

V prípade pozitívneho hodnotenia EK a ECB, že SR dosiahla počas členstva v ERM II udržateľnú konvergenciu,
 prijme Rada EÚ v zložení hláv štátov kvalifikovanou väčšinou rozhodnutie o zrušení štatútu výnimky
 a o prijatí SR za člena eurozóny. O konverznom kurze, s ktorým SR vstúpi do eurozóny, čím sa slovenská koruna stane denomináciou eura, rozhodne rada v zložení členských štátov eurozóny spolu so SR jednomyseľne.
 

Trvanie 2. etapy je z jednej strany ohraničené dobou, počas ktorej sa monitoruje plnenie kurzového kritéria (minimálne 2 roky), ku ktorej treba prirátať obdobie (približne 3 mesiace), potrebné na uskutočnenie formálnych hodnotiacich a schvaľovacích postupov. Maximálna doba nie je stanovená. V podmienkach slovenskej ekonomiky by pri adekvátnom nastavení kombinácie hospodárskych politík nemal vzniknúť dôvod na predlžovanie povinného dvojročné obdobia na monitorovanie plnenia kurzového kritéria. 

Vstup do ERM II bude znamenať definitívne potvrdenie úmyslu SR zaviesť v určenom termíne euro. Tým sa stane aj dôvodom pre oficiálne začatie, resp. podstatné  zintenzívnenie organizačno-technickej prípravy.

Tretia etapa je prechodným obdobím medzi rozhodnutím rady a začiatkom samotného členstva SR v eurozóne. Jeho hlavnou obsahovou náplňou bude dokončenie technických a organizačných príprav na vstup do menovej únie a na zavedenie eura ako zákonného platidla. 

Vrcholiť budú prípravy verejného sektora (legislatíva, zmeny v informačných systémoch daňových úradov, sociálnej poisťovne a ďalších inštitúcií), ako aj sektora súkromného, najmä bánk a podnikovej sféry na prechod na nové obeživo. Ku dňu vstupu do eurozóny musia byť všetky ekonomické subjekty technicky plne schopné uskutočňovať všetky hotovostné a bezhotovostné transakcie v eure. Potrebné informácie musí mať k dispozícii aj ostatná verejnosť.

V tejto etape bude koruna naďalej fungovať v rámci ERM II a až dňom vstupu do menovej únie sa slovenská koruna stane denomináciou eura a NBS prestane byť nezávislou menovou autoritou.

Pri štandardnom priebehu monitorovacieho a hodnotiaceho procesu v rámci ERM II by prípravy v tretej etape mali trvať približne 6 mesiacov.
Štvrtá etapa sa začne dňom vstupu SR do eurozóny. Všetky finančné transakcie v ekonomike sa budú realizovať  v eure, slovenská koruna už bude iba denomináciou eura. V priebehu tejto etapy  sa do hotovostného obehu zavedú eurové bankovky a mince a paralelne sa slovenská koruna bude z obehu sťahovať. Obdobie potrebné na vyradenie slovenskej koruny z obehu bude v SR v porovnaní s krajinami, ktoré zavádzali novú menu na začiatku fungovania eurozóny, relatívne krátke. Prejaví sa tu skutočnosť, že SR bude pristupovať k zóne s fungujúcim obehom eura, svoju úlohu tu zohrá tiež skúsenosť so zavedením slovenskej meny  krátko po vzniku Slovenskej republiky. 

3. Požiadavky na jednotlivé typy politík, ktoré by mali podporovať celkovú ekonomickú a finančnú stabilitu v období pred vstupom do eurozóny, najmä v ERM II, a v období po vstupe

Dôveryhodné a konzistentné politiky sú základom na plnenie maastrichtských kritérií a na postup reálnej konvergencie. V prístupovom procese do menovej únie boli súčasné členské krajiny eurozóny  úspešné vďaka dôveryhodnej menovej, fiškálnej a dôchodkovej politike, ako aj vďaka  realizácii komplexu štrukturálnych politík, ktorých celkové zameranie bolo koordinované v smere napomáhania nominálnej a reálnej konvergencie. Uplatňovanie tohto systému politík významne prispelo k vytvoreniu kredibility a pozitívnych  očakávaní pre infláciu a ekonomický rast. Dosiahnutie rovnakej situácie v našich podmienkach si vyžaduje konsolidáciu nástrojov a možností jednotlivých politík ako aj ich optimálnu kombináciu.

3.1. Fiškálna politika

Fiškálna politika bude hrať v najbližších rokoch pri udržiavaní stability ekonomiky rozhodujúcu úlohu. V období smerovania do eurozóny bude musieť:

· predovšetkým zabezpečiť konvergenciu – konsolidáciu verejných financií a udržateľné splnenie kritéria pre deficit a zadlženie,

· podporiť menovú politiku na splnenie inflačného kritéria, 

· podporiť menovú politiku pri stabilizácii vývoja nominálneho kurzu koruny voči euru v strednodobom horizonte, 

· podporiť stabilizáciu vývoja reálnej ekonomiky v prípade vzniku vnútorných alebo vonkajších šokov.

