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UvoD

V nasSich pravidelnych hodnoteniach hospodarskeho vyvoja Slovenska
sa snazime poukazat na javy, ktoré boli charakteristické pre posledné ob-
dobie. Nasim zadmerom je vSak posledny vyvoj vidiet aj v dlhodobejSom
kontexte. Poukazujeme na tie tendencie, ktoré pretrvavaju, ale hlavne
hl'adame tie, ktoré prechadzaju zmenou.

Naznaky prerusenia viacrocnej deflacie, medzirocny prepad investicii,
necakane priaznivy vyvoj na trhu prace, spochybriovanie dlhovej brzdy -
to su niektoré z tych javov, ktoré boli pre rok 2016 charakteristické. Ne-
mozZu preto ujst nasej pozornosti v tejto publikacii. Takéto javy sa diali na
pozadi niektorych dlhSie pritomnych tendencii: napriklad niekol'’ko rokov
pretrvaval ekonomicky rast s tempom okolo 3 %, pretrvavala neStandard-
nd expanzivna menova politika alebo pretrvaval relativne vyrazny rast
realnej mzdy.

Ekonomicky ustav SAV pripravuje od roku 1993 kaZdorocne takuto ana-
lyzu hospodarskeho vyvoja Slovenska. V publikacii venujeme pozornost
hodnoteniu ekonomickej drovne a vykonu ekonomiky, vonkajsej a vnutor-
nej rovnovahy, hospodarskej politiky, vyvoja na trhu prace, ako aj opatreni,
ktoré zmenili ekonomické prostredie. V porovnani s minuloro¢nou publika-
ciou je tdto obohatena o pohl'ad na vyvoj v odvetviach hospodarstva ¢i na
vyvoj finan¢ného sektora. Séria Ciastkovych analyz usti do posidenia moz-
nosti d'alSieho vyvoja v kratkodobom vyhl'ade. Jeho zmyslom nie je pri-
niest’ podrobné kvantifikacie ekonomickych parametrov, skor uvazovat
nad ramcom najpravdepodobnejSieho vyvoja a pripadnymi rizikami.



1. CELKOVY POHLAD NA HOSPODARSKY VYVO]J

Tato kapitola ponuka suhrnny pohlad na hospodarsky vyvoj - akysi
,pohl'ad zvysky“. Dalsie kapitoly sa detailnej$ie venuji pohladom na
parcialne problémy. V prvej casti tejto kapitoly venujeme pozornost po-
zicii slovenskej ekonomiky v porovnani s najvyspelejsimi ekonomikami.
Zaoberame sa dobiehanim urovne vykonnosti ekonomiky, cenovej hladi-
ny, mzdovej Urovne ¢i Urovne spotreby najvyspelejSich ekonomik. Na-
sledne upriamujeme pozornost na hospodarsky rast a makroekono-
micku stabilitu v poslednom obdobi. Kladieme si sériu viacerych otazok:

e Ako pokrocila slovenska ekonomika v poslednych rokoch v dobiehani
vykonnosti najvyspelejsich krajin Eur6py?

e Ak sa pribliZuje slovenska ekonomika k vykonnostne silnejSim, tyka sa
to aj inych socidlno-ekonomickych parametrov? Akym tempom do-
chadzalo k zbliZovaniu cenovych hladin, mzdovych hladin ¢i Grovne
spotreby?

e V ¢om bol hospodarsky rast posledného obdobia Specificky a odlisny
od dovtedajsich tendencii?

¢ Bol ekonomicky rast sprevadzany akceptovatel'nou troviou stability,
Zelatenym vyvojom sociadlnych parametrov a parametrov ekologickej
narocnosti?

1.1. Dobiehanie arovne najvyspelejsich

Pokrok v dobiehani irovne najvyspelejSich sa celkom opravnene cha-
pe ako jedno z kritérii uspeSnosti hospodarskej politiky ,dobiehajiacich”
ekonomik. Nejde vSak iba o dobiehanie urovne vykonnosti. Dobiehanie
vykonnosti najvyspelejSich Statov (tzv. realna konvergencia vyjadrovana
zblizovanim urovni HDP na obyvatela) zrejme nema byt samoucelny
proces. Skor mozno oCakavat, Ze s dobiehanim vykonnosti najvyspelej-
Sich sa dostavi aj dobiehanie urovne v d'alSich socialno-ekonomickych
parametroch, ktoré urcuju Zivotnu uroven obyvatel'stva.



V niektorych pripadoch tu musime pracovat s idajmi do roku 2015
(sme obmedzeni ich dostupnostou v c¢ase pripravy tohto textu).
V tabulke 1.1 prindSame kombinovany pohl'ad na absolitnu vysku HDP
na obyvatel'a v Standarde kupnej sily (PPS)2 a na zmenu tohto parametra
v uplynulych dvoch dekadach. ,Dobiehajice” krajiny majd nizZsie irovne
dosiahnutej vykonnosti (v porovnani s dobiehanou skupinou EU 15), ale
vysoké urovne rastu. To je zakonitost ekonomického rastu a realnej
konvergencie: vacSie moZnosti silného rastu ma ekonomika nachadzaju-
ca sa na nizSej urovni vykonnosti. Ekonomika na Spici vykonnosti tazsie
dosahuje d’alSie zlepSenie. Zo Statov strednej a vychodnej Eurépy (SVE)
mali najbliZsie k Grovni vykonnosti EU 15 Cesko a Slovinsko, Slovensko
bolo na tretom mieste (s vykonnostou nad 71 % trovne EU 15 v roku
2015). Miera rastu za dve dekady (1995 - 2015) vsak bola v SR podstat-
ne vyssia ako v Cesku ¢i v Slovinsku. Uroveni HDP na obyvatela v PPS na
Slovensku vzrastla do roku 2015 na 3,1-nasobok vychodiskovej drovne
z roku 1995.

Tabulka 1.1
Dobiehanie rovne vykonnosti najvyspelej$ich ekonomik
Relativna ekonomicka Zmena vykonnosti
vykonnost' (HDP na obyvatela v dlhodobom pohl'ade
v PPS, pomer vo¢i trovni EU 15 (HDP na obyvatela v PPS,
v %, 2015) uroven 2015 /droven 1995)
Bulharsko 43,5 2,72
Cesko 80,5 2,19
Estonsko 69,0 4,08
Chorvatsko 533 -
Lotyssko 59,4 4,04
Litva 69,0 4,32
Mad'arsko 629 2,56
Pol'sko 63,3 3,05
Rumunsko 52,7 3,59
Slovinsko 76,4 2,10
Slovensko 71,2 3,05

Prameni: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

2 Pri vyjadreni v Standarde kdpnej sily st zohl'adnené rozdiely v cenovych hladinadch medzi kraji-
nami. PouZivame porovnanie s EU 15, kedZe toto je skupina tych ekonomicky vyspelej$ich krajin
EU. Parametre tejto skupiny nie st ovplyvnené menej vyspelymi ekonomikami, ktoré pristupovali
od roku 2004.



Iny pohl'ad na realnu konvergenciu je zobrazeny v grafe 1.1, v ktorom
je znazornené pribliZovanie sa k vykonnosti EU 15 tak, aby bolo zachyte-
né rovnako dlhé obdobie pred ekonomickou recesiou (2009) a po ne;j.
Mozno tak I'ahko posudit, ¢i je tempo redlnej konvergencie po krize iné
ako pred nou. V pripade slovenskej ekonomiky mozZno konStatovat, Ze
tempo realnej konvergencie sa v obdobi 2013 - 2015 spomalilo. Vyrazne
sa zmenSila diferencia medzi tempom rastu slovenskej ekonomiky
a tempom rastu ekonomiky EU.

V d'alSom sa zameriame na sulad realnej a cenovej konvergencie. Po-
hyb cenovych hladin je tu vyjadreny pomocou indexu cenovych hladin
PLI (Price Level Index publikovany Eurostatom), pricom droven cenovej
hladiny EU 15 = 100 a cenové hladiny v inych krajinach st vyjadrené ako
pomer voci drovni EU 15. Cenova hladina v SR dosiahla v roku 2015 pri-
blizne 65 % urovne cenovej hladiny EU 15. UZ niekol’ko rokov predtym
vSak bola na vyssej irovni.

Graf 1.1
Redlna konvergencia pred Kkrizou a po nej
(aroven HDP na obyvatela v PPS, EU 15 = 100)
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Pozndmka: Zvislou Ciarou je oznaceny bod recesie v roku 2009.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.



Priebeh kriviek znazornujucich postup realnej a cenovej konvergen-
cie vgrafe 1.2 je velmi podobny aZ do nastupu celoeurdpskej recesie
v roku 2009. Nasledna dezinflacia, a neskor az deflacia na urcité obdobie
narusila cenovu konvergenciu. Ustrnutie cenovej konvergencie po roku
2012 je charakteristické pre celil skupinu piatich krajin SVE (graf 1.3).
MozZno vsak ocakavat, Ze tento proces sa po prekonani defla¢nych ten-
dencii obnovi (predpokladame, Ze rok 2016 bol nateraz poslednym ro-
kom deflacie v SR - pozri v inych ¢astiach tejto publikacie).

Cenové hladiny spotrebnych a kapitalovych statkov sa vyvijali zna¢ne
odliSne (tab. 1.2). V kazdom zo Statov SVE bola relativna cenova hladina
(vodi EU 15) v pripade kapitalovych statkov vy$sia ako v pripade statkov
individualnej spotreby. Treba vSak povedat, Ze kapitdlové statky su
v slovenskej ekonomike relativne drahé (v skupine SVE je ich cenova
uroven vyssia iba v Esténsku). To m6Ze mat’ tlmiaci vplyv na investi¢nu
¢innost v SR.

Graf 1.2
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1.3

Priebeh cenovej konvergencie
(index cenovej hladiny PLI, irovent EU 15 = 100)
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Prameri: Eurostat.
Tabulka 1.2
Dobiehanie cenovej hladiny najvyspelejSich ekonomik
Cenova hladina statkov Cenova hladina
individ. spotreby kapitalovych statkov
(EU 15 = 100) (EU 15 = 100)
2000 2015 2000 2015
Bulharsko 29,6 39,3 41,8 62,1
Cesko 40,5 53,9 56,7 72,9
Estonsko 46,8 63,9 76,7 79,8
Chorvétsko 54,4 57,5 - 62,8
Lotyssko 47,6 59,8 70,8 74,9
Litva 42,9 52,4 70,7 72,5
Mad'arsko 41,8 48,9 67,2 65,0
Pol'sko 47,6 47,8 62,7 72,0
Rumunsko 33,0 42,9 47,7 59,6
Slovinsko 65,3 73,1 67,4 76,1
Slovensko 35,5 57,3 59,6 76,8
Prameri: Eurostat.

Existuje vac¢Sie mnoZstvo ukazovatel'ov, ktoré by mohli byt vyuZitel'né
pri znazorneni dobiehania tirovne socidlnych parametrov (teda socialnej




11

konvergencie). My tu na tento ucel vyberame (1) priemerni odmenu
zamestnanca,3 (2) spotrebu domacnosti prepocitani na obyvatela, (3)
spotrebu verejnej spravy prepocitand na obyvatel'a a (4) mieru zamest-
nanosti. PravdaZe existuju aj iné moZnosti. Ani pri jednom z uvedenych
,socidlnych” parametrov nemdzeme predpokladat, Ze ich konvergencia
musi presne kopirovat tempo realnej konvergencie. V grafe 1.4 sa zame-
riavame na parametre realnej a socialnej konvergencie v SR, kazdy pa-
rameter je vyjadreny ako pomer k trovni EU 15. Uroveti HDP na obyva-
tel'a v PPS stupla zo 40,6 % Urovne EU 15 v roku 1995 na 71,3 % trovne
EU 15 vroku 2015, ¢o je dokaz uZ spominanej zna¢nej realnej konver-
gencie. Priemernd odmena zamestnanca v PPS vzrastla zo 40 % tUrovne
EU 15 v roku 2000 na 64 % v roku 2015.

Graf 1.4
Realna a socialna konvergencia
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

3 Odmeny zamestnancov predstavuji objem hrubych miezd a socidlnych odvodov z miezd. Tento
objem je tu deleny poc¢tom zamestnancov. Pocet zamestnancov je uvedeny podl'a metodiky na-
rodnych uctov.
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Mzdova konvergencia tak bola trochu pomalSia ako realna, hoci nie
v dramatickej miere. V niektorych obdobiach sa vSak vyraznejsie roztvo-
rili noZnice medzi redlnou a mzdovou konvergenciou (napr. v obdobi
2011 - 2013 bol medzi nimi rozdiel asi 10 p. b.). Kym spotreba domac-
nosti drzala krok stempom redlnej konvergencie, spotreba verejnej
spravy zaostala. To zjavne suvisi sobmedzovanim ulohy Statu
v ekonomike. V obdobi 2014 - 2015 sa vyrazne zmenSilo zaostavanie SR
v miere zamestnanosti (diferencia mier zamestnanosti sa uz v roku 2015
dostala na historické minimum a predpokladdme, Ze v roku 2016 sa na-
d'alej zmenSovala).

1.2. Ekonomicky rast a makrostabilita

Kvantitativna zmena v ekonomickom raste v roku 2016 (jeho mierne
spomalenie na 3,3 % v stalych cenach z urovne 3,8 % v roku 2015) je
jeho moZno najmenej zaujimavou charakteristikou. Zaujimavejsie su iné
jeho charakteristiky a sprievodné javy, napr. tieto:

e Tempo ekonomického rastu bolo vyssie v stalych cenach (s. c.) ako
v beZnych cenach (b. c.) (graf 1.5 A). Je to prejav deflacie.

e Vrokoch 2014 a 2015 mal domaci dopyt mimoriadne vyznamnu rolu
pri udrZani rastu HDP. V roku 2016 bol rast opat tahany aj externym
dopytom (teda Cistym exportom zo SR). Rola domaceho dopytu ako
tahuna rastu sa tym obmedzila (graf 1.5 B). Suvisi to hlavne
s poklesom investicnej ¢innosti (venujeme sa mu d'alej).

¢ Dosiahla sa rekordne vysoka mzdova kvota. Podiel odmien zamest-
nancov na hrubej pridanej hodnote (mzdova kvota) presiahol 43 %,
¢o je na pomery slovenskej ekonomiky mimoriadne vysoka hodnota.
Nizka mzdova kvota bola dlhé obdobie kontroverznym charakteristic-
kym znakom slovenskej ekonomiky. Od roku 2014 vsak vyrazne stipa
(graf 1.5 C), ¢o suvisi s priaznivejSim vyvojom na trhu prace. V obdobi
2014 - 2016 v prirastku hrubej pridanej hodnoty jasne prevaZovali
odmeny zamestnancov nad prevadzkovymi prebytkami (zjednoduSe-
ne ziskami, graf 1.5 D). Takato proporcia je zasadnou zmenou vo for-
movani Struktdary prijmov v slovenskej ekonomike.
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Graf 1.5
Vybrané charakteristiky hospodarskeho rastu v slovenskej ekonomike

A) Indexy medziro¢nej zmeny HDP B) Podiel zloZziek domaceho dopytu
na prirastku HDP (1)
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Pozndmky: (1) Doméci dopyt je agregovana veliCina, jej sucastou su ostatné uvedené parametre.
Podiely zloZiek domaceho dopytu na prirastku HDP st pocitané z tidajov v b. c. (2) Mzdova kvéta
je tu chapana ako podiel odmien zamestnancov na hrubej pridanej hodnote. Pocitané z idajov
v b. c. (3) Ide o podiel odmien zamestnancov a prevadzkovych prebytkov na medziro¢nom pri-
rastku hrubej pridanej hodnoty v b. c.

Prameri: Eurostat a vlastné vypocty.

Neprehliadnutel'nym v roku 2016 bol razantny pokles objemu investi-
cil. Tvorba hrubého kapitalu (teda investicna ¢innost) je veli¢ina volatilna,
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rozkolisana. Ma znacné vykyvy pri zmenach oCakavani a mdze prudko
klesnut pri ndznaku recesie. Prudky pokles investicii v roku 2016 mal
vSak inu povahu. Vroku 2015 objem investicii mimoriadne silno vzras-
tol, bol ,nafuknuty“ poslednou moZznostou docerpat’ zdroje z eurofondov
(z uZz ukonceného rozpoctového obdobia). Tym bol objem investicii
v roku 2015 jednorazovo vyrazne navySeny. Objemy v roku 2016 potom

boli relativne nizZSie a medzirocne sa teda zaznamenal pokles (graf 1.6).

Graf 1.6
Vykyvy v investi¢nej ¢innosti: medziro¢né zmeny HDP a tvorby hrubého
fixného kapitalu (v %, zo s. c.)
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Na posudenie zavaznosti kolisani v investicnej ¢innosti vyjadrujeme
tzv. mieru investovania (podiel tvorby hrubého fixného kapitalu - THFK
na HDP v b. c., graf 1.7). Tento ukazovatel vyjadruje, aku €ast’ svojho do6-
chodku dava spolo¢nost na investi¢nu Cinnost. VysSSia miera investova-
nia v menej vykonnej ekonomike je nevyhnutna pre proces dobiehania
tych vykonnejSich. Miera investovania v ekonomike SR je dlhodobo vys-
$ia ako v priemere EU 15, dokonca je vys$sia v kazdom jednotlivom roku.
Pritom sa v$ak rozdiel medzi mierou investovania v SR a EU 15 v ¢ase
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postupne zmenSuje (€o zrejme suvisi s postupnym vyrovnavanim trovni
kapitalovej vybavenosti).

Graf 1.7
Vyvoj miery investovania
(podiel tvorby hrubého fixného kapitalu na HDP v %)
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Vyraznym rozdielom oproti minulosti je spomalenie rastu produktivity
prace. Ak porovname ,predkrizovy“ rast ekonomiky s tym z poslednych
rokov, jeden znapadnych rozdielov sa tyka prave produktivity prace
(tab. 1.3):

e V obdobi 2005 - 2007 sa rast ekonomiky dosahoval vel'mi silnym ras-
tom produktivity pri relativne slabsom (vzhladom na rast HDP
a produktivity) raste zamestnanosti.

e V obdobi 2014 - 2016 bol rast ekonomiky naopak spojeny so slabym
rastom produktivity prace pri relativne silnom raste zamestnanosti.
UZ v minuloro¢nej analyze hospodarskeho vyvoja Slovenska (Morvay
a kol,, 2016) sme sa zaoberali skuto¢nostou, Ze v poslednych rokoch
bol vztah ekonomického rastu azamestnanosti iny, ako byval
v minulosti. To znamena, Ze aj pri relativne slabSom raste ekonomiky
sa dostavuje vyrazné zvySovanie zamestnanosti, o v minulosti bolo
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nepredstavitel'né. Logicky, ked' je rast ekonomiky spojeny so silnejSim

$i
rastom zamestnanosti, musi byt v danej chvili sprevadzany slabsim
rastom produktivity prace.

Spomalenie rastu produktivity prace moZe byt vnimané ako problém
pre konkurencieschopnost' (v tomto duchu to posudzuju napr. IFP, 2016
alebo IMF, 2016). Predpokladame vsak, Ze vyvoj zaznamenany v SR za-
tial nemusi byt dovodom na ustarostené komentare: Po obdobi, ked SR
bola lidrom v raste produktivity v OECD, prislo obdobie, v ktorom sa po-
vaha rastu zmenila a posilnili sa aj pracovne narocnejSie ¢innosti. Model
rastu zaloZeny takmer jednostranne na skokoch v produktivite pri malej
dodatocnej zamestnanosti nemohol pretrvavat neobmedzene. Tym nie je
vylucené, Ze k takejto etape (s expanziou produktivity na ukor rastu za-
mestnanosti) eSte dojde, hlavne po ndbehu produkcie d’alsich velkych
nadnarodnych spolo¢nosti. Neprekvapuje vSak striedanie uvedenych faz.

Tabulka 1.3
Rola zmien produktivity a zmien zamestnanosti v hospodarskom raste
Priemer Priemer
2005 - 2007 2014 - 2016

Zmena HDP v stalych cenach, % 8,7 3,2
Zmena zamestnanosti
v metodike narodnych uctov, % 1,9 1,9
Zmena produktivity prace
(index zmeny HDP / index zmeny zamestnanosti) 6,6 1,3

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Pri posudent ,kvality rastu” sa zameriavame na tri jeho sprievodné ja-
vy: na vyvoj prijmov sektora domacnosti, na zmenu ekologickej naroc-
nosti ana niektoré prejavy makroekonomickej rovnovahy (stability).
Predpokladame, Ze zdravy ekonomicky rast by mal byt spojeny s priaz-
nivym vyvojom v uvedenych oblastiach: mal by prinasat’ viac prijmov pre
sektor domacnosti, mal by byt Setrny k Zivotnému prostrediu a mal by byt
spojeny s akceptovatel'nou tiroviiou makroekonomickej (ne-)rovnovahy.

BeZné prijmy sektora domacnosti boli velmi priaznivo ovplyvnené
odmenami zamestnancov. Prijmy domacnosti z podnikania (ide o prijmy
podnikatel'ov-fyzickych osdb, tzv. zmieSané dochodky) vsak stagnovali.
Aj preto rast celkovych beZnych prijmov nemohol byt taky vysoky, ako
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bol rast odmien zamestnancov (graf 1.8). V skorSom obdobi (pred rokom
2009) boli prijmy podnikatel'ov-fyzickych os6éb frekventovane tou naj-
silnejSie rastucou zlozkou prijmov sektora domacnosti. To zrejme suvise-
lo aj so Struktirnou zmenou zamestnanosti - rastol podiel podnikatel'ov
na ukor podielu zamestnancov.* Neskor, po zmenach daniovo-odvodovej
aj pracovnej legislativy sa tato Struktdrna zmena zastavila. V poslednych
rokoch su silno rasticou zloZkou prijmov mzdy (presnejSie, odmeny za-
mestnancov). Tato tendencia vedie k tomu, Ze tzv. funk¢na Struktira
prijmov v SR sa zacina viac podobat tej, ktord pozorujeme vo vyspelej-
Sich ekonomikach (vysSia mzdova kvéta, mensi podiel ziskov na celko-
vych prijmoch). Rast ekonomiky sa tak prenasa do prijmov sektora do-
macnosti, pritom vyraznejsi rast prijmov zaznamenala ta cast sektora
domacnosti, ktora ma prijmy v podobe miezd.

Graf 1.8
Vyvoj vybranych kategorii prijmov sektora domacnosti
(medziro¢né zmeny v %, z idajov v b. c.)
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Prameri: Vlastné vypocty podla tidajov Statistického tiradu SR.

4 Tato Struktiirna zmena bola spdsobena snahou vyhnut' sa dailovo-odvodovej zatazi prace, usta-
noveniam pracovnej legislativy ¢i snahou o flexibilnejSie pracovné vztahy.
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Ekologickll narocnost tu znazornujeme pomocou jednoduchého po-
dielového ukazovatela: vybrané druhy emisii ddvame do pomeru
k objemu vytvoreného HDP. Zistime tak, kol'’ko ton emisii sa uvolni do
prostredia pri vyprodukovani jedného miliéna eur HDP. Nie je to dosta-
tocne sofistikovana metéda na komplexné postudenie stavu environmen-
talnej zataZenosti ¢i udrzatelnosti. V kazdom pripade vsak staci na to,
aby sme mohli konStatovat' priazniva tendenciu: pokles mnozstva exha-
latov pripadajuicich na jednotku vytvoreného HDP.

Graf 19
Ekologicka naro¢nost: mnoZstva exhalatov pripadajucich na jednotku
vytvoreného HDP (tony vybranych exhalatov na 1 mil. eur vytvoreného HDP)
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Pozndmky: Oxid uhlicity v tis. ton na mil. eur vytvoreného HDP. Oxidy dusika v tonach na mil. eur
vytvoreného HDP. Oxid siricity v tonach ekvivalentov SO2 na mil. eur vytvoreného HDP. Pevné
Castice v tonach na mil. eur vytvoreného HDP.

Pramei: Vlastné vypoéty podl'a idajov Statistického tradu SR.

Ekonomicky rast bol vroku 2016 sprevadzany relativne dobrym sta-
vom makroekonomickej stability (rovnovahy). Je to jeden z prejavov udr-
zatel'nosti ekonomického rastu. Miera nezamestnanosti uroviiou 9,7 %
atakovala hodnotu dovtedajSieho minima z roku 2008. Skutocnost, Ze
parametre trhu prace sa vyrazne zlepSuju aj pri relativne miernejSom
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ekonomickom raste, je zrejme najpozoruhodnejSou Crtou socialno-eko-
nomického vyvoja v uplynulych troch rokoch. Deficit verejnych financif
sa znovu zmiernil (dosiahol 2 % HDP) a export vyrobkov a sluZieb pre-
siahol ich import (graf 1.10). Cenova hladina vSak treti rok po sebe klesa-
la, deflacia sa v roku 2016 dokonca zvyraznila. Na tomto mieste iba kon-
Statujeme uchovavanie vcelku priaznivej situdcie v oblasti makro-
ekonomickej rovnovahy, podstatne podrobnejSie hodnotenia vSetkych
uvedenych prejavov rovnovahy su v d'alsich kapitolach.

Graf 1.10
Vyvoj hlavnych parametrov makroekonomickej rovnovahy
v slovenskej ekonomike
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Ak sa vratime k otdzkam uvedenym v dvode tejto kapitoly, méZeme
konsStatovat nasledovné:
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Readlna konvergencia (dobiehanie vykonnosti najvyspelejSich) sa
v poslednych rokoch spomalila, ked'Ze uz nie je taky vyrazny predstih
tempa hospodarskeho rastu v SR pred priemernym tempom v EU. Ceno-
va konvergencia ustrnula spolu s objavenim sa deflacie. Pripustame, Ze
niektoré parametre socialnej konvergencie zaostali za tempom redlnej
konvergencie, nie v§ak dramaticky.

Pokracoval ekonomicky rast sprevadzany vyraznym zlepSovanim pa-
rametrov trhu prace. Je to pokracovanie tendencie z predchadzajicich
rokov. Sprievodnym javom je spomalenie rastu produktivity prace. Rast
ekonomiky bol sprevadzany prudkym poklesom fixnych investicii -
v tom bol hospodarsky rast v roku 2016 unikatny. Taky vyrazny pokles
investicnej ¢innosti je priznacny skor pre recesie, nie pre rastové obdo-
bia. Tento jav je vSak vysvetlitelny vykyvmi v ¢erpani eurofondov (mi-
moriadne vysoké objemy v roku 2015 aich nasledny prepad v d'alSom
roku). Dolezité je, aby sa obnovil rast investicii aj bez (!) pomocnej ,bar-
licky“ v podobe eurofondov. To je vazna vyzva hlavne pre verejny sektor.

Ekonomicky rast bol sprevadzany dobrou urovitou makroekonomic-
kej stability, klesajicou ekologickou narocnost'ou tvorby HDP a adekvat-
nym rastom prijmov v sektore domacnosti. Nebol teda spojeny
s nejakymi neudrzatelnymi tendenciami.
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2. HOSPODARSKY VYVO] PODL'A ODVETVI

V tejto kapitole venujeme pozornost vyvoju slovenskej ekonomiky na
urovni jednotlivych odvetvi. Takyto pohl'ad ndm umozni lepsie porozu-
miet agregovanym zmenam v zamestnanosti a hrubom domacom pro-
dukte, opisanym v inych Castiach tejto publikacie.

Kladieme si nasledovné otazky:

e Ktoré odvetvia prispeli k rastu pridanej hodnoty (PH) na Slovensku
vroku 20167 Ako sa zmenil vyvoj rastu pridanej hodnoty v jed-
notlivych odvetviach za posledné tri roky?

e Preco niektoré odvetvia sluzieb v poslednych troch rokoch pomerne
stabilne rastli, a prec¢o bol vyvoj v inych odvetviach sluzieb pomerne
kolisavy? Ako vyvoj sluZieb zavisi od vyvoja spracovatel'ského prie-
myslu?

e Co prispelo k tomu, Ze vztah medzi rastom hrubého doméceho pro-
duktu a zmenami zamestnanosti je v poslednom obdobi silnejsi? Ako
stym suvisia zmeny v produktivite prace na pracovnika azmeny
v hodinovej produktivite prace?

o Aké su dosledky rozdielneho vyvoja cien v spracovatel'skom priemys-
le a v sektore sluzieb?

Ktoré odvetvia prispeli k rastu pridanej hodnoty?

Z hl'adiska tvorby hrubého domaceho produktu predstavuje jeho naj-
vyznamnejSiu ¢ast’ pridana hodnota, ktort na rozdiel od hrubého doma-
ceho produktu meriame aj na Urovni odvetvi. Rozdiel medzi tymito dvo-
ma ukazovatel'mi spociva v tom, Ze k hrubému domacemu produktu sa
dopracujeme pripocitanim dani a odpocCitanim subvencii na produkty.
Podobne ako pri agregovanom tempe rastu hrubého domaceho produktu
doSlo k spomaleniu jeho rastu (z 3,8 % vroku 2015 na 3,3 % vroku
2016), aj slovenska ekonomika zaznamenala v roku 2016 niZsi rast pri-
danej hodnoty (pokles z 3,5 % na 3,1 %). Na nasledujucom grafe vidno,
ktoré odvetvia prispievali krastu pridanej hodnoty nadpriemerne,
a ktoré naopak jej rast spomal'ovali.



22

Graf 21
Tempa rastu pridanej hodnoty jednotlivych odvetvi v roku 2016
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covatel'sky priemysel aenergie. Obchod, doprava a ubytovanie: velkoobchod, maloobchod,
oprava motorovych vozidiel a motocyklov; doprava, skladovanie, ubytovacie a stravovacie sluz-
by. Odborné sluzby: odborné, vedecké, technické ¢innosti; administrativne sluzby. Verejné sluz-
by: verejna sprava, obrana, povinné socidlne zabezpecenie; vzdelavanie; zdravotnictvo, socialna
pomoc. Ostatné sluzby: umenie, zabava a rekreacia; ostatné ¢innosti.

Prameri: Eurostat (2017b); vlastné vypocty.

Najvyssi rast pridanej hodnoty v roku 2016 oproti predchadzajicemu
roku zaznamenalo pol'nohospodarstvo (12,1 %). K rastu pridanej hodno-
ty vyrazne prispel rast pridanej hodnoty priemyslu, a to najma spracova-
tel'ského priemyslu (6,6 %). Knadpriemernému rastu dosSlo uz iba
v odvetvi informacnych a komunika¢nych technolégii. VSetky odvetvia
sluZieb zaznamenali niZSie tempa rastu pridanej hodnoty ako spracova-
tel'sky priemysel. Pridand hodnota v stavebnictve bola vroku 2016
o nieCo niZSia ako v roku 2015. Po relativne nizkych prispevkoch spraco-
vatel'ského priemyslu k rastu pridanej hodnoty v rokoch 2011 az 2013,
zacal od roku 2014 spracovatel'sky priemysel opat' dominantnym sposo-
bom tahat rast pridanej hodnoty na Slovensku.
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Graf 2.2
Prispevok spracovatel'ského priemyslu a ostatnych odvetvi
k rastu pridanej hodnoty (v %)
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Prameri: Eurostat (2017b); vlastné vypocty.

Celkovy efekt na rast pridanej hodnoty nezavisi len od samotnej miery
rastu jednotlivych odvetvi, ale aj ich podielu na celkovej vytvorenej pri-
danej hodnote. Zmeny v mierach rastu vel'kych odvetvi vyrazne zakolisu
rastom pridanej hodnoty, zatial' ¢o aj pomerne vel'ka volatilita v malych
odvetviach miery rastu pridanej hodnoty vyrazne neovplyvni. V tabul'ke
2.1 su preto vypocitane prispevky jednotlivych odvetvi k rastu pridane;j
hodnoty v percentualnych bodoch (p. b.), pricom pri ich vypocte zohl'ad-
nujeme miery rastu odvetvi, ako aj ich vahu na celkovej pridanej hodnote.

K rastu pridanej hodnoty v roku 2016 prispel rast pridanej hodnoty
v priemysle 1,78 p. b., a to najma vd'aka rastu pridanej hodnoty spraco-
vatel'ského priemyslu. Napriek tomu, Ze podiel polnohospodarstva na
celkovej pridanej hodnote v ekonomike Slovenska je nizky (okolo 4 %),
vyrazny rast pridanej hodnoty vtomto odvetvi vroku 2016 viedol
k tomu, Ze pol'nohospodarstvo prispelo k celkovému rastu 14,2 %, teda
0,45 p. b.
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Tabulka 2.1
PrispevKky jednotlivych odvetvi k rastu pridanej hodnoty (v p. b.)
a ako podiel na celkovom raste (v %)

2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016
Prispevok Podiel
v percentudlnych bodoch na celkovom raste

Spolu 2,2 3,5 3,1 100 100 100
Pol'nohospodarstvo 0,68 -0,59 0,45 31,6 -17,0 14,2
Priemysel 3,44 2,47 1,78 159,1 70,7 56,7
Spracovatel'sky priemysel 3,29 2,85 1,76 152,2 81,7 55,8
Stavebnictvo -0,03 0,16 -0,02 -1,4 4,6 -0,5
Obchod, doprava
a ubytovanie 0,84 0,71 0,35 39,0 20,3 11,1
Informacné a komunikac¢né
technoldgie -0,34 0,06 0,15 -15,7 1,6 4,8
Financ¢né a poistovacie
¢innosti 0,40 0,49 -0,18 18,7 14,0 -5,9
Cinnosti v oblasti
nehnutel'nosti -2,38 -0,03 0,16 |-110,2 -0,8 5,2
Odborné sluzby 0,27 0,02 0,08 12,3 0,7 2,7
Verejné sluzby -0,83 -0,03 0,33 -38,3 -0,8 10,6
Ostatné sluzby 0,11 0,23 0,03 5,0 6,7 1,1

Prameri: Eurostat (2017b); vlastné vypocty.

Po obdobi poklesu vrokoch 2014 a 2015 krastu pridanej hodnoty
prispeli 0,33 p. b. aj verejné sluzby. Ich prispevok bol porovnatel'ny
s rastom pridanej hodnoty v obchode, doprave a ubytovani. Naopak, fi-
nancné a poistovacie ¢innosti prispeli k rastu negativne (-0,18 p.b.).
Tento pokles nasledoval po tom, ked dva roky po sebe (2014 a 2015)
rastlo odvetvie finan¢nych a poistovacich sluzieb viac ako 10 % rocne.
Zda sa preto, Ze jeho rast nebol udrzatel'ny a pokles v roku 2016 je do-
sledok nafuknutia tohto odvetvia v predchadzajicom obdobi. Stavebnic-
tvo patri medzi odvetvia, pre ktoré je charakteristickd pomerne vel'ka
volatilita pridanej hodnoty medzi jednotlivymi rokmi. Po kladnom pri-
spevku rastu stavebnictva v roku 2015 bol jeho prispevok k rastu prida-
nej hodnoty vroku 2016 mierne negativny. Pridana hodnota vytvorena
v stavebnictve bola aj napriek tomuto poklesu vyssia ako v roku 2013,
a to na urovni porovnatel'nej s rokom 2010.
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Previazanost spracovatel'ského priemyslu a sluzieb

Porozumiet' vyvoju jednotlivych odvetvi nie je mozné bez zamerania
pozornosti na vzajomné vazby medzi nimi. Niektoré ¢innosti sice zavisia
vylucne od vyvoja kone¢ného dopytu po ich produktoch (napriklad vy-
roba automobilov), ale vac¢Sina aktivit jednotlivych odvetvi spociva
v produkcii tovarov a sluzieb na d'alSie spracovanie vinych odvetviach
(napr. tazba nerastnych surovin ¢i sprostredkovanie prace). V roku 2016
moZeme pozorovat nizky prispevok vacSiny sluzieb krastu pridanej
hodnoty. Vynimku tvoril rast pridanej hodnoty v obchode, doprave
a ubytovani, arast verejnych sluzieb. Kym pri verejnych sluzbach islo
skor o jednorazovd medziro¢nu zmenu (pridana hodnota v tomto odvet-
vi Klesala v rokoch 2014 aj 2015), obchod, doprava a ubytovanie rastli
pomerne vyrazne pocas poslednych troch rokov. Tato skutocnost vo
velkej miere suvisi s tym, Ze ¢innosti v obchode, doprave a ubytovani su
vyrazne naviazané na fungovanie spracovatel'ského priemyslu.

Ako poukazali autori Studie o narodohospodarskych efektoch spraco-
vatel'ského priemyslu na Slovensku (Luptacik a kol., 2016), spracovatel'
sky priemysel sice zamestnava priamo len nieco vySe 20 % zamestnan-
cov SR, ale dopyt po jeho vyrobkoch priamo aj nepriamo generuje za-
mestnanost’ okolo 35 %. Velka Cast pridanej hodnoty a zamestnanosti
v sluzbach zavisi nepriamo od vyvoja spracovatel'ského priemyslu. Tym,
7ze dominantna c¢ast rastu pridanej hodnoty na Slovensku bola
v poslednych troch rokoch tahana rastom pridanej hodnoty spracovatel'
ského priemyslu, zaroven rastli tie sluzby, ktoré st na tento priemysel
naviazané. Rast ostatnych odvetvi sluZieb bol ovela viac volatilny
a zavisel od inych exogénnych faktorov. Uvedenu skutoc¢nost moézZeme
ilustrovat rozdielnym vyvojom odvetvia informacné a komunikacné
technolégie, ako aj odvetvim obchodu, dopravy a ubytovania od roku
2007 po rok 2016.

