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ABSTRAKT

PLEVKA, Peter Bc.: Ekonomika SR po r. 2000 — hodnotenie ucinnosti hospodarskej politiky.
— Ekonomické univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra hospodarske;j
politiky. — Doc. Ing. Maria Blaskova, CSc. — Bratislava: NHF EU, 2011, 87 s.

Hodnotenie vyvoja ekonomiky Slovenskej republiky a Gc¢innosti hospodarskej politiky
uplatnovanej po roku 2000 az po sucasnost bolo cielom diplomovej prace. Na jeho
dosiahnutie bolo potrebné prestudovat’ a zhodnotit’ teoretické vychodiska ako aj sucasny stav
poznania v tejto oblasti. Praca je rozdelena do piatich kapitol. Obsahuje 22 grafov, 16 tabuliek
a2 prilohy. Prva kapitola je venovana teoretickym vychodiskam hospodarskej politiky so
zameranim sa na jej nositelov, ciele, nastroje a spdsoby merania Uc¢innosti hospodarskej
politiky. V d’alSej Casti charakterizujem vyvoj ekonomiky v Slovenskej republike za obdobie
rokov 2000 — 2010 pomocou vybranych ukazovatel'ov a hodnotim dopady Statnych zasahov
na tieto ukazovatele. Zéavereénd kapitola sa zaoberd analyzou tychto ukazovatel'ov.
Vysledkom rieSenia danej problematiky je zhodnotenie realizacie hospodarskej politiky ako aj
naznacenie moznych vychodisk ako sa ¢o najefektivnejSie dostat’ z krizy za pomoci vyuzitia
nastrojov hospodarskej politiky.

Krucové slova:
Nastroje hospodarskej politiky. Ekonomicky rast. Infldcia. Nezamestnanost. Platobna

bilancia. Fiskalna politika. Menova politika.



ABSTRACT

PLEVKA, Peter Bc.: Economy of SR after the year 2000 - evaluating the effectiveness of
economic policy.— University of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy;
Department of Economic Policy. — Theses Tutor: Doc. Ing. Maria Blaskova, CSc. —
Bratislava: NHF EU, 2011, 87 pages.

The aim of this thesis was the evaluating of the development of the Slovak economy and
efficiency of economic policy applied from the year 2000 to date. In order to achieve this it
was necessary to study and evaluate the theoretical background as well as the current state of
knowledge in this field. The work is divided into five chapters and contains 22 charts, 16
tables and 2 appendices. The first chapter is devoted to the theoretical foundations of
economic policy, focusing on its owners, objectives, tools and ways to measure the
effectiveness of economic policy. The next section describes the development of the economy
in the Slovak Republic for the period 2000 - 2010 using selected indicators and it assesses the
impact of state intervention towards these indicators. The final chapter deals with the analysis
of these indicators. The results of addressing the problem is to evaluate the implementation of
economic policy as well as an indication of the possible ways of how to most effectively get
out of the economic crisis through the use of economic policy instruments.

The keywords:
Economic Policy Instruments. Economic Growth. Inflation. Unemployment. Balance of

Payments. Fiscal Policy. Monetary Policy
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Uvod

S problematikou vyvoja svetového aj domdceho hospodarstva sa stretavame
kazdodenne, ¢i uz v médiach alebo vbeznom zivote. Hospodarska politika Statu
ovplyviiuje chod celej krajiny a vplyva na Zivotni uroven celého obyvatel'stva krajiny,
zamestnanost' obyvatel'stva, vyvoj cien a pod. atak sa dotyka kazdého jedného obcana
krajiny. Problematika hospodarskej politiky je vel'mi obSirna a predstavuje Vv stiasnosti
V podstate jednu celt vedecku oblast’ zaujmu. Od zaciatku transformacie a nastolenia
trhového hospodarstva sa tato téma dostdva ¢im d’alej, tym viac do popredia z hladiska
zaujmu aj beznych obc¢anov.

Hospodarska politika SR ako takd mala v sledovanom obdobi niekol'’ko hlavnych
uloh. Na zaciatku sledovaného obdobia to bola stabilizdcia makroekonomického
prostredia. V d’alsom obdobi to bola integracia do Eurépskej Unie s vyhladom
potencidlneho vstupu do menovej tnie. Na ceste k tomuto ciel'u stalo Slovensku niekol'ko
prekazok, ktoré musela vtedajs$ia vlada riesit. Po jej zvySenom usili sa vSak Slovensko
zaradilo medzi krajiny, ktoré podpisali pristupovit dohodu k EU platnii od 1. méaja 2004.

Integracny proces Slovenskej republiky do eurdpskych Struktir uspeSne pokracoval
do stadia vysSieho stupna integracie a to vstupu do eurozony. Na to vSak bolo potrebné
splnenie naro€nych maastrichtskych kritérii, ktoré sa skladaju z fiskalnej a menovej Casti.
Splnenie tychto kritérii bolo vysledkom dlhodobych opatreni zo strany Statu.

V roku 2008 sa viacsina rozvinutych krajin dostala do recesie. Svetovy obchod sa
zaCal prepadat’ medzinarodné financné toky sa oslabovali. Vplyvom zhorSenia externého
prostredia bola aj slovenskd ekonomika na sklonku roka 2008 zasiahnutd globalnou
hospodarskou krizou. Po dlhom avysokom raste hrubého domaceho produktu sa
ekonomické aktivita prepadla asurcitym oneskorenim zacala rast aj nezamestnanost’.
Kriza teda mala vyrazne negativne dopady na hospodarsku a socialnu situaciu vacsiny
populécie, ¢o malo za nasledok aj ohrozenie existencie niektorych obyvatelov a vazne
psychické dosledky. V tomto prostredi vznikaju pre vladu nové tlohy ako celit’ tymto
dosledkom. Museli byt stanovené také ciele hospodarskej politiky, ktoré by pruzne
reagovali na nepriaznivu situaciu a ktoré by zabezpecovali stabilitu makroekonomického

prostredia.



Diplomova praca preto analyzuje hospodarsku politiku pomocou sledovania jej
hlavnych cielov — ekonomicky rast, inflacia, nezamestnanost' a vonkajsia rovnovaha
v troch obdobiach. Prvé obdobie je ohrani¢ené rokom 2000 a rokom 2004, ¢o bol rok
vstupu Slovenskej republiky do Europskej tinie. Druha cast’ zachytava obdobie od roku
2005 do roku 2008, ¢o bol rok vypuknutia krizy a zaroven rok, v ktorom koncilo pouzitie
slovenskej koruny ako platidla. Od 1.1. 2009 plati ako jednotna mena na Slovensku euro

a zavedenie tejto meny malo takisto dosledky na slovenskl ekonomiku.
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1. Sucasny stav poznania rieSenej problematiky

1.1. Vymedzenie hospodarskej politiky ako teoretickej discipliny

a praktickej ¢innosti

Ekonomia je vedou, ktora je velmi tzkym sposobom previazana s vedou
politickou. Je mozné pozorovat’, Ze pokial ekonémovia diskutuji o réznych politickych
otazkach, vyslovuju zaroven urcité ,hospodarsko-politické* odporacania. Ekondémia sa
zaobera otazkami, ktoré maju bezprostredny vplyv na blahobyt T'udi a preto je teda vedou
politickou. Hospodarska politika vlady ma na ekonomiku zasadny dopad aje mozné
konstatovat, ze politika ovplyviiuje ekonomiku a jej vysledky maju spiatne dopad na osudy
politikov™.

Antonin Slatn}'/2 vo svojej publikacii uvadza, ze pojem hospodarska politika zahfiia
dve samostatné oblasti — hospodarstvo a politiku, medzi ktorymi je Uzka vzdjomna
stvislost’. Z kratkodobého hladiska zvykne dochédzat’ k prevahe politicky motivovanych
opatreni, z dlhodobého hladiska sa dodlezitost ekonomickych aj politickych opatreni
vyrovnava. Pokial ktomu nedochddza, dochadza k Stagnacii v spolocnosti alebo
K spatnému vyvoju. Ludek Urban® definuje hospodarsku politiku ako ¢innost,, pri ktorej
vlada (Stat) pouziva urcitych nastrojov, aby ovplyvnila ekonomicky a socidlny vyvoj
(ekonomiku ako celok alebo jej Cast’), priCom sa snazi dosiahnut’ urcité ciele. Podl'a neho
sa hospodarska politika pouziva vo dvojakom zmysle, a to ako prakticka ¢innost’ a vedna
disciplina.

Hospodarska politika ako prakticka ¢innost’ je aktivita vlady (avSak nielen jej),
ktora sleduje urcité hospodarske ciele. Vlada v demokratickej krajine, ktord musi ziskat
podporu V parlamente, zavadza alebo rusi ur¢ité dane, zostavuje Statny rozpocet, ktorého
objem a Struktira posobi na ekonomicky vyvoj zeme, realizuje opatrenia na podporu
malého a stredného podnikania a pod. Tieto a d’alSie hospodarskopolitické opatrenia st
spravidla sucastou ekonomického programu vlady, ktory je orientovany na dlhSie

(volebné) obdobie.

! HOLMAN, R.: Ekonomie. Praha: C.H. Beck, 2002, str. 3.
2SLANY, A. a kol.: Makroekonomickd analyza a hospodarskd politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 86-87.
* URBAN, L. a kol.: Hospodadrska politika. Praha: VICTORIA PUBLISHING, a.s., 1994, str. 9.
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Co sa tyka teoretického vymedzenia hospodarskej politiky, zaobera sa ¢innostou
jednotlivca, spolo¢nosti a Statu, ktoré suvisia tak stvorbou, ako aj spotrebou
hospodarskych statkov, t.j. tovarov a sluzieb uréenych k uspokojeniu potrieb, to znamena
na konecné pouiitie4. Jej predmetom je vyskum avysvetlenie javov praktickych
hospodarskych aktivit. Na tomto zéklade je mozné prisudzovat nositelom prakticke;j
hospodarskej politiky ich buduce chovanie a pripravovat’ ich praktické kroky.’Zameriava
sa na ekonomické spravanie sa subjektov trhovej ekonomiky (domacnosti, firmy, vladne
inStitacie) tak, aby sa pokusila pochopit’ a vysvetlit' ekonomické dianie a na zéklade
zakonitych suvislosti chodu narodného hospodarstva vypracuvala prognozy, predpovede
a pokusila sa urcit’ pravdepodobny buduci hospodarsky vyvoj. Pouziva pritom empirické
badania a teoriu. Slany vo svojom diele nazyva teoreticki hospodarsku politiku vedeckou
analyzou hospodarskopolitickej &innosti®.

Ide oanalyzu situacie, v ktorej dochadza k javom, sktorymi sa prakticka
hospodarska politika musi vysporiadat’ (napriklad rast cien, nezamestnanosti, zvySovanie
deficitu Statneho rozpoctu a pod.) Teoreticka hospodarska politika zamerana na analyzu
prebiehajucich javov, po ktorej nasleduji navrhy opatrenia na rieSenie tychto javov
pomocou konkrétnych nastrojov’. O tom, aké nastroje budu pouZité a za akym ucelom,
rozhoduje prevazujuce teoretické zazemie, z ktorého vlada, resp. Stat Cerpa. Teoéria
hospodarskej politiky vychaddza predovSetkym z makroekonémie, vyuziva vSak poznatky
aj z inych disciplin, ako je politika, politologia, verejna sprava, hospodarske dejiny, pravo
a dalgie.®

Teoretik hospodarskej politiky praktikovi neposkytuje hotovy recept na vyrieSenie
situdcie, ale len informdcie, ktoré mu umoznia riesit problém. Praktickd hospodarska
politika vSak nesie politickli zodpovednost’ za svoje opatrenia, preto musi brat’ do uvahy
rozne aspekty (politickd, socidlna, medzinarodna situacia a pod.). ,,Opatrenia hospodarskej
politiky st odozvou na odchylenie ekonomickej praxe od Zziaducich zdmerov (od
stanovenych hospodarskych cielov). Ide teda o cielovi orientdciu, ktord vyzaduje
spolahlivé informacie o sposobe fungovania narodného hospodarstva. Jednd sa
0 subjektivne, ale preveritelné informécie o priebehu ekonomickych procesov. Su

formulované tak, aby mohli vysvetlit' cielovo orientované moznosti jednania. Tymto

*VINCUR, P. a kol.: Tedria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007., str. 12.

® ZAK, M. a kol.: Ziklady hospoddrské politiky. Praha: VSE,2003, str. 16.