Hoci plnenie týchto úloh nebude výlučne vecou fiškálnej politiky, je zrejmé, že nároky na ňu vzrastú ešte pred prijatím eura. Po vstupe do eurozóny bude jej úloha ešte významnejšia, vzhľadom na to, že bude musieť (v súčinnosti s ostatnými politikami) v prípade asymetrických šokov nahradiť stabilizačné funkcie národnej menovej politiky, ktorej výkon prevezme Európska centrálna banka. Na to je potrebné dokončiť reformu verejných financií.  Plnenie kritéria pre deficit je udržateľné, ak v priebehu ekonomického cyklu deficit verejných financií neprekročí hranicu 3 % HDP pri voľnom fungovaní automatických stabilizátorov a bežných fluktuáciách ekonomickej aktivity. V podmienkach slovenskej ekonomiky by na udržateľné plnenie kritéria pre deficit malo v strednodobom horizonte stačiť, aby sa štrukturálny deficit dostal pod hranicu 2 % HDP.  Platí však zásada, že zodpovedná fiškálna politika by mala smerovať k dosiahnutiu dlhodobej udržateľnosti verejných financií. Prakticky si to vyžaduje, aby verejné financie postupne smerovali k vyrovnanému hospodáreniu. Konvergenčný program pre roky 2004 až 2010 deklaruje odhodlanie vlády dosiahnuť tento cieľ. Tým by sa uvoľnil priestor pre voľné pôsobenie automatických stabilizátorov bez hrozby, že fiškálny deficit prekročí kritickú hranicu 3%. 

Konvergenčný program predpokladá, že podiel príjmov verejných rozpočtov na HDP sa ustáli na úrovni 37,5%. Rýchle tempo rastu ekonomiky (v priemere okolo 4,5 % ročne
) umožní, aby sa potrebné znižovanie deficitu tempom 0.7-0.8% HDP ročne dosiahlo aj pri reálnom raste výdavkov rozpočtu
.
Vzhľadom na neistotu v odhadoch dôsledkov uskutočnených reforiem si plnenie časového priebehu konsolidácie podľa Konvergenčného programu  vyžaduje na strane príjmov venovať zvýšenú pozornosť vývoju daňovej kvóty I (podielu daňových príjmov na HDP), plneniu príjmov Sociálnej poisťovne a  zdravotných poisťovní. V prípade potreby sa budú hľadať opatrenia na realizáciu potrebných korekcií. Na strane výdavkov sa budú dôsledne uplatňovať schválené rozpočtové rámce.

Krátkodobé alebo viacročné zníženie rastu ekonomiky alebo hlboké cyklické výkyvy predstavujú najzávažnejšie potenciálne vplyvy na konsolidáciu verejných financií. Ich dosahy na deficit by však nemali byť vyššie ako 1% HDP. Prebiehajúca reálna konvergencia prakticky vylučuje, že by sa rast ekonomiky zastavil a málo pravdepodobný je tiež dlhodobý pokles tempa rastu ekonomiky pod 2%. Avšak aj pri takomto tempe rastu ekonomiky by mohla prebiehať potrebná konsolidácia. 

Na druhej strane je možná aj rýchlejšia konsolidácia rozpočtu, a to vtedy, ak ekonomika bude rásť rýchlejšie ako sa predpokladá v Konvergenčnom programe. V takom prípade sa bude dbať na dodržiavanie rozpočtovej disciplíny, v opačnom prípade by mohlo dôjsť k zhoršeniu štrukturálneho deficitu. Zdroje nad rámec schváleného rozpočtu sa budú prednostne používať na zníženie deficitu verejných financií. 

Konsolidácia verejných financií je aj podmienkou pre udržateľný vývoj štátneho dlhu. Plnenie kritéria pre verejný dlh je udržateľné, ak pri bežných fluktuáciách ekonomickej aktivity miera zadlženia neprekročí kriteriálnu hranicu pre zadlženie (60 % HDP). Prísnejšia podmienka  udržateľnosti dlhu požaduje, aby pri voľnom fungovaní automatických stabilizátorov a bežných fluktuáciách ekonomiky miera zadlženia dlhodobo nerástla. V našich podmienkach by na udržateľné plnenie kritéria pre verejný dlh malo stačiť, aby sme udržateľne plnili kritérium pre deficit verejných financií. Rýchle tempo rastu potenciálu ekonomiky (4 % a viac v stálych cenách) umožní v nasledujúcich rokoch nezvyšovať mieru zadlženia nad súčasnú úroveň približne 45 % HDP, pokiaľ budeme udržateľne plniť kritérium pre deficit.
 

3.2. Menová politika

V štandardných podmienkach umožňuje menová politika centrálnej banke vytvárať prostredie pre udržiavanie cenovej stability. V podmienkach malej, vysoko otvorenej tranzitívnej ekonomiky s liberalizovaným pohybom kapitálu, akou je aj slovenská ekonomika, má však menová politika už v období pred vstupom do ERM II obmedzenú účinnosť, a to napriek tomu, že NBS môže v zásade ešte využívať všetky štandardné nástroje a postupy. 

Vstup do ERM II bude ďalším stupňom v obmedzovaní priestoru pre pôsobenie menovej politiky: Inflácia musí konvergovať do oblasti, ktorá znamená splnenie príslušného maastrichtského kritéria a  výmenný kurz, ktorého význam sa v ERM II zvýši, sa musí pohybovať vo vymedzenom fluktuačnom pásme. Dosiahnutie konvergencie inflácie si vyžiada zohľadňovať faktory, ktoré na ňu pôsobia – vplyvy iných politík, najmä fiškálnej a mzdovej, externé vplyvy, ako aj faktory spojené s dobiehaním (tzv. Balassa-Samuelsonov efekt
). NBS bude ešte disponovať možnosťou využívania krátkodobých úrokových sadzieb, ich využitie však bude mať svoje obmedzenia. Tie budú dané úrovňou týchto sadzieb v eurozóne, ku ktorým budú sadzby NBS postupne konvergovať. 