Vztah medzi rastom pridanej hodnoty v odvetvi informacné a komu-
nikacné technoldgie a rastom spracovatel'ského priemyslu je vel'mi sla-
by. Naopak, rast pridanej hodnoty obchodu, dopravy a ubytovania je
pomerne silno previazany s rastom pridanej hodnoty v spracovatel'skom
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priemysle. Pohlad dovnutra jednotlivych agregovanych odvetvi by
umoznil detailnejsie odkryt to, ktoré odvetvia su vyrazne naviazané na
spracovatel'sky priemysel. Hlavny zaver vSak spociva v tom, Ze ak pred-
pokladame, Ze aj v najbliZSom obdobi bude pokraCovat vyrazny rast
spracovatel'ského priemyslu, tak to bude generovat pozitivne efekty na
rast pridanej hodnoty odvetvi sluZieb, ktoré st nan tesne naviazané (ob-
chod, doprava, skladovanie, sprostredkovanie prace a podobne).

Graf 2.3
Zavislosti medzi rastom pridanej hodnoty spracovatel'ského priemyslu
arastom pridanej hodnoty v inych odvetviach
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Prameri: Eurostat (2017b); vlastné vypocty.

Odvetvovy pohl'ad na zmeny v zamestnanosti
a pocte odpracovanych hodin

V roku 2016 pracovalo 65,6 % os6b v sektore sluzieb. V ramci sekto-
ra sluzieb bolo nad'alej najviac I'udi zamestnanych v obchode, doprave
a ubytovani a vo verejnych sluzbach. Oproti roku 2015 narastla zamest-
nanost v sluzbach o takmer 31 tis. pracovnych miest. V spracovatel'skom
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priemysle pracovalo 22 % osdb. Zamestnanost v tomto odvetvi narastla
0 3,8 % (18 810 pracovnikov). Podobny rast zamestnanosti v spracova-
tel'skom priemysle bol na Slovensku v roku 2011. Po nom prislo obdobie
poklesu zamestnanosti v tomto odvetvi, pricom novych pracovnikov za-
calo odvetvie zamestnavat od roku 2014. K oZiveniu zamestnanosti do-
Slo aj v odvetvi stavebnictva. Po predchadzajucich dvoch rokoch poklesu
zamestnanosti vzrastla zamestnanost vtomto odvetvi o0 3,3 % (5 340

pracovnikov).

Tabulka 2.2

Odvetvové zmeny v zamestnanosti (pocet osob)

Absolutna
Ro¢na miera rastu zmena Podiel na
v% 2016 - 2015 | celkovej zamestnanosti
2014 2015 2016 2016 2016

Spolu 1,4 2,0 2,4 53950 100
Pol'nohospodarstvo -2,1 1,3 -1,3 -990 31
Priemysel 1,8 2,0 3,5 18710 24
Spracovatel'sky priem. 2,0 2,4 3,8 18810 22
Stavebnictvo -1,4 -0,6 3,3 5340 7,3
Obchod, doprava a ubyt. 1,8 0,8 0,8 5120 26,5
IKT 3,9 2,8 4,3 2 640 2,7
Fin. a poistov. ¢innosti 3,7 4,0 1,7 780 2
Cinnosti v oblasti
nehnutel’ -2,4 1,0 17,6 3980 1,1
Odborné sluzby 0,2 8,6 3,2 7 380 10,2
Verejné sluzby 2,0 1,3 1,8 8140 20,3
Ostatné sluzby 3,8 15 4,5 2840 2,8

Prameri: Eurostat (2017a); vlastné vypocty.

Pozoruhodny rast zamestnanosti nastal v ¢innostiach v oblasti ne-
hnutelnosti, a to o takmer 4 000 pracovnych miest. VzhI'adom na vel-
kost' zamestnanosti v tomto odvetvi iSlo o obrovsky narast (17,6 %),
ktory suvisel najma s ozivenim ¢innosti stavebnictva a rastom na trhu
s nehnutelnostami.

Ako uZ bolo naznacené v prvej kapitole, na Slovensku doslo v poslednych
rokoch kzmene vztahu medzi rastom hrubého domaceho produktu
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arastom zamestnanosti v prospech rastu zamestnanosti (pozri komentar
k tab. 1.3). Jednym z faktorov, ktory ovplyvnil tito zmenu, bol aj vyvoj
poctu odpracovanych hodin na jedného pracovnika.

Graf 24
Vyvoj poctu odpracovanych hodin na jedného pracovnika,
2007 - 2016, index 2010 =100
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Prameri: Eurostat (2017a); vlastné vypocty.

Kym do roku 2010 pocet odpracovanych hodin narastal, s vynimkou
prepadu v krizovom roku 2009, po roku 2010 dochadza k jeho kontinu-
adlnemu poklesu, a to tak v priemysle, ako aj v sluzZbach. Najrychlejsi po-
kles poctu odpracovanych hodin na jedného pracovnika sa prejavil prave
v sektore sluZieb, ale vyrazny pokles zaznamenal aj sektor priemyselne;j
vyroby avramci neho spracovatel'sky priemysel. Jedine v polnohos-
podarstve moZeme pozorovat v celom obdobi stabilny, resp. mierne ras-
tuci trend v poCte odpracovanych hodin na jedného pracovnika. Rast ho-
dinovej produktivity prace bol tak v tomto obdobf rychlejsi ako rast pro-
duktivity prace na pracovnika. Pri klesajucom pocte odpracovanych hodin
jednym pracovnikom bolo na vyprodukovanie urcitého objemu pridane;j
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hodnoty potrebné zamestnat viac l'udi. Takyto vyvoj prispieval
k uzSiemu vztahu medzi rastom pridanej hodnoty a zamestnanosti.

Pridana hodnota a ceny v spracovatel'skom priemysle
a sluzbach

Vyvoj realnej pridanej hodnoty na pracovnika v spracovatel'skom prie-
mysle a v sluzbach mézeme rozdelit do troch etap, a to najma vzhl'adom na
zmeny rastu produktivity pracovnikov v spracovatel'skom priemysle, pre-
toZe pre sektor sluzieb bola charakteristicka stagnacia realnej produktivity
pracovnikov v celom sledovanom obdobi.

Graf 2.5
Kumulativny index rastu realnej pridanej hodnoty na pracovnika,
2007 - 2016, index 2010 =100
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Prameri: Eurostat (2017a; b); vlastné vypocty.

Vyvoj redlnej produktivity sledujeme v stalych cenach roku 2010, kto-
ré vznikli retazenim zmien v jednotlivych rokoch. V obdobi 2007 - 2009
bola realna produktivita na pracovnika vyssia v sluZzbach, a k jej skokovi-
tému vyrovnaniu doSlo az v roku 2010. V priebehu d’alSich troch rokov
rastla produktivita prace pomaly tak vsluzbach, ako aj v spracova-
tel'skom priemysle. V roku 2013 bola pridana hodnota vytvorena jednym
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pracovnikom v sluzbach 28 393 eur. V spracovatel'skom priemysle bola
takmer totozna, a to 28 419 eur. Od roku 2014 moéZeme pozorovat oZi-
venie rastu redlnej produktivity pracovnikov v spracovatel'skom prie-
mysle. Tento trend pokracoval aj v roku 2016. Zatial' ¢o v sluzbach bola
pridana hodnota na pracovnika v stalych cenach nizsia ako v roku 2013,
v spracovatel'skom priemysle narastla na uroven 37 094 eur.

Po roku 2013 doSlo taktieZ k zmene v cenovom vyvoji produktov
spracovatel'ského priemyslu a sluZzieb.

Graf 2.6
Cenovy index (implicitny deflator), 2010 - 2016, 2010 = 100
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Prameri: Eurostat (2017b); vlastné vypocty.

Vobdobi 2010 - 2013 rastli ceny spracovatel'skych produktov
a sluzieb podobnou mierou rastu. Od roku 2014 zacali ceny sluzieb rast
rychlejSou mierou rastu a ceny spracovatel'skych vyrobkov naopak po-
merne rychlo klesali. Rozdielny vyvoj cien sluzieb a spracovatel'ského
priemyslu spdsobuje, Ze produktivita merana pridanou hodnotou na
jedného pracovnika v beznych cenach sa vyrazne liSila od vyvoja produk-
tivity meranej pridanou hodnotou na pracovnika v stalych cenach. Po-
dobny vyvoj cien vyrobkov spracovatel'ského priemyslu a sluZieb, ku



31

ktorému doSlo v rokoch 2010 - 2013, moZno povaZovat skor za vynim-
ku. Vdaka rychlejSiemu rastu produktivity prace v spracovatel'skom
priemysle v porovnani so sluzbami dochadza v dlhom obdobi k poklesu
cien priemyselnych vyrobkov. Z hl'adiska udrzania vysokého tempa rastu
produktivity slovenskej ekonomiky v strednodobom horizonte je déleZi-
té, aby nedoslo k vyraznému poklesu podielu spracovatel'ského priemys-
lu na celkovej pridanej hodnote. Okrem toho je ddleZité hl'adat moZnosti
pre rast produktivity sluzieb. Jednak kvéli tomu, Ze vel’ka Cast sluzieb je
naviazana na spracovatel'sky priemysel, no aj kvéli tomu, Ze v medzi-
narodnom obchode sa oc¢akava narast obchodu so sluzbami. Pre partici-
paciu vobchode so sluzbami bude klucova, takisto ako pri obchode
s priemyselnymi vyrobkami, produktivita prace, ktora bude ovplyviiovat
konkurencieschopnost firiem pdsobiacich na Slovensku.

%k %k %k %

Rast pridanej hodnoty bol tak ako v predchadzajucich dvoch rokoch
tahany rastom spracovatel'ského priemyslu. Z rastu spracovatel'ského
priemyslu profitovali najma tie sluzby, ktoré s nan vyrazne naviazané,
ako napriklad obchod, doprava ¢i skladovanie. Ostatné odvetvia mali
réznorody vyvoj ovplyvneny externymi faktormi. K rastu zamestnanosti
v sluzbach prispela najma vyssia zamestnanost v odbornych a verejnych
sluzbach. K celkovému rastu zamestnanosti vSak vyrazne prispel aj rast
poctu pracovnikov v spracovatel'skom priemysle. K uzsiemu vztahu me-
dzi rastom hrubého domaceho produktu arastom zamestnanosti pri-
spieval aj nad’alej fakt, Ze hodinova produktivita prace rastla rychlejsie
ako produktivita prace na jedného pracovnika, a tojednak v sluzbach,
jednak v spracovatel'skom priemysle. Ceny v spracovatel'skom priemysle
zacali od roku 2014 opat vyraznejSie klesat, pricom ceny sluZieb zacali
v tom istom roku rast. Pokracujice roztvaranie cenového vyvoja medzi
tymito dvoma sektormi ovplyvni vyvoj rastu pridanej hodnoty
v najblizSom obdobi. Z hl'adiska strednodobej udrzatel'nosti rastu bude
zohravat ddleZitd tlohu rast produktivity prace v sluzbach.
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3. VYVOJ KVALITATiVNYCH FAKTOROV EKONOMICKEHO
ROZVOJA

Postupné vycerpavanie cenovych a nakladovych faktorov konkurenc-
nej schopnosti Slovenska upriamuje pozornost na hodnotenie kvalitativ-
nych faktorov ekonomického rozvoja. Efektivny domaci vyskum a vyvoj
(VaV), inovacna schopnost ekonomiky a vyuZivanie informacnych a ko-
munikacnych technoldgii (IKT) sd predpokladom vysSieho zhodnocova-
nia narodnej prace, ekonomického rastu a tvorby novych pracovnych
miest. V tejto kapitole sa zaoberame vyvojom vydavkov na VaV, inovac-
nym rozvojom podnikovej sféry a niektorymi aspektmi fenoménu ozna-
¢eného ako Stvrta priemyselna revoldcia v kontexte slovenskej ekonomiky.

Vydavky na VaV

V tabul'ke 3.1 uvadzame vyvoj vybranych indikatorov vstupov (vy-
davky na VaV a zamestnanci VaV) a vysledkov (patentové prihlasky) slo-
venského systému VaV za obdobie 2009 - 2015.5 Vyvoj hlavného indika-
tora inovacného rozvoja a VaV - intenzity hrubych vydavkov na VaV -
zaznamenal v roku 2015 pomerne velky narast na hodnotu 1,18 % HDP.
Uroven vydavkov sa tak pribliZila strednodobej cielovej hodnote 1,2 %
HDP.6 Zahrani¢né zdroje financovania sa medziro¢ne viac ako zdvojna-
sobili a svojim 39 % podielom sa stali hlavnym zdrojom financii pre slo-
vensky VaV (predstavuju tak uz 0,46 % HDP). Z pohl'adu vydavkov ,ur-
Cenia pre sektor” mierne vzrastla tloha verejného sektora, najma vysoké
Skoly sa stali prvykrat sektorom, v ktorom sa realizuje najvyssi podiel
vydavkov na VaV. V tomto sektore sa uz na Slovensku realizujua vydavky
na VaV vo vyske 0,52 % HDP, ¢o je 110 % trovne priemeru EU 28. Silny
narast hrubych vydavkov na VaV v roku 2015 je pozitivnou spravou, za-
ostavanie za priemernou troviiou EU 28 sa podarilo zniZit na 58 % jej
urovne. Negativom je pretrvavajice slabé zapojenie podnikatel'ského

5 Niektoré ukazovatele uvadzané v tejto kapitole st publikované s dvojro¢nym oneskorenim.

6 Cielom Stratégie Eurépa 2020 pre Slovensku republiku je do roku 2020 dosiahnut intenzitu
vydavkov na VaV vo vyske 1,2% HDP, v ramci ktorych ich maju dve tretiny tvorit podnikové
vydavKky a jednu tretinu verejné vydavky.
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sektora vo financovani VaV, v tomto smere dosiahla slovenska ekonomi-
ka uz druhy rok len 25 % priemeru EU 28. Ot4zna je taktieZ udrzatelnost
financovania verejnych VaV aj v buducich rokoch. Da sa predpokladat, Ze
najma v prvej polovici programového obdobia 2014 - 2020 bude Cerpa-
nie prostriedkov z Operacného programu Vyskum a inovacie neporovna-
tel'ne niZSie neZ v zavere programového obdobia 2007 - 2013 + 2 v Ope-
racnych programoch Vyskum a vyvoj a Konkurencieschopnost a hospo-
darsky rast. Po roku 2015 predpokladame absolutny pokles vydavkov na
VaV (ako aj intenzity VaV).

Tabulka 3.1
Vybrané indikatory vyskumu a vyvoja v rokoch 2009 - 2015

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Financovanie VaV:
Hrubé vydavky na VaV (% HDP) 0,62 0,67 0,81 0,83 0,89 1,18
urcené pre sektor (% HDP):
vladny sektor 0,19 0,18 0,20 0,17 0,25 0,33
podniky 0,26 0,25 0,34 0,38 0,33 0,33
vysoké skoly 0,17 0,23 0,28 0,27 0,31 0,52
financované zo zdrojov (% HDP):
Statne a verejné zdroje 0,31 0,33 0,31 0,32 0,37 0,38
zdroje vysokych skal 0 0,01 0,01 0,02 0,02 0,04
podnikatel'ské zdroje 0,22 0,23 0,31 0,33 0,29 0,30
zahranic¢né zdroje 0,09 0,1 0,15 0,15 0,21 0,46
Zamestnanci Va V! 28128 | 28596 | 28880 | 27823 | 28825 | 28752
Vysledky VaV:
Domaéce patentové prihlasky? 235 223 168 184 211 228
Pocet domdcich patent. prihlasok?
na 1 000 zamestnancov VaV 8,4 7,8 5,8 6,6 7,3 7,9
Pocet EPO prihlaSok 53 85 52 51 80 61
Pocet EPO prihlasok
na 1 000 zamestnancov VaV 1,9 3 1,8 1,8 2,8 2,1

1Vo fyzickych osobach k 31. 12.
2Doméce patentové prihlasky podané na Urad priemyselného vlastnictva SR.

Prameri: UPV SR (2016); SU SR (2017); EPO (2017).

Aj ked’ podrobnejsia dezagregacia zahrani¢nych zdrojov za rok 2015
nie je eSte dostupnd, na zaklade predchadzajiceho vyvoja mdzeme s ur-
Citou mierou istoty usudzovat, Ze ide o zdroje Eurépskej komisie, ktoré
sa prostrednictvom Narodného strategického referencného ramca
docerpavali v poslednom roku programového obdobia 2007 - 2015.
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Ostatné zdroje financovania zaznamenali stagnaciu; to sa tyka aj podni-
katel'skych zdrojov, ktorych podiel sa vyznamnejsSie nemeni.

V grafe 3.1 prezentujeme prispevky k rastu vydavkov na VaV. Vydavky
vroku 2015 vzrastli medziro¢ne o 38 % (prava os), pricom dominantny
podiel na raste mali zahrani¢né zdroje (I'ava os).

Graf 3.1
Medziro¢na zmena hrubych vydavkov na VaV (%) a prispevok
sektorov Kk rastu (p. b.) vobdobi 2007 - 2015
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat (2017).

Vydavky na VaV su koncentrované do Bratislavského kraja, do ktoré-
ho vroku 2015 smerovalo 42 % vSetkych vydavkov. Na druhom mieste
je Zilinsky kraj, ktory najviac profitoval znarastu financovania VaV
(v porovnani s rokom 2007). Ak sa pozrieme na vydavky na 1 pracovnika
vo VaV, tak je poradie odlisné (prava os grafu 3.2). V tomto indikatore
vysoko dominuje Trenciansky kraj (brali sme do ivahy priemer za roky
2007 - 2015) s 5 679 eur na jedného pracovnika VaV, aj ked mal v roku
postavenie Banskobystrického a Presovského kraja, ktoré okrem abso-
lutnych nizkych hodndét celkovych vydavkov na 1 pracovnika v rokoch
2007 - 2015 vykazuju aj vel'mi nizke podiely na celkovych vydavkoch
v rokoch 2007 a 2015.
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Graf 3.2
Regionalne rozdelenie hrubych vydavkov na Vav
v obdobi 2007 a 2015 (%)
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Prameri: SU SR (2017).

Z hl'adiska predpokladov inovacnej vykonnosti je dlhodobym limituji-
cim faktorom slaba komercializacia vysledkov VaV. Patentova aktivita me-
rand poctom domadcich patentovych prihlasok vroku 2015 v porovnani
srokom 2014 mierne vzrastla na uroven 228 domacich patentovych pri-
hlasok, ¢o sa odrazilo aj v ndraste patentovej produktivity, ktora sa dostala
na hodnotu 7,9 domacich patentovych prihlaSok na 1 000 zamestnancov
VaV. Pocet EPO prihlasok na 1 000 zamestnancov VaV v roku 2015 pokle-
sol na uroven 2,1. Narast vydavkov na VaV v roku 2015 by sa mohol odzr-
kadlit' vo zvySenej patentovej aktivite v budidcom obdobi, a to skor vo ve-
rejnom sektore. Bariérou patentovej aktivity v sektore podnikov je pretr-
vavajuci inovaény model zaloZeny na dovoze hotovych technolégii
(a z toho vyplyvajuci nizky podiel podnikovych vydavkov na VaV).

Inovacny vyvoj na Slovensku

Ak by sme chceli zhodnotit' inova¢nu droven na Slovensku na zaklade
jedného indexu, mdZeme vyuZit Sumarny inovacny index (EC, 2016), ktory
syntetizuje 25 ukazovatel'ov. Slovenska ekonomika sa za rok 2015 pri
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stthrnnom pohlade radi na 22. miesto v EU medzi miernych inovétorov,
pricom v porovnani s predchddzajicim rokom nenastala Ziadna pozitiv-
na zmena. V porovnani s priemerom EU 28 m4 slovenska ekonomika rela-
tivnu konkuren¢nu vyhodu len v oblasti I'udskych zdrojov, v rdmci ktorych
vykazuje nadpriemernu uroven v niektorych kvantitativnych paramet-
roch: v pocte novych absolventov doktorandského Studia na 1 000 obyva-
tel'ov (137 % priemeru EU 28) alebo v podiele 20 - 24-ro¢nych s dosiah-
nutym sekundarnym stuptiom vzdelania (110 % priemeru EU 28).
V ostatnych predpokladoch inova¢ného rozvoja Slovensko dosahuje nad-
priemernu Uroven uZ len vo vydavkoch na inovacie, ktoré nemaju charak-
ter VaV (non-R&D innovation expenditures), a to 116 % priemeru EU 28.

Na druhej strane, faktorov inovacného rozvoja, v ktorych Slovensko sta-
le zaostava, je pomerne vela. Najvacsie bariéry (ak je Uroven nizsia nez
25 % vykonu priemeru EU) predstavuji: pocet $tudujtcich doktorandov
z krajin mimo EU (10 % priemeru EU 28); vyuZivanie rizikového kapitalu
(13 % priemeru EU 28), spolupraca verejného akademického prostredia
s podnikovou sférou (24 % priemeru EU 28; indikované po¢tom spolo¢-
nych publikacii, ¢o hovori skor o vyskumnej spolupraci nez o spolocnom
vyvoji), nizka droven patentovania a z toho vyplyvajice slabé prijmy eko-
nomiky z predaja licencii do zahranicia (5 % priemeru EU 28).

Vroku 2016 boli publikované vysledky celotiniového zistovania ino-
vacnych aktivit podnikov (Community Innovation Survey 2014), vysledky
su za rok 2014. Na Slovensku pretrvava inova¢ny model, ktory je zaloZeny
na nakupe hotovych technolégii (strojov, zariadeni a softvéru), v mensej
miere, ako je to v pripade inova¢ne vyspelych krajin EU, sa presadzuju aj
ostatné formy inovovania, ako su vlastny alebo externy VaV’ (tab. 3.2).
Z dlhodobej perspektivy sa tento model na Slovensku meni len malo.
V roku 2006 nakup hotovych technolégii vyuzivalo 82 % inovujtcich pod-
nikov na Slovensku a nepretrzity vlastny VaV 20 % podnikov.

7 Ak v tejto Casti kapitoly v suvislosti s Community Innovation Survey hovorime o podnikoch, vzdy
ide o podniky, ktoré vykazovali produktové alebo procesné inovacie a nachadzajice sa v tzv.
Innovation core activities (odvetvia B, C, D, E, G46, H,] , K, M 71 - 73).
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Tabulka 3.2
Podniky zapojené do inovacnych aktivit v roku 2014 (% podnikov)
P Dizajn Obstara- 3
PrileZi- . Obstara- B
- , (tvaru alebo vanie . Externé
Nepretrzity tostny , ) vanie .
; , vyzoru strojov, ) aktivity
vlastny VaVv vlastny ) , | externych
tovarov zariadeni , VaVv
VaVv .. i znalosti
a sluzieb) a softvéru
Priemer EU 25 24 31 64 23 23
Priemere TOP 3 33 36 32 57 33 31
Priemer V3 21 24 31 73 15 20
Slovensko 21 27 25 70 22 15

TOP 3: Svédsko, Finsko, Dansko; V3: Mad'arsko, Pol'sko, Cesko.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat (2017).

Podobne nemenné zostavaju podla aktualneho zistovania aj formy in-
terakcii podnikov so svojim okolim pri inovovani (tab. 3.3). Slovenské ino-
vujuice podniky spolupracuju predovsetkym s trhovymi aktérmi inovac-
ného systému (podniky v rdmci podnikovej skupiny; klienti a zadkaznici
v sukromnom sektore; dodavatelia komponentov, materialu, zariadeni
alebo softvéru). Vyspelé eur6pske inovacné ekonomiky su charakteristic-
ké hlbSou kooperaciou podnikov a inStitucionalnych aktérov verejného
sektora (univerzity, klienti, vyskumné institacie). Tieto prvky sd zatial
slabo zastupené v interakciach podnikov na Slovensku.

Tabulka 3.3
Typy spoluprace pri inovovani v roku 2014 (% podnikov)
- =} S 3 . o w © =}
3 2 = = S @ Y 2
. T > S E S s 2% 2|8 £ g 2 N
N R PR L R R R
> S EESS[RESREE|lseaSpEESEE2EL S
QE:38_-cmEimsi\%oﬁsm'ﬁ‘fzd‘ai'sﬂgh
= 8 X5 olg 2 dl5 2 9w &% <5 I 2l v o9 = o
S O V&R L S8 B 28 “[o g 3 2|8 R Sl 8§ & £(R § —r?r
= o = .5 S & S 2 A c v olz > w g 7 s S
o o = > = = T | = 'S = )
& o i~ < g = < N
Slovensko 22,8 67 | 216 7,0 39,6 12,8 5,9 15,2
Priemer EU 14,5 86 | 157 7,0 23,5 12,4 8,2 12,8
Priemer V 3 12,2 60 | 111 33 20,3 11,7 6,4 9,6
Priemer TOP3 | 185 | 13,7 | 238 12,0 27,8 17,9 12,4 19,4

TOP 3: Svédsko, Finsko, Dansko; V3: Mad’arsko, Pol'sko, Cesko.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat (2017).
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Slovensky podnikovy sektor je pomerne dobre integrovany do medzi-
narodnych produkeénych sieti a tie su kanalom, prostrednictvom ktorého
dochadza kinova¢nému napredovaniu Casti podnikového sektora. Pretr-
vavajucou slabinou je tloha Statu a zapojenie verejného sektora. V pripade
Slovenska (rovnako ako ostatnych krajin SVE) je verejné financovanie
inovujucich podnikov spojené s fondmi EU. V ¢lenskych $tatoch EU, ktoré
su v regiéne SVE, aZ 18 % inovujucich podnikov ziskalo podporu fondov
EU. Na Slovensku to bolo len 10 % (najniZ$ia hodnota z krajin SVE). Posky-
tovanie priamej podpory z verejnych zdrojov inovujucim podnikom je
v EU pomerne rozsirené. Napriklad v Holandsku aZ 42 % takychto podni-
kov ziskalo podporu z verejnych zdrojov, vo Finsku to bolo 34 %. Pokial
priemer EU a krajin SVE dosahuje v tomto ukazovateli vyrovnand hodnotu
27 %, tak na Slovensku je to len 13 % (co je najniZsia hodnota v ramci celej
EU). Aj ked je inovativnost’ podnikového sektora vysledkom kombinacie
vel'kého poctu faktorov, nedostatok financii na Slovensku méze byt jed-
nou z hlavnych pri¢in zaostavania. Neinovujice podniky na Slovensku
uvadzaju nedostatok vlastnych financii, problematické ziskavanie vlad-
nych grantov a dotacii, iverov a rizikového kapitalu ako vysoko ddlezité
dévody neinovovania (spolu so slabym trhovym dopytom).

Graf 3.3
Ddvody neinovovania* v roku 2014 (% neinovujtcich podnikov)

Prilis vel'k4 trhova konkurencia
Neisty trhovy dopyt
Problematické ziskanie vladnych grantov a...
Nedostatok tverov alebo rizikového kapitalu
Malo dobrych ndpadov
Mala trhova konkurencia
Predchadzajuce inovacie
Slaby trhovy dopyt
Nedostatok zru¢nych zamestnancov

Nedostatok vlastnych financif

0 5 10 15 20 25 30

Slovensko M Priemer EU

Pozndmka: * - vysoko dodlezity dovod neinovovania.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat (2017).
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Slovenska ekonomika a Stvrta priemyselna revolucia:
faktory a predpoklady

Slovenské hospodarstvo podobne ako ostatné ekonomiky perma-
nentne Celi prilezitostiam a rizikdm technologického pokroku, ktory ak-
tudlne dostal pomenovanie Stvrtd priemyselnad revolucia,® subeZne sa
presadzuje uzsie zamerany pojem Priemysel 4.0 (Industry 4.0). Fenomé-
ny, ako robotika, nano- a biotechnolégie, nové materialy, internet veci,
umeld inteligencia, 3D tla¢, big data a pod., vytvaraju silné impulzy na
Struktirne zmeny v mnohych odvetviach a sektoroch a su nositel'om
komplexnych zmien v spoloc¢nosti (napr. prostrednictvom Kkoncepcii
tzv. smart cities, eGovernmentu alebo e-mobility a pod.). Stvrta priemy-
selnd revolucia znamenad prechod od fazy jednoduchej digitalizacie
k inovaciam zaloZenym na vzajomnych kombinacidch materidlovych,
digitalnych a biologickych technolégii. Informa¢né a komunika¢né tech-
nolégie stoja v epicentre Stvrtej priemyselnej revolicie a st faktorom
ekonomickych a spolocenskych zmien viac ako kedykolvek predtym.
Nevyhnutnostou je reflexia tychto trendov v ekonomickej analyze a hos-
podarskej politike. NaSou ambiciou nie je vycerpavajico pokryt tento
fenomén, ale z dostupnych Statistickych zdrojov identifikovat vhodné
indikatory a na zdklade nich analyzovat vybrané faktory rozvoja Stvrtej
priemyselnej revolucie na Slovensku v eur6pskom kontexte.

Predpoklady a pripravenost Statov na digitalizaciu ekonomik v celo-
svetovom porovnani hodnoti Networked Readiness Index 2016 (publiko-
vany Svetovym ekonomickym férom v Sprave o globalnych informac-
nych technoldgiach). Slovensko je podl'a aktualneho vydania na 47. mies-
te (139 hodnotenych krajin), ¢o ho radi na chvost skupiny vyspelych
a vysokoprijmovych ekonomik. Index je zaloZeny na kombinacii mak-
kych a tvrdych ukazovatel'ov. Slovensko zaostava najma v kvalite tych
faktorov, ktoré sa vztahuju na fungovanie verejného sektora - kvalita
legislativneho prostredia, kvalita vzdelavacieho systému, postavenie

® Na oznadenie (a odlisenie) etapy ekonomomického vyvoja, ktora je zaloZena predovsetkym na
vyuzivani novych poznatkov/inovacii sa za poslednych cca 30 rokov ujalo viacero terminov;
spomenieme len niektoré oznacenia ekonomiky (resp. spolocnosti): informacnd, znalostna
(poznatkova), vedomostng, inteligentnd, digitalna, internetova, nova.
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a podpora informatizacie vladou, zdanovanie zisku. Na druhej strane
mozno vidiet pozitivne hodnotenie takych faktorov, ako napriklad nizka
miera softvérového piratstva, intenzita lokalnej konkurencie, pokrytie
mobilnymi sietami, vybavenost domacnosti pocitatmi a internetom
a vyuzivanie IKT podnikatel'skym sektorom.

Predstavu o podnikovom vyuzivani IKT v produkénych procesoch, vo
vztahoch so zakaznikmi, so svojim okolim alebo vo vztahu s verejnou
spravou poskytuje Statistika Digital Agenda Scoreboard. Slovensky pod-
nikovy sektor je v porovnani s ostatnymi oblastami digitalnej spolo¢nos-
ti relativne najlepSie zapojeny do vyuzivania IKT. V tabulke 3.4 uvadza-
me niektoré ukazovatele prieniku IKT do obchodovania (eObchodova-
nie) a podnikania (ePodnikanie).

Kompardacia vo vac¢Sine ukazovatel'ov naznacuje, Ze podnikova sféra
vyuziva moznosti IKT na trovni, ktora je porovnatelna s priemerom EU
as ostatymi krajinami V4 alebo Esténskom.? Nadpriemerné vysledky
dosahuju podniky na Slovensku najma v obrate z eObchodovania (MSP
rovnako ako vel'ké podniky). Podobne je to aj v pripade slovenskych
spotrebitel'ov, ktori si nadpriemerne zapojeni do cezhrani¢ného obcho-
dovania (online objednavanie tovaru z iného ¢lenského $tatu EU). Rela-
tivne nizka miera podnikovych cezhrani¢nych predajov do inych Statov
EU (75 % trovne EU 28) moZe vyplyvat skor zo $truktiry ekonomiky
zameranej na predfinalne fazy produkcéného retazca neZz z nedostatoc-
ného vyuzivania podnikovych IKT.

Vysoky je podiel slovenskych podnikov ktoré maji webovu stranku so
sofistikovanou funkcionalitou (133 % priemeru EU). Jednym z nosnych
prvkov Priemyslu 4.0 ma byt mobilna konektivita. Podniky na Slovensku
vjej vyuzivani dosahuju zmieSané vysledky; v podiele zamestnanych,
ktori vyuZivaju prenosné zariadenie od svojho zamestnavatel'a, podniky
na Slovensku dosiahli 75 % priemeru EU. Na druhej strane mame rovna-
ku aroven podielu podnikov, ktoré pouzivaju mobilny internet na svoje
podnikové aplikacie, ako je v EU 28.

9 Estonsko sme zvolili ako priklad posttranzitivnej ekonomiky, ktora dosiahla najlepsi pokrok
v implementacii IKT.
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Tabulka 3.4
Ukazovatele eObchodovanig a ePodnikania na Slovensku
a vo vybranych Krajinach EU 28 (2016)

SK/
EU | EG28
SK | 28 v% |EST| CZ | PL | HU

Podniky vyuZivajice moZnosti B2C prostred-

nictvom predaja cez web (MSP, % podnikov) 5 7 71 7 13 5 7
Podniky predavajuice cezhrani¢ne do inych

krajin EU (MSP, % podnikov) 6 8 75 - - - -
Podniky predavajice online - vel'ké podniky

(% podnikov) 34| 38 89 31 48 32 31
Podniky predavajuice online - MSP

(% podnikov) 11| 17 65 15 26 10 12
Obrat z eObchodovania - velké podniky

(% podnikov) 24| 23 104 16 38 22 25
Obrat z eObchodovania - MSP (% podnikov) 11 9 122 11 22 7 8
Cezhrani¢né eObchodovanie (% obcanov) 22 18 122 23 9 4 12
Ob]edrvlavame tovarov alebo sluZzieb online 56| ss 102 56 i 42 39
(% obcanov)

Integracia internych procesov (s ERP) - MSP

(% vSetkych podnikov) 29| 34 85 - - - -
Zamestnanci, ktorym zamestnavatel' poskytu-

je prenosné zariadenie (% zamestnanosti) 15| 20 75 19 19 19 18
Podniky, ktoré pouzivajui mobilny internet pre

svoje podnikové aplikacie (% podnikov) 31 30 103 29 39 27 19
Sluzby cloudu (stredna trovei sofistikovanosti,

% podnikov) 12| 13 92 17 10 5 8
Podmky,'ktore si platia reklamu na internete 27 25 108 24 31 28 19
(% podnikov)

MSP ktoré pouzivaju analyticky CRM softvér

(% podnikov) 16 - - 19 - - -
Podniky s vysokym stuptiom Digital Intensity

(MSP, % podnikov) 17| 18 94 21 21 12 12
Podniky, ktoré zasielaju eFaktary

(% podnikov) 15| 18 83 19 13 13 8
Podniky, ktoré pouzivaji socidlne média

(% podnikov) 34| 45 76 39 - 25 34
Podniky ktoré maji webovu stranku so sofis-

tikovanou funkcionalitou (% podnikov) 72 57 126 76 63 64 60

Pozndmka: SK - Slovensko, EST - Esténsko, CZ - Ceska republika, PL - Pol'sko, HU - Mad'arsko.
Prameri: EC (2016).

Faktorom, ktory mozZe ovplyvnit SirSie zapojenie do Stvrtej priemysel-
nej revolucie na Slovensku, je nizka miera penetracie Sirokopasmovym
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internetom. V roku 2015 predstavovala jej hodnota 22,710 predplatitel'ov
na 100 obyvatel'ov, ¢o je 4. najhor$ia hodnota v ramci EU (priemer EU
bol 31,6; Esténsko dosiahlo 29,9). Slovensko ma taktieZ druhé najnizsie
pokrytie Sirokopasmovym internetom, ked' v roku 2015 bolo pokrytych
Standardnym Sirokopasmovym internetom!! len 86,3 % slovenskych
domacnosti. Negativom je i situacia v podnikovom sektore, ked’ v roku
2016 len 22,4 % podnikov na Slovensku malo rychly pevny Sirokopas-
movy internet (priemer EU 28 je 31,7 %; najlepsie Dansko dosiahlo
63,6 %). Pod priemerom EU sa nachadzame aj v pripade penetracie mo-
bilnym internetom, hoci zaostavanie nie je také vyrazné ako v predcha-
dzajicom pripade. V pocte predplatitel'ov mobilného Sirokopasmového
internetu na 100 obyvatel'ov Slovensko dosiahlo hodnotu 63,4 predplati-
telov na 100 obyvatel'ov (jun 2015), EU 27 vykazalo hodnotu 75,3 (Es-
ténsko az 104,5).

Graf 3.4
Index digitalnej ekonomiky a spolo¢nosti (2016)
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a EC (2017).

10 Fixed broadband take-up (pocet predplatitelov/100 obyvatel'ov).
11 xDSL, cable (zakladny a NGA), FTTP alebo WiMax siete.
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MozZnosti vyuZivania IKT v spolo¢nosti maju obrovsky potencial. Im-
plementacia IKT vo verejnom sektore je prioritou nadnarodnych a na-
rodnych politik, pretoZe vytvara mnoZstvo pozitivnych efektov v celom
verejnom sektore, ako aj vo vztahu Statu a sektora podnikov a domac-
nosti. Oblast’ elektronizacie sluZieb verejnej spravy (eGovernment) je
pravdepodobne najviditelnejSou formou presahu Stvrtej priemyselnej
revolucie do spoloc¢nosti.