® SLANY, A. a kol.: Makroekonomicka analyza a hospoddrskd politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 87.
"KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskda politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 11.

8 URBAN, L. a kol.: Hospodadrska politika. Praha: VICTORIA PUBLISHING, a.s., 1994, str. 14,
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poznatkom hovorime technologické informécie. Ziskat’ tieto informacie je ulohou
ekonomickej tedrie. AZ poznanie ekonomickych zékonitosti dovoluje, aby opatrenia
hospodarskej politiky boli nielen priechl'adné, ale aby predpovede a dosledky tychto
opatreni boli v danom obdobi platné.“9

Postavenie praktickej hospodarskej politiky voci politicko-ekonomickému vyvoju

a vyvoju ekonomickych tedrii a ich vzdjomné ovplyviiovanie sa je zrejmé zo schémy €. 1.

Schéma 1. Postavenie praktickej hospodarskej politiky

Politicko —
ekonomicky vyvoj Prakticka
hospodarska
politika

Vyvoj ekonomickych
teorii

Zdroj: KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddi'ska politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 12.

Hospodarska tedria ako samostatna vedna disciplina sa teda nachadza na pomedzi
ekonomickej teodrie a hospodarskej praxe, je vzdy formulovand na zaklade urcitého
ekonomického smeru, ktorého myslienky zastavaju politici vo vlade a spoliva vo
vyuzivani im zverenych ¢i inak ziskanych pravomoci a prostriedkov k dosahovaniu
urcitych ekonomickych cielov. Nie je teda samozrejme realizovana vo véakuu, ale je
ovplyviilovana uréitym inStituciondlnym prostredim, respektive podmienkami danej
krajiny. Medzi tieto podmienky patria aj tradicie, ndboZenské vnimanie, socialne citenie,
zvyklosti, kultura, historicky vyvoj a pod., ale aj sustava inStitucionalnych podmienok,
kam zarad’uj eme™;

e hospodarsky systém - typ usporiadania ekonomiky, existuje v podstate v dvoch typoch
(ktoré sa vSak v Cisto vyhranenej forme v praxi Vv podstate nevyskytuju) — trhovo

cenovy aorganizacne prikazovy. V sucasnosti je drvivda viacSina ekondmov

% 7AK, M. a kol.: Zdklady hospoddrské politiky. Praha: VSE,2003, str. 17.
WKLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 13-17.
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presvedcend otom, Ze trhovo cenovy systém vedie k optimélnej alokécii zdrojov
a k maximalnej hospodarnosti ich vyuzivania. Jeho podstatou je znama kauzalita dopyt
— cena — ponuka. Trhovy systém predstavuje ekonomicku ststavu s decentralizovanym
rozhodovanim vel'kého poctu trhovych subjektov. Zakladnou ulohou hospodarskej
politiky je pritom vytvorenie funkéného hospodérskeho systému, zaloZzené¢ho na
principoch trhu. Organizacne prikazovy systém je zalozeny na existencii organizacie,
pricom organizacia je chapand ako sustava vedome organizovanych cinnosti a sil
dvoch a viacerych osob. Jednotlivé viazby medzi subjektmi v organizacii maju prevazne
vertikalny charakter a maju povahu nadriadenosti a podriadenosti.

politicky systém — je nevyhnutny pre vytvaranie hospodarskej politiky, ked’ze nie je
mozné vytvarat hospodarsku politiku bez vSeobecnej politiky. Jeho nositelmi st
politické strany, ktoré sa od seba odliSuji svojim hospodarsko-politickym programom
aciel'mi, ktoré chci dosiahnut. Fungovanie politick¢ého systému je zabezpecené
politickou demokraciou, kde voli¢i prejavuju svoje preferencie v slobodnych, tajnych
arovnych volbach. V politickom trhu je mozné vidiet' isti paralelu s ekonomickym
trhom, podobne, ako napr. podniky usiluju o maximalizaciu zisku, tak politické strany
usiluji o maximalizaciu ziskanych hlasov. Systém politickej demokracie okrem toho
usiluje aj o zdokonalenie fungovania narodného hospodarstva.

existenciu byrokracie, ktord moze viest’ az k tzv. ,,vyhl'adévaniu renty* (napr. uplatkov,
inych naturdlnych vyhod), ¢o vysvetluje Skola verejnej volby. Podla jej tedrie je
politika istda forma ekonomickej aktivity a vladni tradnici su ,politickymi
podnikatel'mi“. Dochadza tak k presadzovaniu vlastnych zaujmov bez reSpektovania
individualnych potrieb tych, ktorym st uréené ,.sluzby* politického aparatu. Uradnici
sleduji maximalizaciu svojho vlastného zisku,

zaujmové skupiny — su zaloZené na poznani, Ze zaujmy niektorych subjektov su
spolo¢né ato vytvara predpoklad pre zdruZovanie l'udi s rovnakymi zaujmami do
tychto skupin. Tieto skupiny potom uZ sleduju svoj vlastny ciel. Patria medzi ne
napriklad odbory (organizovand zaujmova skupina) alebo dochodcovia
(neorganizovana zaujmova skupina). SnaZia sa ovplyvilovat’ rozhodnutia vlady tak, aby
z nich mali prospech, alebo aby aspon neohrozovali ich zaujmy,

nadnarodné a medzinirodné organizécie — patria medzi vyznamné inStituciondlne
podmienky z toho dovodu, ze pri formovani hospodarsko-politického systému musi

krajina reSpektovat povinnosti a zavizky, ktor¢ vznikaju jej zapojenim do

14



medzinarodnej del’by prace prostrednictvom medzinarodného obchodu a zapojenia do

¢innosti réznych medzinarodnych a nadndrodnych organizécii.

1.2. Ciele, ndstroje a nositelia hospodarskej politiky

1.2.1. Ciele hospodarskej politiky

Pre tspesnost” hospodarskej politiky je nevyhnutné stanovit’ si urcité ciele. Ak sa aj
U jednotlivcov vyskytuju rozdielne preferencie, je tomu aj tak pri vykondvatel'och
hospodarskej politiky, ktori na zaklade svojho politicko-ekonomického presvedcenia kladt
jeden ciel’ pred druhy, to znamena, ze maju urcité preferencie. Ciele hospodarskej politiky
su vicsinou dosahované konsenzom, ktory by mal viest k uspokojeniu ¢o najvacsej
skupiny subjektov. Hlavné ciele hospodarskej politiky moézeme rozdelit’ do troch skupin,

ktoré su zobrazené v schéme ¢. 2.

Schéma 2. Hierarchia cielov hospodarskej politiky

Maximalizacia spolofenského blahobyiu

/ Zakladne spoloenske ciele (hodnoty) \
/ Tradi¢né ekonomicks ciele \

Zdroj: PAULIK, T.: Hospodarska politika. Karvina: OPF SLU, 2003, str. 155.

Maximalizacia spoloCenského blahobytu patri k najcastejSie spominanym ciel'om
hospodarskej politiky. Avsak pri odpovedi na otazky o je spoloc¢ensky blahobyt a ako ho
mame maximalizovat ndam vznikaju problémy. Mo6ze byt napr. mierou spolocenského
blahobytu HDP na obyvatel'a bez toho, aby bola zohl'adnena Struktira tohto agregatu, resp.
miera zneCistenia zivotného prostredia, ktora je spéta s jeho rastom? K rieSeniu tychto

komplikovanych otazok sa snazila prispiet’, nie celkom uspokojivo, tzv. tedria blahobytu.
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Nie je totiz jasné, ako dospiet’ ku spolocenskej funkcii uzitku, ktorda by mohla byt
skonStruovana len na zaklade tisicov individudlnych funkcii uzitkov jednotlivych ¢lenov
spolo¢nosti. Nemenej zlozity je pokus zostrojit’ spoloCensktl funkciu uzitkov na zaklade
hlasovania, pri ktorom by sa vychadzalo z preferencii vacsiny. Ak sa teda funkcia
spolocenského blahobytu neda zostrojit’ a teda neda sa tento ciel’ konkretizovat,, potom je
jasné, ze teoria blahobytu neposkytuje pre praktické rozhodovanie ako maximalizovat
blahobyt spol'ahlivy navod.

O nieco schodnejsia cesta pri formulécii ciel'ov hospodarskej politiky je odkaz na
tzv. zékladné spoloc¢enské hodnoty, ktoré sa v demokratickych spolo¢nostiach vSeobecne
uznavaju ako najvyssie ciele. Vo vyspelych krajinach sa za najvyssie spolocenské hodnoty
povazuju: sloboda, spravodlivost’, socidlne zabezpeCenie a pokrok. Podobne ako pri
maximalizécii spoloenského blahobytu je ich nedostatkom to, Ze sa z nich nedaji odvodit’
konkrétne a kontrolovatel'né hospodarskopolitické ciele.

Medzi zékladnymi spoloc¢enskymi hodnotami atzv. tradiénymi
hospodarskopolitickymi ciel'mi, ktorym sa budeme podrobnejSie venovat’ v d’alSej Casti,
existuje vztah ako medzi koneténymi ciePmi a prostriedkami k ich dosiahnutiu.** Medzi
tradi¢né ciele hospodarskej politiky patria:

e ckonomicky rast,
e nizka miera inflacie - cenova stabilita,
e nizka nezamestnanost’,

e vonkajSia rovnovaha

Znédzornenim tychto cielov dostaneme tzv. magicky Stvoruholnik, ktory si blizsie

rozoberieme v podkapitole 1.3

Medzi jednotlivymi cie'mi hospodarskej politiky moze byt niekol’ko typov vztahov'?:
e vztah negicie, ked’ sledovanie jedného ciela vylucuje sledovanie druhého,

e vzt'ah neutrality — ide 0 ciele navzajom nezavislé, ktoré sa neovplyviuju,

e vztah komplementarity — ciele sa navzajom dopliaju a posiliuju,

e vztah konfliktnosti — sledovanie jedného ciel'a znemoziiuje usilie dosiahnut’ druhy

ciel,

vztah identity — totoznosti — ciele sa obsahovo neliSia.

" URBAN, L. a kol.: Hospoddiskd politika. Praha: VICTORIA PUBLISHING, a.s., 1994, str. 14.
12SLANY, A. a kol.: Makroekonomickd analyza a hospoddrska politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 94.
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Pri konkrétnej formulacii cielov sa predpokladaji rézne preferencie politickych
stran, pricom vyznamnost cielov podla prisluSnosti stran k politickému spektru je

zobrazena v tabul’ke ¢. 1. v schéme sformulovanej E. S. Kirschenom (1964).

Tabulka 1. Preferencie politickych stran podl'a vyznamu ekonomickych ciel'ov
Lavicové strany Strany stredu Pravicové strany

plnd zamestnanost - stabilita cien

spravodlivé prerozdelenie - -

- stabilita cien -

rast ekonomiky - -

- rast ekonomiky vyrovnana platobna bilancia

- plnd zamestnanost -

- spravodlivé prerozdelenie -

stabilita cien - rast ekonomiky

- vyrovnana platobna bilancia plnd zamestnanost

vyrovnana platobna bilancia - -

- - spravodlivé prerozdelenie

Zdroj: SLANY, A. a kol.: Makroekonomické analyza a hospoddiskd politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str.
97.

1.2.1.1 Ekonomicky rast

Ekonomicky rast je v centre pozornosti ekonomickych tivah a skimania prakticky
od vzniku narodnych hospodarstiev. Je tomu tak preto, Ze zivotna Uroven krajiny je
vysledkom dlhodobého ekonomického rastu, procesu ststavného zvySovania mnozstva
akvality statkov, ktoré ekonomika vyrdbala a vyrdba.'* Jan Urban vo svojom diele'
povazuje ekonomicky rast za pojem, ktory sa pouziva na ozna¢enie vykonnosti ekonomiky
aje zdrojom ekonomického blahobytu a zvySovania zivotnej tirovne obyvatel'stva. Podl'a
Jana Lisého ekonomicky rast predstavuje také zmeny v hospodarstve, ktoré sa prejavuju

Vv prirastku zakladnych makroekonomickych veli¢in v Case, priCom v kratkom obdobi ide

¥ MELISEK, F.: Ekonomicky rast a §trukturdlne zmeny. Bratislava: Sprint dva, 2008, str. 30.
YURBAN, L..: Ziklady teorie ndrodniho hospoddrstvi. Praha: Aspi, 2003, str. 263
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0 prirastok realneho HDP a v dlhom obdobi o rast potencialneho produktu.’ Ekonomicky
rast sa spravidla definuje ako zvySovanie vystupu v danom ekonomickom systéme, pri¢om
ekonomické teoria rozliSuje kratkodoby a dlhodoby rast produkcie. Kratkodoby rast je
charakteristicky tym, Ze dochadza k zvySovaniu vyuzitia vyrobnych kapacit a jeho hranica
je determinovana produkénou kapacitou danej ekonomiky. Dlhodoby rast je
charakteristicky rozsirovanim vyrobnych kapacit, ktoré¢ vedie Kk posunu hranice
produkénych moznosti a tym k rastu potencidlneho hrubého domaceho produktu16. Od
velkosti produktu sa odrdza aj troven prijmov v ekonomike atym padom aj Zivotna
uroven obyvatel'stva. Je teda dolezitym predpokladom pre jej zvySovanie. Ekonomicky rast
sa posudzuje aj V zavislosti na vyvoji poctu obyvatelov krajiny. Predmetom zaujmu
hospodarskej politiky je teda aj ukazovatel’ vyvoja produktu na jedného obyvatela.