Na podporu stability výmenného kurzu bude môcť NBS využívať aj intervencie na devízovom trhu. Spoluúčasťou na intervenciách bude mať pri plnení konvergenčných cieľov v ERM II veľký význam podpora ECB, ktorá môže odradiť potenciálne špekulácie voči korune, a tým zabrániť narušeniu plnenia kurzového, ale aj inflačného kritéria.


Dezinflačná stratégia a stabilita výmenného kurzu budú okrem prostriedkov menovej politiky NBS a spoluúčasti ECB na intervenciách podporované dôveryhodným rámcom ostatných domácich politík, ako aj efektívnym fungovaním finančného sektora. 

Stabilitu výmenného kurzu by mohol v predvstupovom období negatívne ovplyvniť prípadný zvrat pohybu kapitálu (najmä krátkodobého). Podstatná eliminácia tohto rizika je možná vstupom krajiny do menovej únie a prínos fixného kurzu aj v prípade Slovenska vyváži  nevýhodu  straty  národnej menovej politiky NBS. Táto skutočnosť je preto aj jedným z hlavných motívov skorého prijatia eura a prevedenia výkonu národnej menovej politiky NBS na jednotnú menovú politiku ECB.

3.3. Trh práce

Kritickým dôsledkom každej nestability sú dopady na zamestnanosť. Tie budú miernejšie, ak sa nestabilita vo vývoji ekonomiky rýchlo odstráni alebo sa utlmí tak, že sa nepremietne priamo do zvýšenej nezamestnanosti. Dôležité tiež je, aby trh práce dokázal absorbovať rýchlo rastúci dopyt po pracovnej sile, ktorý môže byť dôsledkom rýchleho rastu ekonomiky, a to bez sprievodných mzdových inflačných tlakov. Toto jeho pôsobenie pritom musí rešpektovať platné podmienky cezhraničného pohybu pracovných síl. 

Možno konštatovať, že vývoj podmienok fungovania trhu práce na Slovensku smeruje k jeho vyššej pružnosti a schopnosti korigovať prípadné nerovnovážne impulzy. Rast zamestnanosti v súčasnosti prispieva k znižovaniu nezamestnanosti, minimálna úroveň indexácie, pružnosť reálnych miezd a dokonca parciálna (regionálne a sektorovo podmienená) nominálna pružnosť miezd smerom nadol poukazujú na flexibilnosť trhu práce.

Reforma v sociálnej oblasti, daňová reforma, ako aj novela zákonníka práce umožňujú ďalšie zvýšenie pružnosti trhu práce, a to najmä posilnením motivácie pracovať. Rezervy existujú v širšom využívaní pružných foriem zamestnávania a v legislatíve upravujúcej nelegálnu prácu. V porovnaní so súčasnými členmi eurozóny sú inštitucionálne charakteristiky slovenského trhu práce už teraz flexibilnejšie.

Predĺženie veku odchodu do dôchodku bude v nasledujúcich rokoch čiastočne pôsobiť proti znižovaniu nezamestnanosti. Hoci pretrvávajúca vysoká nezamestnanosť bude zdanlivo zmierňovať potrebu spružnenia trhu práce, sú opatrenia v tomto smere nevyhnutné, pretože na trhu práce sa do centra pozornosti budú stále viac dostávať kvalitatívne, štrukturálne aspekty rovnováhy. Regionálna mobilita pracovnej sily je tiež ešte pomerne nízka a vyžaduje si podporné programy. 

3.4. Finančný sektor

Liberalizovaný finančný trh s voľným pohybom kapitálu môže v podstatnej miere kompenzovať nedostatočnú mobilitu pracovnej sily a zmierňovať dosah prípadných šokov na jednotlivé ekonomiky a regióny. 

Slovenský finančný trh sa postupne včleňuje do európskeho finančného priestoru. Regulácia domáceho finančného trhu sa prispôsobila štandardom EÚ a nadviazala sa spolupráca s partnerskými dohliadacími orgánmi. To vytvára predpoklad na hladkú integráciu slovenského finančného trhu  do európskeho finančného trhu. Po úspešnej reštrukturalizácii je bankový sektor ako celok stabilizovaný a dostatočne konkurencieschopný. Jeho kapitálová primeranosť a finančná stabilita sú nadštandardné. Má predpoklady a priestor pre rýchly rast, udržuje si nízku mieru úverového rizika. Kapitálová vybavenosť sa výrazne zvýšila. V budúcnosti však bude bankový sektor vystavený cezhraničnej konkurencii a takisto sa zvyšuje konkurencia z iných segmentov finančného trhu.

Zvyšovanie konkurencie na trhu a znižovanie úrokových sadzieb aj v dôsledku približovania sa menového prostredia v SR  k prostrediu eurozóny obsahuje potenciálne riziko vzniku „úverového boomu“ (veľmi rýchleho rastu úverov). Súčasné nízke zadlženie domácností, existencia priestoru pre rast aktív podnikového sektora a priestor pre rast aktív bánk vytvárajú pre takýto rýchly rast úverov vhodné podmienky. Zabrániť nekontrolovateľne vysokému rastu úverov alebo zníženiu kvality úverov, ktoré by spôsobovali nerovnováhu, je úloha pre preventívne pôsobiaci bankový dohľad. Potrebné je tiež zvyšovanie úrovne finančného riadenia bánk a podnikov, a to  aj na základe implementácie medzinárodných účtovných štandardov. 