Na Slovensku je digitalizacia uZ niekol'’ko rokov normativnou stcastou
(a prioritou najma v proklamativnej rovine) hospodarskej politiky. Eurép-
ska komisia na hodnotenie jej urovne vyuZiva Index digitalnej ekonomiky
a spoloc¢nosti (DESI). Index hodnoti pat dimenzii: internetové pripojenie,
I'udsky kapital, pouZivanie internetu, integraciu digitdlnych technolégii
a digitalne verejné sluzby. Podl'a tohto hodnotenia za rok 2015 sa Slo-
vensko povazuje za krajinu s podpriemerne rozvinutou digitalizaciou,
pricom najhorsie vysledky dosiahlo v oblasti digitalnych verejnych slu-
Zieb (graf 3.4). Podla indexu DESI bolo Slovensko v oblasti digitalnych
verejnych sluzieb tretou najhorsie hodnotenou krajinou EU. Scoreboard
digitalnej agendy Europskej komisie poskytuje viacero ukazovatelov,
ktoré umoznuju hodnotit' stav slovenskej digitalizacie verejnej spravy
v porovnani s EU vo viacerych oblastiach: vyuZivanie webovych stranok
a sposoby interakcie ob¢anov s Uradmi, zapajanie podnikov do digitalnej
verejnej spravy a vyuZzivanie open data. Ak sa pozrieme bliZSie na vyuZi-
vanie webovych stranok verejnych institicii ob¢anmi na Slovensku (tab.
3.5), vidime v porovnani s regiondlnym lidrom informatizacie Estonskom
pomerne nelichotivy stav a vyvoj vo vSetkych 4 typoch/stupiioch interak-
cii (1. interakcia s verejnou institiciou, 2. ziskanie informacie z webovej
stranky verejnej inStitdcie, 3. stiahnutie Uradného formulara, 4. zaslanie
vyplneného formulara verejnej institucii).

Pokial v roku 2008 (najstarSie dostupné tidaje) sme s Estonskom stali
pribliZne na rovnakej Startovacej ciare, v roku 2015 sa ndm vyrazne
vzdialilo. Na druhej strane vSak musime konStatovat, Ze v porovnani
s priemerom EU 28 Slovensko dosiahlo v prvych dvoch typoch aktivit
nadpriemerné vysledky. V tretom a Stvrtom type interakcie s verejnou
inStiticiu, ¢ize z hl'adiska eGovernmentu v aktivitach s vy$Sou mierou
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sofistikovanosti Slovensko dokonca zaznamenalo v roku 2015 v porov-
nani s rokom 2008 mierny pokles. Najvacsi rozdiel je v pocCte obcanov,
ktori zasielajd vyplnené formulare verejnym institicidam (na Slovensku
vroku 2015 len 13 %).

Tabulka 3.5
Vyuzivanie webovych stranok verejnych instittcii (% obcanov)
Ziskanie informacif Zaslanie
Interakcia z webovej stranky Stiahnutie vyplneného
s verejnou institua- verejnej spravy uradného formulara
ciou (poslednych (poslednych formulara (poslednych
12 mesiacov) 12 mesiacov) (12 mesiacov) 12 mesiacov)
2008 2015 2008 2015 2008 [ 2015 | 2008 | 2015
EU 28 35 46 33 40 23 28 17 26
Ceska republika 19 32 18 31 9 14 5 10
Esténsko 37 81 37 71 27 39 27 71
Mad'arsko 28 42 26 39 20 27 13 24
Pol'sko 22 27 20 19 14 17 7 16
Slovensko 40 51 35 44 26 24 16 13
Finsko 62 80 56 74 43 63 27 59

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a EC (2017).

* % % %

Rok 2015 znamenal pre financovanie VaV niekol'ko novych skutoc-
nosti: vzhl'adom na posledny rok Cerpania Strukturdlnych fondov a Ko-
hézneho fondu EU vzrastla intenzita VaV na 1,18 % HDP; zahrani¢né
zdroje narodnych vydavkov na VaV sa stali hlavhym zdrojom. Zaujala
taktieZ skutocnost, Ze z hl'adiska urcenia vydavkov na VaV sa stal pri-
marnym sektor vysokych Skol. Na zaklade minulych skdsenosti a fazy
aktualneho programového obdobia méZeme povedat, Ze v nasledujicich
rokoch vydavky na VaV klesnu (absolutne aj relativne). V oblasti inovac-
nej vykonnosti okrem narastu intenzity VaV sme v roku 2015 nezazna-
menali Ziadny pozitivny pohyb. Slovenska ekonomika v eurépskom kon-
texte ostava miernym inovatorom s pomerne zna¢nym zaostavanim vo
velkej casti faktorov inovacného rozvoja (najma patentova aktivita, vy-
uzivanie rizikového kapitalu, spolupraca verejného akademického pro-
stredia s podnikovou sférou a pod.). Podl'a vysledkov aktudlneho zist'o-
vania CIS 2014 sa slovenské podniky nad'alej spoliehaji najma na nakup
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hotovych technol6gii a v ramci inovac¢nych kooperacii spolupracuju naj-
ma s trhovymi aktérmi (tato forma je pomerne rozvinutd). Slabinou ino-
vacného systému ostava zapajanie verejného sektora a nedostatok finan-
cii. Ekonomicky pokrok zaloZeny na kvalitativnych faktoroch je aktualne
konceptualizovany ako Stvrta priemyselna revoliucia. Vyuzivanie IKT
v podnikoch v kontexte Stvrtej priemyselnej revoludcie predpoklada zme-
ny nielen v spdsoboch produkcie, ale i predaja a konecnej spotreby. Slo-
vensky podnikovy sektor je v porovnani s ostatnymi oblastami digita-
lizacie spolocnosti relativne najlepSie zapojeny do vyuZivania IKT.
Nutnym predpokladom vyuZivania efektov Stvrtej priemyselnej revolu-
cie je konektivita a penetracia/pokrytie Sirokopasmovym internetom.
Vtomto smere Slovensko v porovnani s EU dlhodobo zaostava. Slabu
schopnost’ Slovenska implementovat vysledky Stvrtej priemyselnej revo-
lucie a vyuzivat jej efekty v spolo¢nosti mo6zZeme vidiet v nedostato¢nom
pokroku v oblasti eGovernmentu.
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4. VONKAJSIE EKONOMICKE VZTAHY

V roku 2016 pokracoval v ramci platobnej bilancie SR trend z pred-
chadzajucich rokov v podobe relativne vysokého prebytku bilancie tova-
rov amierneho prebytku bilancie sluzieb (tab. 4.1). V kombinacii
s pasivnymi saldami primarnych aj sekundarnych vynosov dosiahol vSak
bezny ucet po niekol’kych rokoch prebytku zaporny vysledok zodpove-
dajuci -0,7 % HDP. Negativne saldo zaznamenal aj finan¢ny tcet, najma

v désledku vyvoja ostatnych investicii, zatial' co kapitalovy ucet skoncil
opat so Stvorcifernym prebytkom.

Tabulka 4.1
Vyvoj hlavnych poloZiek platobnej bilancie Slovenskej republiky
vrokoch 2012 - 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Bilancia tovarov (mil. eur) 2506 3012 2859 2115 2374
Bilancia sluzieb (mil. eur) 421 357 108 95 341
Bilancia primarnych vynosov (mil. eur) -1210 -691 -869 -927 -2061
Bilancia sekundarnych vynosov (mil. eur) -1034 -1321 -1194 -1115 -1237
Bezny ucet (mil. eur) 684 1357 904 168 -583
Kapitalovy tcet (mil. eur) 1415 1064 730 2790 1631
Finanény tcet (mil. eur) 319 -567 -324 863 -174
Bilancia tovarov/HDP (%) 3,4 41 3,8 2,7 2,9
BeZny ucet/HDP (%) 0,9 1,8 1,2 0,2 -0,7
Finan¢ny tGc¢et/HDP (%) 0,4 -0,8 -0,4 1,1 -0,2

Prameri: NBS (2017a); vlastné vypocty.

Pokracujuci narast vyvozu aj dovozu

Vyvoj zahrani¢ného obchodu priniesol v roku 2016 mierne spomale-
nie rastovej dynamiky, ked vyvoz medziroCne vzrastol o 3,5 % a dovoz
03,2 % (graf 4.1). Po prepade zahranicného obchodu zaznamenanom
v krizovom roku 2009 tak d'alej pokracoval trend pozitivnych medziro¢-
nych zmien v objeme vyvozu a dovozu, spojeny s mierne sa zvysujucou
exportnou vykonnostou aj importnou naroc¢nostou. BliZsi pohl'ad na
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vyvoj v jednotlivych Stvrtrokoch roka 2016 ukazuje, Ze vyraznejSia me-
dziro¢na exportnd aj importna dynamika sa dosiahla v druhom a Stvrtom
Stvrtroku (graf 4.2). Dovoz v tretom Stvrtroku dokonca medzirocne sla-
bo poklesol.

Graf 4.1
Medziro¢né zmeny vyvozu a dovozu v rokoch 2008 - 2016 (%)
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Prameri: Spracované podl'a idajov NBS (2017a); vlastné vypocty.

Rovnako ako v predchadzajucom roku vykazalo Slovensko v roku
2016 najvyssie aktivne saldo s Nemeckom (4,2 mld. eur) ana druhej
strane najvy$sie pasivne saldo s Cinou (4,4, mld. eur). Z teritorialneho
hl'adiska sa v roku 2016 v porovnani s predchadzajicim rokom opatovne
zvysil objem vyvozu do EU (o 3,5 %) aj dovozu z ¢lenskych $tatov EU
(0 6 %) (SU SR, 2017). Znamenalo to udrzanie podielu EU na celkovom
exporte SR na trovni 85,2 % a zvys$enie podielu krajin Unie na celkovom
importe do SR na 67,3 %. Vraste pokracoval zahranicny obchod
s Nemeckom, najma vSak dovoz, ktory sa zvysil o 10 %. Relativne rychlo
rastol aj dovoz z Rakuska, Spojeného kral'ovstva a Pol'ska. Naopak klesal
najma import z Ruska (takmer o $tvrtinu), Kérejskej republiky a Ceskej
republiky. Na strane exportu sa v porovnani s rokom 2015 vykazal vyssi
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objem hlavne v pripade Francuzska, Spojeného kralovstva a Holandska,
a najvyraznejsi pokles v pripade Pol'ska.

Graf 4.2
Medzirocné zmeny vyvozu a dovozu ('ava os, %) a saldo zahranicného
obchodu (prava os, mil. eur) v jednotlivych stvrtrokoch rokov 2008 - 2016
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Prameri: Spracované podl'a idajov NBS (2017a).

Z hl'adiska komoditného ¢lenenia zaznamenal zahrani¢ny obchod naj-
vys$i ndrast v kategoéridch osobné automobily ainé motorové vozidla
(najma v pripade vyvozu), ako aj Casti, sucasti a prisluSenstvo motoro-
vych vozidiel (SU SR, 2017). Osobné automobily dosiahli v roku 2016
rekordny 20 %-ny podiel na vyvoze tovarov. Na porovnanie napriklad
v Ceskej republike bol zaznamenany podiel tejto kategérie na vyvoze na
urovni 12 %. V désledku dynamického vyvoja podielu automobilov na
exporte v priebehu poslednych piatich rokov je produktova koncentracia
exportu na Slovensku najvyssia v rdmci krajin strednej Eurépy. V pripa-
de malej slovenskej ekonomiky suvisi takato vysoka produktova koncen-
tracia s menSimi moZnostami diverzifikacie produkcie a exportu (NBS -
analytici Menového useku, 2017).
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Rizika spojené s vyvojom vo vonkajSom prostredi a s nizkou
diverzifikaciou exportu slovenskej ekonomiky

V suvislosti s poslednym vyvojom na svetovych trhoch je potrebné
poukazat na rizika vyplyvajice z moZného poklesu vyvozu osobnych
automobilov zo SR do Vel'kej Britanie a do USA, ktoré patria popri Ne-
mecku a Francizsku medzi najvyznamnejSie exportné trhy slovenskych
automobilovych zavodov. Velka Britdnia bola vroku 2016 zpohladu
celkového slovenského vyvozu piatym najvyznamnejSim obchodnym
partnerom SR (po Nemecku, Ceskej republike, Pol'sku a Franctzsku)
s 5,9 % podielom na celkovom exporte a s rastiicim objemom vyvozu zo
SR kontinualne od roku 2010 (graf 4.3).

Graf 4.3
Najvacsie exportné trhy Slovenska (mil. eur)
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Prameni: Spracované podl'a idajov NBS (2017a).

Takmer polovicu slovenského exportu do Velkej Britanie predstavuju
automobily, d'alSou doéleZitou exportnou poloZkou je elektronika, najma
televizory. V pripade oboch tovarovych skupin ide o produkty dlhodobej
spotreby, citlivé na cenové zmeny. V spojitosti s oslabovanim libry stuvi-
siacim s planovanym vystipenim Velkej Britanie z EU (tzv. Brexit) tak
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mozno ocakavat pokles zaujmu britskych spotrebitel'ov o slovensku
produkciu, ¢o by mohlo viest aj k pomalSiemu nabehu produkcie v au-
tomobilke Jaguar Land Rover pri Nitre v rokoch 2018 - 2019. Okrem
priameho vplyvu na cenova konkurencieschopnost slovenskych expor-
térov vsak bude Brexit na slovensku ekonomiku vplyvat aj nepriamo,
a to spomalenim obchodnych partnerov SR, ktori majd najsilnejSie pre-
pojenie na Vel'ku Britaniu prostrednictvom zahrani¢ného obchodu, ako
su Nemecko, Pol'sko, Francuzsko a Holandsko (IFP - MF SR, 2016).

Saldo obchodnej bilancie SR s Britdniou bolo v roku 2016 vzhl'adom
na nizsi dovoz britskej produkcie na Slovensko vysoko aktivne. Oslabe-
nie britskej libry predrazujice slovensky vyvoz a na druhej strane zlac-
nujuce dovoz z Britanie sa v nasledujucom obdobi prejavi aj vo vyslednej
bilancii tovarov. Pokial' ide o usporiadanie obchodnych vztahov s Bri-
taniou po samotnom vystipeni z EU (pravdepodobne v roku 2019), pre
Slovensko by bolo vzhl'adom na existujice obchodné vazby prirodzene

V USA, ktoré maja po poslednych prezidentskych vol'bach tendenciu
k protekcionistickej obchodnej politike, nemozZno vylucit vyraznejsie
zvySenie ciel na produkciu dovazanu z Eurdpy, ¢o by dodavatelom
z ¢lenskych $tatov celej Unie skomplikovalo pristup na americky trh.
Spomedzi slovenskych exportérov by sa to vyrazne dotklo najma zavodu
Volkswagen Slovakia, ktory do USA vyvaza pribliZzne desatinu svojej pro-
dukcie, hlavne luxusné vozidla (Porsche Cayenne, Audi Q7, Volkswagen
Touareg). Okrem takéhoto priameho vplyvu by vSak americky protek-
cionizmus zasiahol SR, podobne ako Brexit, aj nepriamo, prostrednic-
tvom hlavnych obchodnych partnerov vramci EU, aj vtomto pripade
najma cez Nemecko.

Koncentracia slovenskej ekonomiky na automobilovy priemysel prina-
Sa nepochybne mnoZstvo pozitiv. V nadvaznosti na predchadzajicu cast
kapitoly je vSak mozZné poukazat aj na urcité riziko suvisiace so slabou
diverzifikaciou produkcie a exportu SR, ktord znamena aj vacsiu zranitel-
nost ekonomiky v pripade vyskytu externych Sokov v budtucnosti.

Aj v roku 2016 pokracoval rast produkcie automobilového priemyslu
a dosiahol tak novy rekord. V automobilkach Volkswagen Slovakia, PSA
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Peugeot Citroén a Kia Motors Slovakia sa vyrobilo spolu viac ako 1 040
tisic automobilov, ¢o v prepocte predstavuje 191 vozidiel na tisic obyva-
tel'ov (ZAP SR, 2017). Slovensko si tak obhdjilo poziciu najvacsieho pro-
ducenta automobilov vo vztahu k poc¢tu obyvatel'ov na svete. Vzhl'adom
na investiciu spolo¢nosti Jaguar Land Rover moZno v nasledujuicich ro-
koch ocakavat' este vyssie pocty vyrobenych aut,!2 ako aj prichod d'alsich
menSich investorov do automobilového priemyslu a rozsirenie produk-
cie existujucich subdodavatel'ov.

S takymto vyvojom je spojena aj otazka (ne)dostatku kvalifikovanych
pracovnych sil. Podl'a Zvazu automobilového priemyslu (ZAP SR, 2017)
chyba na Slovensku v automobilovom priemysle okolo 14 tisic pracovni-
kov. Tento nedostatok je mozné v buducnosti riesit kvalifikovanymi ab-
solventmi dualneho vzdelavania, ktoré momentalne prebieha druhy rok,
¢o znamena, Ze prvi absolventi pridu na pracovny trh o tri roky. Dal$imi
moznymi rieSeniami su: (fungujica) rekvalifikacia nezamestnanych, kto-
ra vSak tiez vyzaduje urcity cas, alebo pripadny navrat Casti Slovakov
zijucich v zahraniéi (napr. v désledku vystipenia Velkej Britanie z EU).
Urcitym prechodnym rieSenim je aj prisun pracovnej sily zo zahranicia,
ktory uZ v ramci automobilovych producentov pdsobiacich na Slovensku
prebieha.l3

Kapitalovy a finan¢ny ucet
Ako je zrejmé z grafu 4.4, za negativnym saldom finan¢ného uctu stal

vroku 2016 predovSetkym vyvoj ostatnych investicii. V polozke pria-
mych investicii sa dosiahla kladna vysledna bilancia, ked’ Cisty prirastok

12 Jaguar Land Rover planuje vyrobit na Slovensku prvé automobily koncom roka 2018, predpo-
kladana ro¢na produkcia v prvej faze je 150 tisic vozidiel.

13 (J¢astnici konferencie Newmatec organizovanej v marci 2017 pod patronatom Zvizu automobi-
lového priemyslu prijali spolo¢né memorandum, podla ktorého je na udrzanie konkurencie-
schopnosti automobilového priemyslu na Slovensku potrebné vytvorit pruzny trh prace, ktory by
flexibilne reagoval na potrebu pracovnych sil z hl'adiska ich poctu a kvalifikacie, ako aj zmenit
slovensky vzdelavaci systém a zvysit pocet absolventov technickych univerzit. Okrem toho je
potrebné nastavit' prostredie a podmienky podporujice rozvoj aplikovaného vyskumu, vyvoja
a inovdcii, ako aj podmienky a prostredie pre aplikiciu digitalizacie priemyslu a infrastruktary
v zmysle principov stratégie Priemysel 4.0 a v neposlednom rade stabilizovat ekonomické a pod-
nikatel'ské prostredie v SR (IPDAP, 2017).
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aktiv mierne presiahol Cisty vznik pasiv. Portf6liové investicie dosiahli
druhy rok po sebe kladnu bilanciu, eSte vysSiu ako v predchadzajicom
roku, a to vplyvom vyrazne vyssieho cistého prirastku aktiv nez pasiv.

Graf 4.4
Kapitalovy a finan¢ny tcet platobnej bilancie Slovenskej republiky
vrokoch 2012 - 2016 (mil. eur)
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Prameri: Spracované podl'a idajov NBS (2017a).

Priame zahranicné investicie na Slovensku a Slovenska
v zahranici

Stav priamych zahrani¢nych investicii (PZI) v SR presiahol v roku
2015 podla poslednych dostupnych tidajov NBS (2017b) troveii 40 mld.
eur. Z nich 91 % smerovalo na Slovensko z krajin Eurépy a 8 % z Azie.
Graf 4.5 znazornuje podiely najvacsich investorskych krajin. Okrem c¢len-
skych statov EU (najma Holandska, Rakiska a Ceskej republiky) sa medzi
ne zarad'uje aj Korejska republika. Za poslednych pat rokov mozno po-
zorovat’ narast podielu PZI najma z CR (zo 6 % vroku 2011 na 11 %
v roku 2015) a pokles podielu PZI z Nemecka (z 12 % na 6 %).
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V suvislosti s investiciou britskej automobilky Jaguar Land Rover, kto-
ra je dcérou indickej spolo¢nosti Tata Motors Ltd, déjde v rokoch 2017
a 2018 aj k narastu investicii z Vel'kej Britanie. Ku koncu roka 2015 bol
ich podiel na celkovom objeme PZI na Slovensku na urovni 1,1 %. Inves-
ticia Jaguaru Land Rover dosiahne vysku 1,4 mld. eur a Slovensko ju
priamo podpori investicnou pomocou vo forme dotdcie na obstarany
dlhodoby hmotny a dlhodoby nehmotny majetok na urovni takmer 130
mil. eur, rozloZenej na obdobie niekol'’kych rokov.

Graf 45
Stav PZI v SR a slovenskych PZI v zahrani¢i v roku 2015 podl'a krajiny
investora, resp. ciel'ovej krajiny (v %)
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Prameri: Spracované podl'a idajov NBS (2017b); vlastné vypocty.

Vobdobi 2002 - 2016 pritom podla Vlachynského a Kristalyho
(2017) predstavovali dotacie na hmotny a nehmotny investi¢ny majetok
viac ako tretinu stimulov poskytnutych zahrani¢nym investorom na Slo-
vensku. Takmer polovicu tvorila tl'ava na dani z prijmov pravnickych
0sob. Podl'a autorov sa v uvedenom obdobi na Slovensku udelilo spolu
176 investi¢nych stimulov pre 148 subjektov (niektoré firmy dostali sti-
muly dvakrat alebo dokonca trikrat), a to v celkovej vySke takmer 1,65
mld. eur. Paradoxne, stimuly smerovali prevazne do okresov s podprie-
mernou mierou nezamestnanosti, o sa zasadnejSie nezmenilo ani po
prijati nového Zakona ¢. 561/2007 Z. z. o investi¢nej pomoci.
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Urcity obraz o vnimani Slovenska ako investi¢nej lokality poskytuju
rézne prieskumy. Ako vyplynulo z prieskumu medzi zahrani¢nymi inves-
tormi,1# ktory vo februari 2017 uskutocnili obchodné komory Nemecka,
Rakuska, Svédska a Holandska posobiace na Slovensku, spolu so spolo¢-
nostou Advantage Austria Bratislava, pontkajticou sluzby rakuskym fir-
mam aich zahranicnym obchodnym partnerom, za poslednych osem
rokov eSte nebola na Slovensku konjunkturalna situacia taka pozitivna
ako v sucasnosti (SOHK, 2017). Sucasnu hospodarsku situdciu pozitivne
hodnoti 45 % opytanych firiem a d'alsich 47 % vnima situaciu ako uspo-
kojivu. Vyrazne vSak poklesol podiel firiem, ktoré by svoju investiciu na
Slovensku aj za dnesnych podmienok zopakovali, a to z 85 % na 79 %, co
sko je celkovo hodnotené ako druha najatraktivnejsia lokalita pre inves-
ticie v strednej a vychodnej Eurépe. Na prvom mieste podla prieskumu
skoncila, rovnako ako v predchadzajucich rokoch, Ceska republika, na
tretom a Stvrtom Estonsko a Slovinsko.

Medzi najlepsSie hodnotené lokalne faktory Slovenska patri ¢lenstvo
v EU, produktivita a ochota pracovnikov podavat vykony, disponibilita
a kvalita miestnych dodavatel'ov, kvalifikdcia pracovnikov a pracovné
naklady. Vyvoj v pripade niektorych lokalnych faktorov vSak zniZuje
spokojnost investorov so Slovenskom ako investi¢nou lokalitou. Ide
najma o uz spominanu disponibilitu odbornych pracovnikov. V porov-
nani s predchadzajicim rokom bol horsie hodnoteny aj slovensky vzde-
lavaci systém, konkrétne odborné a vysokoskolské vzdelavanie. Zavede-
nie dudlneho vzdelavania sice predstavuje vyvoj spravnym smerom, bu-
de vsak potrebné zvysit pocet jeho Ziakov. IntenzivnejSie prepojenie
s praxou je zaroven potrebné aj v pripade vysokoskolského vzdelavania.
K najhorsie hodnotenym lokalnym faktorom na Slovensku patril boj pro-
ti korupcii a transparentnost vo verejnom obstaravani (SOHK, 2017).

Slovensko pravdaZe nie je len prijemcom PZI, ale aj krajinou investu-
jucou v zahrani¢i, hoci vomnoho mensej miere. Objem slovenskych
priamych investicii v zahrani¢i dosiahol podla idajov NBS za rok 2015

14 Prieskum sa uskuto¢nil medzi 176 firmami z vyrobného sektora, energetiky, stavebnictva,
obchodu a sluZieb.
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necelych 2,2 mld. eur. V tomto pripade smerovalo az 95 % investicii SR
do inych eurépskych $tatov na cele s Ceskou republikou (takmer dve
patiny celkovych investicii, pozri graf 4.5); 2,4 % investicii na americké
kontinenty a 2,2 % do Azie. V porovnani s rokom 2011 to znamen4 pre-
dovsetkym pokles podielu Ceskej republiky (z 53 % na 39 %), ako aj
zvySenie podielu Pol'ska (zo 4 % na 9 %) na celkovych slovenskych PZI

v zahranidi.
X ok ok ok

Podobne ako v predchadzajicom roku, aj v roku 2017 moZno ocaka-
vat, Ze zahrani¢ny dopyt pozitivne prispeje k rastu slovenskej ekonomi-
ky. Zrychlit by sa mal vyvoz a v suvislosti s narastom investicii spojenych
s vystavbou nového automobilového zavodu aj dovoz. Celkovo sa prav-
depodobne zaznamena niZsi prispevok Cistého exportu k rastu HDP nez
v roku 2016.

V désledku rozbiehajicej sa produkcie zavodu Jaguar Land Rover, ako
aj rozSirenia vyroby Volkswagenu Bratislava moZno vrokoch 2018
a 2019 predpokladat’ eSte vyraznejSie medzirocné zrychlenie exportu.
Dynamika exportu vSak v najblizZSich rokoch moZe byt tlmena vplyvom
rizik z vonkajSieho prostredia, medzi ktoré patri Brexit (hlavne jeho
»tvrda“ verzia, t. j. Uplné odcClenenie Vel'kej Britanie od jednotného eu-
réopskeho trhu), ako aj protekcionisticka politika USA.
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5. MENOVA POLITIKA EUROPSKE] CENTRALNE]J BANKY
A SUVISLOSTI CLENSTVA SLOVENSKE] REPUBLIKY
V EUROPSKE] UNII

Hospodarska situacia v eurozéne sa sice v poslednom obdobi ¢iastoc-
ne stabilizovala, avSak s vel'’kou pomocou zo strany Eurdpskej centralnej
banky (ECB), ktora pokracuje v uvol'nenej menovej politike. Na politickej
urovni pdsobi destabilizujico predovSetkym pripravovany odchod Vel-
kej Britanie z Eurépskej unie (EU), ktory spustil rozsiahle diskusie
o budticnosti Unie so (zatial') 27 ¢lenmi.

V tejto kapitole sa venuje pozornost aktivitam ECB zameranym na
podporu ekonomiky eurozény, ukoné¢enému predsednictvu SR v Rade EU
s dérazom na ulohu bratislavského summitu, ako aj naslednej diskusii
o budiicom vyvoji EU. Zavere¢né ¢asti kapitoly st zamerané na plnenie
odporucani Eurdépskej komisie v SR a monitorovanie makroekonomic-
kych nerovnovah na Slovensku.

Menova politika ECB nad’alej expanzivna

Menova politika ECB si aj priebehu roka 2016 a zaciatkom nasleduju-
ceho roka zachovala expanzivny charakter (graf 5.1). Hlavna turokova
sadba sa uz od marca 2016 nachddza na nezmenenej Urovni 0 %
a depozitna sadzba v zapornom pasme (-0,40 %). Ani pocas d’alSich me-
siacov sa nepredpoklada zmena urokovych sadzieb smerom nahor.
V kombindacii s postupnym zvySovanim urokovych sadzieb v USA to
znamena posiliiovanie amerického dolara voci euru a tlak na posun vy-
menného kurzu smerom k parite. SlabSie euro by tak na jednej strane
podporovalo konkurencieschopnost exportérov zeurozony na global-
nom trhu a na druhej strane zdraZovalo dovoz z krajin mimo eurozony.

V decembri 2016 uskutoc¢nila ECB upravy v programe kvantitativneho
uvoltfiovania, ked’ zniZila mesa¢ny objem nakupov cennych papierov z 80
mld. eur na sucasnych 60 mld. eur (t. j. naspat na povodny objem naku-
pov), azaroven predizila ndkupy o daldich devit mesiacov. Namiesto
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ukoncenia nakupov v marci 2017 tym teda doSlo k posunu terminu
minimdalne na koniec roka 2017. Spolu by to tak znamenalo trvanie
kvantitativneho uvoltiovania v dizke aZ dva roky a devat mesiacov, ¢o
d’alej zvysuje rizika spojené s navratom k Standardnej menovej politike.

Graf 5.1
Vyvoj klI'i¢ovych urokovych sadzieb ECB
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Prameri: ECB (2017).

V priebehu roka 2016 sa inflacia v menovej tnii drzala tesne nad nu-
lou, resp. v zadpornom pasme. Vzhl'adom na to, Ze vo februari 2017 sa
inflacia mierne zrychlila, ked’ dosiahla medziro¢nt zmenu 2 % (Eurostat,
2017), vytvara sa priestor na postupné sprisiiovanie menovej politiky.
Argumentom ECB proti ustupu od sucasnych stimulov je vSak fakt, ze
rast inflacie bol v poslednych mesiacoch vyvolany primarne vys$simi ce-
nami energii, a nie napr. vy$$imi mzdami. Podl'a poslednej prognézy Eu-
ropskej komisie (European Commission, 2017a) inflacia v eurozone
vroku 2017 dosiahne 1,6 %. To znamena, Ze sa udrzi tesne pod Uroviou
2 % (co je z pohl'adu ECB vnimané ako cenova stabilita), a teda centralna
banka by mohla zacat' postupne ukoncovat svoju expanzivnu menovud
politiku.
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Vplyv menovej politiky ECB na vyvoj urokovych sadzieb na Slovensku
si teda zatial ponechava charakter z predchadzajiceho obdobia v podo-
be nizkeho uUrocenia vkladov a Gverov na slovenskom bankovom trhu.
Zaroven pretrvavajuce relativne nizke uroky na trhu vladnych dlhopisov
zintenziviluju snahy vlady poziciavat' si vo va¢Som rozsahu, ¢o vytvara
tlak na uvol'nenie dstavnej dlhovej brzdy, pricom limity pre verejny dlh
sa maju v zmysle platného ustavného zakona zacat od roku 2018 po-
stupne sprisiiovat.

Predsednictvo SR v Rade EU

V druhom polroku 2016 Slovenska republika predsedala Rade EU, po
prvykrat pocas svojho ¢lenstva v Unii. Slovenské predsednictvo dohodlo
s Eurépskym parlamentom rekordne rychlo rozpocet EU na rok 2017
a v suvislosti s migraciou predstavilo koncept efektivnej solidarity ako
alternativu k povinnej solidarite. V priebehu historicky prvého sloven-
ského predsednictva zacala fungovat Eurépska pohrani¢nd a pobrezna
straz ako vyznamny nastroj na obmedzovanie nelegalnej migracie. Dalej
sa na europskej urovni podarilo uspesne ukoncit ratifikacny proces Pa-
rizskej dohody o klimatickych zmenach, ktorej dlhodobym cielom je
udrZat’ zvySovanie globalnej priemernej teploty do konca storocia vyraz-
ne pod 2°C. Od jula 2017 bude v mobilnej komunikacii odstraneny roa-
ming, bola prijata dohoda o frekven¢nom pasme (budovanie vysokorych-
lostného internetu) a pokrok sa dosiahol aj v oblasti digitalnej ekonomi-
ky v podobe dohody o odstraneni geografického blokovania medzi Clen-
skymi Statmi.

V Bratislave sa v ramci slovenského predsednictva uskutoc¢nil 16. sep-
tembra 2016 neformalny (mimoriadny) summit lidrov 27 ¢lenskych Sta-
tov EU (bez Velkej Britanie). Na summite bolo prijaté tzv. Bratislavské
vyhlasenie, a zaroven predseda Eur6pskej rady, predsednictvo Rady a EK
navrhli pracovny program (tzv. Bratislavsky plan alebo cestovni mapu),
ktory predstavuje politicky zdmer na najbliZsie mesiace.

Okrem vSeobecného ciel'a dosiahnut tspech EU pozostavajiicej z 27
Clenskych Statov sa plan zameriava na niekolko konkrétnych oblasti.
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V ramci oblasti migracie a vonkajSich hranic sa zdoraziuju ciele nedovo-
lit, aby sa zopakovali toky migrantov z roku 2015, zabezpecit kontrolu
nad vonkaj$imi hranicami a vratit sa k schengenskému priestoru. Ciel'mi
v ramci vnutornej a vonkajsSej bezpec¢nosti st podpora clenskych Statov
pri zaistovani vnutornej bezpecnosti av boji proti terorizmu a po-
sililovanie spoluprace EU voblasti vonkaj$ej bezpe¢nosti a obrany.
A napokon v ramci hospodarskeho a socialneho rozvoja je hlavnym cie-
I'om ,vytvorit’ sl'ubnu hospoddrsku budticnost pre vsetkych ... a poskytovat
lepsie prileZitosti mladym I'udom* (European Council, 2016). Bratislavsky
summit mozno chapat ako zaciatok procesu sebareflexie Unie po roz-
hodnuti britskych obéanov o vysttpeni Vel'kej Britanie z EU.

Siroké spektrum scenarov budiceho vyvoja EU

V nadvaznosti na Bratislavsku deklaraciu zverejnila Eurépska komisia
(EK) v marci 2017 Bielu knihu o budiicnosti Eurépy s podtitulom Uvahy
a scendre pre $tdty EU 27 k vyvoju do roku 2025 (European Commission,
2017d).2° Dokument obsahuje nacrt piatich scenarov budtceho vyvoja
v Eurépe, ktoré maji pomdct rozvinut diskusiu o d’alsom smerovani EU
po vystupeni Velkej Britanie, a to nielen na tirovni eurépskych institucii,
ale aj s ob¢anmi Clenskych Statov. Komisia v dokumente zdoraznuje, Ze
jednotlivé scenare sa navzdjom nevylucuju, a zaroven nie su ani vycerpa-
vajtce. Predstavené scenare budiiceho vyvoja Unie do roku 2025 st na-
sledovné:

1. scenar - Pokracovanie v siicasnom smerovani
Podl'a tohto scendra sa Eurépska tinia zameria na dokoncenie uz existu-
juceho programu reforiem. Rata sa s posiliovanim jednotného trhu,
s uzatvaranim obchodnych dohdd s partnermi z celého sveta, so zlep-
Sovanim fungovania eurozény, posilnenim finan¢ného dohladu, aj
s Ciastone modernizovanym rozpoctom. Zaroven sa ocakava zosilnena

spolupraca pri riadeni vonkajSich hranic, posun smerom k spolo¢nému

15 Biele knihy Eurdpskej komisie su dokumenty, ktoré obsahuji ndvrhy opatreni Eurdpskej tnie
v konkrétnej oblasti. ... CielomBielej knihy je zacat’ diskusiu s verejnostou, zainteresovanymi stra-
nami, Eurépskym parlamentom a Radou a tak ul'ah(it politicky konsenzus“ (EUR-Lex, 2017).
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azylovému systému, lepSia koordinacia v oblasti bezpecnosti, uzsia
spolupraca voblasti obrany, ako aj jednotnej$ie vystupovanie EU
v oblasti zahrani¢nych veci.

N

scenar - Vylu¢ne jednotny trh

Tento scenar predstavuje najniZSiu intenzitu integracie. Znamenal by
posilnenie jednotného trhu s tovarom a kapitalom, ale zaroven skom-
plikovanie vol'ného pohybu 0séb a sluZieb. Spolupraca v ramci meno-
vej Unie by bola obmedzena a jej zranitel'nost vysoka, eur6psky roz-
pocet by bol zamerany na financovanie zasadnych funkcii z pohl'adu
jednotného trhu, neexistovala by jednotna migracna a azylova politika
a posilnili by sa kontroly na vnatornych hraniciach. Neprehlbovala by
sa spolupraca v oblasti obrany, v zahranicnej politike by sa niektoré
zaleZitosti riesili na bilateralnej irovni a nedarilo by sa uzatvarat no-
vé obchodné dohody.

3. scenar - Ti, ktori chcu, robia viac

Tento scendar sa javi ako jeden z najviac pravdepodobnych. Znamena
prehibenie integracie, ale spojené s este vyraznej$ou ,viacrychlost-
nou“ Eurépou (t. j. réznymi stupfiami integracie ¢lenskych $tatov EU),
nez je to v sucasnosti.1® Predpoklada sa vytvorenie jednej alebo viace-
rych ,koalicii ochotnych®, ktoré uzsie spolupracujui v konkrétnych ob-
lastiach politik. Ostatné Clenské staty by mali mozZnost neskor sa pri-
pojit k Statom, ktoré posilnili vzajomnu spolupracu. V tomto scenari
by teda na rozdiel od prvého scenara dochadzalo v ramci skupiny
$tatov k prehibeniu spolupréce, ¢i uZ v oblasti dani,'7 socialnych ota-
zok, bezpecnosti alebo obrany. To by bolo spojené s vytvorenim do-
plnkovych rozpoctov keurépskemu rozpoctu v oblastiach s uzSou
spolupracou niektorych krajin. Vzhl'adom na ,viacrychlostny“ charak-
ter by sa viak fungovanie celej EU stalo zloZitej$im.