Ukazovatel' hrubého doméceho produktu je najCastejSie pouzivanou veli¢inou pre
meraniec produkcie. ,JIde o najkomplexnejSic meradlo celkového narodného vystupu
statkov a sluzieb. Je to suma penaznych hodnét spotreby, hrubych investicii, Statnych
nakupov statkov, sluzieb a ¢istého vyvozu, vyprodukovanych v krajine pocas daného
roka.«!’

Ukazovatel HDP predstavuje vynos hospodarstva, ktory sluZzi na zabezpeéenie
reprodukcie vyrobnych faktorov a sucasne je predpokladom na zabezpecenie dochodkov
na reprodukciu netrhovych faktorov a vztahov, ktoré udrziavaju existenciu Stitu a
domécnosti nezainteresovanych na transakciach a ¢innosti v trhovom prostredi. Je nutné
zdoraznit, Ze HDP je iba predpokladom tohto zabezpeCenia. Aka bude troven
dochodkovosti v State zavisi od prerozdelovania vytvoreného HDP prostrednictvom
vlastnickych vztahov rezidentov a nerezidentov ekonomiky, tak, ako sa ztcastnili na jeho
tvorbe.®

Pozname tri metdody vypoctu hrubého doméceho produktu. Do tohto vypoctu
pritom  nezahflame  medziprodukty  (polotovary), pretoze by  dochadzalo
k niekol’konasobnému zapocitaniu. Do vypoctu HDP teda zahffiame len hodnotu

kone¢nych (findlnych) statkov.

YLISY, J..: Vykonnost ekonomiky a ekonomicky rast.. Bratislava: IURA Edition, 2005, str. 17.

Y VINCUR, P. a kol.: Teéria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 30.

" SAMUELSON, P.; NORDHAUS, W.: Ekonémia. Bratislava: Elita, 2000, str. 409.

8 KOSORIN, F. 2007. Vykonnost ekonomiky, jej funkcie, ciele, ukazovatele a ich implikacia. In Zbornik
prispevkov z medzindrodnej vedeckej konferencie ,, Hospodarska a socidlna politika EU - aktudlne otdzky “.
[CD — ROM]. Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM, 2007.
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1. vydavkova metdéda — je stctom spotreby domacnosti, investicnych vydavkov,
vydavkov vlady na nakup vyrobkov a sluzieb a Cistého exportu (rozdiel medzi
exportom a importom), tzn. HDP=C + 1 + G + NX
Spotreba domacnosti zahfiia predmety dlhodobej spotreby (napr. automobily),
predmety kratkodobej spotreby (napr. jedlo) a sluzby (napr. zdravotné). Pod
investicie radime investicie sikromné, to znamena investicie sukromnych podnikov
a firiem. Vyrobky a sluzby, ktoré nakupuje vlada, radime pod vladne vydavky,
nesmieme sem vsak zahrnut’ aj transferové platby, ked’ze ich zmyslom je podpora
niektorych subjektov a nie nakup vyrobkov a sluzieb. Cisty export je rozdiel medzi
exportom a importom, pokial’ je kladny, krajina viac dovaza, pokial’ je zaporny,
prevazuje dovoz.

2. dochodkovéd (prijmovd) metdoda — je zalozend na sucte prijmov plyntcich z
vlastnictva vyrobnych faktorov, ktoré boli pouzité na tvorbu HDP. Ich stcet tvori
narodny dochodok, ¢ize: narodny dochodok = mzdy (hrubé mzdy plus d’alSie
naklady firiem na pracu, vratane prispevkov na socialne a zdravotné poistenie) +
uroky (rozdiel medzi urokmi, ktoré ziskaji domdacnosti a vlada a Grokmi, ktoré
domacnosti a vlada zaplatia inym subjektom) + zisky (hruby zisk firiem, ktory sa
deli na dividendy akcionarov, nerozdelené zisky a dan zo zisku) + renty (prijmy
plynice domdcnostiam z vlastnictva pody a nehnutelnosti) + prijmy zo
samozamestnania (vSetky formy prijmu samostatne podnikajtcich zivnostnikov).

3. metdéda pridanej hodnoty —, pridand hodnota je hodnota, ktoru jednotlivi
vyrobcovia postupne v priebehu vyrobného procesu pridavaju svojim usilim
K hodnote nakupovanych surovin, polotovarov a sluzieb. V praxi pridant hodnotu
zistujeme tak, Ze od prijmu z predaja daného produktu odpocitame naklady na
zakupenie vstupov pre vyrobu tohto produktu* 9
Je nutné zdoraznit’ rozdiel medzi nominalnym a redlnym HDP — nominalny HDP je

pocitany v beznych cenéch, tzn. trhovych cendch obdobia, za ktoré je HDP vypocitavany.

Realny HDP je vypocitavany v stalych cenach, to znamend v cendch, ktoré su ocistené od

zmien. Stalymi cenami rozumieme ceny tohto roku, ktory stanovime ako vychodiskovy.

Realny HDP meria a vyjadruje zmeny vo fyzickom vystupe ekonomiky, preto by sme pri

19 JURECKA, V.; JANOSIKOVA, 1. a kol.: Makroekonomie. Ostrava: VSB Technicka univerzita Ostrava,
2004, str. 8-15.
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porovnavani vykonnosti ekonomiky v réznych rokoch mali vzdy pouzivat’ len realny HDP

a nie nominalny.

Vyznamnost’ HDP je prisudzovana z niekol’kych dovodov?:
e rast produkcie je zvyCajne spdty Snarastom sukromnej spotreby, o vedie
k zvySovaniu materialneho blahobytu v danom hospodarskom systéme,
e na raste vystupu do istej miery zavisi lepSie vyuzitie vyrobnych kapacit danej
ekonomiky,
e rast HDP je bytostne spity s rastom produktivity prace,
e Vv uzkej vizbe s rastom produkcie je rast investicii, ktory prispieva nielen k d’alSej
akceleracii hospodarskeho rastu, ale vedie tiez k rastu narodného bohatstva.
S rastom je viak spajanych aj niekol’ko negativnych aspektov, ktoré hovoria proti nemu?:
e dosiahnuty postacujuci zivotny Standard,
e obmedzenost’ zdrojov,
e zvySujuce sa zatazenie Zivotného prostredia,
e prehlbovanie rozdielov medzi bohatymi a chudobnymi krajinami,

e potreba kvalitativneho a nie kvantitativneho rastu.

Vzhl'adom na skutocnost’, ze HDP nezohl'adiiuje také faktory ako napriklad netrhové
statky a mimotrhové hospodarske ¢innosti, nepriaznivé dopady na Zivotné prostredie,
rozdelovanie doéchodkov a prijmova nerovnost, hodnota volného casu, tieniova
ekonomika, existuju snahy o modifikovanie tohto ukazovatel’a, prip. vytvorenie novych
ukazovatel'ov. Medzi takéto mozeme zaradit'®:

e index tutrap (misery index, MI) — sucet miery inflacie a miery nezamestnanosti,

e index stabilizacie (stabilization index, SPI) — sicet miery inflacie a dvojnasobku

miery nezamestnanosti,

e index neobl'ibenosti (unpopularity index, UPI) — rozdiel medzi mierou inflacie

a trojnasobkom tempa rastu HDP,
e index [ludského rozvoja (human development index, HDI) — kombinuje

ekonomické ukazovatele so socidlnymi. ,,Obsahuje Styri r6zne indexy: realny

2 LISY, J. akol.: Ekonémia v novej ekonomike. Bratislava: IURA Edition, 2005, str. 346-347.
2L VINCUR, P. a kol.: Teéria a prax hospodidrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007., str. 31.
22 7AK, M.: Zdklady hospoddrské politiky. Praha: VSE, 2003, str. 54.

% MELISEK, F.: Ekonomicky rast a Strukturdlne zmeny. Bratislava: Sprint dva, 2008, str. 60.
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dochodok na jedného obyvatela, dizku Zivota predpokladant pri narodeni,
navstevnost’ $§kol a gramotnost’ dospelych. Vychéadza tak ztoho, ze ekonomicky
rast by mal prospievat’ tak zdraviu a vzdelaniu I'udi, ako aj ich peﬁaienkém“24,

o Cisty ekonomicky blahobyt (net ecomonic welfare, NEW) — je agregatnou veli¢inou
odvodenou od hrubého narodného produktu. ,,V porovnani s HNP obsahuje
niektoré polozky, vyjadrujuce hodnoty, ktoré sa odpocitavaju od HNP. Takou
polozkou st napriklad skody, ktoré narodnému hospodarstvu vznikaji v dosledku
ekonomickych &innosti na Zivotnom prostredi.“ * Z HNP sa teda odpocitavaji aj
ndklady suvedenim prostredia do pdvodného stavu, ndklady spojené
S odstranovanim $kod, d’alej sa odporuca zaratavat' aj vydavky na zdravotnu
starostlivost’ spojent1 s ujmou obcanov na zdravi désledkom znecistenia zivotného

prostredia.

1.2.1.2. Nezamestnanost’

Nezamestnanost’ a jej vyska je spolu s inflaciou podl'a vyskumu Gallupovho tstavu
povazovana za najdolezitej$i obCanmi vnimany subjektivny ekonomicky problém.
Z ekonomického pohl'adu predstavuje nezamestnanost’ stav v ndrodnom hospodarstve, ked’
Cast’ pracovného potencialu nenachadza uplatnenie alebo dobrovolne o toto uplatnenie
neusiluje. Je vyjadrovand mierou nezamestnanosti, to znamena percentudlny podiel
nezamestnanych k celkovému poctu aktivneho obyvatel'stva (l'udia od ukoncenia Skolske;j
dochadzky do dochodkového veku bez Studentov, véznov, fyzicky a mentéalne
neschopnych pracovat’ plus pracujici déchodcovia).