4. Náčrt organizačno-technickej prípravy zavedenia eura v SR

Zavedenie novej meny bude mať vplyv na všetky subjekty v spoločnosti a táto skutočnosť sa premietne do náročnosti technicko-organizačnej prípravy. Príprava na prijatie eura prebehne vo verejnom i v súkromnom sektore, bude sa týkať organizácií i jednotlivcov. Detailne bude rozpracovaná v Národnom pláne zavedenia eura, kde všetky technické detaily budú zosúladené v konzistentnom systéme zmien, ktorý zabezpečí bezproblémové zavedenie a fungovanie eura. Príprava zahrnuje vecný, časový a inštitucionálny aspekt. Popis krokov, ktoré je treba pred zavedením eura vykonať, vychádza aj zo skúseností terajších členov eurozóny pri prijímaní eura. Na rozdiel od nich je však situácia Slovenska jednoduchšia, pretože euro už existuje. Veľká väčšina podnikov a časť obyvateľstva má skúsenosti s používaním eura. Existencia hotovostného eura umožňuje Slovensku takzvaný big-bang prístup k zavedeniu eura, t.j. súčasné zavedenie hotovostného aj bezhotovostného eura.
 Týmto sa odstránia niektoré duplicitné kroky a proces prijatia eura bude jednoduchší. 

4.1. Základné vecné otázky organizačno-technickej prípravy zavedenia eura

Z vecného hľadiska obsahuje proces organizačno-technickej prípravy veľké množstvo detailov, ktoré sa podrobne rozpracujú v Národnom pláne zavedenia eura a v rámci operatívnych postupov pracovných skupín, ktoré sa vytvoria na jeho základe. Vecným rámcom, ktorý bude vymedzovať  proces prípravy je identifikácia hlavných oblastí, ktorých sa budú dotýkať zmeny. Pôjde hlavne o špecifikovanie systémov, v ktorých dôjde po zavedení eura k zmenám. Samostatnú pozornosť je treba venovať bankovému sektoru, ktorý bude mať pri zavádzaní eura nezastupiteľné úlohy a komunikačnej stratégii. Pôjde tiež o riešenie niektorých sprievodných problémov súvisiacich so zavedením novej meny, akým je napr. otázka rastu cien pri menovej konverzii. 

4.1.1. Systémy, ktoré budú ovplyvnené zavedením eura

V súvislosti so zavedením eura bude potrebné realizovať zmeny, ktoré sa budú týkať širokého spektra oblastí, z ktorých možno spomenúť najmä platné zákonné normy, predpisy, opatrenia, metodiky, systémy komunikácie, personálne systémy a ďalšie špecifické oblasti.

Mimoriadny význam má oblasť informačných systémov. Zavedením eura bude ovplyvnený každý systém, ktorý sa používa na tvorbu a uchovávanie finančných informácií v národnej mene. Medzi hlavné informačné systémy, ktoré budú zavedením eura ovplyvnené, patria systémy účtovníctva, fakturácie a platobného styku, finančného plánovania a rozpočtovania, systém riadenia štátnej pokladnice a právnické databázy.

Samostatne je potrebné identifikovať systémy, ktoré vzhľadom na ich „skryté fungovanie“ môžu byť opomenuté ako napr. registračné pokladne a iné druhy platobných terminálov produkujúcich finančné informácie. Tieto systémy môžu obsahovať komparatívne historické informácie (napr. obrat v rovnakom období minulého roka), kalkulovať kumulatívne údaje o obrate, (ktoré sa využívajú pri hotovostnom dorovnaní), pričom sú často prepojené s inými systémami. Podniky často používajú niekoľko informačných systémov, ktoré produkujú finančné informácie vo vlastnom vnútropodnikovom režime. To platí najmä pre veľké podniky, v ktorých sa používajú predovšetkým štandardizované softvérové produkty. Mnohé úseky v týchto podnikoch však používajú dodatočné druhy softvéru, o ktorých materská spoločnosť nemusí mať prehľad. 

Zvládnutie uvedeného rozsahu zmien si vyžaduje dostatočne včasné začatie prípravy. Tá už prakticky odštartovala a zatiaľ prebieha v pracovných skupinách v NBS, v rezortoch verejnej správy, v bankovníctve a v združeniach podnikateľov, a to formou identifikácie rozsahu potrebných zmien a ich časovej náročnosti.

4.1.2. Úloha bankového sektora a výmena obeživa

Bankový sektor bude mať dôležité funkcie v príprave ekonomiky na zavedenie eura  v bezhotovostnom, ako aj v hotovostnom okruhu. Jeho úlohou bude zabezpečenie plynulého zásobenia eurom, výmena koruny za euro a jej rýchle stiahnutie z obehu. 

Predzásobenie bankového sektora eurovým obeživom na jeho plynulé zavedenie do hotovostného obehu SR zabezpečí NBS podľa regulatívov ECB.
 Predpokladá sa, že dodávka obeživa do NBS a komerčných bánk (frontloading) sa uskutoční v poslednom štvrťroku pred dňom „E“ (vstup do eurozóny) a že komerčné banky budú distribuovať obeživo (sub-frontloading) do maloobchodného sektora 1 mesiac pred vstupom. 

Po zavedení eura bude hotovostná koruna duálne obiehať spolu s eurom čo najkratšiu dobu. Počas duálneho obehu budú môcť občania platiť aj korunami, ale obchody budú vydávať iba eurá. Po ukončení duálneho obehu koruny definitívne stratia platnosť. Bude ich možné vymeniť za eurá v obchodných bankách a NBS, neskôr iba v NBS. 