16 Viacrychlostny charakter EU je v stiéasnosti zaloZeny najmi na skuto¢nosti, Ze nie véetky ¢len-
ské Staty participuji na menovej Unii a nie vSetky patria do schengenského priestoru.

17 Prikladom by mohlo byt zatial nerealizované partnerstvo (tzv. posilnena spolupraca) v oblasti
dane z finan¢nych transakcii, na ktorom ma v sucasnosti zaujem podiel'at sa uz len desat krajin
vratane Slovenska.
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4. scenar - Menej, ale efektivnejsie
Podl'a tohto scendra by sa sice dosahoval spolo¢ny postup vSetkych
Clenskych Statov smerom k hlbsej integracii, avSak len v niektorych
oblastiach politiky. V ostatnych oblastiach by Unia nenapredovala,
resp. konala v menSom rozsahu (napr. v oblasti regionalneho rozvoja).
Vramci jednotného trhu by sice boli spolo¢né normy stanovené na
nizsej drovni, ale vo vybranych oblastiach by sa lepSie presadzovali.
Bolo by moZné pomerne rychlo uzatvarat obchodné dohody s inymi
krajinami. Dochadzalo by k posilneniu eurozény, ale EU ako celok by
nesmerovala k intenzivnejSej integracii. Mohla by sa vytvorit Eurdp-
ska obranna unia a zlepsit spolupraca v oblasti ochrany vonkajsich
hranic (Eurépska pohrani¢na a pobrezna straz), bezpecnosti (spoloc-
na agenttra pre boj proti terorizmu) a azylovej politiky (Agenttira EU
pre azyl). Rozpoc¢et EU by musel byt v nadvaznosti na to prepracova-
ny. V oblasti zahrani¢nej politiky by EU vystupovala jednotne. Zrejme
by vSak dochadzalo k rozporom medzi ¢lenskymi Statmi ohl'adne vy-
beru prioritnych politik.

5. scenar - Ovela viac spolocne
Tento scenar moZzno hodnotit ako najviac ambicidzny a tym aj najme-
nej realisticky. Znamenal by smerovanie k hlbSej integracii vo vset-
kych oblastiach politiky. To by bolo spojené so zdiel'anim vacésieho
mnozstva pravomoci aj zdrojov, ¢o by vSak mohlo viest kne-
spokojnosti v suvislosti s presunom prili§ vel'kého mnozstva pravo-
moci z narodnej na eurdpsku droven. Posilnovala by sa menova tnia,
dosiahla by sa hospodarska, finan¢na a fikalna tinia. Rozpocet EU by
sa zvysil a modernizoval, navySe by sa aktivovala funkcia fiskalnej
stabilizacie pre eurozénu. Eurépsky stabiliza¢ny mechanizmus by sa
mohol transformovat na Eur6psky menovy fond. Dobudoval by sa
jednotny trh v oblasti energetiky, digitalnych sieti a sluzieb. V oblasti
obrany, bezpecnosti, azylovej aj zahrani¢nej politiky by sa dosahoval
pokrok uvedeny vo Stvrtom scenari. Rozhodnutia by sa prijimali aj
vykonavali rychlejSie.
Slovenska republika vzhl'adom na malu vel'kost ekonomiky a jej vyso-

ki otvorenost’ vo vyznamnej miere taZi z existencie jednotného trhu EU
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(najma z vol'ného pohybu tovarov), ako aj z ¢lenstva v menovej unii. Po-
kial' vSak ide o d'alSie prehlbovanie integracie v roznych oblastiach poli-
tiky, v mnohych pripadoch je namieste starostlivo zvazit vyhody a ne-
vyhody ztoho vyplyvajuce pre Slovensko. Na jednej strane napriklad
silnejSia ochrana vonkajSich hranic, ako aj lepsia koordinacia v oblasti
bezpecnosti by boli pre clenské Staty vratane SR prinosné. Na druhej
strane napriklad v pripade prehlbovania fiskalnej integracie by zaviselo
od jej konkrétnej podoby, aké prinosy a rizika by znamenala pre Sloven-
skd republiku ako jeden z fiskalne najzodpovednejsSich Clenskych Statov
EU. A% na zaklade poznania konkrétneho postupu prehlbovania eurép-
skej integracie by tak bolo mozZné konStatovat, ¢i by pre SR bolo vyhod-
nej$ie byt sacastou jadra EU, alebo zostat medzi ¢lenskymi $tatmi
s menSou mierou integracie.

Vystupenie Vel'kej Britanie z EU (pravdepodobne v roku 2019) bude
mat pre budicnost Unie ajej ¢lenskych $titov mnohé ekonomické aj
politické dosledky vratane zmien v rozpocte EU. Brexit méZe priniest
narast prispevkov C¢lenskych Statov do spolo¢ného rozpoctu ako kom-
penzaciu za vypadok prispevku Vel'kej Britanie alebo zachovanie sucas-
nej vysky prispevkov ¢lenskych Statov sprevadzané nevyhnutnym zniZe-
nim vydavkov rozpo¢tu EU. Druha z tychto alternativ by mala na Sloven-
sko ako ¢istého prijemcu prostriedkov z EU este silnejsi vplyv ako prva.

K diskusii o uvedenych piatich scenaroch prispeje EK v priebehu dru-
hého Stvrtroka 2017 d'alS$imi dokumentmi zameranymi na socialny roz-
mer Eurépy, vyuZivanie globalizicie, prehibenie hospodarskej a menovej
tinie, budticnost’ eurépskej obrany a budiicnost financii EU. O Bielej kni-
he o bududcnosti Eurépy sa diskutovalo aj po¢as mimoriadneho eurdp-
skeho summitu v Rime, ktory sa konal 25. marca 2017 pri prilezitosti 60.
vyrocia podpisu Rimskych zmlav.18 Hlavni predstavitelia ¢lenskych Sta-
tov (okrem Vel'kej Britanie) podpisali na summite deklaraciu obsahujicu

18 Rimske zmluvy sa stali jednym zo zakladov neskorsej eurdpskej integracie. Ide o suhrnny nazor
pre dve zmluvy podpisané 25. marca 1957, a to Zmluvu o zaloZeni Eurépskeho hospodarskeho
spolotenstva (v st¢asnosti Zmluvu o fungovani EU) a Zmluvu o zaloZeni Eurépskeho spoloéen-
stva pre atdmovu energiu. Obidve zmluvy boli viackrat menené, naposledy Lisabonskou zmluvou,
ktora nadobudla platnost’ 1. decembra 2009.
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spolo¢nti viziu pre nasledujiice obdobie, podla ktorej musi byt EU jed-
notna a nedelitel'na a o desat rokov by mala byt bezpec¢na, prosperujuca,
konkurencieschopna, socidlne zodpovedna a schopna zohravat klticovu
ulohu vo svete (European Council, 2017).

Pokrok v implementacii odporucani EK pre SR

V poslednych rokoch bolo v odporucaniach Eur6pskej komisie (EK)
pre SR (tzv. Country-Specific Recommendations) zahrnutych niekolko
oblasti. Viaceré znich sa tykali fiSkalnej politiky, najma pokial' ide
o dosiahnutie dlhodobej fiSkdlnej udrZatel'nosti, zniZenie deficitu verej-
nych financii pod 3 % HDP, pokrok smerom k dosiahnutiu strednodobé-
ho ciel'a vyrovnaného rozpoctu, zaloZenie narodnej fiSkalnej rady, prija-
tie vydavkovych limitov ¢i efektivnost datiovej spravy. Dal$ia skupina
odporucani sa tykala trhu prace, predovSetkym dlhodobej nezamestna-
nosti a nezamestnanosti mladych. Za problematicky sa dlhodobo povazu-
je aj vzdelavaci systém, kvalita podnikatel'ského prostredia, efektivnost
a kvalita verejnej spravy, ako aj systém sudnictva (European Commis-
sion, 2017c).

Avsak implementacia odpordcani na Slovensku stdle zaostava. Len
niektoré z nich sa podarilo zrealizovat, napr. zniZenie deficitu verejnych
financii pod uroven 3 % HDP a zriadenie Rady pre rozpoctovu zodpo-
vednost. Dal$ie z odporuéani sa z roka na rok presivaju, napr. zavedenie
zavaznych vydavkovych limitov.

V hodnotiacej Sprave o krajine za rok 2017 pre Slovensko? (Europe-
an Commission, 2017b, p. 14) sa uvadza, ze ,vysledky Slovenska od roku
2011 pri formulovani politik, ktorymi sa riesia odportcania pre jednotlivé
krajiny a zdkladné strukturdlne problémy, vykazuju mix politického po-
kroku a pretrvdvajucich vyziev“. Europska komisia zaroven poukazuje na
to, Ze Slovensko na odporucania zroku 2016 dostatoCne nereagovalo.
Urcity pokrok sa podla EK dosiahol v oblasti aktiva¢nych opatreni pre

19 Eurdpska komisia kazdorocne vydava hodnotiace spravy o jednotlivych ¢lenskych Statoch
Unie. Ide o klicovy analyticky dokument v ramci ro¢ného cyklu koordinacie hospodarskych
a socialnych politik ¢lenskych statov - tzv. eurépskeho semestra.
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dlhodobo nezamestnanych, ako aj v oblasti riadenia I'udskych zdrojov vo
verejnej sprave. Medzi oblasti s obmedzenym pokrokom patri zvySova-
nie danovej discipliny, zlepSovanie nakladovej uc¢innosti zdravotnej sta-
rostlivosti, zlepSenie postupov vo verejnom obstaravani a zvySenie efek-
tivnosti systému sudnictva. V oblasti regulatného a administrativneho
zat'aZenia podnikov sa podl'a EK nedosiahol Ziadny pokrok.

Vyvoj indikatorov makroekonomickych nerovnovah v SR

Specifickou oblastou, ktorti monitoruje EK vramci eurépskeho se-
mestra, siu makroekonomické nerovnovahy. Od spustenia Postupu pri
makroekonomickych nerovnovahach (Macroeconomic Imbalance Proce-
dure - MIP) ako integralnej sucasti koordinacie hospodarskych politik
v EU v roku 2012 zatial’ Slovensko ani raz nebolo identifikované ako kra-
jina, v ktorej by bolo potrebné vykonat hibkovii analyzu a v ramci nej
zistovat), ¢i v krajine existuji nerovnovahy a akej povahy.

V prvej Sprave o mechanizme varovania (Alert Mechanism Report -
AMR) publikovanej v roku 2012 Slovensko prekrocilo hrani¢né hodnoty
v pripade niekolkych indikatorov, a to Cistej medzinarodnej investicnej
pozicie, miery nezamestnanosti, bilancie bezného uctu, redlneho efektiv-
neho vymenného kurzu a nomindlnych jednotkovych nakladov prace
(tab. 5.1). Po¢ntc rokom 2013 Slovensko prekracovalo hranice len
v pripade dvoch indikatorov - Cistej medzinarodnej investicnej pozicie
a miery nezamestnanosti (European Commission, 2016). VysSiu cistu
medzindrodnu investi¢nu poziciu SR vSak EK nepovaZuje za nerovnova-
hu, ktora by mohla viest' k vyraznejSim makroekonomickym problémom,
a to vzhladom na jej charakter, ked'Ze je vysledkom vysSieho prilevu PZI.
Relativne vysokd miera nezamestnanosti je Strukturalnym problémom
dlhodobého charakteru. Vramci MIP vsSak tento indikator signalizuje
skor schopnost ekonomiky reagovat na Soky nez existenciu rizik nerov-
novahy do bududcnosti, preto sam osebe pri prekroceni stanovenej hrani-
ce nevytvara potrebu vykonania hibkovej analyzy.
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Indikatory hodnotiacej tabul’ky v ramci MIP na Slovensku

2012 2013 2014 2015 2016
Vonkajsie nerovnovahy a konkurencieschopnost Hrani¢né hodnoty | AMR AMR AMR AMR AMR
Bilancia beZného uc¢tu % HDP, 3-ro¢ny kizavy priemer +6%a-4% -4,2 -3,4 1,8 0,2 1,0
Cistd medzinarodna investi¢na pozicia % HDP -35% -63,1 -65,5 -64,1 -65,1 -69,4
Realny efektivny vymenny kurz 42 obchodnych partnerov, HICP deflator, +5 % (EMU), #11
3-ro¢na % zmena (neclenské staty EMU) 10,9 3,4 -3,2 2,1 1,3
Trhovy podiel na svetovom exporte 5-ro¢na % zmena -6 % 313 211 32 22 32
Nominalne jednotkové naklady prace 2010 =100, 3-rotna % zmena 9 % (EMU), 12 %
(neclenské staty EMU) 9,7 6,3 1,2 2,5 2,2
Vniitorné nerovnovahy
Medziro¢na zmena cien domov a bytov upravena deflatorom konecnej spotreby
3 domacnosti 6% 5,0 -5,2 -5,9 -0,5 1,5
Uverové toky stikromného sektora konsolidované, % HDP 14 % (predtym 15 %) 3,1 2,7 3,1 5,4 3,9
Dlh sikromného sektora konsolidovany, % HDP 133 %
(predtym 160 %) 68,7 71,1 71,2 74,8 76,2
VSeobecny dlh vladneho sektora % HDP 60 % 41,1 43,5 52,1 54,6 53,5
Miera nezamestnanosti 3-ro¢ny kizavy priemer 10 % 12,1 13,4 14,1 14,0 13,8
Zavazky finan¢ného sektora nekonsolidované, 1-ro¢na % zmena 16,5 % 2,0 1,0 2,8 -0,3 7,0
Nové indikatory zamestnanosti
Miera aktivity % celkovej populacie vo veku 15 - 64,
3-rofna zmena -0,2p.b 1,6
Dlhodob4 nezamestnanost’ % aktivnej populdcie vo veku 15 - 74,
3-rofna zmena 0,5p.b. 0,0
Nezamestnanost mladych % aktivnej populacie vo veku 15 - 24,
3-rofna zmena 2,0 p.b. -4,0

Pozndmka: AMR - Sprava o mechanizme varovania (Alert Mechanism Report); HICP - harmonizovany index spotrebitel'skych cien (Harmonised Index of

Consumer Prices). Udaje prekracujice hrani¢né hodnoty stanovené v ramci AMR st vyznacené farebne. Prameri: European Commission (2016).
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Planované vystiipenie Velkej Britanie z EU prina$a obom stranam nie-
len komplikacie ekonomického charakteru, ale spustilo aj rozsiahle disku-
sie o buducnosti eurdpskej integracie, ktorych zdkladom ma byt pat' sce-
narov budiceho vyvoja EU formulovanych Eurépskou komisiou. Pre vietky
¢lenské staty Unie vratane Slovenskej republiky bude preto v najbliz§om ob-
dobi kl'icové zadefinovat svoju poziciu vo vztahu k d'alSiemu smerovaniu
integracie.

Zaroven pre Slovensku republiku zostava vyzvou ddéslednejSia imple-
mentacia odporucani EK, ¢i uz ide o zavedenie zavaznych vydavkovych
limitov, zlepSenie postupov vo verejnom obstaravani, zefektivnenie sys-
tému suddnictva alebo redukciu administrativneho a regula¢ného zataZe-
nia podnikov. Slovenska republika patri k malému poctu ¢lenskych Statov,
ktoré sa dosial’ vyhli hibkovej analyze makroekonomickych nerovnovah
zo strany EK. Napriek tejto skutoCnosti je namieste venovat pozornost
nielen problému nezamestnanosti (hlavne dlhodobej), ale v zaujme pred-
chadzania moZnym negativnym doésledkom asymetrickych Sokov nad'alej
udrZiavat' v akceptovatelnych medziach aj ostatné ukazovatele makro-
ekonomickych nerovnovah.
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6. CENOVY VYVO]

Cenovy vyvoj ani vroku 2016 nevybocil zo svojej uZ tri roky trvajucej
trajektorie smerom k poklesu cien. Takyto vyvoj deflacnych tendencii sa
udrZal nevidane dlhé obdobie a celkova cenova hladina bola v priemere na
nizSej urovni ako vroku 2013. Rozdielnym faktorom v porovnani
s predchadzajicimi rokmi bol vSak aj podstatny prispevok k poklesu ce-
novej hladiny aj z domacej ekonomiky, zatial' ¢o v minulosti sa na deflacii
majoritne podielali externé faktory.

Ceny v priemere Klesali

Fenomén Kklesajucich cien (pripadne stagnujucich cien) sa pocas po-
slednych troch rokov v prostredi SR uZz relativne udomacnil. Cenova hla-
dina naposledy rastla eSte v decembri roku 2013 a ani nekonven¢né me-
tody vykonavania monetarnej politiky Eur6pskou centralnou bankou ne-
dokazali zvratit vyvoj cien v roku 2016 ku kladnému rastu. Celkova ceno-
va hladina tak v priemere za rok 2016 poklesla o0 0,5 %.

Medzi hlavné faktory, ktoré ovplyviiovali vyvoj cenovej hladiny moz-
no zaradit najma tieto:

e Pokles cien regulovanych odvetvi - k poklesu celkovej cenovej hladiny
prispeli aj ceny v regulovanych odvetviach ked’ sa po treti raz v rade na
zadiatku roka zniZili. Vynimoé¢ny bol aj zasah Uradu pre reguldciu sie-
tovych odvetvi, ktory pristapil k zniZeniu cien plynu aj pocas kalendar-
neho roka v juli 2016, ked’ zniZzil cenu plynu az o takmer 4,9 %.

e Nizke ceny agroproduktov - najma ceny pSenice a kukurice sa na sveto-
vych trhoch predavali za nizke ceny, ¢o sa prenieslo do poklesu cien po-
travin najma v prvej polovici roka 2016. Napriklad cena busela kukuri-
ce predstavovala v auguste 2016 iba 39 % ceny, za ktoru sa predaval
vroku 2012. Podobne na tom bola aj cena pSenice, ked’ sa jeden busel
predaval za cenu na urovni 44 % ceny z roku 2012.19

19 Treba si uvedomit, Ze tieto potraviny nevstupuji do spotrebného kosa len priamo, ale aj nepria-
mo formou ovplyvnenia cien produktov z nich sa vyrabajucich. Napriklad kukurica neslizi len ako
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e ZniZend sadzba DPH na vybrané potraviny.?/

e Pozvolny ndrast cien pohonnych hmét — prepad cien pohonnych hmot
vroku 2015 vytvoril priestor pre pozvolne prenaSany proinfla¢ny tlak
vroku 2016. Najma vplyvom bazického efektu z roku 2015 bol prie-
merny pokles cenovej hladiny brzdeny rastom cien pohonnych hmot.
Priemerna cena nafty bola na konci roka 2016 o 18 % vysSia ako na za-
Ciatku roka. V pripade benzinu Natural 95 to bolo o0 10 %.

e Rast redlnej mzdy sa neprendsal do inflacnych tlakov -predovSetkym kvoli
stagnacii cenovej hladiny v priebehu poslednych troch rokov sa vytvoril
priestor pre vyznamny narast realnej mzdy. Narast dopytu po produk-
toch a sluzbach sa vsak len obmedzene preniesol aj do rastu ich cien.
Pozitivnou spravou pre pracujucich bol pokracujici rast nomindlnej

mesacnej mzdy, ktory uz tretim rokom bol podporeny poklesom cenovej

hladiny. Redlna mzda tak rastla eSte rychlejSie ako nominalna, a to na
urovni 3,8 %. Vzhl'adom na ¢oraz viac sa dynamizujuci vyvoj inflacie ku
koncu roka 2016 a prvé mesiace roka 2017 vSak moZno konStatovat, Ze
obdobie rastu realnej mzdy rychlejSim tempom ako nomindlnej je uz

s vel’kou pravdepodobnost'ou prekonané.?!

Aj ked’ priemerna cenova hladina za rok poklesla, vyvoj jednotlivych po-
loZiek meraného spotrebného kosa nam napoveda, Ze dynamika zmien ce-
novej hladiny sa nevyvijala rovhomerne. Pokles v cenach produktov bol
zaznamenany len v troch z dvandstich kategorii, avSak ich kumulativny po-
diel na celom spotrebnom koSsi presiahol 50 % (pozri graf 6.1).

Kvalitativne rozdielny vyvoj v cenovej hladine nebol zaznamenany ani

v okolitych ekonomikach mimo eurozény. V Cesku a Mad’arsku sa ceny do-
kazali udrzat’ nad hranicou stagnacie a marginalne rastli, zatial’ ¢o v Pol’sku,
podobne ako na Slovensku, nepatrne poklesli. O tom, Ze stagnacia cenovej
hladiny nie je fenoménom len v strednej Eurépe, ale v celej EU, svedéi vy-
sledna hodnota inflacie v eurozone, ktora sa sice udrzala v kladnom pasme
rastu, avsak s takmer nepatrnou hodnotou 0,2 %.

potravina na vyrobu findlnych produktov, ale aj ako krmivo pre zvierata, takZe nizSiu cenu mozno
ocakavat aj pri tychto produktoch.

20 Tomuto faktoru venujeme Specialnu pozornost d’alej v kapitole.
21 Viac k téme vyvoja miezd v kapitole Vyvoj zamestnanosti a miezd.
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Graf 6.1
Medzirocna zmena cenovej hladiny v kategoériach indexu
spotrebitel'skych cien (vel'kost kategorii podl'a vah v spotrebnom kosi)
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Prameri: SU SR (2017).

Graf 6.2
Medzinarodné porovnanie ro¢nych zmien hladiny spotrebitel'skych cien
(v %, Harmonizovany index spotrebitel'skych cien)
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Prameri: Eurostat (2017).
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Dramatickejsi pokles cien vyrobcov

Zatial' ¢o na dopytovej strane ekonomiky sa rast cien viacerych pro-
duktov zacal pohybovat v kladnom pasme medziro¢nej zmeny (graf
6.1), pohl'ad na ponukovu stranu hospodarstva ndm poskytuje rozdiel-
ne vysledky. V priemere ceny producentov klesali vo viacerych odvet-
viach, a to v priemysle, pol'nohospodarstve a mierne aj v stavebnictve.
MoZeme tak konsStatovat, Ze zvrat v cenovom vyvoji produktov vyrob-
cov nenastal ani v roku 2016.

Cenova hladina v priemysle poklesla vyraznym tempom uz treti rok
po sebe. Zopakoval sa tak minuloro¢ny vyvoj a ceny priemyselnych vy-
robcov poklesli o viac ako 4 %. Rovnaké konStatovanie plati aj pri pro-
duktoch realizovanych exportom, ktoré boli na tom podobne, len
s margindlnym mensim poklesom. Pokracuje tak trend, ked’ ani domaci
dopyt s oZivenym zahrani¢nym dopytom po priemyselnych produktoch
nedokazal poskytnut dostato¢ny inflacny impulz a nezvratil vyvoj cien
ku kladnym hodnotam.

V pol'nohospodarstve sa na poklese cien o viac ako 5 % podpisali hned’
dva silné defla¢né faktory. Prvym bola dobra uroda rastlinnych pol'nohos-
podarskych produktov po slabSom roku 201522 a druhym vSeobecny po-
kles cien pol'nohospodarskych komodit na svetovych trhoch. Obidva fak-
tory tlacili ceny pol'nohospodarskych produktov do deflatného pasma, ¢o
bol najvacsi pokles zo vSetkych sledovanych sektorov.

Postupne sa oZivujuci sektor stavebnictva si zachoval stagnujicu
alebo len mierne klesajucu cenu stavebnych materialov. Tato tendenciu
nezvratil ani investi¢ny rozmach v roku 2015, ked’ sa koncilo predcha-
dzajuce programové obdobie na Cerpanie eurofondov. Na druhej strane,
ceny stavebnych prac reagovali na rastuci dopyt po produktoch staveb-
nictva narastom cien a kompenzovali marginalny pokles cien staveb-
nych materialov.

*? Produkcia véetkych obilnin na Slovensku medziroéne naréstla v roku 2016 o viac ako 27 %.
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Tabulka 6.1
Indexy zmien cien vyrobcov (index rovnakého obdobia minulého
roka = 100)

2014 2015 2016

Ceny priemyselnych vyrobcov - tuzemsko 96,4 95,8 95,7

v tom: priemyselna vyroba 98,2 96,8 96,5
Ceny priemyselnych vyrobcov - tthrn 96,5 97,1 95,9
Ceny priemyselnych vyrobcov - export 96,7 97,8 96,2
Ceny pol'nohospodarskych vyrobkov 92,2 97,8 94,7
Ceny stavebného materialu - vyrobné ceny 97,3 99,2 99,6
Ceny stavebnych prac 101,3 101,8 101,2

Prameri: SU SR (2017).

Ceny narastali iba pri vladnej spotrebe

V oblasti cenovych deflatorov sa deflator suikromnej spotreby opat
ocitol v zapornych hodnotach, o mohlo spotrebitel'ov viest k realizacii
odkladanych nakupov z minulosti. Sved¢i o tom aj rastica spotreba
domacnosti, ked sa z dovodu opatrnosti niekol'ko rokov odkladana
spotreba postupne realizuje. Jedine ceny produktov vladnej spotreby
vykazali pozitivny rast, avSak to nemozno pokladat za vel'ké prekvape-
nie, pretoZe vladna spotreba (teda dopyt po produktoch zo strany vla-
dy) nie je determinovana iba ich cenovou hladinou, ale aj inymi faktor-
mi, ktorych vaha je urcena politickou preferenciou.

Rovnako ceny v zahrani¢cnom obchode Slovenska poklesli, takZe aj
dovezenad inflacia, ako historicky tradi¢ny prispievatel’ k rastu domacej
cenovej hladiny, prispievala k celkovému poklesu cien. Nepotvrdil sa
ani trend zmeny vo vyvoji vymennych reldacii, ked’ sa pozicie cien ex-
portnych produktov voci importovanym v roku 2015 po do¢asnom za-
staveni zhorSovania v roku 2016 opat vratili do negativnych hodnot.
V tomto pripade teda ide o fakt, Ze ceny exportnych produktov klesali
rychlejsie ako ceny produktov importovanych.
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Tabulka 6.2
Vyvoj cenovych deflatorov (romr, v %)
2014 2015 2016

Deflator HDP -0,2 -0,2 -0,4
Deflator sikromnej spotreby -0,1 -0,1 -0,4
Deflator fixnych investicii -0,4 0,0 -0,7
Deflator vladnej spotreby 0,3 0,7 1,3
Deflator exportu tovarov a sluzieb -1,9 -3,3 -1,4
Deflator importu tovarov a sluzieb -1,4 -3,4 -1,1
Vymenné relacie -0,5 0,0 -0,3

Pozndmka: romr = rovnaké obdobie minulého roka.
Prameri: MF SR (2017).

Vplyv poklesu DPH na vybrané produkty

Pre lepSie pochopenie suvislosti vyvoja DPH si pom6Zeme pohl'adom
do historie. Tu moZno zhrnut, Ze danova reforma, ktora vstupila do plat-
nosti este v roku 2004, zdsadnym sposobom zmenila vysku univerzalneho
nepriameho zdanenia v SR. Bola zruSena zniZena sadzba DPH, ktora sa
tykala potravin a zaviedla sa jednotna sadzba 19 % pre vSetky produkty.

Medzicasom sa upravila samotna vyska DPH z 19 % na 20 % a rovnako
sa zaviedli aj vynimky, ked' bola opat zavedena zniZena sadzba na lieky
a zdravotnicke pomdcky, a neskoér aj knihy vo vyske 10 %. Zasadnej zmeny
sa dockal zakon o dani z pridanej hodnoty v roku 2015, ked’ po niekol'’kych
rokoch diskusii bol schvaleny zakon o zniZenej sadzbe DPH na niektoré
vybrané potraviny. Tejto zmene predchadzal tlak zo strany domacich vy-
robcov potravin, ktori poukazovali na fakt, Ze SR mala do roku 2015 jednu
z najvyssich sadzieb na potraviny v EU (Euractiv.sk, 2015).

Téma zmeny DPH na vybrané produkty je dlhodobo diskutovanou aj
v akademickej sfére, pricCom najvacsia pozornost sa venuje prave intenzite
prenosu zmeny DPH do konec¢nej ceny produktu. Z rozsiahleho mnoZstva
dostupnych vedeckych Studii moZzno vyzdvihnut identifikovany asymet-
ricky vztah pri prenose zmeny DPH do konecnej ceny hlavne podla cha-
rakteru zmeny (narast alebo pokles). Pracuje sa s hypotézou, Ze narast
DPH sa prejavuje silnym rastovym impulzom do tvorby cien konec¢nych
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produktov, zatial' ¢o zniZenie sadzby sa premieta do konecnej ceny niZSou
intenzitou s hodnotou max. 50 % redukcie.

V pripade SR sa Institut finan¢nej politiky pri MF SR zameral prave na
avizované zniZovanie DPH na vybrané produkty vo svojej vyskumnej Stu-
dii (IFP, 2015), kde upozornoval na absenciu Statisticky vyznamného pre-
pojenia (mechanizmu) medzi poklesom DPH a poklesom ceny produktu.23
Tento vztah nebol identifikovany; prejavilo sa to napriklad na pripade
poklesu DPH na knihy v roku 2008, ked’ nizsia sadzba DPH nespdsobila
Statisticky vyznamny pokles cien.

O nieco optimistickejSie predpoklady o prenose poklesu DPH na konec-
né ceny mala Narodna banka Slovenska. Vo svojich modeloch pracovala
s predpokladom elasticity na priblizne polovi¢nej intenzite prenosu re-
dukcie DPH (NBS, 2016). Zvolenie si takejto drovne je empiricky podpo-
rené na priklade Vel'kej Britanie, kde v minulosti tieZ nastal pokles DPH
(pozri napr. Pike, 2009). Autor vSak dodava, Ze s narastajucim casovym
odstupom maju ceny produktov so zniZenou sadzbou tendenciu opatovne
rast k pévodnym hodnotam.

Box 1: Je nutné uvedomit si, Ze avizovany pokles v sadzbe DPH na vybrané potravi-
ny by sa pri plne elastickom prechode zniZenia DPH z 20 % na 10 % prejavil na
poklese ceny o 8,3 %, a nie 10 % ako by mohlo intuitivne zdat. Ide o pokles sadzby
dane, nie o pokles samotnej ceny produktu bez DPH. Ak teda produkt stoji bez DPH
10 eur a uplatiiuje sa sadzba DPH 20 %, konecna cena pre spotrebitel’a je 12 eur. Ak
sa znizi sadzba z 20 % na 10 %, tak konecna cena bude predstavovat 11 eur, ¢o
predstavuje pokles oproti 12 euram prave 8,3 %.

Pohl'ad na redlne data vSak zdsadne vyvracia ocakavané tvrdenia
o nizkej elasticite prenosu zmeny DPH a konecnej ceny. Pri vSetkych pro-
duktoch, ktorych ceny pravidelne monitoruje Statisticky urad SR, sa pre-
ukazal jednoznacny pokles medzi cenou v 12/2015 a 1/2016. Pri niekto-
rych produktoch sa dokonca preukazalo zniZenie ceny po zavedeni novej
sadzby aj o viac ako 0 8,3 % (chlieb a mlieko; pozri graf 6.3). Celkovy arit-
meticky priemer (teda bez zohl'adnenia vah v spotrebnom koSi) poklesu

23 Uz nazov Studie “Vela kriku pre nic: dno aj nie” napovedd, Ze efekty zniZenia DPH na niektoré
potraviny boli o¢akavané skor na nizsej drovni.
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cien poukazuje na pokles o 7,5 %, co je vel'mi vysoka elasticita prenosu do
konecnej ceny. Takyto vyvoj predstavoval neoCakavany deflacny impulz
pre celkovd cenovu hladinu, ktorého vel'kost predstavovala -0,3 p. b.
(NBS, 2016).

Rovnako za overenie stoji aj tvrdenie z predchadzajucej studie od Pike-
ho (2009), kde autor prichadza k zaveru, Ze ceny sice ihned po zavedeni
nizsej sadzby klesnt, avSak s narastajucim odstupom maju tendenciu vra-
cat sa k pévodnym hodnotam.

Pohl'ad na komparaciu poklesu cien medzi 12/2015 a 12/2016, zda sa,
vyvracia aj toto tvrdenie. Vac¢Sina sledovanych produktov zostala na pri-
blizne podobnej trovni ako hned po zniZeni sadzby (niektoré dokonca
poklesli este hlbsie, a to hovadzie a kuracie méso a rovnako ceny mlieka).
V pripade, ak by ceny v budicnosti konvergovali spat’ k svojim pévodnym
hodnotam, je pravdepodobné, Ze sa tak udeje najma kvoli trhovym fakto-
rom, a nie zvySovanim marze vyrobcov alebo predajcov.

Graf 6.3
Vyvoj cien vybranych produktov s niZSou sadzbou DPH
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Prameri: SU SR (2017); vlastné vypoéty.



75

Namieste je teda otdzka, co spdésobilo, Ze napriek ocakavaniam
o miernom, ba aZ absentujucom efekte zavedenia nizSej sadzby DPH na
ceny dotknutych potravin sa v skutocnosti ceny zniZili takmer o plnu hod-
notu poklesu DPH? Odpoved mozno hl'adat’ skor vo sfére tvah nez ,tvr-
dych“ dat, a to najma v navodeni urcitej ,spolocenskej zodpovednosti“ nad
dohl'adom o vyvoji cien dotknutych produktov. K hlavnym prvkom, ktoré
dopomohli k poklesu cien, patrili transparentnost, vel'mi intenzivna in-
formovanost spotrebitel'ov o nadchadzajicej zmene, medializacia témy,
ale aj podpisanie memoranda medzi vladou SR (ako vykonavatel'om tohto
fiSkalneho opatrenia) a zaujmovymi zvazmi a zdruZeniami, ktoré repre-
zentuju samotnych predajcov. Netradi¢nym prvkom bolo aj zapojenie Jed-
noty déchodcov Slovenska, ktord sa spolupodielala na kontrole vyvoja
cien priamo v miestach predaja. Jednotlivy vplyv tychto faktorov je vSak
uz za hranicou empirického dokazovania. VSetky tieto faktory v kombina-
cii prispeli ktomu, Ze aj empiricky dokazané konstatovania z pred-
chadzajucich vyskumnych Studii sa pri takychto Specifickych podmien-
kach mo6zu mylit' a vysledny efekt je priam opakom povodne ocakavanej
(ne)zmeny.

Preco sa vyvoj cien v priebehu roka zmenil?

Aj ked' v priemere sa celkova cenova hladina za rok zniZila o 0,5 %, dy-
namika jej vyvoja sa pocas roku menila. Dokumentuje to aj graf 5.4, ked’
v prvej polovici roka pokracoval trend poklesu cenovej hladiny a od jula
2016 zrazu nastupuje rastova trajektéria (teda zmierniovanie poklesu),
ktora prvykrat po troch rokoch v decembri 2016 dosahuje kladny narast
v cenovej hladine.

Identifikacia pricin tohto zlomu vo vyvoji vSak vobec nie je jednoducha.
Medzi teoreticky mozné pri¢iny mozZu patrit napriklad zmenené ocakava-
nia spotrebitel'ov a vyrobcov o budicom vyvoji, zmena charakteru mone-
tarnej politiky (monetarna restrikcia), zmena danového systému, narast
dopytu v ekonomike a d’alSie.24

24 Nie je ambiciou autorov analyzovat vSetky mozné faktory - skor tie, ktoré by sa mohli javit pre
vyvoj cien ako vel'mi dolezité.
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Graf 6.4

Mesacny vyvoj miery inflacie (medzirocna zmena v %)
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Prameri: SU SR (2017).

Verifikacia tychto tvrdeni vSak hovori o inom. Ocakavania v ekonomike
sa podl'a indexu ekonomického sentimentu na Slovensku zasadne nezme-
nili. Pokracovali v pozvolnom pozitivhom raste (pripadné vykyvy boli len
vel'mi malé), takZe o ich zdsadnom vplyve v tomto pripade nemodZeme ho-
vorit.

Monetarna politika ECB pokracovala vo svojom pévodnom nastaveni
monetarnej expanzie, ktord zacala uplatiiovat uz niekol'’ko rokov predtym.
Ziadne zasadné zmeny v zakladnej tirokovej sadzbe alebo v kvantitativ-
nom uvolniovani nenastali, takZe ani tento faktor nemozno priamo spojit
so zvratom vo vyvoji inflacie.

Darlovy systém podstipil zmeny (uz spominané zavedenie nizSej sadzby
DPH na niektoré potraviny), ale ako uZ z predchadzajucej casti tejto kapitoly
vyplynulo - vplyv tejto zmeny bol skor pro-deflacny, a nie pro-inflacny.