Za optimalnu mieru nezamestnanosti v ekonomike byva v sucasnosti povazovana
tzv. prirodzena miera nezamestnanosti. ,,Prirodzenou mierou nezamestnanosti je taka
miera, pri ktorej st trhy prace a vyrobkov v rovnovahe. To znamena, Ze ide o taku uroven
dobrovol'nej nezamestnanosti, pri ktorej st sily pdsobiace na rast a pokles cenovej
a mzdovej inflacie v rovnovahe. Pri prirodzenej miere nezamestnanosti je inflacia stabilna
anemd tendenciu ani sa zrychlovat, ani spomalovat“?® Milton Friedman je autorom
konceptu NAIRU (Non Accelerating Inflation Rate Of Unemployment), v ktorom spaja

uroven nezamestnanosti s inflaciou. ,,Podla neho je prirodzena miera nezamestnanosti

# SAMUELSON, P.; NORDHAUS, W.: Ekonémia. Bratislava: Elita, 2000, str. 560.

2 Kolektiv: Hospoddrska politika. Bratislava: Ekoném pri EU, 1996. ISBN 80-225-0776-8, str. 367.

% MARTINCOVA, M.: Nezamestnanost ako makroekonomicky problém. Bratislava: IURA Edition, 2005.
str. 31.
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definovana ako uroven nezamestnanosti, pri ktorej je miera inflacia stabilna, ¢ize inflacia

27 , v , ’ ’
“ot Je urovnou, ktord vyplyva z Walrasovho systému

neakceleruje ani nedeceleruje.
celkovej rovnovahy, ato za predpokladu, ze st do nej zakotvené sucasné Strukturalne
vlastnosti trhov prace a statkov, vratane trhovych nedokonalosti, ndhodnych kolisana
dopytu aponuky, nakladov na ziskavanie informacii o volnych pracovnych miestach
a dostupnosti prace, nakladov mobility, atd. Prirodzend miera nezamestnanosti je VO
Friedmanovom ponati (Cize v ponati liberdlnej Skoly, resp. monetaristov) vysledkom
dlhodobej makroekonomickej rovnovahy, pri ktorej je dosiahnutd zotrvacna miera inflacie
a neexistuje dobrovolnd nezamestnanost’, z ¢oho vyplyva, ze trh prace je v rovhovdznom

stave ackonomika sa nachadza na tGrovni potencidlneho produktu‘?,

V ponati
intervencionistickej hospodarskej politiky, ktord vychadzala z Keynesovej teorie, je plna
zamestnanost’ hlavnym cielom. Nezamestnanost je podla tejto tedrie dosledkom
nestability a indikuje nevyuzité vyrobné kapacity. Preto je nevyhnutné stimulovat’ dopyt,
prostrednictvom vydavkov. ,,Pri dostatku az prebytku tovarov, §tdt ma hlavne podporovat
rast dopytu. Mdze to byt napr. cestou podpory verejnoprospesnej ¢innosti alebo tak, ze
sukromné vydavky na spotrebu bude dopinat’ §tatnymi vydavkami. Ked'Ze §tatne vydavky
plynd zo Stitneho rozpoCtu, musi sa posiliiovat tuloha S$tatneho rozpoctu. Voci
podnikatelom to znaci posiliiovat danové odvody a potom prijmy Statu prerozdelovat
rozpoctom na investi¢né zdroje do tych oblasti, kam by sa nedostali na zédklade trhového
mechanizmu.“?® V désledku nestability st teda nutné zésahy Statu do ekonomiky, ked’ze
keynesianci predpokladajt, Ze trh zlyhava: ,,Stkromny sektor ma nedostato¢né informacie
0 budicom vyvoji a preto sa orientuje na kratkodobé ,,ad hoc* rozhodovanie uspokojujuce
¢iastkové hospodarske zaujmy, z ¢oho plynt aj nahle zmeny v jeho chovani. Na zaklade
toho st potom odvodzované vSeobecné defekty trhového procesu (zlyhanie trhu). Sucasne
je zdovodiiovana potreba hospodarskej politiky a 3tatne zasahy do chodu ekonomiky. Stat
ma tymito rozhodnutiami kompenzovat’ chybné rozhodnutia a chybny vyvoj sukromného
sektoru.«*°

Stat by mal zasahovat v pripade31:

e externalit,

e verejnych statkov,

2’ KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospodarskd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 72.

% VINCUR, P. a kol.: Teéria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 33.

# BARANIK, M. a kol.: Ndrodohospoddrska politika. Bratislava: Ediéné stredisko Ekonomicka univerzita
v Bratislave, 1995, str. 29.

% SLANY, A. a kol.: Makroekonomickd analyza a hospoddrska politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 107.
3L VINCUR, P. a kol.: Tedria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 60.
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e udrziavania konkurencie na jednotlivych trhoch,
e 7ivotné rizika,
e prerozdel'ovanie dochodkov a majetkov,

e existenciu nerovnovaznych stavov.

Hlavnym néstrojom je pritom uz spominand regulacia celkového dopytu
prostrednictvom Statnych vydavkov a dani, Casto aj za cenu rozpoctového deficitu,
dochadza k rastu verejného sektoru, podiel $tatu na HDP sa zvysuje. Prakticka hospodarska
politika je orientovana na kratkodoby casovy horizont, snazi sa minimalizovat’ cyklické
vykyvy ekonomiky a ndastroje fiSkalnej politiky st uprednostiované pred nastrojmi

monetarnymi, monetarna politika je podriadena potrebam politiky fiskalne;j.

Nezamestnanost’ ma niekol’ko tendencii, ktoré posobia v ekonomickom systéme®:

e nezamestnanost’ napomaha efektivnej alokacii prace, ¢im sprostredkovane posobi
na rast produktivity tohto vyrobného faktoru,

e Vuzkej vizbe s rastom nezamestnanosti nad jej rovnovaznu uroven je strata
vystupu a dochodku,

e dosledkom dlhodobého rastu nezamestnanosti v danom ekonomickom systéme je
zvySujuci sa pocet 0sdb, ktoré sa nachadzaji pod hranicou chudoby a to nasledne

prispieva k poklesu zZivotnej urovne celej spolo¢nosti.

Nezamestnanost’ je ekonomickym aj socidlnym problémom. Ekonomickym preto, lebo
ekonomika prichadza o statky a sluzby, ktoré mohli byt vyprodukované. Predstavuje teda
stratu cennych zdrojov. Nezamestnani zépasia s poklesom dochodkov a ekonomické bieda
sa prehlbuje, ¢o Uzko suvisi so socidlnymi dopadmi. ,,Hoci st ekonomické ucinky
nezamestnanosti bez pochyb vysoké, penazné vyjadrenie nemdze adekvatne postihnut’
ludské a psychologické straty, ktoré so sebou prinasajii obdobia trvalej nedobrovolnej

nezamestnanosti.*>

Nezamestnanost’” mdze byt neprijemnym dosledkom kaZdej vicsej
hospodarskej krizy, kedZze ked klesa vystup, firmy potrebuji menej vstupov a preto
dochadza k prepustaniu a zvySovaniu nezamestnanosti. Okunov zékon hovori o tom, Ze
kazdému dvojpercentnému poklesu HDP oproti potencidlnemu HDP zodpovedd narast

miery nezamestnanosti 0 jeden percentualny bod.

%2 KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 35-57.
% SAMUELSON, P.; NORDHAUS, W.: Ekondmia. Bratislava: Elita, 2000. str. 585.
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1.2.1.3 Inflacia

Inflacia predstavuje makroekonomicky problém, ktory sa vyskytoval uz davno
predtym, ako bol pomenovany. Slovo inflacia pochadza z latinského ,,inflare, o znamena
nafukovat’, zvi¢Sovat’ objem a zvyc€ajne sa chape ako proces vSeobecného vzostupu cien
alebo zvySovania agregatnej cenovej hladiny. VSeobecny rast cien sa musi chapat’ tak, ze
nie vSetky ceny stupaju, teda niektoré ceny mozu zostat’ stabilné, alebo dokonca aj klesat’.
Je nutné¢ spomenut, Ze nie kazdé zvySenie cien znamend inflaciu. Pre inflaciu je
charakteristické, ze zvySenie cien je dynamickym procesom, ktorého postupny a dlhsi
priebeh vyzaduje uréitd dizku trvania; &iZe jednorazové zvySenie Urovne cien este
nemozno povazovat' za inflaciu®.

Infldcia je prejav celkovej nerovnovéhy ekonomiky, ktorej znakom je trvaly
vzostup cenovej hladiny. Mézeme ju rozdelit’ na inflaciu™®:;

e dopytovu — sposobena nerovnovahou ponuky a dopytu s previsom dopytu,

e ponukovi — spdsobena rastom nakladov,

e importni — spdsobend rastom dovoznych cien.

Pri¢ina dopytovej inflacie spociva v nadmernom raste, respektive v nepretrzitom
nadmernom zvySovani agregatneho dopytu, ¢o je spdsobené bud’ Gsilim trvalejSie udrzovat
mieru nezamestnanosti pod prirodzenou mierou nezamestnanosti (tzn. udrziavat skutocny
produkt trvalejSie nad potencidlnym produktom) alebo vyraznejSimi a trvalymi vladnymi
deficitmi, ktoré nemo6zu byt financované emisiou obligacii a st kryté emisiou peflazi%.
Dopytovll inflaciu teda pohana bud’ nadmerne expanzivna monetdrna politika alebo
nadmerne expanzivna fiSkalna politika.

Ponukova inflacia byva nazyvand aj inflacia tlacend nakladmi. Prvotny impulz
vychéadza zo strany agregétnej ponuky, pricom tymto impulzom rast nékladov firiem, ktoré
su spdsobené rdoznymi priinami: ,rast nomindlnych miezd je rychlejsi ako rast
produktivity prace, rast cien surovin a energii, rast cien ostatnym sluzieb vyrobnych
faktorov, oslabenim menového kurzu, ktoré zvySuje relativne ceny dovazaného tovaru
a sluzieb, a tym aj agregatnu cenova hladinu, rastom miery zdanenia, ale aj samotnym

usilim firiem zvySovat ceny ich produkcie a sluzieb a pod. Ide o nepriaznivé ponukové

* TANCOSOVA, I.: Inflicia. Bratislava: IURA Edition, 2005. str. 7-12.
¥ KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 74.
% MACH, M.: Makroekonomie pro magisterské (inZenyrské studium). Slany: Melandrium, 2001, str. 281.
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Soky, ktoré vedu k priamemu rastu nakladov firiem, vedi k zvySeniu agregatnej nakladovej
acenovej hladiny aposuvaju krivku kratkodobej agregatnej ponuky smerom dolava
nahor.*%’

Na meranie zmeny cenovej hladiny sa pouzivaja predovsetkym tri zakladné typy
ukazovatelov cenovej hladiny. Prvym z nich je index spotrebitel'skych cien (CPI), ktory
vyjadruje zmenu ceny daného kosa komodit (stbor statkov a sluzieb podielajucich sa
vyraznym podielom na Struktire spotreby obyvatel'stva) v beznom obdobi oproti
zékladnému obdobiu. Druhym je index cien priemyselnych vyrobcov (PPI), pricom princip
vypoctu je rovnaky ako pri CPI, len k6§ komodit je odlisny. Implicitny cenovy deflator je
potom podiel nominalneho a redlneho produktu. Cenové indexy vypovedaju o vyvoji
cenovej hladiny, nevyjadruji vSak mieru inflacie. T4 sa potom rovnd percentualnej zmene

cenového indexu za urcité obdobie. Vypocita sa ako rozdiel cenového indexu bezného

a zakladného obdobia, vydeleny cenovym indexom zakladného obdobia.

Dosledky stability cenovej hladiny na hospodérsky vyvoj je mozné zhrnit' do
nasledovnych bodov*®:

e nestabilita cenovej hladiny byva v tzkej vézbe s rastom neistoty ekonomickych
subjektov ohl'adom budiceho vyvoja a to nasledne vedie k poklesu ochoty tychto
subjektov investovat’, co ma samozrejme vplyv aj na hospodarsky rast,

e rychlo rastiuca cenova hladina spdsobuje pokles kiipnej sily petiazi, ¢im ovplyviiuje
spotrebu a tym aj tempo rastu narodného hospodarstva,

e hlavne neanticipovand (neocakavand) inflacia je spojend s prerozdel'ovanim
narodného produktu.

Takisto je nevyhnutné zdoraznit' aj redistribuéné ucinky, ¢o sa v praxi prejavuje
napriklad tym, ze pokial’ si ekonomicky subjekt pozi¢ia ur€iti sumu na hypotéku, pri
vysokej inflacii a fixnej splatke sa hodnota tejto p6Zi€ky zniZuje, ¢im subjekt ziskava.
Naopak, pokiall ma subjekt ulozené peniaze v dlhopisoch, inflacia mu prindsa stratu.
Redistribu¢né Gc¢inky st spdsobené tym, ze l'udia vlastnia r6zne druhy aktiv a pasiv.39
Inflaciu je mozné znizit' tempom rastu penaznej zasoby, Cize reStriktivnou monetarnou
politikou, ato je mozné bud’ metddou ,,cold turkey*, ¢o znamena aplikaciu vyrazného

a permanentného zniZenia miery rastu agregatneho dopytu alebo gradualistickou metodou,

37 MACH, M.: Makroekonomie pro magisterské (inZenyrské studium). Slany: Melandrium, 2001, str. 297.
% VINCUR, P. a kol.: Teéria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 33.

39 SAMUELSON, P.: NORDHAUS, W.: Ekondmia. Bratislava: Elita, 2000, str. 605.
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ktora spociva v pomalom a postupnom znizovani miery rastu agregatneho dopytu, Cize
nominalneho produktu®®. V prvom pripade sa jedna o rychly zéasah s vyraznym dopadom,
V druhom pripade ide o menej ,,bolestivy zasah®, avSak len s miernym u¢inkom, ktory
nemusi byt’ pozorovatel'ny verejnostou a prejavuje sa niekedy az v horizonte niekol’kych
rokov.

Ciel’ stabilnej cenovej hladiny je zddraziiovany hlavne v liberdlnej hospodarsko-
politickej koncepcii. Hlavnou prioritou je snaha o udrzanie stabilnej cenovej hladiny
a udrzanie vnutornej rovnovahy, ¢oho je dosahované hlavne pomocou monetarnej politiky

a predovsetkym reguléciou ponuky penazi.