4.1.3.  Otázky komunikačnej stratégie 

Neoddeliteľnou súčasťou Národného plánu bude efektívna komunikačná stratégia. Komunikačná stratégia musí osloviť všetky vrstvy obyvateľstva a podnikateľskú sféru. Hlavná časť kampane prebehne počas tretej etapy procesu prijatia eura pred konečným zavedením eura a výmenou peňazí. Zvýšená pozornosť sa musí venovať potenciálne senzitívnym skupinám (dôchodcom, deťom, hendikepovaným a osamoteným občanom). 

Obsahom komunikačnej kampane budú okrem iného nasledovné témy:

· Vysvetlenie výhod a nevýhod vyplývajúcich z členstva v menovej únii pre obyvateľstvo a menšie podniky.

· Zoznámenie sa s eurovými bankovkami a mincami, prepočet cien z korún na eurá.

· Vysvetlenie, že počas tretej etapy je koruna ešte stále v systéme výmenných kurzov ERM II, takže trhový kurz sa môže od výsledného konverzného kurzu mierne líšiť (po harmonizácii úrokových sadzieb s eurozónou by tieto odchýlky mali byť minimálne).

· Oboznámenie s tým, že v bezhotovostnom platobnom styku prestáva koruna existovať hneď v deň zavedenia eura, teda 1. januára  2009 (v takzvaný E‑deň). 

· Vysvetlenie, že hoci v hotovostnom platobnom styku od momentu prijatia eura - sa korunové bankovky a mince stávajú iba denomináciou eura ,počas celej doby duálneho obehu budú v hotovostných platbách prijímané bez obmedzenia ako úradné platidlo. Postupne však budú sťahované z obehu. .

· Harmonogram a možnosti výmeny slovenskej meny za euro.

Cieľom informačnej kampane bude prispieť k hladkému prechodu na euro. Hlavný dôraz sa bude klásť na kampaň voči obyvateľstvu. Podnikateľskému sektoru a inštitúciám verejnej správy  budú v rámci komunikačnej stratégie  poskytnuté jasné a včasné informácie, ale nebude voči nim vyvíjaná presvedčovacia ani vzdelávania kampaň. Všetkým subjektom a  inštitúciám musí byť jasné, že k E‑dňu musia byť pripravené na používanie eura. 

Pri informačnej kampani sa využijú skúsenosti súčasných členov eurozóny. Európska komisia a ECB prejavili veľký záujem prispieť k účinnosti informačnej kampane. Z vlastnej iniciatívy sa tiež môžu zúčastniť banky a ostatné finančné inštitúcie, obchodné siete a neziskové organizácie. 

Na zavedenie jednotnej meny bude potrebné vynaložiť určité náklady tak na úrovni štátu, ako aj v súkromnom sektore. Podľa výpočtov Európskej centrálnej banky stál prechod na euro prvých 12 členských štátov 0,3 – 0,8% z HDP. V prípade Slovenskej republiky bude vhodné prostredníctvom vhodnej komunikačnej stratégie zamerať sa na dobrú pripravenosť celej spoločnosti na zavedenie jednotnej meny a tým súčasne minimalizovať náklady, ktoré bude potrebné vynaložiť v tejto súvislosti. Na úspešný prechod na jednotnú menu v oblasti podnikateľského sektora bude potrebné začať sa pripravovať dlhší čas pred samotným dňom vstupom do Eurozóny. Prípadové štúdie v členských štátoch Eurozóny ukázali, že najlepším prístupom je vypracovanie  vnútropodnikového plánu na prechod na používanie eura. Údaje od podnikov, ktoré prechod na jednotnú menu zvládli bez problémov, hovoria o tom, že samotná fáza plánovania postupných krokov prechodu na jednotnú menu  trvala od troch do dvanástich mesiacov. Najvyššie náklady, spojené s konverziou na novú menu, musia spravidla niesť maloobchodné siete a finančné inštitúcie, ktoré okrem samotného prechodu na novú menu v oblasti vnútropodnikového účtovníctva, softvéru a ostatných činností, musia vynaložiť dodatočné náklady súvisiace s potrebou dostatočného informovania svojich klientov o prechode na euro. Z uvedeného vyplýva, že časový aspekt prípravy na jednotnú menu netreba podceniť.
Z vyššie uvedených dôvodov budú jednotlivé časti komunikačnej stratégie, ktoré budú cielené na tri základné skupiny jej príjemcov – verejný sektor, súkromný sektor a obyvateľstvo – prebiehať s dostatočným časovým predstihom a budú sa výrazným spôsobom podieľať na príprave celej spoločnosti na bezproblémové zavedenie novej meny.
4.1.4.  Otázka rastu cien v dôsledku menovej konverzie

V období bezprostredne po zavedení eura existuje možnosť prechodného rastu inflácie v dôsledku implementačných nákladov a zaokrúhľovania. Skúsenosti krajín eurozóny ukazujú, že vplyv implementačných nákladov na infláciu bol v značnej miere potlačený konkurenciou. Konkurencia obmedzila aj priestor na cenový nárast v dôsledku zaokrúhľovania. Napriek tomu sa zaznamenal cenový nárast, ktorý bol celkovo síce veľmi obmedzený, ale spotrebitelia ho považovali za významný.
 Vysoká vnímaná inflácia vytvára nespokojnosť občanov s novou menou a prostredníctvom inflačných očakávaní môže viesť k mzdovým a inflačným tlakom do budúcnosti.

Obdobný tlak na rast cien môže vzniknúť aj v podmienkach SR. V kritickom období preceňovania z korún na euro a následného zaokrúhľovania sa preto odporúča venovať tejto oblasti zvýšenú pozornosť (monitorovanie, prezentovanie gentlemanských dohôd, ale aj informovanie verejnosti o prípadoch nekorektných postupov).  