Vyvoj celkového dopytu by podporoval inflacné tendencie v krajine.
Dokonca oZivenie zahrani¢ného dopytu by mohlo eSte vyraznejSie pomdoct
k obnoveniu rastu celkovej cenovej hladiny. Jedinym faktorom, ktory osla-
buje tuto teorému, je fakt, Ze silny domaci dopyt prevlada v slovenskej
ekonomike uzZ od roku 2014 a Ziadny prudky narast sa pocas roka neza-
znamenal.
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Mozno len predpokladat, Ze jednou z moznosti, ktoré spdsobili obrat vo
vyvoji cien, je mozZnost prenesenia inflacného impulzu z monetarnej poli-
tiky realizovaného spred niekol'kych rokov. Takto nevidane dlhy trans-
misny mechanizmus monetarnej politiky sa vSak vel'mi vymyka bezne za-
uzivanym teériam o dizke omeskania prenosu monetarnych opatreni do
realnej ekonomiky. Ako sme vSak uviedli uZ v minuloroc¢nej publikacii, ani
samotny vykonavatel monetarnej politiky pre eurozéonu (ECB) nevedel
presne identifikovat dizku transmisného mechanizmu v ne$tandardnych
podmienkach, ktoré v EU panuju. Je preto mozné, ze prave v polovici roka
2016 sa prejavili uc¢inky monetarnych opatreni, ktoré boli vykonané dav-
no pred tymto datumom. Najma teda nizka urokova sadzba, ktora motivu-
je ucastnikov na trhu spotrebuvat (a menej sporit’), vyuzivat lacné uvero-
vé zdroje na financovanie investicii a spotreby a d’alSie.

k %k Xk ok

Na nasledujtci rok je predpovedany navrat vyvoja cien opat ku klad-
nym hodnotam, avsak eSte pri absencii dosiahnutia inflacného ciel'a blizko
2 %.25> Tento vyvoj vsak stoji na niekol'kych predpokladoch, ktoré sa nevy-
hnutne nemusia naplnit. Prvym je stabilny vyvoj cien ropy a zemného
plynu, ktory vSak v uplynulych rokoch presiel vel'mi turbulentnym obdo-
bim. Dal$im je stabilizacia doméaceho, ale aj zahrani¢ného dopytu. Ten fak-
tor vSak bude platny len za predpokladu, Ze v ekonomike sa nevyskytnu
Ziadne dopytové alebo ponukové Soky a nad’alej budu prevladat pozitivne
ekonomické oCakavania. A v neposlednom rade pojde aj o efekty spoloc¢nej
menovej politiky, ktora aj v Case relativneho ekonomického zotavenia
stale pokracuje s extrémne uvolnenou monetarnou politikou. Hl'adanie
tzv. exitu stratégie z momentalneho nastavenia tak bude velmi ddleZité
pre buduci vyvoj cenovej hladiny. Na zaklade tychto predpokladov sa totiz
moZe stat, Ze realny vyvoj cenovej hladiny sa mdéze odliSovat od toho
prognézovaného. Ved podobny priklad konfliktu ofakavani a reality sme
mohli vidiet uz pri efekte zmeny DPH.

25 V tejto oblasti panuje Siroky konsenzus institucii, ktoré sa zaoberaji monetarnou politikou
a cenovym vyvojom.
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7. VYVO] VYBRANYCH UKAZOVATELOV FINANCNEHO TRHU

V nasledujuicej kapitole sa budeme podrobne venovat analyze vyvoja
na finan¢nom trhu, pricom osobitne venujeme pozornost:

e zmendm vo vySke urokovych mier novych uverov domdacnostiam
v porovnani s priemerom eurozony;

e zmenam v objeme a Struktire novych uverov domacnostiam a nefi-
nancnym spolo¢nostiam;

e zmendm Vv objeme a Struktire vkladov obyvatel'stva a nefinan¢nych
spoloc¢nosti;

¢ zmenam v objeme a Strukture klasifikovanych dverov;

e vyvoju cien na trhu nehnutel'nosti a Struktire poskytnutych averov na
nehnutelnosti.

Vyvoj arokovych mier z uverov v SR a eurozone

V ostatnych rokoch, najma v ddsledku legislativnych zmien v oblasti
uverov na byvanie a v sucinnosti s expanzivnou politikou ECB, doSlo na
Slovensku k vyraznému poklesu urokovych mier na uvery na byvanie. Po-
kym v roku 2010 dosahovala urokova miera na tuvery splatné nad desat
rokov vysku 7,65 % per annum (p. a.), koncom roka 2016 bola na drovni
1,65 % p. a.

Vys$ka trokovych mier sa pri tejto dizke splatnosti iverov prakticky vy-
rovnala priemernym urokovym mieram v eurozone. Rozdiely v§ak nad’alej
pretrvavaju v pripade tverov s kratSou lehotou splatnosti (graf 7.1).

Vyvoj urokovych mier z novoposkytnutych iverov zaznamenal od roku
2010 pomerne volatilny vyvoj, najma v kategorii uverov splatnych do jed-
ného roka. V roku 2010 urokova miera dosiahla hodnotu 7,1 % p. a., avSak
uZ v roku 2011 doSlo k vyraznému narastu drokovych mier na maximalnu

Vv

p. a, avSak ku koncu roka 2016 sa prejavil pomerne razantny narast na 8,7 %

p.a.
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Graf 7.1
Urokové miery uverov (nové uvery) (v % p. a.) - Uvery na byvanie
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017).

Graf 7.2
Urokové miery tiverov (nové tivery) (v % p. a.) - Spotrebitel'ské tvery
A. Slovensko B. Eurozdéna
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017).
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Zaujimavym vyvojom preSli aj urokové miery pri jednotlivych splatnos-
tiach Gverov. Pokym v roku 2013 boli drokové miery pri vSetkych typoch
uverov relativne rovnaké, neskor zacala ich hodnota jemne divergovat,
pricom v roku 2016 nastal opacny trend a ich hodnota sa zacala opatovne
zbliZovat.

Graf 7.2 indikuje, Ze napriek postupnému poklesu urokovych mier na
spotrebitel'ské uvery od ich maxima v roku 2012 existuje stale vel'ky roz-
diel medzi ich vyskou v SR a priemerom eurozoény.

Rozdiely v priemernych urokovych sadzbach za roky 2010 - 2016 pri
uveroch na byvanie a spotrebitel'skych tiveroch zobrazujeme na grafe 7.3.

Graf 7.3
Porovnanie priemernych arokovych sadzieb v SR a eurozéne za roky
2010 - 2016 (nové uvery)

A. Uvery na byvanie B. Spotrebitel'ské a ostatné uvery
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Vyvoj averov a vkladov v rokoch 2010 - 2016

V suvislosti s rasticou dostupnostou uverov v désledku zniZovania dro-
kovych sadzieb na medzibankovom trhu sa aj na Slovensku zaznamenava
pravidelny medziro¢ny rast stavu uverov poskytovanych domacnostiam
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a nefinan¢nym spolo¢nostiam. Medziro¢né prirastky v objemoch poskyt-
nutych Gverov sd viditelné najma v pripade stavu averov poskytnutych
domacnostiam. Od roku 2010 sa objem stavu Gverov takmer zdvojnasobil.
Vyrazny podiel na celkovom objeme tverov majui hlavne dvery na nehnu-
tel'nosti, ktorych objem vzrastol od roku 2010 o 11,4 mld. eur.

Tabulka 7.1
Stav poskytnutych uverov v rokoch 2010 - 2016 - domacnosti

(v mil. eur)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Spolu 15578 | 17177 | 18757 | 20535 | 23036 | 25893 | 29094
Spotrebitel'ské 2075 2197 2511 2806 3360 3905 4 562
Uvery
na nehnutel'nosti 10840 | 12311 | 13688 | 15292 | 17353 | 19703 | 22243
Ostatné 2663 2669 2558 2437 2324 2 285 2289

Prameri: Makroekonomicka databaza NBS.

Tabulka 7.2
Stav poskytnutych uverov v rokoch 2010 - 2016 - nefinan¢né spolo¢nosti
( v mil. eur)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Spolu 14 537 15492 15000 14612 14 389 15685 16 528
Prevadzkové 897 774 777 974 731 889 573
Uvery na
nehnutelnosti 2 840 2766 2774 2511 2376 2459 2432
Investi¢né 5850 6119 5588 5215 5611 6427 7 233
Ostatné 4951 5833 5861 5911 5671 5909 6289

Prameni: Makroekonomicka databdza NBS.

V pripade uverov poskytnutych nefinan¢nym spolocnostiam moéZeme po-
zorovat od roku 2010 len mierny narast objemu stavu tverov. Od tohto roka
celkovy stav Uverov vzrastol o 1,9 mld. eur. Najvacsi podiel v Struktdre stavu
uverov maju investi¢né uvery, ktoré od roku 2010 vzrastli o 1,3 mld. eur.

Graf 7.4 zobrazuje medziro¢né zmeny stavu dverov vrokoch 2010 -
2016. Najvacsi narast moézeme dlhodobo pozorovat pri uveroch na byvanie
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a pri spotrebitel'skych uveroch. V pripade uverov na byvanie sa medziroc-
né zmeny pohybuji od 11 % do 14 %.

Graf 7.4
Medzirocny rast (pokles) objemu tiverov v rokoch 2010 - 2016 (v %)
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Pomerne dynamicky rast uverov na byvanie sa postupne premieta aj do
rastu cien nehnutel'nosti (graf 7.5). Tradi¢ne najvyssie ceny st dlhodobo
v Bratislavskom kraji, kde sa ich hodnota dostala na uroven roka 2009
avtomto roku dosiahla priemernd vysku 1 790 eur za m2. V porovnani
s priemerom za SR je priemerna cena v Bratislavskom kraji vySsia o 511
eur. Druhé najvysSie priemerné ceny boli zaznamenana vroku 2016
v KoSickom kraji. Naopak, najniZSie priemerné ceny nehnutelnosti boli
v Nitrianskom kraji, v ktorom dosiahli 587 eur. V pripade Nitrianskeho kraja
vSak moéZeme v nasledujucich rokoch ocakavat vyssiu dynamiku rastu cien
nehnutelnosti, najma v désledku zvySeného dopytu a obmedzenej ponuky
byvania v suvislosti s postupnym zaciatkom nabehu vyroby vo firme Jagu-
ar Land Rover.
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Graf 7.5
Vyvoj cien nehnutelnosti za m2 podl'a krajov v rokoch 2005 - 2016
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Pramen: Makroekonomicka databaza NBS.

Podrobnejsi pohl'ad na Struktdru stavu objemu Gverov na nehnutel'nos-
ti poskytnutych v rokoch 2010 - 2016 prinasa tabul'ka 7.3. Celkovy objem
uverov ku koncu roka 2016 dosiahol vysku 22,2 mld. eur. Podiel jednotli-
vych typov uverov je zobrazeny v grafe 7.6.

Tabulka 7.3
Stav objemu Gverov na nehnutel'nosti v rokoch 2010 - 2016
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Uvery na nehnutelnosti 10840 | 12311 | 13688 | 15292 | 17353 | 19703 | 22243
Z toho
hypotekarne 3842 3949 4090 4173 4 648 5121 5559
stavebné 434 446 432 408 364 308 255
medziuvery 1543 1561 1677 1760 1819 1981 1827
iné avery
na nehnutel'nosti 5021 | 6355| 7489 | 8951 | 10522 | 12294 | 14602

Prameri: Narodna banka Slovenska (2017).
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Graf 7.6
Vyvoj jednotlivych typov uverov na nehnutel'nosti v rokoch
2010-2016
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Neustale rastuci podiel na celkovom stave tverov na byvanie je mozné
pozorovat pri tzv. inych Gveroch na nehnutel'nosti, pri si¢asnom poklese
podielu klasickych hypotekarnych tverov. TaktieZ podiel stavebnych tve-
rov a medziuverov zaznamenal za sledované obdobie pokles podielu na
celkovom stave Uverov na byvanie.

Dynamika poskytovania iverov na byvanie, umoZnena najma pristup-
nejSou moznostou refinancovania, nizkymi drokovymi sadzbami vyustila
v sprisnenie podmienok, ktoré vyZaduje NBS ako organ dohl'adu nad fi-
nancnym trhom. Nové pravidla ic€inné od 1. marca 2017 sprisiiujd naroky
na prijmy klientov, obmedzujui vysku pomeru tveru k cene kupovanej ne-
hnutel'nosti. VySka splatky tveru nebude moct presiahnut sumu rovnu
stiétu Zivotného minima a 20 %-nej rezervy z prijmu. Ziadatelia o tver tak
budd musiet na kupu nehnutel'nosti bud’ pouzit vyssi podiel vlastnych
zdrojov, alebo disponovat’ dostato¢nym prijmom, ktory zabezpeci splne-
nie novych poZiadaviek. Sticastou zmien je zavedenie tzv. stres testu, kto-
ry testuje, do akej miery je veritel schopny splacat uver v pripade narastu
urokovej miery o 2 p. b. Zaroven sa sprisnuje aj proces dokladovania prij-
mov Ziadatel'a o uver.
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Od roku 2009 do roku 2011 vzrastol objem zlyhanych uverov na pri-
blizne 2 mld. eur. Najmarkantnejsi medziro¢ny narast bol zaznamenany
v roku 2010, ked' celkovy objem zlyhanych uverov vzrastol o 291 mil. eur.
Najvacsi podiel na tomto naraste mali zlyhané uvery poskytnuté nefi-
nancnym spoloc¢nostiam s podielom 58,8 %, uvery poskytnuté obyvatel-
stvu s podielom 35,9 % a uvery poskytnuté samostatne zarobkovo ¢innym
osobam s podielom 3,7 %.

Graf 7.7
Vyvoj stavu zlyhanych averov v rokoch 2010 - 2016 (v mil. eur)
1400 -~ r 2300
1200 1 - 2200
1000 A
F 2100
800 -
F 2000
600 -
- 1900
400 A
200 4 r 1 800
0 T T T T T T T 1 700

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mm Nefinancné spolo¢nosti Obyvatel'stvo  e====Spolu

Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Od roku 2011 az do roku 2014 mo6Zeme pozorovat konStantny narast
objemu zlyhanych Gverov poskytnutych nefinan¢nym spolo¢nostiam, ked’
v roku 2014 dosiahli hodnotu 1,22 mld. eur. V rokoch 2015 a 2016 docha-
dza k poklesu stavu zlyhanych uverov nefinan¢nych spolo¢nosti, pricom
v tomto roku dosiahli hodnotu pribliZzne 1 mld. eur. Opa¢ny trend méZeme
pozorovat v pripade stavu zlyhanych averov v sektore domacnosti. Od roku
2010 dochadza k ich kontinualnemu rastu, pricom v tom roku dosiahli tro-
venl 1,04 mld. eur a svojou vySkou sa tak vyrovnali sektoru nefinan¢nych
spolo¢nosti. Celkovy objem zlyhanych udverov v sektore domdacnosti
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a sektore nefinan¢nych spoloc¢nosti dosiahol svoj vrchol v roku 2014 (2,2
mld. eur).

Najvyss$i medziro¢ny narast zlyhanych averov domacnosti o 19,2 % bol
zaznamenany v roku 2014. Naopak, najvyraznejsi medzirocny pokles zly-
hanych averov nefinan¢nych spolocnosti o0 11 % bol zaznamenany v roku
2016 (graf 7.8).

Graf 7.8
Medzirocna zmena zlyhanych averov v rokoch 2011 - 2016 (v %)
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Vklady podl'a sektorov

Celkovy objem vkladom prijaty finan¢nymi inStitdciami zaznamenal
v sledovanom obdobi 2010 - 2016 rast o 11,5 mld. eur (graf 7.9). Najvyssi
narast vkladov bol prijaty od sektora domacnosti, Zivnosti a neziskovych
inStiticii sluZiacich domacnostiam (NISD) vo vySke 9,9 mld. eur
a nefinan¢nych spolocnosti vo vyske 1,7 mld. eur. Podiel vkladov domac-
nosti na celkovom objeme vkladov vzrastol v sledovanom obdobi z 58,2 %
na 63,6 %. Vostatnych sektoroch, s vynimkou mierneho rastu podielu
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0 0,2 p. b. v pripade ostatnych finan¢nych sprostredkovatel'ov, doSlo k po-
klesu ich podielov na celkovom objeme vkladov.

Zaujimavym trendom je pomerne vyrazny medziro¢ny narast vkladov
obyvatel'stva, zivnosti a NISD. Tie v porovnani s rokom 2015 vzrastli o 2,6
mld. eur, z ¢oho vklady obyvatel'stva tvorili 2,5 mld. eur. Vyrazny pokles
0500 mil. eur bol zaznamenany v pripade nefinancnych spolo¢nosti
a0 125 mil. eur v pripade vkladov ostatnych finan¢nych sprostredkovate-
I'ov a finanénych pomocnych institucii. Naopak, mierny narast o 50 mil.
eur nastal v sektore verejnej spravy a o 151 mil. eur v sektore finan¢nych
spolocnosti.

Graf 7.9
Vklady podl'a sektorov v rokoch 2010 - 2016, stav ku koncu
kalendarneho roka (v mil. eur)

50 000 A
Obyvatel'stvo, Zivnosti a NISD
40000 ~
B Nefinanc¢né spolo¢nosti
30000 A B Poistovne a penzijné fondy
Ostatni finan¢ni sprostredkovatelia
20000 A L PR
a finan¢né pomocné institucie
B Verejna sprava
10 000 ~
Peniazné financ¢né institdcie

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Prameri: Narodna banka Slovenska (2017).

Pri bliZSom pohlade na Struktiru vkladov domacnosti a nefinan¢nych
spoloc¢nosti dominovali vklady splatné na poziadanie. V pripade domac-
nosti objem tychto vkladov dosiahol ku koncu roka 2016 vysku 18,6 mld.
eur a v pripade nefinan¢nych spoloc¢nosti 10,1 mld. eur. V pripade domac-
nosti méZeme od roku 2012 pozorovat stratu zaujmu o ukladanie uspor
do vkladov s dohodnutou splatnostou a vypovednou lehotou.
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Graf 7.10
Vyvoj vkladov v rokoch 2010 - 2016 podl'a typu (v mil. eur)
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Pozndmka: NS - Nefinan¢ny sektor, D - Domacnosti.
Prameri: Narodna banka Slovenska (2016).

Od roku 2012 do roku 2016 klesol objem uspor v tomto type vkladov
o priblizne 2 mld. eur.

Pri pohl'ade na vysku trokovych mier z vkladov (grafy 7.11 a 7.12) mo-
Zeme konStatovat, Ze odklon domacnosti a nefinan¢nych spoloc¢nosti od
vkladov s dlhSou vypovednou lehotou smerom ku vkladom splatnym na
poZiadanie je pochopitel'ny, najma vzhl'adom na nizke rozdiely v iroceni
jednotlivych vkladov. Vyvoj urokovych mier z vkladov na Slovensku, na
rozdiel od uverov, kopiruje len s miernymi odchylkami priemerny vyvoj
v eurozone.

Analyza vybranych ukazovatel'ov finan¢ného trhu ukazuje, Ze drokové
sadzby z vkladov v SR sa vplyvom expanzivnej politiky ECB a politiky do-
macich bank priblizili vysSkou urokovych sadzieb k eurozone. Stale vSak
moZeme pozorovat rozdiely medzi droCenim niektorych typov tverov
v SR a priemernymi sadzbami v eurozéne. Najviac je tento jav badatel'ny
najma v kategorii spotrebnych uverov pre domacnosti, a ¢iastocne aj pri
uveroch na nehnutel'nosti s krat$imi lehotami splatnosti.
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Graf 7.11
Vyvoj priemernych urokovych mier z vkladov domacnosti v rokoch
2010 - 2016 (v %, p. a.)
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Prameri: Narodna banka Slovenska (2017); vlastné vypocty.

Graf 7.12
Vyvoj urokovych mier z vkladov nefinan¢nych spolo¢nosti v rokoch
2010 - 2016 (v %, p. a.)
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Situacia pri uveroch na nehnutel'nosti sa najma v ostatnych dvoch ro-
koch zmenila v prospech dlznikov. Legislativne zmeny v kombindcii
s expanzivnou politikou ECB vyvolali pomerne silny konkuren¢ny boj medzi
finan¢nymi inStiticiami v oblasti poskytovania iverov na nehnutel'nosti.

Legislativne zmeny umoziiuju refinancovat existujici uver s mensimi
nakladmi aj mimo fixacie, pripadne vyplatit' celd istinu v pripade zmeny
fixacie urokovej miery, ¢o vyvolalo vysoky zaujem dlznikov o refinan-
covanie existujucich averov za lepsich drokovych podmienok. Dochadza
vSak aj k sprisiiovaniu poskytovania uverov obyvatel'stvu zo strany NBS.
PrisnejSie pravidla poskytovania maju zabranit moZnym problémom so
splacanim Uverov v pripade rastu urokovych mier na poskytnuté uvery.

* %k k %k

MoZeme konstatovat, Ze nad’alej pretrvava rozdiel v urokovych sadz-
bach averov medzi SR a priemerom eurozony; tento rozdiel je markantny
predovsetkym v oblasti spotrebnych tverov pre domadacnosti. V pripade
urokovych sadzieb zvkladov méZeme pozorovat odklon od vkladov
s dlhSou vypovednou lehotou smerom ku vkladom na poZiadanie, ¢o je
sposobené hlavne nizkym urocenim vkladov s dlhSou vypovednou leho-
tou, ktora nemotivuje sporitel'ov k ukladaniu peniazi na dlhSie ¢asové ob-
dobie. Podstatne rastie zadlZovanie obyvatelstva predovsetkym v dé-
sledku ozZivenia na realitnom trhu. V tomto smere je aktualna priazniva
situdcia na trhu s ivermi na nehnutel'nosti kombinovana s oZivenim byto-
vej vystavby predovSetkym v rozvinutych regiénoch SR. Najviac sa tento
narast pocituje v Bratislavskom kraji, kde cena nehnutel'nosti vyrazne
presahuje priemernt cenu nehnutelnosti v SR aj v ostatnych regiénoch
SR.
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8. VEREJNE FINANCIE

Vroku 2016 bol vyvoj verejnych financii bol v porovnani s pred-
chadzajicimi rokmi do vel'kej miery poznaceny konciacim volebnym cyk-
lom, formovanim novej vladnej vacSiny ajej programového vyhlasenia
adlhodobymi zavazkami SR scielom smerovat verejné financie
k vyrovnanému rozpoctu na Strukturalnej baze. V priebehu roka sa zvysila
intenzita diskusii o potrebe uvol'nit tzv. dlhovu brzdu, ustanovenu Ustav-
nym zakonom ¢. 493/2011 o rozpoctovej zodpovednosti, ktord nastarto-
valo Ministerstvo financii SR (MF SR). Hlavnou motivaciou MF SR, ktorou
zdovodnuje potrebu jej uvolnenia, je potreba zvysit intenzitu vystavby
predovsetkym dopravnej infrastruktury.

V sucasnosti sa hruby verejny dlh nachadza v prvom sankénom pasme,
ktoré sa definuje ako interval medzi 50 - 53 % v pomere k hrubému do-
macemu produktu (HDP). Vroku 2016 dosiahol jeho podiel na HDP
51,9 % a postupne klesa. Prispieva k tomu najma ekonomicky rast a s nim
spojeny rast danovych prijmov, jednorazovo zmena metodiky na ESA
2010, ako aj opatrenia vlady v oblasti prijmov a vydavkov rozpoctu verej-
nej spravy. Pakt stability a rastu v rdmci jeho preventivnej ¢asti vyZaduje
postupné zniZovanie deficitu verejnych financii s cielom dosiahnut’ stred-
nodoby rozpoctovy ciel' - Strukturalny deficit najviac 0,5 % HDP. Zavazok
dosiahnut vyrovnané Strukturdlne saldo bol vSak uz viackrat revidovany
(zroku 2017 narok 2019).

Navrh zmiernit pravidla zakona o rozpoctovej zodpovednosti pdsobi na
prvy pohlad racionalne, v ¢ase nizkych trokovych sadzieb na trhu Stat-
nych dlhopisov je totiZ vhodné predzasobit’ sa finanénymi prostriedkami
a tak znizit' celkové urokové zataZenie verejného dlhu. Takto ziskané fi-
nancné prostriedky by bolo mozné investovat do rozvoja cestnej infra-
Struktury, ktora vo viacerych regiénoch Slovenska nepochybne chyba, pri-
padne jej existujuci stav je nevyhovujuci. Je vSak délezité upozornit, Ze
okrem dopravnej infrastruktiry Slovensko dlhodobo nevynaklada financ-
né prostriedky ani na iné oblasti, ktoré st nutnou podmienkou rastu jeho
konkurencieschopnosti a udrZania dlhodobého, stabilného a zdravého rastu
astym spojenej Zivotnej urovne obyvatel'stva. Investicie do vzdelavania,
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vedy, vyskumu, inovacii, aktivnej politiky trhu prace, obrany a regionalne-
ho rozvoja st dlhodobo nedostato¢né. V sticasnosti vo vacSine uvedenych
oblasti hraji dominantnud tlohu zdroje politiky sidrznosti. V pripade do-
pravnej infrastruktury bola cela alokacia na roky 2014 - 2020 uZ pridele-
na na konkrétne infrastruktirne projekty v rdmci Opera¢ného programu
integrovana infrastruktdra. Objem zdrojov len v tomto opera¢nom prog-
rame spolu s narodnym spolufinancovanim dosahuje na roky 2014 - 2020
(resp. 2023) vySe 4 mld. eur (graf 8.1). Z grafu je taktiez zrejmé, Ze
v oblastiach, ako vyskum a inovacie, ochrana Zivotného prostredia, social-
na inkldzia, zamestnanost, konkurencieschopnost malych a strednych
podnikov, tieto zdroje predstavuji vyznamny zdroj verejnych vydavkov.

Graf 81
Oblasti podpory na roky 2014 - 2023 (v mil. eur)
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Prameri: European Commission (2017a).

Hlavnym problémom vSak zostava spOsob vyuzivania tychto zdrojov,
ich efektivnost aschopnost ich absorpcie domdacou ekonomikou.
V aktudlne beZiacom programovom obdobi dosahuje realne Cerpanie tych-
to zdrojov stale pomerne nizke hodnoty. Projekty najma v oblasti doprav-
nej infradtruktiry su ¢asto extrémne zdlhavé uZ vo svojej pripravnej faze,
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a Casto dochadza k oneskoreniam pri ich vystavbe. V pripade uvolnenia
dlhovej brzdy preto vznikd opravnena otazka, ¢i existuje dostatocné
mnozstvo kvalitnych a ekonomicky efektivnych projektov, ktoré by bolo
mozné z takto ziskanych zdrojov financovat a vybudovat.

Dal$im déleZitym faktorom, ktory je potrebné vziat do tivahy pri disku-
sii o uvol'neni dlhovej brzdy, je samotna kredibilita fiSkalnej politiky. Za-
kon o rozpoctovej zodpovednosti ma preto povahu ustavného zakona, aby
sa zamedzilo jeho ¢astym zmendm, a jeho hlavnym cielom je zabezpecit
dlhodobu udrzatel'nost verejnych financii s prihliadnutim na vSetky rizika,
ktoré mo6Zu v budtcnosti nastat. KedZe zavazné limity vydavkov, ktorych
existenciu zakon predpokladd, neboli doteraz prijaté, limit na dlh je v su-
casnosti najucinnejsim domacim fiskalnym pravidlom, ktoré vytvara tlak
na zodpovedné hospodarenie vlady (Rozpoctova rada, 2017).

V ramci zmeny zakona o rozpoctovej zodpovednosti sa diskutovalo aj
o moznosti prejst z referencného ukazovatel'a hrubého verejného dlhu na
Cisty verejny dlh. V pripade uskutoCnenia takejto zmeny by vSak bolo po-
trebné adekvatne upravit' aj existujuce sank¢né pasma, aby nebola ohro-
zend dlhodoba udrzatelnost verejnych financii. Rozpoctova rada taktiez
konStatuje, Ze ,pri naplneni cielov vlady schvalenych v ramci Rozpoctu
verejnej spravy na roky 2017 az 2019, ktorym je dosiahnutie strednodo-
bého rozpoctového ciel'a do roku 2019 (...), by fiskalna politika nebola dI-
hovym pravidlom obmedzovana“. Teda hruby dlh by klesal rychlejsie ako
sank¢éné pasma od roku 2018. Vyznamnym zdrojom financovania investi-
cii je zvySenie efektivnosti vyberu dani, ako aj planovanych vydavkov
uplatiiovanim politiky zaloZenej na dokazoch (evidence-based policyma-
king). Aktudlne sa tento princip uplatiiuje len na niektoré oblasti a realizuje
ho InStitut financ¢nej politiky (IFP) MF SR v ramci projektu Hodnota za pe-
niaze. Jeho redlna moznost ovplyvnit politické rozhodovanie o smerovani
vydavkov rozpoctu verejnej spravy je vsak stale limitovana.

Vyvoj hospodarenia rozpoctu verejnej spravy

RozpocCet verejnej spravy dosiahol v roku 2016, podla predbeznych
vysledkov zaslanych MF SR do Eurostatu 1,68 % HDP a oproti pévodne
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planovanej hodnote bol nizsi o 0,25 p. b. Vyznamne sa na tomto vysledku
podpisal predovsetkym rast slovenskej ekonomiky a vysSie ako planované
danové, poistné prijmy a nedariové prijmy.

Danové apoistné prijmy boli oproti planu vyssSie o 1,03 mld. eur
anedanové prijmy o579 mil. eur. Celkovo boli prijmy verejnej spravy
oproti planu vyssie o 4,4 mld. eur (tab. 8.1).

Tabulka 8.1

Plnenie prijmov a vydavkov verejnej spravy (akrualna baza) (v tis. eur)
2014 2015 2016 2016 2016
Skuto¢nost’ Skutocnost Skutocnost’ Rozpocet (S -R)
Prijmy spolu, v tom 31407 35431 35041 30602 4439
daniové a poistné prijmy 23141 25331 26 032 24993 1039
nedanové prijmy 5805 4570 5066 4487 579
granty a transfery 2461 5531 3943 1122 2821
Vydavky spolu, v tom: 33441 37608 36403 32159 4244
bezné vydavky 30661 31540 33007 29 684 3323
kapitalové vydavky 2779 6068 3395 2475 921
saldo podl'a ESA 2010 -2056 -2160 -1362 -1557 195
v % z HDP -2,72 -2,74 -1,68 -1,93 0,25

Pozndmka: (S - R) - Skuto¢nost minus planovany rozpocet.
Prameri: MF SR (2017b).

Prijmy zo socialnych odvodov vzrastli oproti rozpoctu o 260,7 mil. eur
aprijmy zo zdravotnych odvodov o 126,1 mil. eur, najma v dosledku
priaznivej situacie na trhu prace a zlepSenia vyberu odvodov.

Napriek zlepSeniu fondy socidlneho zabezpecenia zostavaju nad’alej dl-
hodobo deficitné. Socidlna poistoviia zaznamenala v roku 2016 deficit vo
vyske 180 mil. eur afondy verejného zdravotného poistenia deficit vo
vyske 72,6 mil. eur.

Hospodarenie uzemnej samospravy sa taktieZ prejavilo pozitivne na
deficite verejnej spravy. Pozitivne k hospodareniu prispeli najma samo-
spravy, a to sumou 238 mil. eur, naopak, hospodarenie vyssich izemnych
celkov prispelo negativne sumou 19,1 mil. eur.
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Graf 82
Rozdiel medzi planovanymi a skuto¢nymi prijmami a vydavkami rozpoctu
verejnej spravy v roku 2016 (v mil. eur a %)
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Prameri: MF SR (2017b).

Vyvoj hospodarenia statneho rozpoctu v roku 2016

Vroku 2016 doSlo v porovnani s planom k vysSiemu vyberu danovych
prijmov o 358 mil. eur, ¢o sa pozitivne prejavilo na hospodareni Statneho
rozpoctu. Prijmy rozpoctu dosiahli takmer identicktl hodnotu s planovanou
hodnotou, v porovnani s rokom 2015 vs$ak boli niZsSie o 12,1%, a to hlavne
v dosledku niZSieho Cerpania zdrojov politiky sudrznosti. Pri bliZSom po-
hl'ade na Struktdru danovych prijmov vzrastol vyber dane z prijmov fyzic-
kych os6b 0 139,2 mil. eur, z ¢coho 135,5 mil. eur tvorila dan zo zavislej ¢in-
nosti a 3,6 mil. eur dan z podnikania a inej samostatnej zarobkovej ¢innos-
ti.26 Dan z prijmov pravnickych osob bola vyssia oproti planu o 295 mil. eur,
z toho 29,5 mil. tvoril osobitny odvod z regulovanych odvetvi.

26 Vlada uz niekol'’ko rokov nepristipila k valorizacii nezdanitel'nej casti zdkladu dane, ¢im postup-
ne dochadza k skrytému zvySovaniu danového zataZenia v dosledku zvySovania tak minimalnej
mzdy, ako aj priemernej mzdy v narodnom hospodarstve.
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Negativne sa oproti planu vyvijal vyber dane z pridanej hodnoty (DPH).
Oproti planu bol vyber nizsi o 278 mil. eur. Jednym z dévodov je pokles
investiCnej aktivity financovanej zo zdrojov politiky sidrZnosti. V medzi-
ro¢nom porovnani je objem vybranej DPH nizsi o0 2,6 %. Pozitivom pri
DPH je jednoznacCne postupny rast jej efektivnej daniovej sadzby (pozri
graf 8.3).

Graf 83
Efektivna danova sadzba dane z pridanej hodnoty 1Q 2008 - 3Q 2016
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Prameri: 1IFP (2017).

Vydavky Statneho rozpoctu boli v roku 2016 oproti planu nizsie o0 991 mil.
eur, priCom najvacsi pokles zaznamenali beZné transfery o 842 mil. eur,
avramci nich transfery jednotlivcom aneziskovym pravnickym osobam
0 340 mil. eur atransfery nefinancnym subjektom a transfery pravnickym
osobam nezaradenym vo verejnej sprave o 499,5 mil. eur.

Koniec programového obdobia 2007 - 2013 apomalé cerpanie
v novom obdobi 2014 - 2020 sa prejavili aj na prijmoch Statneho rozpoc-
tu. Prijmy v tejto polozke boli oproti planu niZsie o 203 mld. eur a dosiahli
celkovo 1,9 mld. eur. V porovnani s rokom 2015, v ktorom bolo vycerpa-

nych najviac finan¢nych zdrojov, bol prijem nizsi o 54,7 %.
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Tabulka 8.2
Vyvoj Statneho rozpoctu v rokoch 2013 - 2016 (v mil. eur)
Ukazovatel 2013 | 2014 | 2015 Plé;(;’;’ 2“5’ Skuztgiré“f r‘:f’apzl(r)‘; If;‘ij;;";;j
Prijmy spolu 12797| 12496 | 16233| 14276 14275 | 1000 % 121 %
v tom:
1. datiové 9135 9293 | 10612 10993 11 068 100,7 % 4,3%
z toho:
dan z prijmov FO! 214 239 64 18 -8,5 -47,2 % -113,3 %
dan z prijmov P02 2003 1917 2607 2825 3187 112,8 % 22,2%
dan z prijmov vyberana
zrazkou 178 175 162 166 179 107,8 % 10,5 %
DPH 4735 4919 5510 5647 5368 95,1 % -2,6 %
spotrebné dane 1977 2009 2096 2160 2170 100,5 % 35%
2. nedanové 1283 1637 1274 1107 1217 109,9 % -4,5 %
3. granty a transfery 2379 1566 4346 2175 1989 91,4 % -54,2 %
z toho:
prijmy z rozpo¢tu EU 2175| 1257 4280 2143 1939 90,5 % 54,7 %
Vydavky spolu 14820 15420| 18166 16 247 15256 93,9 % -16,0 %
v tom:
bezné vydavky 12968 | 13441 | 13507 14352 13353 93,0 % -1,1%
kapitalové vydavky 1854 1979 4658 1894 1902 100,4 % -59,2 %
Schodok/Prebytok -2023| -2923| -1932 -1970 -980 49,7 % -49,3 %

Pozndmka: Celkovy vynos dane z prijmov fyzickych osob je vyssi, ale vzhl'adom na to, Ze je prijmom
uzemnej samospravy, v ramci $tatneho rozpoctu dosahuje nizke hodnoty.
1 FO - fyzické osoby, PO - pravnické osoby.

Prameri: MF SR (2017a); vlastné vypocty.

Negativne sa na deficite rozpocCtu verejnej spravy prejavili finan¢né ko-
rekcie k fondom EU, ktoré v roku 2016 dosiahli vy$ku 187,6 mil. eur. Sys-
témové korekcie dosiahli hodnotu 112,5 mil. eur a individualne korekcie

75 mil. eur.27

27 Systémové korekcie sa uplatniuju v pripade opakovanych nedostatkov zistenych v ramci imple-
mentovanych projektov a stvisia predovsetkym s nedostatkami v systéme riadenia a kontroly.
Individualne korekcie sa viazu k pochybeniam v ramci konkrétnych projektov.
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Deficit Statneho rozpoctu a dlh centralnej vlady

Vzhl'adom na uZ spominany priaznivy vyvoj prijmov Statneho rozpoctu
a nizSie ako planované vydavky o 6,1 % doslo k poklesu deficitu Statneho
rozpo¢tu na medziroénej baze 050,2 %. Statny rozpocet skondil
s deficitom na drovni 980,3 mil. eur, ¢o predstavovalo 1,21 % HDP, ¢im sa
dostal svojim podielom na HDP na predkrizovu droven v roku 2007.