1.2.1.4. VonkajSia rovnovaha

Vonkaj$ia rovnovaha je ponimand ako stabilita zahrani¢no-ekonomickych vzt'ahov.
Zahtna niekol’ko ¢iastkovych cielov:
e vyrovnana platobnd bilancia,
e zaistenie stabilného a optimalneho devizového kurzu,
e optimalna uroven zadlzenia,
e optimalna Groven priamych investicii a pod.
»Na kvantifikdciu vonkajSej rovnovahy sa vyuZziva najCastejSie saldo platobnej
bilancie, pripadne salda jednotlivych c¢iastkovych bilancii a podiel ziskov a strat, ako

4

vysledok zahrani¢no-obchodnych vzt'ahov na hrubom domdcom produkte. ! Hlavné

dosledky nestability mézeme zhrnit’ do nasledovnych bodov:
e objem vyvozov a dovozov ovplyviiuje troven agregatneho dopytu a tak pdsobi na
hospodarsky rast,
e rast vonkajSieho dlhu sposobuje zniZenie objemu dovozov, ¢im je oslabovana
konkurencieschopnost’ domécich odvetvi zavislych od importu,

e kurzova politika je vyznamnym faktorom ovplyvitujicim vysku domécej inflacie.

O MACH, M.: Makroekonomie pro magisterské (infenyrské studium). Slany: Melandrium, 2001, str. 304.
* VINCUR, P. a kol.: Tedria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 35-36.
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1.2.2. Nositelia hospodarskej politiky

Nositelmi hospodarskej politiky su institicie a skupiny, ktoré zohravaji aktivnu
ulohu pri jej formovani. Patria sem nielen Statne instittcie, ale aj nadnarodné a zaujmové
organizacie. Vsetky tieto skupiny maju vplyv na formovanie hospodarskej politiky.
Moébzeme ich rozdelit’ niekol’kymi spésobmi, uved’'me si dva z nich. Prvé delenie uvadzaji
vo svojom diele autori Kotlan a Klikova**:

e zakonodarné inStiticie (parlament) — predstavuje legislativnu zlozku deciznej sféry.
Stanovuje dlhodobo platné pravidla fungovania ekonomického mechanizmu (pravnu
upravu vlastnickych vztahov, podmienok podnikania, pracovné a socialne
zdkonodarstvo a pod.) a rozpoctové vymedzenie vykonnej vladnej moci (Statny
rozpocet, danova sustava a pod.),

e vladne institacie (vlada, ministerstva ¢i iné Statne institucie ako colné a danové organy
alebo Zivnostenské urady) — zabezpecuju tvorbu hospodarskej politiky, vratane tvorby
a realizacie Statneho rozpoctu, tvorbu finan¢nej a cenovej politiky, socialnej politiky,
politiky zivotného prostredia a pod. K plneniu cielov maju k dispozicii nastroje ako
mandatérne  vydaje, dane zprijmu, transferové platby (napr. podpora
V nezamestnanosti). Hlavnym cielom je najméd udrZiavanie ekonomického rastu
a nizkej nezamestnanosti,

e emisna banka ako nositel’ menovej politiky, pricom vyuZiva nastroje menovej politiky,
tzn. pravidla likvidity, iverové a irokové limity, povinné vklady, operacie na volnom
trhu (nastroje najmd zaistujlce stabilitu bankového sektoru), diskontné nastroje,
povinné minimalne rezervy akurzové intervencie (ndstroje ovplyvilujuce ciele
hospodarskej politiky — podrobnejsie v podkapitole 1.2.3.),

e inStitucie vytvarajuce trhové prostredie a dohliadajice na jeho kvalitu (protimonopolné
urady),

e stdne instittcie, ktoré zarucuju vymahatel'nost’ zakonom stanovenych pravidiel,

e nositelia vplyvu (tla¢, vel'ké podniky, politické strany, zaujmové skupiny a pod.).

*2 KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddi'skd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 18.
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D4 sa konstatovat, ze hlavnym nositelom vplyvu hospodarskej politiky je Stat.

KTlacovymi subjektmi $tatu su vlada a parlament. Ich zlozenie je podmienené zlozenim

politickych stran, ktoré vzide z volieb.

Specifickou skupinou st pritom zaujmové skupiny, medzi ktoré patria napr.:

odborové zvizy,

dochodcovia,

zdruzenia pestovatel'ov, chovatel'ov, Sportové kluby a pod.,
organizacie zdravotne postihnutych,

organizacie ochrancov prirody,

cirkvi,

profesijné zvdzy a komory a pod.

Ich posobenie je mozné popisat’ niektorymi z nasledovnych aktivit:

prezentacia zaujmov na verejnosti,

Sirenie cielenych informacii,

ovplyviiovanie parlamentu a politickych stran,
organizovanie $trajkov,

lobbing,

kontakty s vladou,

zastipenie vo verejnych organizéciach,

uplatiovanie tlakov na dodavatel'ov a spotrebitel'ov na trhu a pod.

Zaujmové skupiny su schopné dodavat volicom, stranam, poslancom, vladam

a spravam zodpovedajiice informacie pre ich rozhodovanie. Casto uplatiiuju svoj vplyv na

trhu prace aj trhu s vyrobkami a sluzbami v takej miere, ze im to umoziiuje ovplyviovat

ciele nositel'ov hospodarskej politiky. Ovplyviiuju tieto ciele aj cez financna podporu vo

volebnom boji. Zucastiiuju sa tvorby hospodarskej politiky, hoci nenest pravnu

zodpovednost’ a ich vplyv na hospodarsku politiku je malo viditelny®.

B KASAN, J.; ZAK, M.: Hospoddi'ska politika A. Praha: VSE, 1992, str. 50.
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Dalsie delenie nositelov hospodarskej politiky uvadza vo svojom diele Antonin Slany**:

e sféra rozhodovania — sem patria institicie a osoby, ktoré maji pravomoc rozhodovania,
ktord je im dand zo zdkona. Patri sem parlament, vlada, centralna banka a d’alSie
institucie ako sudne institicie, vyskumné, expertné a poradenské institicie
a organizacie a pod.,

e sféra vplyvu — st inStittcie a 0S0by, ktoré maji moznost’ ovplyviiovat’ hospodarsko-
politické rozhodovanie, ale nemaji vykonné a rozhodovacie pravomoci,

e nadnarodné organizicie, ktoré moézu zasahovat aj do hospodarskych politik
jednotlivych Statov, ked’ze jednotlivé Staty medzi sebou vytvaraju bilateralne
a multilateralne dohody a zmluvy, na zéklade ktorych vznikaju vladne alebo nevladdne
organizacie. Casto sa vytvarajii aj nadnarodné organy, ktoré vznikaju aj na zaklade

spolo¢ného postupu transnaciondlnych korporécii.

1.2.3. Nastroje hospodarskej politiky

,»Pod nastrojmi hospodérskej politiky moézeme chapat’ tie premenné, ktoré nositel’
hospodarskej politiky moZe ovplyviiovat tak, aby dosiahol vytycené ciele“®. Zvolit
konkrétny nastroj nie je jednoduché, ked’ze zriedkavo sa sleduje len jeden hospodarsko-
politicky ciel’ a obvykle su previazané. Jeden nastroj mozno zva¢$a pouzit na rieSenie
niekol’kych cielov, ale samozrejme nedajii sa aplikovat’ na akykol'vek problém a vSetky
oblasti, teda nie su univerzalne. Pocet nastrojov je nepochybne vicsi ako pocet ciel'ov,
preto realizovat’ ciele predpokladd nastroje kombinovat. Tak ako mézu byt konfliktné
ciele, rovnako moézu byt konfliktné nastroje. Napriklad expanzivna fiSkalna politika
V prospech zamestnanosti mdze viest, resp. vedie k rastu inflacie. Tak nemusi byt
dosiahnuta celkova hospodarska rovnovaha. Preto hospodarska politika v kazdych
konkrétnych podmienkach voli priority™.

Pri ich triedeni mézeme uplatnit’ viceré hladiska®’:
1. Urovei posobenia
e makroekonomické

e mikroekonomické

*SLANY, A. a kol.: Makroekonomickd analyza a hospoddiska politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 97.
* VINCUR, P. a kol.: Tedria a prax hospoddrskej politiky. Bratislava: Sprint, 2007, str. 41.

* MORAVCIK, A., STANEK, D.: Hospoddrska politika (vbrané kapitoly). Bratislava: Prévnické fakulta
UK, 1997, str. 24.

*HOLKOVA, V.: Ndrodohospoddrska politika. Zvolen: Technické univerzita vo Zvolene, 2007, str. 16.
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2. Charakter vplyvu
e priame
e nepriame
3. Spdsob ovplyvitovania
e globalne
e selektivne
4. Oblast’ posobenia
e nastroje fiskalnej politiky (dane a vladne vydavky),
e nastroje monetarnej politiky (regulacia mnozstva penazi, tverov a bankovej
sustavy),
e nastroje prijmovej a dochodkovej politiky (nastroje miezd a cien),

e nastroje zahrani¢noobchodnej politiky (clé, kvoty, menovy kurz).

Medzi najdodlezitejSie nastroje fiSkalnej politiky patria dane. Rovnaky objem
vybranych dani vSak méze ekonomiku ovplyvnit’ réznym spdsobom. Vysoké dane totiz
vicSinou posobia proti ekonomickému rastu ateda vztah medzi danovym zataZenim
arastom nie je empiricky jednoznacny. Tento vztah vyjadruje tzv. Lafferova krivka.
V urcitom bode sa danové zat'azenie dostane do stavu, ked pri jeho zvySeni budu danové

prijmy klesat’ (graf ¢. 1).
Graf ¢ 1. Lafferova krivka

Danové
prifrmy

0%t T % 100% Darovd
sadzba

Zdroj: www.ekonomiahrou.sk

Jan Kubicek vo svojej publikacii vyslovuje tvrdenie, ze pre aloka¢né dosledky dani
nie je ani tak dolezita ich velkost,, ako ich étruktﬁra48.Vysoké dane maju negativny vplyv
na investicie do fyzického kapitalu. Cim vyssie dane, tym by teoreticky mala byt nizsia

ekonomickéd uroven, ale v praxi toto tvrdenie nie je pravidlom. Dalsim dopadom dani je ich

* KUBICEK, I.: Hospoddiskd politika. Plzei: Ales Cengk, 2006, str. 40.
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vplyv na ponuku prace. Casto sa vyslovuje v ekonomickej teérii tvrdenie, ze vysoké dane
Z prace odradzuju l'udi od pracovného procesu. Pdsobia tu vSak zaroven substitucny aj
dochodkovy efekt, ¢o znamend, ze l'udia sice maju tendenciu nahradzat’ pracu volnym
Casom, ale oproti posobiaci substitucny efekt sposobuje, Ze maju menej finan¢nych
prostriedkov a chybajuce prostriedky sa snazia opat’ nahradit’ vi¢§im mnozstvom prace.

Na ekonomicky rast vplyvaji vac¢Sou mierou vladne vydavky. Velka Cast’ tychto
vydavkov ma podobu transferov, ktoré budi mat’ tendenciu prehlbovat’ uz uvedené efekty
dani, napriklad znizovat’ ponuku prace. Vladne investicie naopak mézu ekonomicky rast
zvySovat’ — sem mdzeme zaradit’ napriklad investicie do infrastruktury, do vyskumu alebo
investicie uréené na vzdelanie.

Pozndme dva typy fiSkélnej politiky, expanzivnu a reStriktivnu. Expanzivna je
spojend so zvysenim spominanych Statnych vydavkov na ndkup tovarov a sluzieb, Statnymi
investiciami do verejnych prac aprojektov verejnej zamestnanosti. Moze vyrazne
ovplyvnit' agregatny dopyt aj agregatnu ponuku a spdsobit’ zvySenie rastu produkcie aj
zamestnanosti. Restriktivna je spojena s kratenim vydavkov z rozpoctu, ¢o sa prejavuje
opacnym sposobom, v obmedzeni dopytu a nasledne poklesom ponuky. Dlhodobé ucinky
sa prejavuju, pokial existuju vol'né kapacity a nezamestnanost’, ked’ tieto zdroje mobilizuje
a vyuziva v prospech ekonomického rastu. Restriktivna fiskalna hospodarska politika moze
v kombinacii s monetdrnou politikou zohrat vyznamni ulohu pri tlmeni inflacie.
Negativnym javom modZe byt rastlica nezamestnanost’ arast nevyuzitych kapacit49.V
dlhodobom horizonte sa zvySuje podiel investicii stkromného sektoru, klesa cenova
hladina, zniZzuju sa Grokové sadzby a uroven HDP sa nemeni za podmienok, ze sikromné
investicie vyvazia zniZenie Statnych vydavkov na ndkup tovarov a sluZieb. Restriktivnu
politiku nie je vhodné aplikovat’ v obdobi recesie, ked’ mdze viest’ aj k hospodarskej krize.
Keynesianci v obdobi recesie vykonavajii expanzivnu fiskalnu politiku, v obdobi
konjunktary zase reStriktivnu. Monetaristi predpokladaju, Ze hospodarky cyklus je
sposobeny nestabilitou peniaznej zasoby. ,,Fiskalne zdsahy povazuju za kontraproduktivne
Vtom zmysle, Ze mechanizmus pdsobiaci od S$titneho rozpoctu cez agregatny dopyt
k produktu nefunguje, lebo dochadza k vytesneniu stikromnych vydavkov vydavkami
vladnymi. Fiskdlna politika tak pri ovplyviiovani produktu zlyhédva tplne alebo

Siastocne.