Ako určitú formu kontroly cien v maloobchodnom sektore je možné využiť aj duálne oceňovanie.  Hoci povinnosť duálneho oceňovania vznikne až dňom vstupu SR do eurozóny, neformálne možno duálne oceňovanie iniciovať už predtým ako súčasť politiky transparentnosti a korektného prístupu voči spotrebiteľom. 

4.2. Časový aspekt technicko-organizačnej prípravy zavedenia eura

Rámcovo je časový horizont technicko-organizačnej prípravy vymedzený postupnosťou jednotlivých krokov prístupového procesu a ich časových nárokov. Z komunikačného hľadiska, ale aj z hľadiska vytvorenia dostatočného časového priestoru pre uskutočnenie potrebných opatrení, je vhodným termínom pre oficiálne
 začatie technicko-organizačnej prípravy zavedenia eura v SR  vstup do ERM II. K tomuto dátumu by mal ustanovený národný koordinátor začať intenzívnu pracovnú, ale aj mediálnu aktivitu. 

Uvažovaný scenár vstupu slovenskej koruny do ERM II vytvára dostatočný časový priestor na zvládnutie konverzie aj tých najkomplikovanejších finančných informačných systémov.
 Technická, ako aj administratívna príprava zavedenia eura v SR by tak nemala vytvárať úzke miesta a sú predpoklady na to, aby prebehla plynule a z hľadiska technického zabezpečenia spoľahlivo. 

Pri zavádzaní hotovostného eura bude dôležitý stav používania eura ako platidla ešte pred vstupom do eurozóny. Podiel eura na celkovej hodnote hotovostných platieb v SR je zatiaľ veľmi nízky, je však možné očakávať, že sa bude zvyšovať, pričom stimulom zvýšeného záujmu verejnosti o euro bude pravdepodobne definitívne potvrdenie prijatia SR do eurozóny. Vývoj podielu eura na celkových hotovostných platbách počas obdobia neoficiálneho duálneho obehu bude potrebné monitorovať. Od tohto ukazovateľa bude závisieť požiadavka na výrobu (alebo pôžičku od Eurosystému) eurových bankoviek na pokrytie potrieb hotovostného obehu SR pri menovej konverzii v čase vstupu do eurozóny. 

4.3. Inštitucionálne zabezpečenie prijatia eura

Technicko-organizačná príprava zavedenia eura v SR bude prebiehať pod vedením národného koordinátora (MF SR) v úzkej spolupráci s Národnou bankou Slovenska a v súčinnosti s európskymi inštitúciami, osobitne Európskou komisiou a Európskou centrálnou bankou. 

Národný koordinátor v spolupráci najmä s NBS zabezpečí vypracovanie Národného plánu zavedenia eura v SR, ktorý bude obsahovať hlavné technicko-organizačné aspekty celého procesu a jeho časový harmonogram. Samotná Národná banka Slovenska bude mať zo zákona vyhradené úlohy v oblasti zabezpečenia potrebného množstva eurového obeživa pre peňažný obeh SR pri súčasnom sťahovaní slovenských bankoviek a mincí.  

Európska komisia na základe pozitívnych skúseností pri zavádzaní eura v rokoch 1997 - 2002 zriadila komisiu Public Administration Network II (PAN II) na konzultácie a koordináciu postupu jednotlivých krajín pri prijímaní eura. Úlohou PAN II je sprostredkovať informácie užitočné pri zavádzaní eura a vymieňanie si skúseností a plánov medzi krajinami, ktoré idú euro v blízkej budúcnosti prijať. Európska komisia bude postup jednotlivých krajín monitorovať a vypracuje o ňom správy.

Koordinačná úloha ECB sa týka oblastí, ktoré budú patriť do kompetencií NBS. Pôjde najmä o otázky zabezpečenia výroby a distribúcie eurových bankoviek a mincí v jednotlivých fázach zavádzania novej meny, riešenie otázok duálneho obehu,  ako aj o výmenu neplatných bankoviek a mincí národnej meny za euro.
 Usmernenia ECB budú mať väčšinou charakter záväzných normatívnych opatrení, ktoré vytvoria právny rámec pre celú logistiku zavádzania eurového obeživa do peňažného obehu SR. 

Záver

Stav, ako aj výhľad plnenia maastrichtských kritérií oprávňuje vysloviť záver o reálnosti vstupu SR do eurozóny k 1. 1. 2009. Hoci plnenie maastrichtských kritérií nie je bez rizík, možno ich eliminovať prostredníctvom jednotlivých politík a ich kombinácie.
Znižovanie účinnosti menovej politiky si vyžiada aktivizáciu a koordináciu ostatných politík.  Po vstupe do menovej únie ostatné politiky plne prevezmú stabilizačné úlohy menovej politiky NBS na elimináciu prípadných asymetrických šokov, ktoré jednotná menová politika ECB pri svojom výkone nebude môcť zohľadňovať. Zvýši sa najmä význam fiškálnej politiky. Reformy na trhu práce a flexibilná mzdová politika by mali prispieť k zníženiu dôsledkov potenciálnych nerovnováh na zamestnanosť. Dohľad nad finančným trhom musí pôsobiť preventívne a proticyklicky voči rizikám vzniku neprimeraného rastu cien aktív a v koordinácii s fiškálnou politikou tiež voči prípadnému prehriatiu ekonomiky z úverového boomu. 
Po vstupe do eurozóny by výsledkom kombinácie fiškálnej politiky a ďalších politík mal byť rýchly hospodársky rast pri udržateľnom plnení fiškálnych kritérií Paktu stability a rastu.   