Graf 84
Deficit statneho rozpoctu v rokoch 2005 - 2016
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Prameri: MF SR (2016a), vlastné vypocty.

V roku 2016 opatovne doslo k miernemu narastu objemu dlhu central-
nej vlady o pribliZzne 797 mil. eur. Vplyvom zmeny metodiky ESA 2010
realizovanej v minulych rokoch avysSiemu tempu rastu HDP ako dlhu
centralnej vlady dochadza k postupnému zniZovaniu jeho podielu na HDP,
ktoré bolo oproti roku 2015 niZsie 0 0,8 p. b.

Politika kvantitativneho uvoltiovania ECB sa v ostatnych rokoch preja-
vila na uroceni Statnych dlhopisov. Pokym v rokoch 2008 alebo 2012 do-
sahoval priemerny vynos hodnotu blizku 5 %, v tretom Stvrtroku 2016
dosiahol priemerny vynos rekordne nizku hodnotu 0,37 % (graf 8.6).
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Dlh centralnej vlady v rokoch 2005 - 2016
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Prameri: MF SR (2016c); vlastné vypocty.
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Graf 86
Vyvoj arokovych sadzieb 10-ro¢nych slovenskych statnych dlhopisov
splatnosti v rokoch 2007- 2016 (v %)
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Prameri: Makroekonomick4 databaza NBS.
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Vroku 2016 dosiahli naklady na financovanie Statneho dlhu (na akru-
alnej baze) 1,2 mld. eur. V porovnani s planom boli nizZsie o 33,8 mil. eur.
MoéZeme ocakavat, Ze v dosledku signdlov ECB o pokracovani politiky
kvantitativneho uvolmiovania bude trocenie dlhopisov stale na rekordne
nizkej drovni, ¢o prispeje k uspore vydavkov na obsluhu dlhu verejnej
spravy aj v d'alSich rokoch.

Finan¢na pozicia Slovenskej republiky voc¢i rozpoctu
Europskej unie

0d svojho vstupu do EU vroku 2004 Slovenska republika ziskala
z pozicie ¢istého prijimatel'a z rozpoc¢tu EU celkovo 12,1 mld. eur.28 Vzhla-
dom na vykonnost slovenskej ekonomiky a vykonnost jednotlivych regio-
nov meranou HDP na obyvatela v parite kipne;j sily je SR v pozicii ¢istého
prijemcu finanénych zdrojov z rozpoé¢tu EU, predovs$etkym v ramci kapito-
ly 1. UdrZatel'ny rast.

Tabulka 8.3
Vydavky rozpoctu EU v SR v rokoch 2008 - 2015 (v mil. eur)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1. Udrzatel'ny rast 852,8 633,5 1208 | 1096,8 1646 | 1439,2 1120 | 31479
1.1. Konkurencieschopnost
pre rast a zamestnanost 43,3 48,7 11,8 40,9 70,4 58,4 69,2 61,6
1.2 StidrzZnost pre rast
a zamestnanost’ 809,5 548,8 [ 1096,1 1056 | 15757 [1380,8 | 1051,7 | 3086,3
1.2.1. Strukturalne fondy 510,1 385,9 633,7 917,6 (12129 812,1 | 1026,3 | 3053,6
1.2.2. Kohézny fond 299,4 198,8 462,4 138,2 362,7 568,7 507,2 | 1281,1
2. Ochrana a riadenie pri-
rodnych zdrojov 357 513 676,5 647,9 618 566 532 566,5
3. Ob¢éianstvo, sloboda,
bezpecnost a spravodlivost 11,1 8,5 8,7 29,2 12,6 11 5,6 9
4. EU ako globalny partner 11,5 26,6 0,3 0,5 0,5 0 0 0,5
5. Administrativa 9,4 10,8 11,5 10,7 9,7 9,9 10,2 10,9
6. Kompenzacie 0 0 0 0 0 0 0 0
Spolu 12418 | 11924 1905 | 17851 | 22868 | 20261 | 16688 | 37348

Pozndmka: Udaje za rok 2016 neboli v ¢ase vypractivania kapitoly k dispozicii.

Prameri: European Commission (2017b).

28 [de o saldo platieb do rozpoétu EU a prijmov z rozpoétu EU.



101

Zarovein od vstupu SR do EU mézeme pozorovat postupny, aj ked' nie
linedrny nérast ¢istej pozicie voéi rozpoétu EU (graf 8.7). Pokym v roku
2004 predstavovala cista pozicia SR priblizne 0,5 % hrubého narodného
dochodku (HND), vroku 2015 dosiahla rekordnt hodnotu 4,0 % HND.
Vzhl'adom na bezprecedentné tempo Cerpania v roku 2015 dosiahla ¢ista
pozicia v tomto roku hodnotu 3,09 mld. eur. V porovnani s rokom 2014 to
predstavuje narast o 2,08 mld. eur a 2,7 p. b. v pomere k HND.

Graf 87
Vyvoj Cistej pozicie SR voci rozpoctu EU v rokoch 2004 - 2015
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Pozndmka: Udaje za rok 2016 neboli v ¢ase pisania publikacie dostupné.
Prameri: European Commission (2017b).

Implementacia politiky sudrznosti Eurépskej uiinie
v programovom obdobi 2014 - 2020

Ku koncu roka 2016 dosiahla celkova trovei ¢erpania z rozpoétu EU 5 %
z celkového zavizku na roky 2014 - 2020. Cerpanie je dva roky od zaciatku
programového obdobia na pomerne nizkej Grovni. V absolitnom vyjadreni
bolo vycerpanych 775 mil. eur. Najvyssie Cerpanie bolo v Operatnom prog-
rame (OP) Integrovana infrastruktira (331 mil. eur), Programe rozvoja vi-
dieka (218 mil. eur) a Opera¢nom programe Ludské zdroje (124 mil. eur).
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Vv

ainovacie (21 mil. eur) a Operacnom programe Efektivna verejna sprava
(969 tis. eur).

Graf 88
Stav Cerpania zavizku rokov 2014 - 2020 podl'a opera¢nych programov
k 31. 12. 2016 (zdroj EU)
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Prameri: Urad podpredsedu vlady pre investicie a informatizaciu (2017); vlastné vypocéty.

V relativnom vyjadreni dosiahli v pomere k celkovej alokacii na roky
2014 - 2020 najvysSie Cerpanie Program rozvoja vidieka (14 %), OP In-
tegrovana infrastruktura (8,35 %) a OP Ludské zdroje (5,66 %).

Program spolupréce Interreg V-A Slovenska republika - Ceska republi-
ka a Program spoluprace Interreg V-A Slovenska republika - Rakusko,
a Operacny program rybné hospodarstvo nevycerpali ku koncu roka 2016
Ziadne finan¢né prostriedky.

Opakuje sa tak situacia z predchadzajiceho programového obdobia,
ked’ bol taktiezZ zaznamenany v prvych rokoch pomaly nabeh cerpania
a kontrahovania. MoZeme teda ocakavat, Ze najvys$i objem finan¢nych
zdrojov sa bude Cerpat v zavere programového obdobia v rokoch 2021 -
2023.
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9. VYVOJ ZAMESTNANOSTI A MIEZD

Rok 2016 mozno bez obav oznacit za rok obnovy zamestnanosti -
v tomto roku nielenze doSlo k uplnému ,pokrizovému” zotaveniu zamest-
nanosti, pocet pracujucich os6b dokonca prekonal predkrizové hodnoty,
uroven zamestnanosti sa vySplhala na nové historické maxima. Velkost
skupiny nezamestnanych sa len za posledné tri roky zmensSila o tretinu,
miera nezamestnanosti v SR je dnes dokonca nizsia, nez je priemer euro-
zony. Vitalny dopyt po pracovnej sile spolu s nezanedbatelnym rastom
priemernej mzdy (tak v nominalnom, ako aj redlnom vyjadreni) motivuje
neaktivne obyvatel'stvo vstupit' na pracovny trh: ekonomicky aktivnej po-
pulacie pribuda piaty rok vrade, ato inapriek poklesu poctu osob
v produktivnom veku.

Priaznivy vyvoj na trhu prace vrcholiaci najma v poslednych dvoch ro-
koch priniesol i signaly Strukturnych posunov, v roku 2016 nas zaujali dve
oblasti: k rastu celkovej zamestnanosti prispeli vybrané odvetvia sluZieb
vo vacSej miere neZ priemysel so stavebnictvom dohromady; za poklesom
poCtu nezamestnanych stoji takmer vylu¢ne dlhodoba nezamestnanost,
¢im sa jej podiel na celkovej nezamestnanosti zmensSil. Miera dlhodobej
nezamestnanosti sa oproti obdobiu, ked na Slovensku vrcholila, znizila
o viac ako polovicu, vd'aka ¢omu sa Slovensko z nelichotivej (roky pretr-
vavajucej) prvej prie¢ky v rozsahu dlhodobej nezamestnanosti v EU dosta-
lo na 7. miesto.

Zamestnanost prekonava historické maximum

Zamestnanost' pocitand z poctu pracujucich (VZPS; teda zahfnajuca
vSetky pracujice osoby; zamestnancov aj podnikatel'ov) rastie uz piaty
rok vrade, tempo jej rastu sa vSak vyrazne zrychlilo hlavne posledné dva
roky. Priemerna ro¢na hodnota rastu zamestnanosti v roku 2016 na urov-
ni 2,8 % zodpoveda medzironému narastu poctu pracujucich o 68 tisic
0sdb (podla Statistického tradu, odhadnuté metodikou VZPS). Spolu
s obdobnym navySenim pocetnosti pracovnej sily z roku 2015 tak len za
posledné dva roky na Slovensku pribudlo 130 tisic pracujucich. V tretom
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Stvrtroku 2016 pocet pracujucich os6b prekonal hranicu dva a pol miliéna
(zvyraznené farebne v grafe 9.1), k comu doslo po prvykrat v historii Slo-
venskej republiky (historicky najvyssi kvartalny tidaj o pocte pracujuicich).
TaktieZ priemerny celoro¢ny udaj 2 492 tisic pracujucich prekrocil dovte-
dajsie historické maximum z roku 2008 o 58 tisic.

Graf 9.1
Stvrtroény vyvoj zamestnanosti a HDP (2008 - 2016)
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Pozndmka: HDP podla stvrtro¢nych narodnych tctov v stalych cenach roku 2010 (s. c. vypocitané reta-
zenim objemov s pouzitim referencného roka 2010, metodika ESA 2010); zamestnanost pocitana
z pottu pracujicich oséb podl'a VZPS. Poget pracujticich v tis. os6b, stipcové zobrazenie - 'ava os; medzi-
roc¢na zmena v %, ¢iarové zobrazenie - prava os. ,Pokrizovy vypadok v zamestnanosti“ (v pocte pracuju-
cich) vlegende - porovnanie 4. $tvrtroka 2008 s rovnakym obdobim 2014, 2015 a 2016.

Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR (2017a).

Vysledkom tohto priaznivého vyvoja zamestnanosti, ktory posledné
dva roky vrcholi, nielenZe je Gplnd obnova zamestnanosti a jej ndvrat na
predkrizovu uroven, ale dokonca prekonanie historicky najuspesSnejsSieho
obdobia: v poslednom Stvrtroku 2016 pracovalo v slovenskej ekonomike
0 46,6 tisic 0sdb viac ako v poslednom kvartali 2008 (tzv. ,pokrizovy vypa-
dok zamestnanosti“ sme sledovali v poslednych vydaniach tejto publikacie
ako rozdiel medzi Stvrtymi Stvrtrokmi 2008 a daného roka; pozri graf 9.1).
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Pritom v porovnani s rokom 2008 je na Slovensku o 83 tisic os6b v produk-
tivnom veku mene;j.

Z pohl'adu Struktiry zamestnanosti kjej rastu prispeli tak zamestnanci,
ako ipodnikatelia, pricom pocet podnikatel'ov rastol dvakrat rychlejsie ako
pocet zamestnancov (5 % tempo verzus 2,5 % tempo rastu). Tentoraz rastol
uZ i pocet Zivnostnikov (na rozdiel od predoslého roka, rast poctu samoza-
mestnanych 0s6b v réznych skupinach tejto kategorie potvrdili viaceré Statis-
tiky vykazovania).

Rasttica ekonomika a silnejici dopyt po pracovnej sile na jednej strane
a nepriaznivo sa vyvijajica pocetnost produktivnej populacie vyustili do
situdcie, ked’ ¢ast zamestnavatel'ov v urcitych odvetviach a regiénoch hla-
si nedostatok pracovnej sily. ,Dovoz“ pracovnikov zo zahranicia uz nie je
na Slovensku novym javom (ako priklad z automobilového priemyslu po-
zri 4. kapitolu Vonkajsie ekonomické vztahy). Spolu s rasticou nominalnou
mzdou to vytvara tlak na mieru aktivity, t4 by mala nad’alej rast aj
v nadchadzajicom obdobi.

Aktualny vyvoj na trhu prace podnecuje ekonomicku aktivitu

Popri inStituciondlnych zmenach (v pracovnej legislative alebo para-
metroch socialneho systému), hlavne priaznivy vyvoj zamestnanosti nara-
Zajuci na opacny demograficky trend a vysledny rast miezd dokazu stimu-
lovat vy$Siu mieru ekonomickej aktivity a motivovat jednak zamestnava-
tel'ov obsadit pracovné miesta i osobami z obvykle ,znevyhodnenych sku-
pin“ jednak osoby mimo pracovného trhu k rozhodnutiu participovat na
pracovnej sile. Skuto¢ne, miera ekonomickej aktivity rastie v SR piaty rok
v rade, v poslednych dvoch rokoch sa tempo tohto rastu zrychlilo, v roku
2016 miera ekonomickej aktivity prekrocila 60 %. Pocet ekonomicky ak-
tivnych os6b od roku 2012 kontinudlne rastie aj napriek tomu, Ze pocet
0sdb v produktivnom veku (15 - 64 rokov podla SU SR) kazdym rokom
klesa (pocetnost produktivnej populadcie kulminovala na Slovensku v roku
2010, odvtedy pocet osob v produktivnom veku klesol o zhruba 117 tisic;
graf 9.2). Graf 9.2 ilustruje, ako na pozadi procesu poklesu produktivnej
populacie (z pohladu ponuky prace nepriaznivy demograficky trend)
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ekonomicky aktivna populacia predsa len rastie (pre vysSiu informacnu
hodnotu zobrazuje graf aktivnu populaciu v zloZeni z oboch jej segmentov
- pracujdcich i nezamestnanych). Ako vidiet z grafu, v poslednych troch
rokoch ekonomicky aktivnych osob pribuda, rast poctu pracujicich oséb
totiz prekonal pokles po¢tu nezamestnanych. Ze k tomu dochadza za su-
casného poklesu populacie v produktivnom veku (Ciarové zobrazenie
v grafe), dokazuje, Ze zvySenie pocetnosti aktivnej populacie nie je vysled-
kom demografického vyvoja, odraZa to skor kvalitativne zmeny na pra-
covnom trhu.

Graf 9.2
Trendy vyvoja produktivnej populacie a ekonomicky aktivnej populacie
(aktivni v €leneni na pracujucich a nezamestnanych); (v tis. osob)
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Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR (2017a).

Pri pohl'ade na protichodny trend vyvoja produktivnej a aktivnej popu-
lacie je opravnené pytat sa, ¢i za zvySovanie miery ekonomickej aktivity
moZe vySSia angaZovanost poproduktivnej populacie (osoby starSie ako
65 rokov) na trhu prace. Odpoved’ znie: len v malej miere. Dekompoziciou
ekonomicky aktivneho obyvatel'stva do 5-rocnych vekovych skupin zist'u-
jeme, Ze za poslednych 10 rokov prispela v najva¢Som rozsahu k zvyseniu
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poctu ekonomicky aktivnych vekova kategéria 55 az 59-ro¢nych (narast
poctu ekonomicky aktivnych vtomto veku medzi rokmi 2006 az 2016
0122 tisic), vekova kategoria 35 az 39-ro¢nych (narast o 78 tisic)
a vekova kategoéria 60 aZ 64-ro¢nych (narast o 69 tisic). V porovnani so
zmienenymi, v pripade os6b starSich ako 65 rokov stupol pocet ekono-
micky aktivnych vuvedenom obdobi len o 14 tisic. Opacne sa vyvijali
mladSie vekové kategdrie - vo vSetkych kategoériach do 35 rokov pocet
ekonomicky aktivnych klesal. Takyto dlhodobejsi pohl'ad tieZ potvrdzuje,
Ze za zvySenie ekonomickej aktivity je zodpovedna samotna produktivna
populacia, v ramci nej vSak takmer vylucne najstarsie ro¢niky, pod narast
poctu aktivnych v spominanej strednej vekovej kategorii 35 azZ 39-ro¢nych
sa totiZ podpisal demograficky vyvoj (pocetnost celkovej populacie v tejto
kategdrii sa medzi uvedenymi rokmi zvysila o viac ako 92 tisic, teda o 14
tisic viac, nez bol narast poctu aktivnych). Aj po ocisteni o demograficky
faktor (prirastky/ubytky v celkovej populdcii) sa potvrdi, Ze k zvySeniu
ekonomickej aktivity najviac prispeli osoby vo veku 55 - 60 rokov.

K rastu zamestnanosti prispieva priemysel, ale aj odvetvia
sluzieb

V ramci odvetvového pohl'adu na zmenu zamestnanosti sa obvykle vel'-
ka pozornost venuje vyvoju v priemysle ajeho odvetviach, a opravnene.
Priemyselné odvetvia zamestnavaju 527 tisic zamestnanych oso6b, Co
predstavuje 23 % celkovej zamestnanosti (pocitanej z poctu zamestna-
nych os6b; a az 27 % v pripade VZPS a poctu pracujicich). Vroku 2016
bol vyvoj v priemysle tiez priaznivy, priemyselna produkcia vzrastla me-
dzirofne o 3,3 %, ztoho v priemyselnej vyrobe najviac vo vyrobe elektric-
kych zariadeni (9,9 %), kovov (8,3 %), ale i dopravnych prostriedkov (7,4 %).
Hoci tempa rastu produkcie boli nizsie ako v roku 2015 a rovnako tak trz-
by v priemysle rastli menej ako polovi¢cnym tempom v porovnani s rokom
2015, vyvoj bol dostato¢ne priaznivy na to, aby sa zamestnanost
v priemysle zvySila o0 3,6 %. Krastu zamestnanosti v priemysle prispela
hlavne priemyselna vyroba (tab. 9.1). Odvetvia priemyslu tak zamestnava-
li 0 18,6 tisic zamestnanych os6b viac neZ v predoslom roku.
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Tabulka 9.1
Dynamika vyvoja vybranych ukazovatel'ov v hlavnych trhovych odvetviach
(indexy; romr - rovnaké obdobie minulého roka)

Trzby Trzby
2015 2016 Zamestnanost [ Mzda Mzda
Produkcia tovarov: (romr) (romr) (romr) (romr) (eur)
Priemysel 108,9 104,1 103,6 103,1 995
Tazba a dobyvanie 101,0 94,7 98,6 106,8 1112
Priemyselna vyroba 108,6 103,6 104,1 103,2 975
Dodavka elektrinu, plynu, pary 1115 107.6 94,9 105,9 1621
Dodavka vody, ¢istenie od. vod 107.1 105,2 1028 102,2 913
Stavebnictvo 120,8 86,4 101,2 103,0 651

Produkcia sluZieb:

Predaj a oprava motor. vozidiel 116,7 116,7 103,8 107,2 942
Velkoobchod 103,2 102,1 95,2 102,0 879
Maloobchod 101,7 102,2 99,2 105,1 635
Ubytovanie 103,7 112,2 101,8 106,3 673
Restauracie a pohostinstva 1048 1031 101,2 104,2 395
Doprava a skladovanie 102,5 105,0 100,6 105,0 856
Informac. a komunikac¢né sluzby 106,0 96,2 1058 97,9 1747
Vybrané trhové sluzby 106,1 110,0 106,1 105,1 869

Pozndmka: Trzby v stalych cenach roku 2010, s vynimkou velkoobchodu, ktory je pocitany v beznych
cenach. Zamestnanost pocitana z priemerného poctu zamestnanych osob (zamestnanci a podnikatelia,
bez Zien na materskej dovolenke) podl'a Stvrtro¢ného Statistického vykaznictva.

Prameri: Spracované podl'a tidajov SU SR (2017b).

Tabulka 9.1 zachytiva zmeny vo vyvoji vybranych parametrov
v niektorych trhovych odvetviach. Predpokladany suvis vo vztahu trzieb
(resp. trzieb predoSlych obdobi, v tabul'ke ako priklad uvadzame aj trzby
»t-1%), zamestnanosti a nasledne mzdy sa v niektorych odvetviach potvr-
dil, inde tabulka odhal'uje zaujimavé odchylky. Jednou z nich je rekordny
narast trzieb v stavebnictve v roku 2015 v désledku zrychleného docerpa-
vania eurofondov, ked' tuzemska stavebna produkcia po rokoch poklesu
rastla 18,5 % tempom, €o sa odrazilo na trzbach v roku 2015, ale aj na ich
prepade o rok neskodr (ukoncenie projektov, efekt vysokej porovnavace;j
zakladne). Zaujimavy je aj sektor taZba a dobyvanie, kde aj napriek pokle-
su trzieb i zamestnanosti mzda rastla druhym najrychlejSim tempom. Na-
opak, v pripade informacnych a komunika¢nych sluZieb sa aj napriek po-
klesu trzieb a miezd zachoval solidny rast zamestnanosti.
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Osobitnu pozornost si ale z hl'adiska vyvoja celkovej zamestnanosti na
tomto mieste zasluhuju odvetvia vybranych trhovych sluZieb, v ktorych bol
zaznamenany najrychlejsi rast zamestnanosti z hlavnych odvetvi (6,1 %
tempo). NielenZe zamestnanost v trhovych sluzbach medzirocne citelne
stipla, odvetvia vybranych trhovych sluzieb zamestnavaju vyznamnu cast’
pracujucej populacie (232 tisic zamestnanych os0b). Medziro¢ne sa za-
mestnanost vtychto odvetviach zvySila o0 13,3 tisic o0s6b, spolu
s prirastkami zamestnanosti v informdaciach a komunikaciach, predaji mo-
torovych vozidiel a stravovacich a ubytovacich zariadeniach tak tieto od-
vetvia sluZieb zamestnali v roku 2016 o 22 tisic oséb viac neZ rok pred-
tym. To uZ je hodnota vysSia neZ v priemysle a stavebnictve dohromady.
Spolu so zdravotnictvom, kde sa zvySila zamestnanost z verejnych (netr-
hovych) sluZieb najviac (o viac ako 8 tisic 0s6b), bol prispevok len tychto
odvetvi sluzieb k narastu celkovej zamestnanosti o tretinu vyssi nez pri-
spevok priemyslu a stavebnictva.2? Vyssi prispevok odvetvi sluZieb, na-
ro¢nejSich na pracu, méze mat implikacie pre rast miezd - v tychto odvet-
viach byva dosahovana relativne nizsia pridana hodnota a produktivita
(resp. tempad rastu su nizsie v porovnani s priemyselnymi odvetviami), ¢o
pOsobi proti rastu miezd i pri rekordne rastiicej zamestnanosti. Na druhej
strane silnejtca uloha a rastuci podiel sluzieb vytvaraju predpoklad sta-
bilnejSej zamestnanosti ipri relativne niZsich tempach hospodarskeho
rastu, méZeme to teda povazovat za Zelanu Struktdrnu zmenu.

Uspechom poslednych troch rokov je aZ tretinovy pokles
nezamestnanosti

Bertuc do uvahy, Ze pocetnost skupiny nezamestnanych kontinualne
klesa aZ od posledného Stvrtroka 2013 (nepretrzity medzirocny pokles),
jej zmensSenie o celu tretinu ku koncu roka 2016 je skuto¢ne vyraznym us-
pechom, vzhladom na také kratke obdobie. PresnejSie, kym v poslednom
Stvrtroku 2013, ked' sa pocet nezamestnanych po dvoch rokoch narastu za-
cal zniZovat, bolo na Slovensku priblizne 387 tisic nezamestnanych osdb,

29 V tejto &asti vychadzame z idajov zo $tvrtroéného Statistického vykaznictva (zverejiiované SU
SR), ide teda o zamestnanost’ pocitanu z po¢tu zamestnanych osob.
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v rovnakom obdobi 2016, teda tri roky nato, to bolo uz len 252 tisic (teda
len dve tretiny povodnej vel'’kosti z konca roku 2013). Celoro¢ny priemer-
ny udaj o pocte nezamestnanych oséb v SR 266 tisic 0osob je uZ len o 8,5
tisica mensSi, neZ bola Uroven nezamestnanosti v historicky najuspesnej-
Som roku 2008. Dolezitym poznatkom z hl'adiska dynamiky vyvoja je to,
Ze trend poklesu poctu nezamestnanych sa pocas tychto troch rokov po-
stupne zrychl'oval (zo 7 % na 15 % tempo poklesu poctu nezamestnanych;
medziro¢né zmeny).

Rovnako ako aj v predoslom roku, k poklesu celkového poctu neza-
mestnanych prispeli najviac dlhodobo nezamestnani; pocCet os6b neza-
mestnanych dlhsie ako 1 rok a kratSie ako 2 roky klesol medziro¢ne az
030 %, druhou najdynamickejSie sa zmensSujicou skupinou boli neza-
mestnani dlhSie ako 2 roky (ktori tvoria najvacsiu Cast nezamestnanosti),
ich pocet klesol 0 20 %. Vel'kost tychto skupin nezamestnanych a ich po-
diel na celkovej nezamestnanosti ilustruje graf 9.3. V grafe su zobrazené
i hodnoty celkového poctu nezamestnanych osdb, je teda mozné jasne vy-
citat pribliZenie sa k stavu z historicky najuispesnejsSieho roka 2008.

Graf 9.3
Porovnanie vyvoja celkovej a dlhodobej nezamestnanosti
(nezamestnani v tis. 0s0b)
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Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR (2017a).



111

Pohl'ad na absoldtne hodnoty preukazuje, Ze v skutoCnosti sa pocet
kratkodobo nezamestnanych v roku 2016 zmenil len minimalne: kym po-
Cet 0s6b nezamestnanych dlhsie ako rok (dlhodoba nezamestnanost) kle-
sol oproti roku 2015 o 45 tisic, pocCetnost skupiny kratkodobo nezamest-
nanych sa zmenSila len onieCo viac ako 3 tisic (odhady VZPS). Ide
o zaujimavy jav. V obdobi priaznivého ekonomického vyvoja s jasnym po-
zitivnym vplyvom na trh prace (akého sme svedkami) sa predpoklada, zZe
podiel dlhodobo nezamestnanych na celkovej nezamestnanosti by mal stu-
pat’ (obycajne taZSie zamestnatelna skupina, v niektorych pripadoch
s oslabenymi pracovnymi navykmi, preto zamestnavatelia siahajui najprv
po zdrojoch pracovnej sily z radov kratkodobo nezamestnanych). Napri-
klad v predkrizovych rokoch s pozitivnym trendom v zmysle zniZovania
nezamestnanosti sa podiel dlhodobej nezamestnanosti na celkovej pribli-
zoval az kurovni 70 % (pozri graf 9.3); aj v dosial' najuspeSnejSom roku
2008 predstavoval tento podiel 66 %. Dnes sa pocet nezamestnanych sice
v rokoch pred rokom 2008), dlhodobd nezamestnanost vsak tvori pod-
statne mensiu Cast nezamestnanosti (56,6 %) neZ v rokoch pred krizou.
Mohlo by to byt signdlom, Ze trh prace je dnes dynamickejsi a flexibilnejsi,
pritoky aj odtoky v skupinach kratkodobo nezamestnanych su vyssie, do-
pyt po pracovnej sile nardzajici na limity ponuky prace zaroven vytvara
prilezitosti na zamestnanie dlhodobo nezamestnanych, pripadne svoju
ulohu mézu zohrat stimuly aktivnej politiky trhu prace. V kazdom pripade
ide ozaujimavl zmenu v porovnani s podobne priaznivym vyvojom na
trhu prace v predkrizovych rokoch.

Tak ako uvadzame uz v ivodnej kapitole tejto monografie, hodnotu do-
vtedajSieho historického minima atakovala i miera nezamestnanosti: Gro-
venl 9,7 % z roka 2016 je uz len o desatinu p. b. vyssia ako doteraz najniz-
Sia zaznamenana miera nezamestnanosti z roku 2008 (9,6 %). Najvyssiu
mieru nezamestnanosti si nad'alej drZia najmladsie rocniky aktivnej popu-
ldcie (pri €leneni do 5-ro¢nych vekovych skupin ide o osoby vo veku 15 -
19 rokov, 20 - 24 rokov a 25 - 29 rokov s mierami nezamestnanosti 44 %,
20 % a 11 %). Mieru nezamestnanosti nad priemerom SR maju uZ len 55 -
59-ro¢ni, avSak v ich pripade je odchylka od priemernej hodnoty minimalna.
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MoZeme teda konStatovat, Ze v sticasnosti mieru nezamestnanosti, aj na-
priek Uspechu v jej zniZovani, drzia na stale pomerne vysokej tirovni sku-
piny najmladSich os6b - a to najmad nezamestnani vo veku do 25 rokov.
Tych je na Slovensku 45,7 tisic a spolu s tretou skupinou nezamestnanych
s najvys$imi mierami nezamestnanosti (spominané osoby vo veku 25 - 29
rokov) tak mladi nezamestnani, mladsi nez 30 rokov, tvoria skupinu
o vel'kosti 84,2 tisic 0sdb, Co predstavuje 32 % (teda takmer tretinu) celej
nezamestnanosti v SR.

PredbeZny tdaj Ustredia prace, socidlnych veci a rodiny o miere neza-
mestnanosti evidovanej na uradoch prdce, socidlnych veci a rodiny sa od
hodnoty odhadnutej vyberovym zistovanim lisi len mierne: hodnota 9,5 %
na rok 2016 je o dve desatiny p. b. niZsia. ZlepSovanie v oblasti nezamest-
nanosti sa premietlo i do skratenia priemernej dizky evidencie uchadza-
¢ov o zamestnanie v registroch uradov prace; ta sa zo 16,05 mesiaca skra-
tila na 12,87 mesiaca, teda na obdobie presahujice hranicu jedného roka
(definicia dlhodobej nezamestnanosti) uZ len o necely mesiac. Pod hrani-
cou jedného roka sa priemerna dizka evidencie uchadza¢ov na tiradoch
prace nachadzala v rokoch 2005 az 2009. Aj napriek zniZeniu poctu uchd-
dzacov o zamestnanie oproti roku 2015 o zhruba 53 tisic (pribliZne o tol'ko
klesol pocet vSetkych uchadzacov o zamestnanie, ale podobne aj keby sme
uvazovali len s disponibilnymi uchadza¢mi), pocet uchadzacov opravne-
nych poberat davku v nezamestnanosti neklesol, naopak, slabo stapol.
Posledny dostupny udaj z marca 2017 hovori o 33 115 poberatel'och dav-
ky v nezamestnanosti, ¢o je o 2 204 poberatel'ov menej ako v marci 2016
(na porovnanie, celoro¢ny udaj z roku 2008 bol na drovni priblizne 23 tisic
poberatel'ov). Objem vyplatenych ddvok stipol medzirocne az o 13 mil. eur,
ani nie tak z dévodu slabého narastu poctu poberatel'ov oproti roku 2015,
ako z dévodu zvysenia davky: priemerna vyska davky v neza-mestnanosti
stipla z hodnoty 344 eur v roku 2015 na 367 eur v roku 2016. Vydavky na
davky v nezamestnanosti sa tak vroku 2016 zaradili na Stvrtd najvyssiu
priecku v pokrizovom obdobi, za roky 2012, 2013 a 2009.

O uspechu Slovenska v zniZovani nezamestnanosti jasne vypoveda aj
celoeurdpske porovnanie. Kym v kritickom roku 2010, ked miera neza-
mestnanosti v SR dosahovala pokrizovy vrchol (14,5 %), bola jej hodnota
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v SR 04,9 p. b. vyssia, nez bol priemer EU (28), dnes miera nezamestna-
nosti v SR presahuje eurépsky priemer uZ len o0 1,2 p. b. Vroku 2007, teda
v poslednom roku, kde celoro¢né vysledky zamestnanosti a nezamestnanosti
eSte neboli ovplyvnené krizou, Slovensko dokonca s hodnotou miery ne-
zamestnanosti 11,2 % stalo na Cele dneSnej EU 28. Dnes sa Slovensko
s mierou nezamestnanosti na urovni 9,7 % radi na 8. priecku z krajin EU,
tento vysledok je dokonca lep$i, neZ je priemer eurozény (10 %). Treba
ale podotknut, Ze ostatné krajiny V4 dosahuju podstatne lepsie vysledky.
Miera nezamestnanosti v Cesku (4 %) je dokonca najniz$ia v EU.30 Najvys-
$iu nezamestnanost’ ma dnes Grécko, Spanielsko, Chorvatsko a Cyprus, ale
napriklad i krajina ako Franctuzsko dosahuje vyssiu mieru nezamestnanos-
ti, nez bola vroku 2016 undas. Aj ked zniZovanie nezamestnanosti
v poslednych 2 - 3 rokoch je javom badatelnym naprie¢ Eurépou, priemer
EU 28 ¢i eurozény zhorsuju prave tieto taty.

Este vyznamnejSie vyznieva zlepSenie v oblasti dlhodobej nezamestna-
nosti. Tu Slovensko aZ vroku 2012 stratilo svoje nelichotivé prvenstvo
medzi ¢lenskymi Statmi EU v miere dlhodobej nezamestnanosti, ked sa na
prvé prie¢ky vysvihli Grécko a Spanielsko. ZniZenie z vtedajsej hodnoty
9,4 % (SR 2012; Eurostat, 2017) na sucasnych 5,8 % aktivnej populacie je
tretim najva¢$im poklesom za dané obdobie z krajin EU. Slovensko tak
z povodne prvej priecky kleslo na 7. miesto v ramci krajin EU. DéleZité je
aj dlhodobejsie zhodnotenie, kedZe medzi rokmi 2000 aZ 2006 sa miera
dlhodobej nezamestnanosti v SR pohybovala nad hranicou 10 %; jej su-
¢asna hodnota na Slovensku dosahuje oproti rokom 2002 aZ 2005 menej
ako polovi¢nu Urovern.

Doveru v trend d'alSieho pomerne dynamického zniZovania nezamest-
nanosti v SR potvrdzuje i najnovsia jarna prognéza Eurépskej komisie (EC,
2017b), ktord predpovedad Slovensku zniZenie miery nezamestnanosti
o dalSich 1,1 p. b. vroku 2017 (na 8,6 %, teda o cely percentualny bod
menej, neZ je doteraz rekordna hodnota z roku 2008) a o0 2,1 p. b. oproti
dneSku na rok 2018 (pritom eurozone predpoveda EK zniZenie miery

30V Pol'sku dosiahla miera nezamestnanosti v roku 2016 trovei 6,2 % a v Mad’arsku 5,1 %. V ostatnych
krajinach Vysehradskej skupiny je teda nezamestnanost' hlboko pod priemerom eurozény.
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nezamestnanosti narok 2017 leno 0,6 p.b.a o 1,1 p. b. narok 2018 a celej
EU zniZenie 0 0,5 p. b. narok 2017 a 0 0,8 p. b. na rok 2018).

Suvislosti mzdového vyvoja

Vrcholiaci priaznivy vyvoj v oblasti zamestnanosti na pozadi trendu
ubytku produktivnej populdcie prispieva knapatiu medzi dopytom
a ponukou prace s jasnou implikdciou pre rast mzdy, na druhej strane,
,dovoz lacnejSej pracovnej sily“ zo zahranicia, ale i zvySovanie vyznamu
odvetvi sluzieb s obvykle nizSou pridanou hodnotou a produktivitou (NBS,
2017) hraju naopak proti rastu priemernej mzdy. | to mdZe scasti stat za
faktom, Ze rast miezd sa pohybuje len okolo 3 %, aj napriek rekordne vy-
sokej zamestnanosti.