* BARANIK, M. a kol.: Narodohospoddrska politika. Bratislava: Ediéné stredisko Ekonomicka univerzita
v Bratislave, 1995, str. 155.
% KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskd politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 148.

31



Nastroje monetarnej politiky sliZzia na ovplyvilovanie agregatneho dopytu a tym
slizia najmd na stabilizadciu ekonomického vyvoja, zamestnanosti, cien, rovnovahy
a vonkajsich finan¢nych tokov. Hospodarsku politiku Statu ovplyviluji tzv. nepriame
nastroje, ktoré st neadresné (medzi priame patria uverové limity, povinné vklady, pravidla
likvidity, odporucania, vyzvy, dohody, ktoré st adresné a banky ich v trhovej ekonomike
vyuzivaju len vel'mi zriedkavo, aj to len na urcitti dobu). Prvym z nich je diskontna sadzba,
¢o je urokova sadzba, za ktort centradlna banka poskytuje uvery obchodnym bankam.
Vyuziva sa na ovplyviiovanie ponuky a dopytu penazi. Jej rast alebo pokles je signdlom
zmeny Vv monetarnej politike, ma indikativny charakter vo¢i obchodnym bankam a je
dolezitym signdlom aj pre podnikatel'ské subjekty. Povinné minimalne rezervy sluzia na
stabilitu ponuky penazi. Centradlna banka mdze menit’ povinné minimalne rezervy vtedy,
ked’ chce rychlo zmenit' finanéné podmienky v ekonomike. ,,Predstavuju vsak velku
andhlu zmenu v objeme penazi na trhu, ¢o vedie k zmene rozsahu tverov, Grokovych
sadzieb, objemu investicii a nasledne ovplyvni vyvoj hrubého domaceho produktu. Tato
zmena sa odrazi vo vzijomnom vztahu dopytu a ponuky peazi.>® Najéastejsic
vyuZivanym nastrojom monetarnej politiky st operacie na volnom trhu. Centralna banka
ich prostrednictvom nakupuje alebo predava Statne cenné papiere, hlavne obligacie
a pokladni¢né poukazky atak meni mnozstvo penazi v obehu. Mnozstvo penazi sa vo
vystupoch (rast HDP, zamestnanost, inflacia)vysvetluje pomocou tzv. mechanizmu
monetarnej transmisie®®. Pri obmedzeni ponuky penazi (reStriktivna monetarna politika, pri
expanzivnej maju vO vSeobecnosti tieto veli¢iny opacny priebeh) vzrastl urokové miery
abudu sprisnené uverové podmienky. Vys$Sie urokové sadzby stla¢ia hodnotu aktiv
obyvatel'stva smerom dole (obligacie, pody, domy, Ucastiny). Vydavky citlivé na tGroky,
najméd investicie, budi mat nasledne klesajucu tendenciu. Ekonomika sa stane
otvorenejSou pre zahraniény obchod, ked’ze dochadza k posilneniu meny a to brzdi Cisty
vyvoz. Agregatny dopyt klesa ato vedie Kkpoklesu realneho HDP, zvyseniu
nezamestnanosti, ale aj znizeniu inflacie.

Nastroje prijmovej a dochodkovej politiky st zacielené na ovplyviiovanie
celkového dopytu. Realizuju sa pomocou regulacie hladiny cien a miezd, platov, zisku,
dani, odvodov, poplatkov, déchodkov apod. Stabilizuji rast cenovej hladiny, ato
obmedzenim tendencii nominalnych miezd acien Kk ekonomickému rastu. ,Ide

ovplyviiovanie nominalnych miezd a platov, cien aziskov tak, aby udrzanie vysokej

> Kolektiv: Hospoddrska politika. Bratislava: Ekoném pri EU, 1996, str. 147.
2 SAMUELSON, P.; NORDHAUS, W.: Ekondémia. Bratislava: Elita, 2000, str. 523.
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zamestnanosti neviedlo prostrednictvom néakladovej inflacie k urychlovaniu inflaénych

procesov.“>® Délezité postavenic mé aj snaha o zniZovanie rozdielov v socidlnom

postaveni jednotlivcov.

Nastrojmi zahrani¢noobchodnej politiky su také opatrenia, ktorymi vlada zasahuje
svojou ¢innost'ou do prirodzeného ekonomického vyvoja. Kvoty ur€uju maximalny objem
vyvozu alebo dovozu uréitej komodity, clo predstavuje urcitu formu dane, ktoré je zdrojom
prijmu Statneho rozpoctu. Clo zvysuje naklady na dovoz pre doméacich vyrobcov a tym sa
presuva Cast’ dopytu z dovazaného tovaru na domadci tovar. To umoziuje zvysit objem
vyroby atym aj zamestnanost’ a lepSie vyuzitie vyrobnych kapacit. Subvencie poskytuje
vlada na uhradu ndkladov alebo straty zisku, ak je v Stdithom zaujme realizovat’ vyvoz
urcitej komodity a dosahované ceny su niz§ie ako naklady. Dovozna prirdzka predstavuje
zvySenie cla. Mimocolné bariéry st rézne druhy prekazok s cielom chranit’ ur¢ité odvetvia
vyroby alebo spotrebitelov. Vyvozné dotacie poskytuje vldda domacim vyrobcom na
podporu stimulacie zahrani¢ného obchodu. Pouzivanie tychto néstrojov je charakteristické
pre intervencionistickll hospodarsku politiku. Liberalna zahrani¢noobchodné politika sa
prejavuje zvySenim dovozu, anasledne: zvySenim konkurencie, dopytu, spotreby,
znizenim ceny, objemu domacej vyroby avyradenim vyrobcov neschopnych
konkurencie™,

Poslednym doélezitym hl'adiskom rozdelenia je to, ako néstroj posobi na vyvoj
vztahov medzi G¢astnikmi trhu, potom ich delime na®>:

e systémotvorné — kvalitativne — menia hlavné systémové prvky ekonomického systému,
sposob koordindcie ekonomickych aktivit, motivaciu jednania ekonomickych
subjektov. M6zu mat’ formu odporucania alebo ,,donucovacich® pravnych noriem. Patri
sem napr. riadenie zahraniéného obchodu verzus liberalizacia zahrani€énoobchodnych
vztahov, regulacia cien verzus cenova liberalizdcia a pod. Maji urcujlci vplyv na
spravanie sa ekonomickych subjektov,

e beZzné - kvantitativne — nemenia organizaciu ekonomického systému, hlavné rysy
ostavaji zachované, nemaju za nasledok zasadnu zmenu v chovani ekonomickych

subjektov. Menia len kvantitativne veli¢iny, ktoré st zakladom pre rozhodovanie

%3 Kolektiv: Hospoddrska politika. Bratislava: Ekoném pri EU, 1996, str. 258.

* BARANIK, M. a kol.: Ndrodohospoddrska politika. Bratislava: Ediéné stredisko Ekonomicka univerzita
v Bratislave, 1995, str. 174.

® HOLKOVA, V.: Ndrodohospoddrska politika. Zvolen: Technické univerzita vo Zvolene, 2007, str. 16.
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ekonomickych subjektov. Patri sem napr. zmena urokovej sadzby, zmena daiiového

zat'azenia a pod.

Logicku skladbu hospodarskej politiky je mozné demonstrovat’ pomocou

trojuholnika, uvedeného v schéme 3.

Schéma 3. Logicka skladba teorie hospodarskej politiky
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Zdroj: JURICKOVA, V.: Vztah ekonomickej tedrie a hospodarskej politiky. Bratislava: Ekonomicky tstav
SAV, 2007, str. 27.

Tabul’ka 2. Hospodarsko—politické koncepcie a ich porovnanie

Oblast Keynesianstvo Monetarizmus

Do6vod vzniku ‘ Svetova hospodarska kriza Vladne zlyhanie

Teoretické zavery ‘ Obmedzenost agregatneho dopytu Vyznam menovej nerovnovahy

Uloha statu ‘ Prvorada Co najmensia

Zasahy vlady ‘ Podpora aktivistickej politiky Nie je priama vazba

Politické suvislosti ‘ Priama vazba na politicky cyklus Odmietanie

Casovy horizont ‘ Dlhodoby Kratkodoby

Casovy aspekt stabilizicie ‘ Rozpoctovy rok Operativne rozhodovanie

Ciele HP ‘ Plna zamestnanost, plynuly rast Menova stabilita

Nastroje HP ‘ Fiskalne Monetarne

Charakter rozpoctu ‘ Cyklicky vyrovnany Kazdoroc¢ne vyrovnany

Zdroj: vlastné spracovanie podla SLANY, A.; ZAK, M. Hospoddrskd politika. Praha: C.H. Beck, 1999 a
KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskda politika. Ostrava: Sokrates, 2003.

V tabulke ¢. 2 je uvedené porovnanie dvoch koncepcii hospodarskej politiky.
V praxi sa konkrétne koncepcie prelinaju a v hospodarskej politike Statu ma bez pochyb

priestor ako fiSkalna, tak aj monetarna politika.
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1.3. Teoretické vychodiska merania ucinnosti hospoddrskej politiky

1.3.1. Magicky Stvoruholnik

Grafické zobrazenie napliiania uz spominanych Styroch prioritnych cielov
(tradi¢nych ekonomickych cielov — ekonomicky rast, stabilnd cenova hladina, plna
zamestnanost’, vonkajsia ekonomicka rovnovaha) zachytdva magicky Stvoruholnik. Jeho
zobrazenie vyjadruje vzajomnu konfliktnost’ niektorych cielov, pricom to plati najmé
kratkodobo. Co sa tyka dlhodobého hladiska, je problematické hovorit' o konfliktnosti
cielov, ked’ze dochadza k prieniku niektorych néstrojov makroekonomickej stabilizacie
s nastrojmi podpory ekonomického rastu®. Zakladom metody je grafické zobrazenie
Stvoruholnika, ktorého vrcholy zodpovedaji jednotlivym cielom aich polosi tvoria
expertne stanovené hodnoty prisluSnych parametrov:

e medziro¢né tempo rastu redlneho produktu (ref. h. G = 3%),

e priemernd ro¢na miera nezamestnanosti (ref.h. U = 5,5%),

e priemernd ro¢na miera inflacie (ref.h. P =2%),

e podiel salda bezného Gctu platobnej bilancie na nominalnom produkte
(ref.h.
B = 0%).

Graf ¢.2: Optimalny magicky Stvoruholnik
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Zdroj: vlastné upravy

® SLANY, A. a kol.: Makroekonomickd analyza a hospoddrskd politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 92.
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Graf ¢. 2 zobrazuje optimalne hodnoty magického Stvoruholnika, pri¢om tieto
hodnoty su stanovené na zaklade makroekonomickych analyz a empirickych vyskumov.
Uvedené hodnoty sa odrazaja od optima pre krajiny OECD, existuje vSak problém v tom
zmysle, ze medzi krajinami s rozdiely a hodnoty, ktoré su vSeobecné povazované za
optimum, nemusia byt’ v urcitej chvili pre urciti krajinu tie najvhodnejsie. Napriek tomu
vo vSeobecnosti plati, ze ¢im sa viac bude magicky Stvoruholnik priblizovat’ optimalnemu,

tym bude hospodarska politika krajiny povazovana za Gi¢innej$iu a uspesnejsiu.