Konkretizácia stratégie prijatia eura predstavuje aj základný rámec pre realizáciu praktických opatrení spojených s prijatím eura. Vláda poverí podpredsedu vlády a ministra financií, aby v spolupráci s guvernérom Národnej banky Slovenska rokoval s Radou Európskej únie o vstupe Slovenskej republiky do ERM II a v súčinnosti s orgánmi Európskej únie určil centrálnu paritu slovenskej koruny voči euru. Určí národného koordinátora procesu zavedenia eura v Slovenskej republike, ktorý vypracuje v prvom polroku 2005 národný plán zavedenia eura v SR, ktorý bude obsahovať potrebné detaily prístupového procesu do eurozóny. Vzhľadom na to, že zmena menovej jednotky sa bude týkať celej spoločnosti, transformačný proces sa bude musieť realizovať za súčinnosti čo najširšieho okruhu subjektov. Veľká pozornosť sa bude venovať informačnej kampani, najmä vo vzťahu k obyvateľstvu. Jej cieľom bude dokonalá pripravenosť všetkých subjektov na používanie eura. 

� V prípade nezapočítania nákladov dôchodkovej reformy do deficitu verejných financií je možný vstup k 1. 1. 2008. To však za predpokladu, že rozhodnutie o nezarátavaní nákladov bude prijaté v termíne, v ktorom bude technicky možné uskutočniť potrebné kroky na vstup v roku 2008. 


� Priemer za jún 2003 – máj 2004, zdroj: Eurostat.


� Podľa Aktualizovaného menového programu NBS na rok 2004


� Odhady boli založené na údajoch z programov stability a konvergenčných programov 25 členských krajín EÚ.


� Priaznivo možno hodnotiť aj stabilitu kurzu voči tzv. úzkemu fluktuačnému pásmu +/- 2,25 %. SpomenutáZmienená  depreciácia nominálneho kurzu na začiatku hodnoteného obdobia oproti východiskovej hodnote neprekročila hranicu úzkeho pásma. Depreciácia voči strednej hodnote síce hranicu úzkeho pásma prekročila, pre obe hodnotenia však platí, že to bolo iba na krátky čas v dôsledku okolností neekonomického charakteru.    


� Priemer za jún 2003 – máj 2004, zdroj: Burza cenných papierov Bratislava.


� Podrobnejšia diskusia o týchto rizikách je súčasťou Prílohy 2. Časť 3 tohto textu a  Príloha 2 sa venuje  tiež otázkam formovania jednotlivých politík a ich kombinácie.


�  Prameň: Eurostat.


� Rámcový časový harmonogram zavedenia eura v SR  je prezentovaný v Tabuľke 2. V tabuľke 3 je uvedený orientačný kalendár dôležitých termínov v rámci jednotlivých etáp prístupového procesu SR do eurozóny.


� Prvý predpoklad vstupu SR do ERM II, ktorým je pristúpenie k dohode medzi ECB a centrálnymi bankami štátov EÚ – nečlenov eurozóny, je už splnený,  keďže táto dohoda je v platnosti od 1. mája 2004. (Dohoda z 29. apríla 2004 medzi Európskou centrálnou bankou a národnými bankami členských štátov nepatriacich k 1. máju 2004 do eurozóny, ktorou sa mení a dopĺňa dohoda z 1. septembra 1998 o prevádzkových postupoch pre mechanizmus výmenných kurzov v tretej etape hospodárskej a menovej únie). Systém ERM II je podrobne popísaný v Prílohe 1. Žiadosť o vstup do ERM II sa predkladá Rade ECOFIN, konkrétne rokovania prebiehajú v Ekonomickom a finančnom výbore (EFC), ktorého členmi sú zástupcovia členských štátov EÚ, Európskej komisie a Európskej centrálnej banky. 


�  Bez dôsledkov na predĺženie členstva v ERM II nie je však možné ani pomocou tejto procedúry devalvovať centrálnu paritu, paritu je možné iba revalvovať.


� Podľa štandardnej metodologickej prílohy na hodnotenie jednotlivých maastrichtských kritérií, ktorá je  súčasťou konvergenčných správ, v Konvergenčných správach EK o Švédsku a Grécku z roku 2000 ako aj  z roku 2002 o Švédsku sa na splnenie kritéria stability kurzu blízko parity  mal kurz udržovať v rozpätí ±2,25% okolo centrálnej parity. 


�  Prejavom “vážnych napätí” môže byť nepriaznivý vývoj na bežnom účte a v rámci celej platobnej bilancie, prekročenie depreciačného pásma, potreba použiť vysoké krátkodobé úrokové miery na stabilizáciu kurzu, strata cenovej konkurencieschopnosti a pod.


� Vecné hodnotenie plnenia podmienok členstva v eurozóne bude obsahom správ EK a ECB o konvergencii.


� „Najmenej raz za dva roky alebo na žiadosť členského štátu, pre ktorý platí výnimka, podávajú kKomisia a ECB správu Rade v súlade s postupom podľa článku 121 odseku 1 Zmluvy o ESÚ. Po porade s Európskym parlamentom a po rokovaniach v Rade zasadajúcej v zložení hláv štátov alebo predsedov vlád rozhoduje Rada kvalifikovanou väčšinou na návrh kKomisie, ktoré členské štáty, pre ktoré platí výnimka, spĺňajú potrebné podmienky na základe kritérií uvedených v článku 121 odseku 1 a zrušuje výnimky, ktoré platia pre dotknuté členské štáty“ (čl.122. ods.2 Zmluvy o ESÚ).