V priemere za celé hospodarstvo stdpla vroku 2016 mesa¢na mzda
z 883 eur na 912 eur, ¢o predstavuje 3,3-percentny medzirony narast.
Tempo rastu priemernej mesacnej nomindlnej mzdy sa tak oproti predo-
$lému roku zrychlilo takmer o pol percentualneho bodu, eSte rychlejsie
rastla medzirocne realna mzda (vdaka vyvoju spotrebitel'skych cien);
tempo rastu 3,8 % je 0 0,6 p. b. vysSie neZ rok predtym. V ostatnych troch
rokoch sme svedkami stabilného rastu nominalnej i realnej mzdy, ¢o ilu-
struje graf 9.4. Dlhodobejsi pohl'ad tieZ odhal'uje, Ze na stopercentny rast
platov, teda na dvojnasobné zvysSenie priemernej mzdy, si Slovaci museli
pockat’ 14 rokov (hodnota 912 eur z roku 2016 je o nieco vysSia ako dvoj-
nasobok priemernej mzdy z roku 2002).31

Ked'Ze medidnovd mzda rastie v poslednych rokoch v SR podobnym
tempom ako priemernd, rozdiel medzi priemerom a medianom hrubej
mesacnej mzdy v eurdch sa (dlhodobo) zvacsuje. Kym v roku 2015 (po-
sledny dostupny udaj pre median mzdy) to bolo 222 eur, napr. pred spo-
minanymi 14 rokmi bol rozdiel medzi priemerom a medidnom mesacne;j

31 Platy rastli rychlo hlavne v uplynulom desatroci, az do prichodu ekonomickej krizy, medzi rokmi
2000 a 2008 rastla mzda medzirocne v priemere 8 % tempom, v dosledku inflacie v§ak domacnosti
nemohli plne tazit z efektov mzdového rastu, kratko pred rokom 2000 a po fiom redlna mzda do-
konca v niekol'kych pripadoch medziro¢ne poklesla (napriek vysokym tempam rastu nominalnej
mzdy).
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mzdy 90 eur. Vroku 2015 zarobila polovica pracujicej populdcie menej,
a polovica viac ako 775 eur.32

Graf 94

Vyvoj priemernej mesacnej nominalnej a realnej mzdy (2003 - 2016)
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Pozndmka: Podl'a Stvrtroc¢ného Statistického vykaznictva, bez odhadu podnikatel'skych prijmov, od
roku 2006 vratane prijmov ozbrojenych zloziek.

Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR (2017a).

Z pohl'adu mesacnej mzdy najlukrativnejsie odvetvie, sektor informécie
a komunikacia, stratil v roku 2016 svoje prvenstvo - bol jedinym odvet-
vim hospodarstva, v ktorom priemerna mesacna mzda medzirocne po-
klesla (i ked’ len minimalne). S vySkou priemernej mzdy 1 739 eur sa za-
radilo na druht priecku, za finan¢né a poistovacie ¢innosti (1 747 eur).
Tretim najlepSie zarabajucim odvetvim je dodavka elektriny, plynu a pary.
Hranicu 1 000 eur okrem zmienenych presahuju mzdy eSte vo dvoch od-
vetviach: verejna sprava aobrana; a tazba adobyvanie (idaje podla
Stvrtrocneého Statistického vykaznictva v roku 2016).

32 Zvacsovanie rozdielu medzi priemernou a medianovou mzdou dokumentuje zvysovanie prijmo-
vych nerovnosti medzi vysokoprijmovymi skupinami a obyvatel'stvom s podpriemernym prijmom.
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Z hl'adiska dynamiky vyvoja najrychlejSim tempom rastla priemerna
mesacna mzda v sektore pol'nohospodarstva, v tazbe a dobyvani, a vo ve-
rejnej sprave a obrane (6,6 - 7,2 %); posledné dva patrili i do trojice sek-
torov, kde si vabsoliutnom vyjadreni zamestnanci prilepSili najviac:
voboch pripadoch v priemere zarobili o072 eur mesatne viac ako
v predoSlom roku. Lidrom v kontexte najvysSieho medziro¢ného prilepse-
nia vSak bola dodavka elektriny, plynu a pary, zamestnanci tohto odvetvia
dostavali o takmer celt stovku mesacne viac. V desiatich odvetviach je
dostavali zamestnanci v ubytovacich a stravovacich sluzbach (554 eur)
a v stavebnictve (651 eur). Avsak aj v tychto najslabSie zarabajucich od-
vetviach mzda v porovnani s predoslym rokom stdpla o 3 - 4 %.

Domadcnosti sporia viac

Ako uvadzame v prvej, prehl'adovej kapitole tejto publikacie, zakladné
makroekonomické ukazovatele dokladuju, Ze rast ekonomiky sa
v poslednych rokoch prenasal do prijmov domdacnosti, z toho vyraznejsie
prilepSenie v prijmoch zaznamenala ta Cast sektora domacnosti, v ktorej
prevaznu cast prijmov tvoria mzdy. Nie cely rozsah tohto zlepSenia
v prijmoch domacnosti sa automaticky vracia do ekonomiky v podobe
zvySenej sukromnej spotreby s potencidlnym pozitivnym efektom na rast
odvetvi zameranych na produkciu pre doméacu spotrebu. Cast’ priaznivého
mzdového vyvoja sa pretavila do uspor, a to v rasticej miere.

Pretrvavajuci rastovy trend v mzdach a stabilny cenovy vyvoj teoreticky
umoZiuju domdacnostiam orientovat’ sa vo vysSej miere na Uspory. Hrubé
uspory domdcnosti sa skutocne v roku 2016 medzirocne zvysili o 8,8 %, ko-
necna spotreba domacnosti pritom rastla 2,5 % tempom. K podstatnému
obratu vo vyvoji uspor domacnosti vSak doslo uz v predchadzajucich dvoch
rokoch (2014 - 2015), ked' po Styroch rokoch stagnacie rastli hrubé dspory
domacnosti medzirone dokonca viac ako 20 % tempom. V poslednych
troch rokoch sme svedkami najvyssich temp rastu dspor od roku 2009
(teda od roku, ked' sa pod Setrenie domacnosti podpisal neisty hospodar-
sky vyvoj a negativne ocakavania).
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Pozitivne vSak treba hodnotit' aj viac ako dvojpercentny rast spotreby
domdcnosti trvajuci uz dva roky, i ked’ v porovnani s vyvojom pred rokom
2009, ked' spotreba domacnosti rastla medzirocne dlhodobo zhruba 10 %
tempom, ide stale o nizke tempa. Samotné rozhodovanie domacnosti me-
dzi dodatoc¢nou spotrebou alebo disporami dokumentuje vyvoj miery tispor
v poslednych rokoch (pomer hrubych tspor a upraveného hrubého dispo-
nibilného prijmu v sektore domacnosti).33 Miera uspor v sektore domac-
nosti sa vroku 2016 priblizila k 10 %, také vysoké hodnoty dosahovala
naposledy na prelome milénii.3* Hodnota miery Uspor v domacnostiach
vrcholi posledné dva roky aj napriek nizkym trokovym sadzbam a dobre;j
dostupnosti uverov (v tedrii zvySujd spotrebu domacnosti, ¢o vedie k po-
klesu miery uspor) a v podmienkach rastiicej zamestnanosti (¢o by malo
zniZovat obavy zo straty zamestnania s vplyvom na pokles miery uspor).3>

Omnoho konzervativnejSie spravanie domacnosti (v prospech vyssej
miery uspor) v podmienkach stabilného mzdového rastu v porovnani
s predkrizovym vyvojom sice spomaluje ozivovanie domaceho dopytu
a produkcie odvetvi orientovanych na tovar a sluzby pre vnutornu spo-
trebu, na druhej strane sluzi ako délezity stabiliza¢ny prvok.

Zo zvySenia disponibilného prijmu domdcnosti, ktory vd'aka rastu za-
mestnanosti, nominalnych miezd a cenovému vyvoju v ostatnych dvoch
rokoch stupal najrychlejSim tempom po roku 2008, tak profitovala konec¢-
na spotreba i Uspory, Uspory o nieco viac. Podl'a Eur6pskej komisie (EC,
2017a) rast miery aspor vroku 2016 vyvrcholil auz v roku 2017 bude
z prirastkov disponibilného prijmu taZit vo vacsej miere kone¢na spotre-
ba, vd'aka ¢omu by sa medziro¢ny rast sikromnej spotreby mal pribliZit
k hranici 3 %. V dalSom roku (2018) by mal byt rast disponibilného prij-
mu podporeny izrychlenim zvySovania nominalnej mzdy (nad 4 %),

33 Samotny udaj o tempach rastu tspor nehovori o tom, ¢i k rastu tspor dochadzalo na tikor konec¢-
nej spotreby, miera tspor v sebe uz zahfiia udaj o disponibilnom prijme, v pripade rastu miery
uspor sa to uz konstatovat' da.

34 0d roku 2008 sa miera uspor domacnosti pohybovala nad uroviiou 6 %, s vynimkou rokov 2009
- 2010, ked’ sa v dosledku zhorsenych ekonomickych podmienok a z toho plyntcej neistoty pre-
chodne dostala tesne nad hranicu 8 %. V poslednych troch rokoch sklon k isporam v sektore do-
macnosti postupne rastol.

35 Vysvetlenie by mohla poskytnut dekompozicia podla krajov SR, demografického faktora, typu
domacnosti ¢i zavislosti od prijmu/majetku, o nie je predmetom tejto publikacie.
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k comu by malo dojst v dosledku hlaseného nedostatku pracovnej sily vo
vybranych sektoroch.

Zeny zardbaju stdle o pdtinu menej

Kazom na obraze priaznivého trendu stabilného rastu priemernej mzdy
su i nad’alej pretrvavajluce rodové rozdiely v zdrobkoch medzi muZmi a Ze-
nami. Neda sa povedat, Zeby Statistiky z poslednych rokov naznacovali
v pripade Slovenska nejaké jasnejSie zlepSenie tohto javu. Vo vyjadreni
ukazovatelom GPG (gender pay gap), ktory definuje rozdiel v hrubom ho-
dinovom zarobku muZa aZeny v percentach zarobku muza (Eurostat),
v poslednych rokoch sa nerovnost v odmenovani muzov a Zien na Sloven-
sku nachadza okolo drovne 20 % (priemerného zarobku muza). S posled-
nou hodnotou GPG 19,6 % sa Slovenska republika v hibke nerovnosti
v odmenovani muZov a Zien zaradila na Siestu najvyssiu priecku v Eurépe
(po Esténsku, Ceskej republike, Nemecku, Rakisku a Velkej Britanii). Pri-
tom v Taliansku ¢i Luxembursku, ktoré sa nachadzaju na opa¢nom konci
rebricka, predstavuje rodovy rozdiel v odmenovani 5,5 %, v susednom
Pol'sku 7,7 % (dlhodobo najniZsie platové rozdiely medzi Zenami a muZmi
v naSom regione), v Mad'arsku 14 %.

Pritom vzdelanostnd vybava Zien je vy$Sia, aZ 28,1 % pracujucich Zien
na Slovensku ma najvysSie dosiahnuté vzdelanie vysokoSkolské v po-
rovnani s len 19,6 % pracujicich muzov; 42,0 % pracujdcich Zien ma vys-
Sie stredné vzdelanie3® v porovnani s 36,9 % muzov; naopak, 39,6 % mu-
Zov ma ucnovské vzdelanie (bez is maturitou) v porovnani s 254 %
Zien.37 Rozdiel v miere zamestnanosti muzov a Zien sa od roku 2008 zmen-
Sil 0 2 p. b., rozdiely sa stierali rychlejSie v prvych rokoch po krize, pretoze
zamestnanost muZov klesala rychlejSie neZ zamestnanost Zien. Vplyv kri-
zy moZeme vo vysledkoch eliminovat porovnanim ekonomickej aktivity,
rozdiel v miere ekonomickej aktivity Zien a muZov sa zmenSuje najma
v poslednych dvoch rokoch, teda v ¢ase vrcholenia zotavovania zamestna-
nosti v pokrizovom obdobi (medzi rokmi 2014 a 2016).

36 (plné stredné vieobecné aZ vyssie odborné.
37 Agregované podl'a iidajov Slovstatu za rok 2016 (SR SR, 2017a).
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Rozsah mzdovej nerovnosti medzi zamestnancami - muzmi a zamest-
nankyinami - Zenami dékladnejsie ilustruje dekompozicia priemernej me-
satnej mzdy do 50-eurovych intervalov. Sledovanie priemernej mesacnej
mzdy podla 50-eurovych pasem (graf 9.5) jasne dokladuje, Ze najpocCet-
nejsie skupiny Zien pracuju za 450 eur aZ 550 eur, avSak najvacsi podiel
zamestnancov muzov zaraba 650 - 700 eur a 700 - 750 eur. Zli¢enim mzdo-
vych pasem by sme odhalili, Ze pribliZne polovica Zien na Slovensku (49 %)
ma mesacnu mzdu pod hranicou 700 eur, pricom u muzov len 35 % zardba
menej ako 700 eur. To zodpovedd ihodnotdm arozdielu v medidnovej
mzde muZov a Zien - median mesac¢nej mzdy predstavuje u Zien 710 eur,
v pripade muZov 842 eur.

Graf 9.5
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Podiely zamestnancov - muZov a Zien v mzdovych pasmach, 2015 (v %)
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Pozndmka: Priemerna hruba nominalna mesa¢na mzda v ¢leneni na pasma po 50 eur. Mzdové
pasma, v ktorych sa nachaddza menej ako 1 % muZov a Zien, v grafe pre nizke hodnoty nezobrazu-
jeme (ide o pAsma mesacnej mzdy do 300 eur a nad 1 600 eur).

Pramei: Spracované podl'a idajov SU SR (2017a).
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Regionalny pohl'ad na vyvoj parametrov trhu prace

Do priaznivych agregatnych vysledkov trhu prace za ekonomiku sa
premietal vyvoj zo vSetkych krajov SR, zamestnanost podl'a VZPS (pocita-
na z poctu pracujucich) rastla v roku 2016 najrychlejSie v Bratislavskom,
Trnavskom a PreSovskom Kkraji (podla Stvrtro¢ného Statistického vykaz-
nictva sa zamestnanost pocitanad z poctu zamestnanych oséb zvysila naj-
viac Trenc¢ianskom, Nitrianskom a PreSovskom kraji). Miera zamestnanosti
dosahuje najvysSiu hodnotu v Bratislavskom kraji (78,7 %), tam
i medziroc¢ne najviac stupla (o 3,5 p. b., VZPS). AvS$ak aj v kraji s najniZSou
mierou zamestnanosti (64 %), v KoSickom kraji, vzrastla tato o0 0,7 p. b.
Ide vSak o najpomalSie tempo, a teda i napriek pozitivnej hodnote nemoz-
no hovorit o dobiehani miery zamestnanosti voci ostatnym krajom c¢i
priemeru SR - 69,8 %.

Tabul'ka 9.2
Dynamika vyvoja na trhu prace v krajoch SR (2016)
Zamestnanost Nezamestnanost Mzda Podniky
Kraj pracujuci | vol'né prac. miera zmena MN
v % miesta v % nezamest. v p.b. v eurach v % v %
BA 4,7 -6,1 49 -0,8 1161 3,5 10,7
TT 3,9 18,5 8,5 -2,5 837 4,8 9,3
TN 3,1 42,1 59 -1,3 827 1,8 7,9
NR 2,9 37,7 8,7 -2,1 755 2,6 89
ZA 2,8 71,6 8,6 -1,7 815 3,7 7,7
BB 1,0 314 13,1 -2,2 776 3,3 8,7
PO 3,6 34,4 14,8 -2,1 708 3,7 7,7
KE 0,5 55,4 11,5 -1,6 825 2,7 8,1
SR 2,8 16,6 9,7 -1,8 912 3,3 9,1

Pozndmka: Udaje s privlastkom ,v %" predstavujii medziro¢nt zmenu (rok 2016 oproti 2015,
v pripade podnikov zmena k 31. 12.). ,Pracujuci“ - pocet pracujucich, teda zamestnanost podla
VZPS. "Podniky" - podnikatel'ské subjekty v sikromnom sektore.

Pramei: Spracované podl'a idajov SU SR (2017¢).

V susednom Cesku dosahuje miera zamestnanosti 76,7 %, v Mad'arsku
71,5 % avPolsku 69,8 %.38 V porovnani srokom 2015 sa prave

38 Pracujuci vo veku 20 - 64 rokov v % z celkovej populacie v danom veku; idaje Eurostatu.
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v Madarsku a na Slovensku miera zamestnanosti zvysila najviac z celej EU
28. Tretim najvy$$im medziro¢nym narastom miery zamestnanosti v EU sa
moze pysit Cesko spolu s Litvou a Spanielskom (nasledované Maltou, Ir-
skom a Pol'skom). Z pohl'adu zlepSenia vyvoja zamestnanosti (podl'a VZPS)
si tak v roku 2016 najlepSie v Eurdpe pocinal prave regiéon V4.

Pozitivnym signalom pre regiény Slovenska je i to, Ze pocet vol'nych pra-
covnych miest podla Stvrtrocného vykaznictva (tab. 9.2) rastol najviac hlav-
ne v krajoch s priemernou az podpriemernou mierou zamestnanosti. Dy-
namika vyvoja poctu podnikatel'skych subjektov v sikromnom sektore vy-
znieva tieZ priaznivo vo vSetkych krajoch, vSade podniky skoér vznikali, neZ
zanikali, vysledné tempo zvySenia poctu podnikov je medzi krajmi takmer
porovnatel'né (najviac sikromnych podnikov pribudlo v Bratislavskom
a Trnavskom, ale i Nitrianskom a Banskobystrickom kraji).

Podobne z troch krajov s najvy$Sim tempom rastu mesacnej mzdy dva
kraje boli prave tie, ktoré sa s vySkou priemerného zarobku radia k tej
horsej polovici (PreSovsky, Zilinsky). Najviac nezamestnanych 0séb pocha-
dza z PreSovského kraja (59 tisic nezamestnanych) a Banskobystrického
kraja (44 tisic nezamestnanych), i miera nezamestnanosti je v tychto kra-
joch najvyssia (14,8 % a 13,1 %). Pozitivom preto je, Ze v rozsahu poklesu
miery nezamestnanosti sa prave tieto kraje zaradili na druhu a tretiu
priecku z krajov SR (pozri tab. 9.2).

Neda sa teda povedat, Zeby Uspechy v oblasti trhu prace boli koncen-
trované len do urcitych krajov SR, mnohé z krajov profitovali zo zlepSenia
ekonomiky, ¢i uz v sfére zamestnanosti, poklesu miery nezamestnanosti
alebo zvySenia priemerného zarobku. V dynamike zlepSovania paramet-
rov trhu prace (VZPS) bol sndd’ najmenej ispeSnym Kosicky kraj.

k %k %k %

Priaznivy vyvoj na trhu prace z poslednych dvoch rokov sa prelieva i do
ostatnych oblasti ekonomiky, k rastu domaceho dopytu prispieva vysSia
zamestnanost' v suc¢innosti s rastom disponibilného prijmu, vysledkom co-
ho je fakt, Ze domdacnosti aj viac spotrebuivaju a este rychlejsie sporia. Miera
uspor by mala vrcholit' v tomto roku (2017), po nom by sa pozitivny vyvoj
mal vo vacSej miere pretavit do sukromnej spotreby. To bude podporené
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d'alSim zrychlenim mzdového rastu (odhaduje sa rast nominalnej mzdy
nad droviiou 4 %), kedZe nedostatok pracovnej sily v niektorych odvet-
viach bude poOsobit silnejSie neZz vyssi prispevok odvetvi sluzieb
k zamestnanosti. Rast napatia medzi dopytom a ponukou prace spolu so
zvySovanim prijmov vyustili i do zvySenia miery ekonomickej aktivity slo-
venského obyvatel'stva.

Pri celoeur6pskom porovnani musime zdo6raznit, Ze miera nezamest-
nanosti v SR je niZSia, neZ je priemer eurozony a priblizila sa i k priemeru
celej EU 28. Z hl'adiska medziro¢nej dynamiky vyvoja zamestnanosti si
v EU v roku 2016 najlepsie po¢inal regién V4, krajiny nasho regiénu patrili
ktym najuspesSnejSim pri zvySovani miery zamestnanosti. Aj napriek
priaznivému vyvoju nominalnej i redlnej mzdy rodové rozdiely v odmertio-
vani u nas pretrvavaju, v rozsahu rodovej nerovnosti v zarobkoch je Slo-
vensko na piatej najvyssej priecke v EU.
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10. HOSPODARSKOPOLITICKE A LEGISLATIVNE
OPATRENIA V ROKU 2016

V prvej casti kapitoly prinasame prehlad strategickych dokumentov
a legislativnych zmien, ktoré boli prijaté v roku 2016, a predpokladame, Ze
ovplyvnia fungovanie slovenského hospodarstva. V druhej ¢asti sa zaobera-
me vplyvom regulacného ramca na podnikatel'ské prostredie na Slovensku.

Hlavnou politickou udalostou, ktora vytvorila strategicky rdmec nielen
pre charakter hospodarskej politiky v roku 2016, ale i pre jej strednodoby
horizont, boli vysledky parlamentnych volieb v marci 2016 a nasledné
vytvorenie novej vlady. Svoje hospodarskopolitické zamery vlada sformu-
lovala v Programovom vyhldseni viddy SR na roky 2016 - 2020. Hlavny ciel
tohto, z hl'adiska obsahu znacne rozsiahleho dokumentu3? je ,zabezpecit
hospodarsky, socialny a environmentalny rozvoj Slovenska a prehibit spo-
loCensku sudrznost, zniZit regionalne rozdiely, posilnit’ aktivnu dlohu $ta-
tu a boj proti korupcii pri zvySeni kvality sluzieb verejného sektora posky-
tovanych obcanom“ (Vlada SR, 2016c, s. 1). Cely dokument sa nesie v du-
chu posiliiovania aktivnej tlohy Statu v hospodarskej politike a opatrenia
su smerované skor na vydavkovu stranu verejnych financii, pricom je do
vel'kej miery zretel'ny vplyv kontextu kohéznej politiky ako zdroja investi-
ciif a formulovania priorit. Aj ked’ vzhl'adom na charakter dokumentu ne-
moZno ocakavat prili§ vysokd mieru konkrétnosti, uvddzame niekol'ko
myslienok, ktoré povaZujeme za povSimnutiahodné. Za hlavny zdroj pro-
sperity sa povazuju (okrem makroekonomickej stability) ,Strukturalne
zmeny v priemysle a hospodarstve, inStitucionalne reformy Statnej spravy
spojené so zniZzovanim nakladov spravovania Statu a zvySovanim hospo-
darnosti a efektivnosti poskytovanych verejnych sluzieb domacnostiam
a podnikom“ (s. 19). Vlada sa zaviazala Ze, ,prorastovou hospodarskou
politikou prispeje k vytvoreniu d’alSich 100 000 pracovnych miest a k zni-
Zeniu nezamestnanosti pod 10 %. Vlada sa zaroven zavazuje dosiahnut do
roku 2020 vyrovnany rozpocet a posilnit dodrziavanie rozpoctovej discip-
liny“ (s. 2). Ocenit mozZno pokracovanie uplatiiovania principu (a projek-
tu) ,hodnoty za peniaze“ v manaZmente verejnych financii. Vo vykone

39 Ide o najrozsiahlejsie programové vyhlasenie vlady (30 595 slov) po roku 2000.
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hospodarskej politiky na strategickej drovni moZno pozitivne hodnotit
i zamer Ze, ,vlada urci zakladné kontdry perspektivneho smerovania hos-
podarstva v strednodobom a dlhodobom obdobi prijatim stratégie hospo-
darskej politiky” (s. 10). Pozornost je venovana aj niektorych otazkam
inovacnej a technologickej politiky. Ambiciou je vytvorit predpoklady na
plynuly prechod na novy stupen vztahov tzv. Priemyslu 4.0, posilnit’ ino-
vacnu vykonnost a kapitalova vybavenost strednych podnikov (prostred-
nictvom eurofondov, resp. v spolupraci s bankou sférou). Za pozornost
stoji tvrdenie, Ze ,nova priemyselna politika nebude zamerana na posky-
tovanie subvencii energeticky narocnym odvetviam, ale na podporu zava-
dzania inovdcii, ktoré zniZuju energetickd, materidlovd a emisnt naroc-
nost“ (s. 11). Priestor je venovany investi¢nej vystavbe a budovaniu do-
pravnej infrastruktiry, ktora zostava prioritou vlady, a to predovSetkym
prostrednictvom cerpania Eurépskych investicnych a Strukturalnych fon-
dov. V tejto suvislosti sa uvazuje s prijatim tzv. Ustavnej investi¢nej vy-
nimky vztahujicej sa na financovanie vyznamnych investicii. Prioritou je
aj prijatie nového stavebného zakona a zrychlenie celého uUzemného
a stavebného konania. V oblasti verejnych financii su zamery konkretizo-
vané na: ,zniZenie dane z prijmov pravnickych oséb na 21 % a kazdoroc¢né
prehodnocovanie moznosti d’alSieho zniZovania, zrusenie datiovych licen-
cii pre zdatiovacie obdobie po¢ntc rokom 2018, zvySenie limitov na uplattio-
vanie pausalnych vydavkov pre Zivnostnikov, pokracovanie v uplatiiovani
osobitnych odvodov a dani v regulovanych odvetviach hospodarstva
s moznost'ou ich rozsirenia na d'alSie odvetvia“ (s. 20). Vlada pripravi aj
novelu zakona o rozpoctovych pravidlach. V oblasti zlepSovania institu-
cionalneho prostredia a boja proti korupcii ma vlada zamer prijat niekol-
ko opatreni: protischrankovy zakon vztahujuci sa na vSetky verejné zdro-
je; zdokonalenie a rozsirenie systému povinného zverejiiovania zmlav;
zavedenie osobnej hmotnej zodpovednosti 0s6b nakladajucich s verejnymi
zdrojmi; navrh protikorupcnej dolozky pri navrhoch zakonov; vytvorenie
centralnej evidencie pohl'adavok voci Statu; vlada zvazi obmedzenie pla-
tieb v hotovosti pre pravnické osoby. V oblasti vzdelavacej politiky zaujal
umysel ,spojit realizaciu zdsadnych vnitornych zmien s pravidelnym me-
dziro¢nym zvySovanim verejnych zdrojov do vychovy a vzdeldvania tak,
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aby celkovy objem zvySenia za volebné obdobie dosiahol 2 mld. €“ (s. 31);
podiel vydavkov na HDP do Skolstva by sa tak mal do roku 2020 dostat na
tiroven priemeru EU. V zdravotnictve moZe vyvolat’ pozitivne o¢akavania
niekol'ko planovanych opatreni, a to predovSetkym zavedenie klasifikac-
ného systému Diagnosis-related Group (DRG) a aplikacia systému e-Health
vroku 2017.

Okrem Programového vyhldsenia viddy by slovenska hospodarska poli-
tika mala reflektovat Odportucania Rady,#0 ktoré sa tykaju narodného
programu reforiem Slovenska a ktorym sa predklada stanovisko Rady
k programu stability Slovenska na dany rok. V roku 2016 Rada vo svojich
odporudcaniach upozornila na niekol’ko oblasti, do ktorych by malo smero-
vat' usilie hospodarskej politiky na Slovensku. Problematicka sa javi dlho-
doba udrzatelnost verejnych financii, kde najvacsie hrozby predstavuje
starnutie obyvatel'ov a zdravotna starostlivost. Nedostatky pretrvavaju aj
v oblasti spravy dani. Rada odporuca prijatie dlho odkladanych zavaznych
vydavkovych stropov a uskuto¢fiovanie programu Hodnota za peniaze na
zvySenie efektivnosti verejnych vydavkov. Problémom je i dlhodoba ne-
zamestnanost, nezamestnanost Rémov, osob s nizkou kvalifikaciou a mla-
dych I'udi. Rada d'alej upozoriiuje na nedostato¢né vyuzivanie vzdelava-
cieho systému na zvySovanie hospodarskeho potencialu a neefektivnu
verejnd spravu vratane nedostatocného boja proti korupcii a nedostatkov
vo verejnom obstaravani. Fungovanie verejnej spravy je jeden z faktorov,
ktoré maju negativny vplyv na atraktivnost podnikatel'ského prostredia.
V tomto duchu Rada odporuca pre Slovensko: zvysit ndkladovu efektiv-
nost zdravotnictva, zlepSit danovu disciplinu, zamerat aktivacné opatre-
nia politiky trhu prace na znevyhodnené osoby, zvysit atraktivnost ucitel-
ského povolania, posilnit' kvalitativne orientované sutaZenie a viac stihat
nezakonné praktiky vo verejnom obstaravani. Samotny Ndrodny program
reforiem 2016 okrem priorit vo fiSkalnej politike (postupné zniZovanie
deficitu, presadzovanie pristupu hodnota za peniaze a zmien v dafiovom
systéme) povaZzuje za najvacSie vyzvy trh prace, kvalitu zdravotnej sta-
rostlivosti a zakladné Skolstvo.

40 I[de o dokument Odportic¢anie Rady, ktoré sa tyka ndrodného programu reforiem Slovenska na rok
2016 a ktorym sa predkladd stanovisko Rady k programu stability Slovenska na rok 2016.
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[sty ramcovy pohl'ad na buduci rozsah verejnych prac poskytuje doku-
ment Rozvojovy program priorit verejnych prdc na roky 2017 az 2019. Ob-
sahuje plan 91 rozvojovych verejnych prac v celkovej sume cca 8,5 mld.
eur, ktoré sa maju realizovat' v rokoch 2017 az 2024. Najvacsi podiel tvori
rozvoj dopravnej infrastruktury (54 prac z oblasti dialnic, rychlostnych
ciest, ciest I. triedy a Zelezni¢nej infrastruktdry, pricom 80 % ma byt fi-
nancovanych z Opera¢ného programu Integrovana infrastruktdra). Minis-
terstvo zZivotného prostredia SR planuje realizovat 31 verejnych prac zame-
ranych najma na protipovodiiové opatrenia (93 % bude financované z OP
KZP). Pri ostatnych projektov sa nerata s vyuZitim zdrojov Eurépskych
investi¢nych a strukturalnych fondov.

Vlada SR schvalila Koncepciu inteligentného priemyslu pre Slovensko;
cielom dokumentu je ,presvedcit verejnost o nevyhnutnosti konkrétnych
krokov prostrednictvom odporucani, ktoré udrzia poziciu slovenskych
podnikov na priemyselnej mape Eurdpy a v globalnych Strukturach tak,
aby prispievali k sile a vplyvu v ekonomike a fungovaniu celej spolo¢nosti“
(Vlada, 2016b, s. 6). Jej snahou je ,zohl'adnit technologické trendy, rychlu
priemyselna globalizaciu, zmeny v priemyselnej Struktire a nové pozia-
davky na strane spotrebitel'ov. Jej cielom je zdoraznit' potrebu lepSieho
prisposobenia; I'udskych zdrojov prostrednictvom novych obchodnych
modelov, novych technolégii a novych spésobov priemyselnej vyroby“
(Vlada, 2016b, s. 10). Koncepciu mozno chapat ako sucast vednej, inovac-
nej a technologickej politiky. Text je miestami znacne optimisticky a ambi-
ciézny. Koncepcia ma slazit’ ako ,preklenujici ramec pre spojenie existu-
jucich opatreni a infrastruktiry s novymi prvkami. To by mohol byt sp6-
sob ako vytvorit zo slovenského priemyslu regionalneho (alebo dokonca
europskeho) lidra v dobe inteligentnych technolégii“ (Vlada, 2016b, s. 10).
Koncepcia obsahuje odportcania na dosiahnutie ZelateIného pokroku:
vytvorenie Platformy inteligentného priemyslu (pracovna skupina odbor-
nikov, ktora sa bude skladat’ z kl'icovych aktérov a vladnych organov),
vypracovanie Akéného planu, alebo odporudcani, aby sa vyskum orientoval
na inteligentny priemysel.

Pokracujicou vyzvou pre cely verejny sektor na Slovensku je digitalizacia.
Potrebnému pokroku ma pomdct prijatie Ndrodnej koncepcie informatizdcie
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verejnej sprdvy. Dokument ,prinasa novy systematicky a koordinovany po-
hl'ad na rie$enie problematiky informatizacie verejnej spravy“ (UPVSRIL.
2016, s. 3). Dokument definuje strategické ciele, principy a priority (na
urovni rozvojovych programov a projektov) a nastroje eGovernmentu.
Stratégia , predstavuje aj novu filozofiu pohl'adu na informatizaciu s dora-
zom na otvorenost procesov, redlnu konkurenciu a zvySenie hodnoty IT
v kl'i¢ovych funkciach verejnej spravy” (UPVSRIL 2016, s. 3).

Ciele Programového vyhlasenia vlady v oblasti zdanovania a boja proti
dafiovym unikom sa v roku 2016 zacali realizovat novelou zakona o dani
z prijmov (341/2016 Z. z.). Novela obsahovala zniZenie sadzby dane
z prijmov pravnickych oséb na 21 %; zavadza zdanenie dividend pri su-
¢asnom zruSeni zdravotnych odvodov z dividend.#! Vyraznou (a treba po-
vedat Ze i prekvapujicou) zmenou je zvySenie maximalneho limitu uplat-
novania pausalnych vydavkov, ktoré sa zvysili zo 40 % na 60 % z dosiah-
nutych prijmov z podnikania a z inej samostatnej zarobkovej €innosti; naj-
viac do maximalnej sumy 20 000 eur (povodne 5 040 eur). Novela obsahu-
je aj posilnenie pravnej istoty v oblasti transferového ocemnovania; spris-
nenie sankcii a na druhej strane zmiernenie sankcii pre spolupracujucich
danovnikov. Od roku 2018 sa maju zrusit danové licencie. Obmedzili sa
vydavky na prevadzku vypozZicaného majetku. To znameng, Ze ,vydavky
na technické zhodnotenie, prevadzkovanie, opravy a udrziavanie hnutel'-
nej veci (napr. osobného automobilu) a nehnutel'nosti vyuzivanej na za-
klade zmluvy o vypoZicke sa budu od 1. 1. 2017 povaZovat za dafiovo ne-
uznané vydavky“ (Benko, 2016).

Novela zakona o DPH (297/2016 Z. z.) priniesla niekol'ko zmien. Zava-
dza povinnost daniového uradu vyplatit' urok, ak zadrzi nadmerny odpo-
et, meni sa odloZenie samozdanenia DPH pri nakupe tovaru zo §tatov EU
a zmeny sa tykaju aj prenesenia daniovej povinnosti pri dodani stavebnych
prac a tovaru s inStaladciou a montaZzou.

Bola prijata novela zakona o osobitnom odvode z podnikania v regulo-
vanych odvetviach (338/2016 Z. z). Zakon o osobitnom odvode bol prijaty
v roku 2012 (a jeho platnost’ bola uZ raz predlZovana. Bol prijaty ako jed-
no z rieSeni désledkov financ¢nej a hospodarskej krizy. Aktualne novela

41 Vyplatenie dividend v rdmci SR sa ma zdanovat sadzbou 7 %.
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meni napr. sposob vypocet odvodu. Podobne novela o osobitnom odvode
finan¢nych inStitucii (281/2016 Z. z.) predlZuje povinnost osobitného od-
vodu bank na roky 2017 az 2020 na sucasnej urovni koeficientu 0,2 % zo
zakladu pre vypocet odvodu. Od roku 2021 novela rata s nulovou sadzbou
osobitného odvodu. Novelizaciou zakona o spotrebnej dani z tabakovych
vyrobkov (296/2016 Z. z.) sa zvysilo zdanenie tabakovych vyrobkov. Novy
zakon prvykrat upravuje zdanenie neharmonizovanych tabakovych vy-
robkov, ktorymi su bezdymové tabakové vyrobky (elektronické cigarety).

Zmeny v zdravotnych odvodoch priniesla novela Zakona o zdravotnom
poisteni (356/2016 Z. z. ). Novela rusi maximalny vymeriavaci zaklad pre
vypocet odvodov do zdravotnych poisteni (preddavky na zdravotné pois-
tenie sa budu platit' zo skuto¢ne dosiahnutého prijmu). Minimalny vyme-
riavaci zaklad ostal nezmeneny. V oblasti Skolstva sa zmenili podmienky
poskytovania prostriedkov z Fondu na podporu vzdelavania (352/2016 Z.
a rozsiril sa okruh Ziadatel'ov (po novom moéZu Ziadat aj mladi alebo ume-
lecki vyskumni pracovnici do 35 rokov). Zdrojom dotacii fondu je rozpo¢-
tova kapitola MSVVaS SR, fond v$ak méZe prijimat’ p6Zi¢ky z medzinarod-
nych finan¢nych inStitacii a komercénych bank. Novela prinasa moZnost
odpustenia casti nesplatenej p6Zicky tym absolventom vysokych $kél, kto-
ri si najdu pracu na Slovensku.