Existuje aj tzv. rozSirend verzia magického Stvoruholnika, ktora bola vytvorena
z dovodu, Ze zakladna verzia umoziuje len orientacné porovnavanie, pretoze nezohl'adiuje
rozdielne inStituciondlne parametre rdoznych krajin. Snazi sa tak eliminovat’ problém
popisany v predchddzajicom odseku. RozSirend verzia pracuje s potencidlnym rastom
produktu, prirodzenou mierou nezamestnanosti a optimalnou mierou inflacie. Umoziuje
tak porovnavat’ situaciu jednotlivych krajin vo vztahu k ich optimu a nie k priemernej
hodnote — spolo¢nému optimu®’. Vrcholy st tvorené veli¢inami, ktoré su dané rozdielom
skutocne nameranej veliciny a jej optima. Ziskame tak v absolttnej hodnote:
e odchylku skutocného tempa rastu redlneho produktu od potencidlneho tempa rastu
produktu,
¢ odchylku skuto¢nej miery nezamestnanosti od prirodzenej miery nezamestnanosti,
e odchylku skuto¢nej miery inflacie od inflacie, ktora je povazovana za optimalnu,
e odchylku skutocného podielu salda bezného ctu platobnej bilancie na nominalnom
produkte od jeho optimalnej urovne.
,»V roz§irenej verzii magického Stvoruholniku plati, Ze ¢im sa viac blizi optimalnej verzii,
tym je hospodarska politika G¢innejSia, inymi slovami, ¢im je jeho obsah mensi, tym je

hospodarska politika i€innej Sia. <™

1.3.2. Ratingové hodnotenie

Dalsim sposobom, ako je mozné merat uéinnost hospodarskej politiky, je
medzinarodné ratingové hodnotenie §tatu, ktoré vyjadruje jeho schopnost’ splacat’ zaviazky

(istinu auroky). Je zalozeny na skiimani politickych, ekonomickych a inych faktoroch

" KLIKOVA, Ch.; KOTLAN, 1. Hospoddrskda politika. Ostrava: Sokrates, 2003, str. 90.
58 sy
Tamtiez.
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Vv krajine. ,,Ratingové agentury vydéavaju stanoviska, tykajuce sa schopnosti konkrétneho
emitenta alebo financného nastroja spladcat’ uver. Inymi slovami, posudzuju
pravdepodobnost’, s akou emitent nebude schopny plnit’ svoje finan¢né zavizky vSeobecne
(rating emitenta) alebo svoje zavizky z konkrétneho dlhu alebo pevne tro¢eného cenného
papiera (rating nastroja). Tieto stanoviskd alebo ratingy sa zakladaji na informéciach
vyplyvajucich z toku vynosov a suvahy (najmé so zretelom na dlh) hodnoteného subjektu.
Takisto sa zohl'adnuje, ako plnil svoje finanéné zavazky v minulosti. Ratingové agentiry
len naznaCia, akd je situdcia v danom cCase aaby ratingy zohladnovali aktuadlny
hospodarsky alebo iny vyvoj, musia sa pravidelne potvrdzovat’ alebo revidovat. V ramci
uverovych ratingov sa emitenti v zavislosti od ich uverovej schopnosti zarad’uji do
prislusnych kategorii. Ratingové agentury pouzivaju na tento ucel viacstupniovu Skélu
uverovej schopnosti s rozhodujicou hranicou medzi takzvanym investicnym stupfiom
(nizke riziko) a Spekulativnym stupfiom (vysoké riziko) so zretelom na rizikd v suvislosti
s cennymi papiermi“*®. Skala je zaloZen4 na abecednom systéme, ked’ najvyssie hodnotené
krajiny sl oznacené ratingom AAA, niz§ie AA, A, BBB, BB, B, atd’. JemnejSie ¢lenenie je
potom dosahované pomocou znamienok + alebo - , pripadne ¢islic 1,2,3 (napr. AAA+,
AAA-, Al, A2 atd’.). Rating Statu pritom nikdy nemdze byt nizsi ako ratingové hodnotenie
ktoréhokol'vek subjektu. Medzi najzndmejsie ratingové agentury patria:

e Standard & Poor’s,

e Moody’s Investors Services,

¢ Fitch Ratings,

e Japan Credit Rating Agency,

e Rating and Investment Information.

Tabul’ka 3. Aktualne ratingové hodnotenie Slovenskej republiky

Agentura ‘ Standard & Poor's ‘ Moody's ‘ Fitch Ratings R&l

Stupen A+ Al A+ A A+

Datum pridelenia 27.11.2008 | 27.2.2009 8.7.2008 | 16.7.2008 | 21.8.2008

Zdroj: Narodna banka Slovenska

Aktualne ratingové hodnotenie Slovenskej republiky je zobrazené v tabulke €. 3.

Celkovy vyvoj ratingového hodnotenia je uvedeny v prilohe ¢.1.

% KASSOVIC, 1.: Ratingové agentury. In Financéné trhy — jin 2009. Bratislava: Derivat, 2009. Dostupné
online na: <http://www.derivat.sk/files/2009casopis/2009JunHotRatingove AgenturyKassovic.doc>
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2. Ciel prace

Cielom diplomovej prace je vyhodnotit' vyvoj ekonomiky Slovenskej republiky
a zhodnotit’ u¢innost’” hospodarskej politiky uplatiovanej po roku 2000 az do sucasnosti.
Na dosiahnutie tohto ciel'a bolo potrebné prestudovat’ a zhodnotit’ teoretické vychodiska
ako aj stcCasny stav poznania v tejto oblasti. ISlo najméa o charakterizovanie celej skaly
jednotlivych nastrojov hospodarskej politiky, zadefinovanie nositelov hospodarske;j
politiky a vymedzenie samotného pojmu hospodarska politika, jej teoretickej aj praktickej
stranky. Sucasne bolo potrebné o najlepsie pochopit’ vychodiskd a kritérid hodnotenia
hospodarskej politiky aby sa mohlo exaktne pristupit’ k diskusii a zaiverom predmetnej
témy. Z tohto hl'adiska sa blizSie venujeme tzv. tradiénym cielom hospodarskej politiky,
medzi ktoré patria ekonomicky rast, inflacia, nezamestnanost a vonkajsia rovnovaha a
ratingovému hodnoteniu agentur.

Aby sa mohol zhodnotit vyvoj tejto vyznamnej makroekonomickej oblasti
Vv Slovenskej republike od roku 2000 az do stcasnosti, rozdelilo sa toto obdobie na tri
etapy. V prvej etape sa sledoval vyvoj ekonomiky SR pred vstupom do Eurdpskej Unie
v rokoch 2000 — 2004. Druhu etapu zahrnovalo obdobie od vstupu SR do EU v roku 2004
do jej vstupu do eurozony Vv roku 2009, teda do obdobia kedy bolo prijat¢é EURO ako
narodna a su¢asne spolo¢na mena. Tretia etapa sa ststredila na obdobie od vstupu SR do
eurozony az po sucasnost’, ktoré je aj zaroven poznacené globalnou hospodarskou krizou.

Dalsim cielom diplomovej prace bolo za vyuZitia su¢asného stavu poznania
v teoretickej oblasti ana zaklade praktickych dopadov a vysledkov hospodarenia
Vv sledovanom obdobi naznacit mozZné vychodiska na zlepSovanie stcasné¢ho stavu,
zvySovanie vykonnosti ekonomiky SR azabezpeCenie jej udrzatelného rozvoja
V nastavajicom obdobi. Pre dosiahnutie tohto ciel’a bolo potrebné vychadzat’ z hodnotenia
nameranych vysledkov, ich analyzy a diskusie 0 si¢asnom stave a moznych vychodiskach
pri efektivnom vyuZivani vhodnych a G€innych néstrojov hospodarskej politiky

s prihliadnutim na aktualny stav.
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3. Metodika prace a metddy skumania

V tejto Casti diplomovej prace uvadzam sposoby a postupy, pomocou ktorych sme
tuto diplomovu pracu vytvorili. Ide predovsetkym 0 pozorovanie, hl'adanie a zber udajov
scielom ich neskorSicho kvantifikovania a klasifikovania, hodnotenia a nasledného
vzajomného porovnavania. V ramci klasifikovania udajov, ide predovsetkym o udaje
hlavnych makroekonomickych kategorii ako tempa rastu hrubého doméceho produktu,
miery inflacie, miery nezamestnanosti a bezného uctu platobnej bilancie, ktoré tvoria
vrcholy magického Stvoruholnika. Vyvoj tychto ukazovatel'ov je vysledkom uplatiovania
hospodarskej politiky, ktorej cielom je dosahovat’ celkovi makroekonomickll stabilitu
a zvySovat vykonnost’ ekonomiky.

Pri pisani prvej kapitoly diplomovej prace sme vyuzili metodu pozorovania, ktord
je zalozena na sktimani historickych aj sucasnych javov, ktoré s opisované a triedené. Je
pozorovand skutocnd ekonomickd realita. Rozoberali sme tedrie, ndzory a stanoviska
odbornikov v danej problematike.

Dalej bolo potrebné aj ¢asové ohranienie skimanej problematiky na obdobie
rokov 2000 — 2010, pricom vyvoj hrubého domaceho produktu je struéne nacrtnuty od
roku 1990. Zmienené casové ohranicenie je rozdelené na tri obdobia. Pomocou
zozbieranych Statistickych udajov sme vytvorili obraz o realnej situacii Slovenského
hospodarstva.

Z vybranych tudajov sme zostrojili grafy atabulky aza pomoci dedukcie
a porovnavania sme analyzovali sledované ukazovatele.

V zavereénej Casti diplomovej prace pracujeme s predchadzajucimi analyzami
a snazime sa navrhnut’ mozné vychodiské na zlepSovanie sucasného stavu.

Zdrojom sledovanych ukazovatelov sa stali Statistické Udaje Narodnej banky
Slovenska, Statistického tGradu SR, Ministerstva financii, Slovenskej akadémie vied,
Ministerstva hospodérstva, Eurostatu ako aj dalSich publikicii venovanych vyvoju

ekonomiky.
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4. Vysledky prace

Hodnotenie a¢innosti hospodarskej politiky ekonomiky Slovenska

po r. 2000.

Pre hodnotenic vyvoja ekonomiky Slovenskej republiky auéinnosti hospodarskej
politiky je potrebné ststredit’ pozornost na vybrané makroekonomické ukazovatele. Ide
0 rast hrubého doméceho produktu, mieru nezamestnanosti, inflaciu a platobnt bilanciu,
pretoze tieto Styri ukazovatele si vrcholmi magického Stvoruholnika. Vrcholy magického
Stvoruholnika predstavuji tradicné ciele hospodarskej politiky, ktoré sa Stat snazi
dosiahnut’ pomocou svojich nastrojov. Na lepSie zhodnotenie sme rozdelili sledované
obdobie do troch etdp. Zakladom tejto etapizacie boli dve vyznamné udalosti pre
Slovensku republiku, ato vstup do Eurdpskej Unie a prijatie eura za narodni a zarovei

spolo¢nu menu.

4.1 Vyvoj ekonomiky SR v obdobi pred vstupom do EU

Obdobie pred vstupom Slovenskej republiky do Europskej unie v rokoch 2000 —
2004 bolo, najmé vzhl'adom na docasné vyradenie SR zo zoznamu kandidatov pre vstup do
EU, vel'mi naro¢né a priam hektické. V prvom rade bolo potrebné organy EU presvedgit’ o
tom, Zze SR je ochotné a schopné dohnat’ oneskorenia, ktoré nastali v predvstupovom
obdobi pri plneni pozadovanych kritérii. Za tym ucelom bolo potrebné urychlene prijat’
legislativne zmeny nevyhnutné pre plnenie stanovenych kritérii, ¢im sa postupne
skvalitiovali podmienky podnikatel'ského prostredia na Slovensku. V prvom rade sa
zabezpedilo ozdravenie bankového sektora, ¢im sa vytvorili priaznivejsie podmienky pre
podnikatel'sky sektor v oblasti zvySenia dostupnosti podnikatel'skych uverov, ktoré st
predpokladom a hnacim motorom rozvoja podnikania a tym aj rozvoja celého
hospodarstva Statu. Uskutoc¢nili sa mnohé opatrenia v legislative, policii a justicii, ktoré
mali zabezpe€it' zvySent uroven vymozZitelnosti prava. Slovensko sa zacalo omnoho
doslednejsie a uspesnejsie zapajat do predvstupovych projektov EU ako boli napr.
predvstupové fondy PHARE, ISPA, SAPARD, ktoré¢ sluzili na ziskanie finan¢nych
prostriedkov z EU , ktorych tilohou bolo &o najviac priblizit' Groveii SR k podmienkam
EU. Posilnila sa Gloha intiticii a organov, ktorych ulohou bolo propagovat’ podnikatel'ské
prostredie v SR, vyhladavat zahrani¢né podnikatel'ské subjekty, ktoré boli ochotné v SR
investovat’, rozvijat’ vyrobu a zvySovat’ zamestnanost. Prave v tomto obdobi vstlpili na

nas trh d’al$i giganti automobilového priemyslu akym boli Peguet&Citroen a Kia Motors.
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Postupne sa zvySovali investicie v SR uz pritomného automobilového koncernu
Volkswagen. Toto obdobie charakterizoval aj prichod dalSich zahrani¢nych
podnikatel'skych subjektov z oblasti vyroby bielej a informacnej techniky. Vsetky tieto
opatrenia a vysledky hospodarskej politiky Statu prispeli k tomu, Ze aj ked’ ve'mi pomaly
ale predsa sa zacala znizovat' miera nezamestnanosti. Sucasne sa vratila dovera organov
EU vo¢i SR a mohli sa vo velmi skratenom &ase uskuto¢nit’ negociaéné rokovania o
podmienkach nagho vstupu do EU, ktoré sa Gspesne ukon¢ili a SR vstapilo do EU v maji

roku 2004 spolu s d’al$imi 9 krajinami.