� „Ak sa v súlade s postupom podľa článku 122 odseku 2 rozhodne o zrušení výnimky, Rada jednomyseľným rozhodnutím členských štátov, pre ktoré neplatí výnimka a dotknutého členského štátu, na návrh kKomisie a po porade s ECB stanoví kurz, podľa ktorého euro nahradí menu tohto členského štátu a rozhodne o ďalších opatreniach potrebných na zavedenie eura ako jednotnej meny v tomto členskom štáte“ (čl.123. ods.5 zZmluvy).





� Aktualizovaný menový program NBS predpokladá v období 2006 – 2007 až 5-6 percentný rast HDP.


� Vysoké tempo rastu ekonomiky dokonca umožňuje aby sa – pri zachovaní reálneho objemu výdavkov - deficit rozpočtu znižoval až o 1,5 % HDP ročne.


� V dlhodobej perspektíve však treba počítať s účinkami demografických zmien, ktoré sa prejavia v starnutí populácie. Výsledkom môže byť, že náklady transformácie dôchodkového systému budeme uhrádzať v podmienkach, keď ekonomika bude rásť pomalšie. Program postupu konsolidácie verejných financií vytvára pre udržateľné plnenie dlhového kritéria dostatočný priestor.





� Jeho podstata je v rýchlejšom raste produktivity práce v obchodovateľnom sektore v porovnaní s neobchodovateľným. V dôsledku tendencie vyrovnávania miezd v celej ekonomike rastú ceny v neobchodovateľnom sektore rýchlejšie ako v obchodovateľnom a spôsobujú aj rýchlejší rast cien v celej ekonomike. Tento rýchlejší rast cien však konkurencieschopnosť ekonomiky neohrozuje. Navyše, doterajšie skúsenosti menej vyspelých pôvodných aj nových členských štátov EÚ ukazujú, že BS-efekt zohrával iba obmedzenú úlohu. Odhady pôsobenia BS-efektu, ktoré boli urobené pre SR, sa  pohybovali v intervale 0,5 -2%.


� Peter Backé, Christian Thimann a spol.: The acceding countries’ strategies towards ERM II and the adoption of the euro: An analytical review, ECB, 2004.


� Prvých 11 krajín eurozóny zaviedlo bezhotovostné euro 1. 1. 1999 a hotovostné euro až po trojročnom  prechodnom období 1. 1. 2002 (vrátane Grécka, kde vzhľadom na dvojročné oneskorenie vstupu do eurozóny prechodné obdobie trvalo iba 1 rok).


� Logistiku operácie predzásobenia bánk eurovým obeživom, jeho distribúcie do ďalších cieľových skupín subjektov, účtovných vzťahov medzi centrálnou bankou a komerčnými bankami pri tejto operácii, definovanie kolaterálov na zabezpečenie pred úverovým rizikom obsahuje opatrenie ECB Adopting Certain Provisions on the 2002 Cash Changeover. Guideline of the ECB of the 10 January 2001 (ECB/2001/1). 


� Neoficiálny duálny obeh, teda možnosť platiť aj eurom, existuje na báze dobrovoľného rozhodnutia   obchodníkov a poskytovateľov služieb už v súčasnosti.





� Podľa štatistických údajov bol skutočný inflačný vplyv zavedenia eura veľmi malý, asi 0,1-0,2%, ale obyvateľstvo vnímalo rast cien ako mnohonásobne vyšší. Podľa prieskumu Európskej komisie 84,4% spotrebiteľov sa domnievalo, že konverzia cien ich poškodila.


� Ako už bolo spomenuté, praktická príprava už začala a do vstupu do ERM II by sa  mali rozbehnúť ďalšie aktivity, z ktorých najdôležitejšia je rozpracovanie Národného plánu zavedenia eura a vytvorenie príslušných organizačných štruktúr.


� Zo skúseností terajších krajín eurozóny, ako aj z predbežných vyjadrení rezortov, resp. relevantných úsekov NBS vyplýva, že úprava aj najzložitejších finančných informačných systémov na euro je možná v časovom priestore, ktorý je ohraničený členstvom v ERM II. Časové nároky administratívnej prípravy, zahrnujúcej zmeny v legislatíve a  úpravy dokumentov a materiálov, ktoré sú v agende verejnej správy, sú ešte menšie a odhadujú sa približne na 1 - 1,5 roka. 


� Zabezpečenie eurového obeživa podlieha jurisdikcii Eurosystému. Riadiaca rada ECB môže schváliť výrobný plán eurového obeživa pre nový členský štát až po oficiálnom zrušení štatútu výnimky a potvrdení jeho prijatia do eurozóny na summite Rady EÚ v zložení hláv štátov a vlád. V prípade scenára pre SR s predpokladaným vstupom do eurozóny k 1. 1. 2009 by to malo byť v júni 2008. To znamená, že na výrobu potrebného množstva eurových bankoviek a mincí by bol časový priestor približne 6 mesiacov (do 1.1.2009). Jeho rozšírenie približne o 2 mesiace vidí ECB v možnosti podmienečného schválenia výrobných plánov obeživa Riadiacou radou ECB okamžite po pozitívnom hodnotení a schválení konvergenčných správ. Riziko, plynúce z prípadného nezrušenia výnimky pre SR, by musela niesť slovenská strana. Treťou možnosťou by mohla byť pôžička obeživa pre SR zo zásob Eurosystému.  Problematika zabezpečenia eurových bankoviek a mincí pre budúce krajiny eurozóny sa v súčasnosti otvára na úrovni ECB. (The Changeover Scenario and Allocation of the Launch Production among the Acceding Countries. ECB, marec 2004. )
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