Odpadové hospodarstvo upravila velka novela zdkona o odpadoch
(313/2016 Z. z.). Zakon vytvara nové povinnosti pre podniky, no tie ho
prijimaji pomerne kontroverzne. Zavadza tzv. povinnost rozsSirenej zod-
povednosti, v ramci ktorej podniky prispievaju urcitej ,organizacii zodpo-
vednosti vyrobcu“ za obaly, ktoré davaja do obehu. Z tychto prostriedkov
sa potom prispieva obciam na systém separovaného odpadu. Zakon vytva-
ra novu kategoriu ,vyrobca neobalovych vyrobkov“ (napr. kazdy, kto vy-
tla¢i reklamny material, katal6g a pod.), ktorému vznika povinnost zapisu
do Registra vyrobcov neobalovych vyrobkov, povinnost uzatvorit zmluvu
s odpadovou spolo¢nostou (a platit' jej poplatky). Podniky musia napr.
viest evidenciu o odpadoch (zistovat ich hmotnost, podavat hlasenia).
Do registra vyrobcov obalov sa musi registrovat kazdy podnikatel, ktory
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bali tovar zakaznikom. ,Na ucely registracie bude musiet podnikatel vo
vacSine pripadov uzatvorit odplatni zmluvu s odpadovou spolo¢nostou.
Navyse, podnikatel si bude musiet overovat aj svojich dodavatel'ov, pre-
toZe ak si ti svoje povinnosti nesplnia, za urcitych okolnosti ich zakon
o odpadoch prenasa na kupujiceho podnikatel'a“ (Senesi, 2015). Rovnako
sa musi registrovat’ kazdy podnikatel’, ktory kupil zabaleny tovar zo za-
hranic¢ia a pouZiva ho na podnikanie. Podnikatelia, ktori produkuju ku-
chynsky odpad (zvysky surovin a neskonzumované jedla), ho musia evi-
dovat a raz rocne hlasit; podnikatel’ nesmie vyhodit takyto odpad do ko-
munalneho odpadu. Musi si zmluvne dohodnut jeho odoberanie odpado-
vou spoloc¢nostou a obec méze urcit, ako casto sa to ma uskutocnovat.
Vel'ka novela zakona o odpadoch postihuje nielen producentov odpadov,
ale potencialne vSetky podnikatel'ské subjekty a okrem narastu adminis-
trativnych nakladov podnikania predstavuje pre vybrané odvetvia aj fak-
tor rastu priamych nakladov.42

Regulaciu podnikatel'ského prostredia ma zlepsit novy zdkon o podpo-
re malého a stredného podnikania(290/2016 Z. z.). Podla ddévodovej
spravy ,ambiciou zdkona je taktieZ snaha o explicitné presadzovanie prin-
cipu ‘Najskor mysliet v malom’ (Think small first) v slovenskom pravnom
prostredi“ (Vlada SR, 20164, s. 1). Vymenuva priame a nepriame formy
pomoci, ktoré ministerstvo planuje realizovat. Zakon zavadza nové formy
nepriamej podpory (mentoring alebo koucovanie) atzv. stres testy, o
znamena ,test vplyvov pravnych predpisov a materialov nelegislativne;j
povahy na malé podniky a stredné podniky, ktorého ciel'om je vo vSeobec-
nosti analyzovat Specifické aspekty vplyvov navrhovanych a existujtcich
pravnych predpisov ako aj inych materidlov nelegislativnej povahy na
MSP* (Vlada SR, 20164, s. 2).

Vyraznou legislativnou zmenou bolo prijatie velkej novely Exekucného
poriadku a zakona o konkurze a reStrukturalizacii. Cielom novely Exeku¢né-
ho poriadku je podl'a dévodovej spravy ,zefektivnit vymahanie pohl'adavok
pre veritelov a zarovenl poskytnut primerand ochranu zakladnych prav

42 Napriklad Potravinarska komora Slovenska, uvadza Ze novela ,znamena 5 - 10-nasobné zvySenie
nakladov vyrobcov na odpady z obalov* (www.potravinari.sk, 2017).


http://www.potravinari.sk/
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dlZnika a na ten ucCel ustanovit jednozna¢ny sposob a rozsah urCovania
vysKky trov exektcie a zaviest procesné pravidla umoziiujice rychlejsiu
a funkc¢nejsiu vymozitel'nost pravom chranenych zaujmov“ (NR SR, 2016,
s. 1). Kauzalne prisluSnym stidom pre exeku¢né konania na Slovensku ma
byt Okresny sud Banska Bystrica, ktory bude prijimat podania vyhradne
elektronicky. Dal$ou zmenou je ndhodné pridelovanie exekucii sidnym
exekutorom. Takéto zabezpeclenie nezavislosti ma suicasne odbremenit
sudy od exekucnej agendy a zrychlit konanie (nie vSak bezprostredne,
Zivé pripady sa stale maju rieSit podla starého zakona). Zavadza sa cen-
tralny register exekucii. Zrychlenie exeku¢ného konania méze umoznit aj
rozSirenie pocCtu pripadov, ked moZe byt exekucia zastavena exekdtorom
bez potreby schvalenia sidom. Dévodom zastavenia exekuicie moZe byt aj
nezistenie majetku do 30 mesiacov od zacatia exekucie voci pravnicke;j
osobe. Prijata novela ,nuti vSetkych veritel'ov k vac¢sej opatrnosti uz v sta-
diu vzniku zmluvného vztahu, ktory v buddcnosti méze vyustit do exeku-
cie“ (Hornak, 2016). To sa mdze realizovat prostrednictvom vyuZivania
zabezpecenia pohladavok zaloznym pravom, alebo rucenim tretou oso-
bou. Dal$ou zmenou je napriklad povolenie, aby dlznik raz za exekuciu
mohol poZiadat o odklad bezprostredného vykonu exekucie zo socidlnych
dévodov.

Novela zakona o konkurze a reStrukturalizacii ma priniest vacsiu stabi-
litu v podnikatel'skom prostredi. Novela zavadza Register upadcov (obsa-
huje informacie o prebiehajucich konkurznych a reStrukturaliza¢nych ko-
naniach). Meni podmienky tzv. osobného bankrotu, ktory sa stava dostup-
nejsi pre l'udi (zniZuja sa naklady spojené s jeho zacatim; dlZznici budu
chraneni pred uplnou stratou byvania). ,MozZnost zbavit sa dlhov bude
mat dlZnik jednou z dvoch alternativ - bud’ konkurzom, alebo splatkovym
kalendarom. V pripade konkurzu odovzda na spenaZenie majetok a na-
sledne sud rozhodne o oddlZeni. V pripade splatkového kalendara si dlz-
nik ponecha Cast majetku, ale v stanovenom obdobi vyplaca sumu, ktoru
urci sud. Zostatok dlhu bude nevymahatel'ny” (www.EPLsk, 2017).


http://www.epi.sk/
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Regula¢ny ramec a efektivna verejna sprava
ako faktory konkurencieschopnosti

Kvalita regulacného ramca a efektivna verejnd sprava su vo vztahu
k podnikatel'skému prostrediu jedny z urcujicich faktorov narodnej kon-
kurencieschopnosti. Vplyv inStituciondlneho fungovania verejnej spravy
na podnikanie mozno posudit’ na zaklade niektorych indikatorov The Glo-
bal Competitiveness Report (GCR) (pozri tab. 10.1). Podl'a posledného The
Global Competitiveness Report 2016 - 2017 ma Slovensko v oblasti kvality
institicii - ako jedného z pilierov konkurencieschopnosti narodnej eko-
nomiky - znacné nedostatky. Aj ked’ uvedené hodnotenie je zaloZené na
makkych indikatoroch (expertné hodnotenie na 7-stupnovej Skale), po-
skytuje isti informaciu. Aktudlne medzindrodné postavenie nevyznieva
pre Slovensko pozitivne. V tabulke 10.1 uvddzame poradie Slovenska
a ostatnych krajin V4. Podla tejto spravy korupcia, dafiové sadzby, ne-
efektivna vladna byrokracia, danové regulacie a restriktivne pracovné re-
gulacie predstavovali celkovo 5 najvacsich bariér podnikania v roku 2016.

Tabulka 10.1
Vybrané faktory institucionalneho piliera
(poradie krajiny podl'a GCR 2016 - 2017)

SK PL HU CzZ
Verejna doévera v politikov 110. 104. 97. 92.
Nepravidelné platby a uplatky 89. 39. 57. 51.
Nezavislost sudnictva 120. 81. 102. 50.
Uprednostiiovanie v rozhodovani vladnych tradov 136. 75. 135. 96.
Plytvanie vo vladnych vydavkoch 118. 84. 92. 7.
Zataz vladnych regulacii 131. 119. 123. 111.
Efektivnost pravneho ramca v oblasti urovnavania sporov | 137. 73. 114. 99.
Transparentnost vladnej politiky 84. 109. 136. 77.
Spol'ahlivost sluzieb policie 101. 84. 70. 62.

Prameri: WEF (2017).

Rozsah vladnej regulacie vo vztahu k podnikatel'skému prostrediu po-
skytuju aj niektoré indikatory v ramci hodnotenia Svetovej Banky Doing
Business (WB, 2017). V tabulke 10.2 uvadzame porovnanie transakénych
nakladov firiem, ktoré vznikaju v typickych ,Zivotnych“ situaciach
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v podnikani; naklady st vyjadrené poctom procesov/ukonov, poctom
dni/rokov alebo finan¢nymi vydavkami (podla aktualnych udajov Doing

Business 2017).

Tabulka 10.2
Vybrané indikatory Doing Business (2017)

Pomer
Priemer | Pomer | SK/prie-
SK OECD* V3 SK/OECD | merV3
_ Pocet procedur 6,0 4.8 6,0 125 100
ZaloZenie . . j
) Cas (pocet dni) 11,5 8,3 17,7 139 65
podniku Cena (% prijmu per capita) 1,2 31 8,3 39 14
Ziskanie Pocet procedur 10 12,1 16,7 83 60
stavebného Cas (pocet dni) 286 152 200 188 143
povolenia Cena (% ceny nehnutel'nosti) 0,1 1,6 0,3 6 38
Pocet procedur 3,0 4,7 4,7 64 64
Registracia Cas (pocet dni) 16,5 | 224 26,2 74 63
} .| Cena (% hodnoty) 0,0 4,2 3,1 - -
nehnutel'nosti ) .
Index kvality pozemkovej
administrativy (0 - 30) 26,5 22,7 23,5 117 113
Pocet platieb za rok 8,0 10,9 8,7 73 92
Pocet hodin za rok 192,0 | 163,4 260,7 118 74
Platenie dani | Celkova Uroven dane
(% zo zisku) 51,6 40,9 47,0 126 110
Postfiling index** 89,9 85,1 87,4 106 103
Cas (pocet dni) 705 553 563,7 127 125
Vynititel'nost | Cena (% pohl'adavky) 30,0 21,3 22,5 141 134
kontraktov Index kvality sidnych
procesov (0 - 18) 10,5 11,0 11,0 95 95
Miera ndhrady 55,6 73,0 56,7 76 98
Konkurzné Cas (pocet rokov) 4,0 1,7 2,4 235 169
konanie Index sily insolven¢ného
ramca 13,1 12,1 12,0 108 109

Pozndmka: * - priemer vysokoprijmovych krajin OECD; V3 - Pol'sko, Mad'arsko, Cesko; ** - post-
filling index zahfna ¢as potrebny na uplatnenie vratenia DPH, ako aj ¢as potrebny na audit dane
z prijmu pravnickych osob.

Prameri: WB (2017).

Na porovnanie uvadzame aj aroven priemeru vysokoprijmovych kra-
jin OECD a V3 (Madarska, Pol'ska a Ceska). Na Slovensku sa z hl'adiska
podnikania ako najvacsia regulacna bariéra javi oblast stavebného kona-
nia a ziskanie stavebného povolenia (trva aZ 286 dni).
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V porovnani s priemerom vysokoprijmovych krajin OECD je tato hod-
nota 1,8-nasobne vyssia, a to aj v pripade, Ze pocet procedur je porovna-
tel'ny (10 na Slovensku; 12 v OECD). Na druhej strane oblast’ registracie
nehnutelnosti je z hl'adiska poctu dni, procesov a finan¢nych nakladov na
Slovensku relativne efektivna. Ziskavanie stavebného povolenia a regis-
tracie nehnutel'nosti sa tyka nielen podnikania, ale priamo aj sektora do-
macnosti. DIhé stavebné konanie je faktorom, ktory ovplyviiuje efektiv-
nost implementacie eurdpskych Strukturalnych a investi¢nych fondov, ale
aj priamych zahrani¢nych investicii. V medzindrodnom porovnani je ne-
efektivna aj oblast’ stdnictva, ked’ diZzka trvania stidnych sporov ohladne
vynutitel'nosti kontraktov trva na Slovensku az 705 dni. Podobne nizku
efektivnost sidneho systému indikuje aj dizka konkurzného konania, kto-
ra na Slovensku trvd v priemere 4 roky, o predstavuje v porovnani
s priemerom vysokoprijmovych krajin OECD 2,35-nasobne dlhsi ¢as. Tato
hodnota, ktora hovori o tom, aky dlhy ¢as potrebuju veritelia, aby ziskali
svoj Gver spat prostrednictvom stidov, patri medzi najvacsie v ramci EU.

Na druhej strane mozno pozitivne hodnotit pomerne nizke naklady pri
zakladani podniku (39 % priemeru OECD alebo len 14 % priemeru V3).

k %k Xk ok

Kvalitu a rozsah prijimanej legislativy mo6Zeme nepochybne povaZovat
za jeden z kl'iCovych faktorov socidlno-ekonomického rozvoja. Regulacny
ramec na Slovensku bol v roku 2016 ovplyvneny parlamentnymi vol'bami
avytvorenim ,l'avo-pravej“ vlady. Predstavu o charaktere hospodarske;j
politiky vlada formulovala vo svojom programovom vyhlaseni, ktoré sa uz
vroku 2016 konkretizovalo v prijatych zmenach danovej legislativy a vo
vel'kej novele exeku¢ného poriadku. Obe skupiny opatreni boli pomerne
priaznivo prijimané a oc¢akava sa pozitivny vplyv na kvalitu podnikatel'-
ského prostredia.

D4 sa predpokladat, Ze aj v nasledujucom obdobi bude velka Cast’ verej-
nych kapitalovych vydavkov financovana zo zdrojov EU, takZe ich tematické
zameranie, priorizacia, rychlost, flexibilita a implementacia budd silno
zavisiet nielen od narodnych regulacnych a administrativnych kapacit, ale
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i od nadnarodného regulacného ramca. Ten podobne ako v pred-
chadzajucich rokoch aj v budicom obdobi bude silno ovplyviiovat sloven-
skd legislativu prostrednictvom transpozicie eurdpskeho prava; v tejto
suvislosti sa otvara otazka tzv. pozlacovania regulacii a nutnost lepSieho
posudzovania ich vplyvu na narodné prostredie (ako priklad: novela za-
kona o odpadoch). KIicovou vyzvou zostava efektivnost vo verejnej spra-
ve a verejnom sektore (najma zdravotnictvo a Skolstvo). Podla Sprdvy
o krajine za rok 2016 musi Slovensko zvysit Usilie pri rieSeni efektivnosti
vyberu dani, udrZatel'nosti zdravotného systému, zlepSenia vysledkov
vzdelavacieho systému, odstranenia nedostatkov vo verejnom obstaravani
a zniZovania administrativnych a regulacnych prekazok podnikatel'ského
prostredia.
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11. VYHLAD DO ROKU 2018

Po ciastkovych analyzach vybranych oblasti vyvoja sa vraciame
k sthrnnému pohl'adu, so zamerom vyjadrit sa k moZnostiam vyvoja
v kratkodobom horizonte. Podotykame, Ze nasSim primarnym cielom tu nie
je priniest podrobnu kvantitativnu prognézu vacsieho mnoZstva makro-
ukazovatelov.43 Kvantifikacie si tu sekundarne, ide ndm skoér o nacrt
pravdepodobnej trajektorie: hl'adame, v com budu tendencie pokracovat
a kde sa prerusia.

Na zaciatku tejto kapitoly sa vraciame k predchadzajucemu vyhl'adu
a konfrontujeme ho so skutotnym vyvojom. Tieto konfrontacie by mali
pomoct zvySovaniu kvality tvorby vyhladov v buddcnosti. Nasledne sa
venujeme faktorom, ktoré by mali ovplyvnit d’alsi vyvoj a v tretom kroku
nacrtdvame vyvojové tendencie aj s intervalmi pre pravdepodobné kvanti-
tativne hodnoty rozhodujucich indikatorov.

11.1. Starsi vyhl'ad verzus skuto¢ny vyvoj

VnaSom minulorotnom vyhlade (Morvay a kol, 2016) sme na rok
2016 neocakavali dramatickil vyvojovil zmenu v porovnani s predcha-
dzajucim obdobim. Absentovali totiZ také vplyvy, ktoré by mohli vy-
znamne zmenit tie tendencie, ktoré pretrvavali uz v rokoch 2014 - 2015.
UZ niekol'’ko rokov tak pretrvava podobny obraz: ekonomika rastie tem-
pami okolo 3 %, zamestnanost sa zvySuje nad ocakavania a cenova hladi-
na klesa dlhsie obdobie, ako sa ocakavalo. Vyvoj v roku 2016 tak nebol
vyrazne odliSny od obrazu z obdobia 2014 - 2015. A ako ukdZeme dalej,
v mnohom tato tendencia pravdepodobne pretrva. Uplynula faza vyvoja
(2014 - 2016) ma aj svoje prekvapenia, napriklad:

e Zamestnanost rastie tempom, aké by bol malokto predvidal vzhl'adom
na minulé skdsenosti (v minulosti bol potrebny silny ekonomicky rast
na to, aby sa zamestnanost ¢o i len mierne zvysila).

43 Podstatne podrobnejsie kvantifikovani progndzu (aj pre strednodoby horizont) vypracovanu na
Ekonomickom ustave SAV predstavuje praca Radvansky a Lichner (2017). Zahfiia podstatne Sirsiu
$kalu ukazovatel'ov, akou sa zaoberame tu.
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e Deflacia nepdsobila tak negativne, ako by sa dalo ¢akat vzhl'adom na
tzv. defla¢nu Spiralu.

Tieto ,prekvapenia“ (ich interpretacii sme sa venovali v inych kapito-
lach, resp. sme sa nimi zaoberali uZ v minuloro¢nej publikacii, pozri Mor-
vay a kol.,, 2016) sme sa snazili zabudovat' do nasich vyhl'adov podobne,
ako to urobili aj iné inStitucie. Prijali sme teda predstavu, Ze vd'aka niekto-
rym Struktiurnym zmenam moZe zamestnanost rapidne rast aj pri relativ-
ne slabsom raste HDP a prijali sme aj skuto¢nost, Ze pokles cenovej hladiny
nemusi brzdit ekonomiku (ale za istych okolnosti jej moZe aj pomahat).

Na rok 2016 sme ocakavali mierne spomalenie ekonomického rastu,
pokracovanie priaznivého vyvoja na trhu prace, ale aj zmiernenie deflacie.
Pri spatnom pohl'ade vidime dva problémy:

1. Hoci sme na vyvoj zamestnanosti nazerali s optimizmom, skuto¢ny
vyvoj bol eSte priaznivejsi. Nepredpokladali sme, Ze pri spomaleni rastu
ekonomiky sa rast zamestnanosti eSte bude zrychl'ovat.

2. Ocakavali sme, Ze deflacia z rokov 2014 a 2015 sa nebude d’alej pre-
hlbovat. V skutoc¢nosti bol pokles cenovej hladiny v roku 2016 eSte vyraz-
nejsi ako predtym.

Tabulka 11.1
Porovnanie starsieho vyhl'adu so skuto¢nym vyvojom

Parameter 2014 (s) 2015 (s) 2016 (p) 2016(s)
Medziro¢na zmena
realneho HDP % 2,6 3,8 3,2az3,7 33

Medziro¢na zmena
HDPvb.c. % 2,4 3,6 3,1a%3,9 2,9

Medziro¢na zmena
poctu pracujtcich
podl'a VZPS % 1,4 2,6 1,4az19 2,8

Miera nezamest-
nanosti podla
VZPS % 13,2 11,5 10,0 az 10,5 9,7

Priemerna ro¢na
miera inflacie

merana indexom
spotreb. cien % -0,1 -0,3 -0,2az0,3 -0,5

Prameri: Skuto¢nost’ (s) za roky 2013 az 2016 podla Statistického tiradu SR; prognéza (p) podla
Morvay a kol. (2016).
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11.2. Rozhodujuce determinanty buduceho vyvoja

Mnohé determinanty z vonkajSieho aj vnutorného prostredia by mali
zostat podobné ako v predchadzajicom roku, napriklad:

e Podobny charakter domacej fiskalnej politiky. Po tom, ako sa podstatna
Cast' fiskalnej konsolidacie zrealizovala v obdobi 2010 - 2013, fiskalna
politika sa stala menej restriktivnou. Nad'alej sa sice usiluje o d'alsie
odburavanie deficitu vo verejnych financiach, avSak uz vobec nie tak
razantne ako vzmienenom skorSom obdobi. Objavuji sa aj uvahy
o zmierneni mechanizmu tzv. dlhovej brzdy (pozri v kapitole Verejné fi-
nancie). Uvol'nenie dlhovej brzdy by dodalo moZny d'alsi rastovy stimul
(s vyuzitim aktualnych nizkych trokovych nakladov), vinimame ho vSak
ako rizikovy prvok. MoZe viest k strate Kredibility fisSkalnej politiky
a narusSeniu discipliny, ktora sa v minulosti naro¢ne vytvarala.

e Politika kvantitativneho uvoltiovania (QE) v rézii Eurépskej centralnej
banky zrejme pretrva. Menova politika bude posobit’ expanzivne, pri
predizenom vyuZzivani nestandardnych nastrojov aneskor$i navrat
k Standardnym nastrojom mozZe byt o to komplikovanejsi (podrobnej-
Sie v kapitole venovanej menovej politike ECB).

e 7 vonkajSieho prostredia by mali na dynamiku hospodarstva pdsobit’
podobné vplyvy ako v predchadzajucom roku. Ako ukazuje tabulka
11.2, tempo rastu ekonomiky eurozény aj Nemecka v rokoch 2017 aj
2018 ma byt velmi podobné tomu, aké bolo aj v predchadzajicom ro-
ku. V prognézach vybranych inStitucif tieZ nie si podstatné diferencie.
Su tu vSak predsa len javy, ktoré predstavuju zmenu, napriklad:

e Skoncia sa vykyvy investicii sp6sobené mimoriadnym docerpavanim
eurofondov. V prvej kapitole sme upozornili na problém expanzie
investicif v roku 2015 kvoli moZnosti docerpavania eurofondov z uz
ukonceného rozpoctového obdobia. Mimoriadny vykyv nahor v roku
2015 bol spojeny s mimoriadnym poklesom vroku 2016. Tym sa
vSak efekt tejto viny skoncil a vyvoj investicii sa ,vyrovnava“.

¢ Posilnit’ sa md inflacia v eurozoéne. Vo vyhl'adoch relevantnych institu-
cii (tych institucii, ktoré su uvedené v tabul'ke 11.2) sa jednotne pred-
poklada podstatné zvySenie miery inflacie v roku 2017. Znamena to
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prechod od stagnacie cenovej hladiny v eurozéne (miera inflacie 0,2 %
vroku 2016) kinflacii okolo 1,5 % v rokoch 2017 a 2018. Tym sa
podpori aj zvySenie cenovej hladiny v slovenskej ekonomike. Obno-
venie pohybov cenovych hladin vnimame ako potrebné pre ,znovu-
rozhybanie“ redlnej konvergencie.

Tabulka 11.2
Ocakavané zmeny realneho HDP v eurozéne a v Nemecku

2016 2017 2018
skut. prognéza prognéza
Eurozoéna
Medziro¢na Gemeinschaftsdiagnose 1,8 1,7
zmena realne- 1,8 Eurépska komisia 1,7 1,8
ho HDP v % MMF 1,7 1,6
Nemecko
Medziro¢na Gemeinschaftsdiagnose 1,5 1,8
zmena redlne- 1,9 Eurépska komisia 1,6 1,8
ho HDP v % MMF 1,6 1,5

Pozndmka: Vybrali sme vyhlady v podani troch rozli¢cnych typov subjektov: Projektova skupina
,Gemeinschaftsdiagnose” spdja na tento ucel viaceré nemecké a rakiske vyskumné pracoviska;
Eurdpska komisia je predstavitel’kou nadnarodnej eurdpskej institiicie a MMF je predstavitel’ glo-
balnej financnej instittcie.

Prameri: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2017), april 2017; Eurépska komisia (2017), maj
2017; IMF (2017), april 2017.

VyraznejSie priaznivé zmeny relativnej** ekonomickej tirovne su spoje-
né svyraznymi zmenami v relativnej cenovej urovni. V grafe 11.1 vidno,
Ze ekonomiky, ktoré boli najuspeSnejSie v raste relativnej ekonomickej
urovne, boli najrychlejSie aj v raste relativnej cenovej hladiny (vpravo ho-
re v grafe 11.1). Vyspelé - dobiehané - ekonomiky su koncentrované vl'a-
vo dole, pri kombinacii nevyraznych zmien oboch veli¢in. Menej ekono-
micky vyspelé - dobiehajuce - ekonomiky su sustredené skor vpravo ho-
re, obe veliCiny sa v nich menili vyrazne. Z pozicie bodu slovenskej eko-
nomiky mozZno urcit, Ze tak relativna ekonomicka uroven, ako aj relativna
cenova uroven sa za obdobie 2000 - 2015 zvysili pribliZzne na 1,7-nasobok
vychodiskovej urovne. Uvedené napoveda o tom, Ze v procese d'alSieho do-
biehania ekonomickej irovne tych najvyspelejSich je dolezité aj dobiehanie

44 Relativnymi“ tiroviiami na tomto mieste mame na mysli pomer Grovne v danej ekonomike voci
priemeru EU 15.
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ich cenovej urovne. Obnovenie rastu cenovej hladiny (presnejsie: obnove-
nie dobiehania cenovej hladiny vyspelejSich ekonomik) je preto v podstate
Ziaducim javom, hoci je spojeny s inflaciou, ktori verejnost vnima ako
negativum. Preto je ddleZité, Ze v horizonte tohto vyhladu by sa uz nemali
opakovat situdcie stagnacie, ¢i dokonca poklesu cenovej hladiny (vo vonkaj-
Som ani domacom prostredji).

Graf 11.1
Kombindcie zmien relativnej ekonomickej irovne a zmien relativne;j
cenovej urovne (indexy zmien za obdobie 2000 - 2015)
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Pozndmka: Miera zmeny relativnej ekonomickej tirovne vychadza z HDP na obyvatel'a v Standarde
kiipnej sily. Ten je vykazany ako pomer trovne prislu$nej krajiny k arovni EU 15. V grafe je zna-
zornend zmena tohto ukazovatel'a za obdobie 2000 - 2015 (Uroveni v roku 2015/droven v roku
2000). Miera zmeny relativnej cenovej trovne je pocitana z indexu cenovej hladiny (Price Level
Index). Ten je vykazany ako pomer cenovej hladiny prislu$nej krajiny k trovni EU 15. V grafe je
znazornend zmena tohto ukazovatel'a za obdobie 2000 - 2015 (Uroveii v roku 2015/drovei v roku
2000).

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

11.3. Ocakavané vyvojové tendencie

Zasadnym zlomom v roku 2017 je pravdepodobné prekonanie deflac-
ného obdobia (aspon nateraz). Hoci m6Zu byt spory okolo relevantnosti
inflacnych faktorov (k tomu bliZsie kapitola venovana cenovému vyvoju),
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faktom je, Ze uz su pritomné inflacné ocakavania a pohyb cenovej hladiny
na zaciatku roka 2017 bol skuto¢ne vyrazne odlisSny od vyvoja na zaciatku
roka 2016. Inflacia sa v prvych troch mesiacoch roka 2017 ukazala (po
niekol'korocnej prestavke) s presvedc¢ivymi hodnotami: Po priblizne pol-
percentnych poklesoch cenovej hladiny v prvych mesiacoch roka 2016 sa
ukazal cca jednopercentny rast (graf 11.2). Potom je uz velmi pravdepo-
dobné, Ze deflacna peridda sa v SR aspon nateraz skoncila.

Graf 11.2

Prerusenie deflacie: medziro¢né zmeny hladiny spotrebitel'skych cien
(index, rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100, za prvé tri mesiace
prislusnych rokov)

101,5 -
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100,5 -
100 A
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m2015 © 2016 712017

Prameri: Statisticky trad SR.

Po tom, ked zamestnanost v roku 2016 dosiahla svoje historické ma-
ximum a miera nezamestnanosti svoje historické minimum, d’alSie zlepsSo-
vanie tychto parametrov bude postupne coraz tazsie. Je pravdepodobné,
Ze samotné zvysSovanie celkovej zamestnanosti a zniZovanie celkovej ne-
zamestnanosti prestanu byt takou atraktivnou prioritou a déraz sa presu-
nie na Ciastkové ciele, ako je zvySovanie zamestnanosti v ekonomicky za-
ostavajucich regionoch, vznevyhodnenych skupinach apod. A takisto
zrejme zosilnie tlak na zvySovanie miezd. UZ od zaciatku roka 2017 badat
aj v argumentdcii politickej elity va¢si déraz na rast miezd. Po dlhsej faze
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rozmachu zamestnanosti sa objavuje ocakavanie, Ze by sa mohli podstat-
nejsie zvysit mzdy (kedZe dopyt po praci je vysoky). Preto sa objavuju
navrhy na relativne vyrazné zvySenie minimalnej mzdy ¢i na povinnost
zaviest 13. alebo 14. plat, pripadne na rozsiahlejSiu zmenu pracovnej le-
gislativy (s opatreniami skor na ukor zamestnavatel'ov). Oc¢akavania rastu
mzdovej hladiny su opravnené, ale niektoré opatrenia by mohli byt ne-
adekvatne (ploSné vynucovanie dodatotnych platov bez ohl'adu na vykon-
nost podnikov a pod.). Je vysoko pravdepodobné, Ze aj bez politického tlaku
sa bude tempo rastu miezd zvySovat, a to vd'aka zostrenej sutazi podnikov
pri ziskavani zamestnancov (kvoli tazSej dostupnosti vol'nej pracovnej sily).

Zrychleny rast mzdovej hladiny bude stimulom rastu konecnej spotre-
by domacnosti. Po stipnuti miery Uspor domacnosti v poslednom obdobi
je malo pravdepodobné jej d’alSie podstatné zvySovanie. A preto sa rast
miezd (a tym rast disponibilnych prijmov domacnosti) pravdepodobne
eSte vyraznejSie premietne do rastu konecnej spotreby domacnosti.

Ocakavaniam relativne silného rastu spotreby domacnosti zodpoveda aj
vyvoj maloobchodnych trzieb na zaciatku roka 2017 (graf 11.3 D). Pravda,
z vyvoja vykonov v odvetviach za prvé dva mesiace roka sa nedaja robit
seridzne zavery, ide iba o naznak toho, ako v danom roku ,Startuje” aktivita
odvetvi. Vudajoch za stavebnictvo sa odrdZza mimoriadne nepriaznivy Kkli-
maticky vplyv (neobvykle chladny zaciatok roka), maloobchod Startoval
v podstatne lepsej kondicii ako v predchadzajucich dvoch rokoch.

Pre podporu rastu produktivity je vyhodné, ak sa eSte bude udrziavat
relativne vysoky podiel spracovatel'ského priemyslu na HDP (ako to vy-
plyva z 2. kapitoly). Rast produktivity prace v spracovatel'skom priemysle
je dlhodobo vyssi ako v inych odvetviach. Naprie¢ Eurépou prebieha pro-
ces dezindustrializacie, vaha priemyslu na HDP ¢i na zamestnanosti kle-
sa. V slovenskej ekonomike je podiel priemyslu relativne vysoky, bez kle-
sajucej tendencie.*> A z pohl'adu podpory produktivity je tento stav priaz-
nivy. Ako bolo uvedené v 2. kapitole, rozmach spracovatel'ského priemys-
lu prinasa rast v urCitom segmente sluZieb. A tak sa zrejme rast produkti-
vity v spracovatel'skom priemysle do tohto segmentu sluZieb postupne
prendSa. Ak spominame vyhodnost vysSieho podielu spracovatel'ského
priemyslu, nejde o branenie sa prirodzenej terciarizacii ekonomiky. Skor

45 K tymto otazkam Luptacik a kol. (2016).
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ide o to, aby sa udrziavanie vysokého podielu spracovatel'ského priemyslu
v SR, pri jeho poklese vo vyspelejsich §tatoch EU, nechapalo ako problém
(ale skor ako prileZitost). V suCasnej etape rozvoja eSte vysoky podiel
priemyselnej vyroby (hlavne technologicky vyspelej) moZno chapat ako
pozitivum a je Ziaduce ho trhovo konformne podporit priemyselnou poli-
tikou (inak v SR opominanou).

Graf 11.3
Indikatory dynamiky aktivity vybranych odvetvi
(medziroc¢né indexy, romr = 100)

A. Trzby v priemysle B. TrZzby v stavebnictve
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C. Trzby vo vel'koobchode D. Maloobchodné trzby
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Vysvetlivky: Rovnaké obdobie minulého roka - romr. V grafe A ide o index trzieb za vlastné vykony
a tovar v priemysle (romr = 100, vs. c.). V grafe B ide o index trzieb za vlastné vykony a tovar
v stavebnictve (romr = 100, vs. c.). V grafe C a D ide o medziro¢ny index trzieb za vlastné vykony
a tovar vo velko- a maloobchode okrem predaja motorovych vozidiel (romr = 100), vo velkoob-
chode z b. c., v maloobchode zo s. c.

Prameri: Statisticky trad SR.
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V kratkodobom horizonte (zvysSok roka 2017 arok 2018) ocakdvame
pokracovanie ekonomického rastu (s tempom vintervale 3,5 - 4 %,
s mierne vySSimi hodnotami v roku 2018); definitivne prekonanie defla-
cie; ako aj d’alsi, hoci uz predsa len spomal'ujici sa rast zamestnanosti
(spojeny takisto s dal$im, ale spomal'ujucim sa poklesom miery neza-
mestnanosti). Rast ekonomiky aj rast zamestnanosti sa podpori spustenim
produkcie d’alSej vel'kej automobilky a s lou spojenych aktivit, pravdepo-
dobnym priaznivym vyvojom spotreby domadacnosti, ako aj opatovnym
zvySenim tvorby kapitalu. Ak zoberieme do uvahy aj rozpocet verejnej
spravy (s dalsim planovanym zmiernenim deficitu vo verejnych finan-
ciach), mézeme predpokladat, Ze ekonomicky rast bude znovu sprevadza-
ny akceptovatel'nou uroviiou makroekonomickej rovnovahy.

Tabulka 11.3
Predikcia vyvoja vybranych makroekonomickych parametrov

Parameter 2015 (s) 2016 (s) 2017 (p) 2018(p)
Medziro¢na zme-
na reélneho HDP % 3,8 3,3 3,3 ai 3,8 3,5 ai 4‘,0

Medziro¢na zme-
na HDPvb. c. % 3,6 2,9 3,7 az4,7 4,0az5,0

Medziro¢na zme-
na poctu pracuju-
cich podl'a VZPS % 2,6 2,8 1,7 az 2,3 1,0az1,6

Miera nezamest-
nanosti podla
VZPS % 11,5 9,7 8,3 az 8,8 7,8 az 8,4

Priemerna ro¢na
miera inflacie

o i ) Y Y
meran4 HICP % 0,3 0,5 09 az1,4 1,4az2,0

Prameri: Skuto¢nost’ (s) za roky 2013 a 2014 podl'a Statistického tiradu SR; prognéza (p) autori.

Tabulka 11.4a
Ocakavané zmeny realneho HDP v SR v progndézach roznych institacii

2016 skutocCnost’ 2017 prognéza | 2018 prognodza

Externé institicie

EK 3,0 3,6

Medziro¢na IMF 3,3 3,7

zmena realneho 3,3 Ifw 3,2 3,2
HDP v % Domadce institicie

IFP 33 4,0

NBS 3,2 4,2

EU SAV (%) 3,7 3,8
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Tabulka 11.4b
Ocakavana miera inflacie v SR v progndézach réoznych institucii

2016 skutocnost’ 2017 prognéza | 2018 progndza

Externé institicie

Priemerna miera EK 1,4 1,6

inflacie podl'a IMF 1,2 1,5

HICP v % -0,5 IfwW 1,3 1,6
Domace institicie

IFP 1,1 1,7

NBS 1,4 2,0

EU SAV (%) 1,3 1,9

Tabulka 11.4c
Ocakavana miera nezamestnanosti v SR v prognoézach roznych institucii

2016 skutocnost’ 2017 prognéza | 2018 prognéza

Externé institacie

Miera nezamest- EK 8,6 7.6

nanosti podl'a IMF 7,9 7,4

VZPS v % 9,7 Ifw 8,0 7,1
Domdce inStittcie

IFP 8,4 7,6

NBS 8,4 7,7

EU SAV (%) 8,4 7,6

Pozndmka: Prognézy nevznikli v rovnakom case, ¢o treba vnimat’ pri ich porovnavani. Napriklad
v Case tvorby prognézy IFP este neboli k dispozicii kompletné tidaje za rok 2016, ¢co mohlo progné-
zu ovplyvnit.

Prameri: Eurépska komisia (2017), februar 2017; MMF (2017), april 2017; Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose (2017), april 2017; IFP (2017); prognéza Vyboru pre makroekonomické progné-
zy, februar 2017; NBS (2017): Strednodoba predikcia P1Q 2017; (*) Radvansky a Lichner (2017),
april 2017.

* ok k%

Pretrvavanie subehu ekonomického rastu a relativnej makroekono-
mickej stability niekol'ko rokov po sebe (aj s vcelku priaznivym vyhla-
dom) moZe zvadzat k nastol'ovaniu neadekvatnych poziadaviek na eko-
nomickych aktérov ¢i k zanedbavaniu obozretnosti a discipliny. V tom vi-
dime potencidlne domace riziko (popri sérii tazko predvidatel'nych rizik
z vonkajSieho prostredia). Spomenutymi neadekvatnymi poziadavkami moz-
no rozumiet’ vynucovanie skokovitého zvySenia odmenovania za pracu ¢i
zasadnejSich zmien pracovnej legislativy (na ukor zamestnavatel'ov); oslabo-
vanie mechanizmu dlhovej brzdy alebo opakovanie starych problémov
s nedostatocnym Cerpanim eurofondov, neschopnostou a nepripravenostou
absorbovat’ investicie apod. Ani rastica ekonomika sdobrou stabilitou
a rasticim dopytom po pracovnej sile neznesie privela necitlivosti.
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