4.1.1. Ekonomicky rast

Roku 2000 predchéadzalo desatrocie transformacii, na ktorého konci v roku 1999
objem vytvoreného domaceho produktu dosiahol uroven z roku 1989. ,,Samotny fakt, Ze
tvorba HDP sa vrétila na predreformnt droven az po celom desatroc¢i, bolo urcitym

roz&arovanim, lebo s takymto oslabenim sa pri $tarte reforiem nepogitalo®®.

Tabulka 4. Index objemu HDP v stalych cenach roku 1989
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Index HDP 100 97,5| 83,3| 77,9 75| 78,7| 84,1 89,7| 95,5| 99,7|102,4

Zdroj: MARCINCIN, A., BEBLAVY, M.: Hospoddrska politika na Slovensku 1990-1999.
Bratislava: CSMA a SFPA 2000, str. 19.

Porovnanie je pochopitelne skreslené, ked’ze tvorba HDP mala inu Struktaru,
pretoze prevaznu ¢ast HDP vytvarali sukromné subjekty. Napriek tomu vSak nemozno
hovorit’ o vyraznejSom uspechu v porovnani s krajinami Eurdpskej unie, ked’Ze rozdiel vo
vykonnosti medzi Slovenskom a tymito kraji nami nebol mensi ako v roku 1990, ale ako je
zrejmé z grafu €. 3, prave naopak, kedze vdaka potrebnym opatreniam v suvislosti
s transformaciou ekonomiky v obdobi od r. 1990 do r. 1993 zaznamenala sustavny pokles.
V roku 2001 kumulativna tvorba HDP na Slovensku len mierne prekrocila uroven z roku
1990 (priblizne o 8%), Vv pripade krajin Europskej tinie to bolo 24% a v pripade USA az
40%. Podobna situacia v§ak bola v roku 2001 vo vsetkych krajinach Vysehradskej Stvorky,

% MARCINCIN, A., BEBLAVY, M.: Hospoddrska politika na Slovensku 1990-1999.
Bratislava: CSMA a SFPA 2000. ISBN 80-968147-1-0, str. 19.
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Size okrem Slovenska aj uCeskej republiky, Pol'ska a Madarska. ,,Tvorba HDP
pripadajica na jedného obyvatel'a bola v SR na urovni priblizne polovice priemernej
urovne Statov OECD. SlabSiu ekonomickti vykonnost ako Slovensko malo
Z postsocialistickych §tatov OECD len Pol'sko (asi 39% priemeru OECD). Naopak, vyssiu
trovett HDP na obyvatel'a dosiahlo Mad’arsko (52%) a Ceska republika (60% priemeru
OECD).«®*

Graf ¢. 3. Kumulativny realny rast HDP
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Zdroj: MARCINCIN, A. akol.: Hospoddrska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava:

Slovenska spolo¢nost’ pre zahrani¢nt politiku, 2002, str. 19.

Relativne vysoké tempo rastu (1,4%) pritom bolo v roku 2000 zabezpecované
nastrojmi stimuldcie domaceho dopytu ako napriklad expanziou vydavkov verejného
sektora (uvolnenie finanénych prostriedkov na vystavbu dial’nic) a znizenim dani z prijmu
pre fyzické a pravnické osoby. Daldim faktorom rastu bol pokles tirokovych sadzieb a
zniZzenie sadzby povinnych minimalnych rezerv bankového sektora z 8 % na 5 %.
Ekonomika vSak mala tendenciu pouzivat viac zdrojov, nez sama vytvarala a vyvoj
hospodarstva sa tym padom vyznacoval velkou nerovnovahou doma vytvoreného a doma
pouzitého hrubého domaceho produktu.

Pozitivnym javom, ktory je nevyhnutné spomentt’ je, Zze pokial’ v druhej polovici
devitdesiatych rokov pri prirastku HDP o jednu petiazna jednotku vzréstla zadlZzenost’ voci

zahrani¢énym subjektom o 1,1 az 1,3 penaznych jednotiek, od roku 1999 bol tento vztah

. MARCINCIN, A. a kol.: Hospoddrska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava: Slovenské spolo¢nost’
pre zahrani¢nu politiku, 2002, str. 20.
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podstatne priaznivejsi, a to aj napriek znehodnocovaniu domacej meny. Krytie schodku
zosilnelo vd’aka zvySenému prilevu priamych zahrani¢nych investicii.

Pre cely rok 2001 bolo charakteristické pokraCovanie rastu domaceho dopytu
a zhorSenia vysledku ¢istého exportu. Domaci dopyt v tomto roku predstavoval 7,3% HDP
a cisty export mal negativny prinos -4,0% HDP. Rast doméceho dopytu bol podporovany
predovsetkym expanziou tvorby hrubého fixného kapitalu (az 9,6% v stalych cenach)

a ozivenim konecnej spotreby doméacnosti.

Tabul’ka 5. Vyvoj HDP v rokoch 2000-2003 (tempo rastu v %)

Rok 2000 2001 2002 2003
Rast HDP (%) 1,4 3,5 4,6 4,8

Zdroj: Narodna banka Slovenska

V roku 2002 bol celkovy hospodarsky vyvoj spity s politickou situdciou
a vymenou vladnej garnitiry. Reformné politika nastupujlicej politickej moci posilnila
doveryhodnost’ Slovenskej republiky, v dosledku ¢oho na konci roku 2002 dostalo
Slovensko pozvanku do Eurépskej unie a NATO, ¢o sa odzrkadlilo aj v zvysSeni jeho
ratingového hodnotenia. Tempo hospodarskeho rastu sa v roku 2002 zrychlilo, ¢o bolo
sposobené niekol’kymi faktormi. Patri medzi ne zlepSujiica sa konkuren¢na schopnost’
(ktora vsak bola Ciastocne zalozena na nizkych mzdovych nékladoch), restrukturalizacia
bankového sektora a podnikov, menova politika zamerand na udrZanie proexportného
kurzu slovenskej koruny, zniZovanie urokovych sadzieb, rast investicnych aktivit
v hlavnych exportnych odvetviach a teritoridlna diverzifikacia vyvozu (zvysil sa sucet
podielov vyvozu do Talianska, Francuzska, Japonska a Spanielska a klesol sucet podielov
vyvozu do Ceskej republiky, Nemecka, Rakuska a Pol’ska)Gz.

Daldim faktorom rastu HDP bola pokradujica podpora produkénej stranky
ekonomiky, ktord viedla k zvySovaniu jej vykonnosti a efektivnosti (najmd v dosledku
nizS§ieho danového zatazenia prijmov a podpory prilevu priamych zahrani¢nych investicii).
Na zrychleni rastu HDP sa podielal aj zrychleny rast produktivity prace, jednak
pozitivnymi U¢inkami na vyvoz a jednak zlepSovanim vysledkov hospodarenia podnikov
az toho vyplyvajicimi rastovymi dafiovymi prijmami vo verejnych rozpoctoch. Hruby
doméci produkt na obyvatela po prvykrat prekonal urovenn 50% a dosiahol 53% trovne

Europskej unie. Prvykrat od roku 1997 bol realny prirastok HDP spojeny so zvdcSenim

82 SIKULA, M. a kol.: Ekonomické a socidlne sivislosti integrdcie Slovenska do Eurépskej inie. Bratislava:
Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky SAV, 2003, str. 159.
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celkového dopytu (rast doméceho dopytu pritom podporilo zrychlené tempo spotreby
domacnosti) aj ¢istého vyvozu.

Rok 2003 sa niesol v znameni intenzivnych aktivit zameranych na posilnenie
makroekonomickej stability a vytvaranie predpokladov pre jej udrzanie. Tempo rastu HDP
sa zvySovalo pocas celého roka a celoro¢ne dosiahlo hodnotu 4,8%, avSak na rozdiel od
uplynulého roku bol tento determinovany len zahranicnym dopytom. K rastu HDP
najvacSmi prispel priemysel, no znizil sa podiel prispevku sektoru sluzieb, ktory bol
najsilnejSou oporou hospodarskeho rastu pocas uplynulych dvoch rokov. To bolo
sposobené stagnaciou pridanej hodnoty v troch najvacsich odvetviach sektoru sluzieb —
v obchode, doprave atelekomunikaciach avodvetvi nehnutelnosti, prenajmu
a obchodnych Ccinnosti. Naopak, rychly rast bol zaznamenany v oblasti finanéného
sprostredkovania a skolstve®®. Dopytova stranka rastu HDP bola na tom o nie¢o horsie
V porovnani s prechadzajicim rokom, ked’ spotreba domacnosti zaznamenala pokles
vplyvom docasne znizenej kiipnej sily v désledku nizsich redlnych miezd. Naopak, verejna
spotreba mala na rast HDP mierne pozitivny vplyv.

Ozivenie rastu tvorby fixného kapitalu, ktoré sa oakavalo uz v roku 2003, sa sice
neuskutoc¢nilo, avSak jednoznacne sa polozili zdklady pre vyrazni akceleraciu investicii

V nastavajtcich rokoch.

4.1.2. Inflacia

,»Medzi ekonomickou urovilou a cenovou hladinou existuje priama zavislost’. Ttto
zakonitost’” mozno vysvetlit' suvislostami medzi vysokou produktivitou prace a vysokou
mzdovou aj cenovou hladinou. Dal§im vysvetlujiicim faktorom je to, Ze tovary a sluzby
zmenej vyspelych ekonomik si prijimané na svetovych trhoch anapriek Ccasto
porovnatel'nej kvalite sa moZu presadit’ iba pri nizkej cene.“® Co sa tyka cenovej hladiny,
obdobi vyrazne ovplyvnend neStandardnymi tlakmi spOsobenymi transforméciou
ekonomiky, vyrazny vzostup bol zaznamenany v dosledku liberalizacie a devalvacie meny,

nasledne doslo k prudkému poklesu v obdobi, ked’ bola zavedend nova danova sustava.

% OKALL L.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2003. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2004, str. 14.

* MARCINCIN, A. a kol.: Hospoddrska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava: Slovenska spolo¢nost’
pre zahranic¢nu politiku, 2002, str. 20.
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V rokoch 1999 a 2000 bolo zrychlenie rastu inflacie o¢akavané, ked’ niektoré faktory
zrychlenia boli vyvolané zamernymi opatreniami hospodarskej politiky. Patrili medzi ne
napriklad upravy regulovanych cien (elektrickej energie, zemného plynu, tepelnej energie,
vodného a sto¢ného, postovych sluzieb, osobnej autobusovej a Zelezni¢nej dopravy) alebo
zavedenie dovoznej prirazky (s u¢innostou od 1. juna 1999).

Rast spotrebitel'skych cien v roku 2000 (12%) bol zapri¢ineny aj zmenami
nepriamych dani. PoCas roka vzrastli spotrebné¢ dane z uhl'ovodikovych paliv, alkoholu a
cigariet. TaktiezZ administrativne zvySenie cien najomného v obecnych bytoch sa nepriamo

odrazilo v raste cien poplatkov druZstevnych bytoch a imputovanom najomnom®.

Tabul’ka 6. Miera inflacie v rokoch 2000-2003

Rok 2000 2001 2002 2003
Inflacia (CPI) 12,0 7,3 3,3 8,5
Inflacia (HICP) 12,2 7,2 3,5 8,4

Zdroj: Narodna banka Slovenska

Medzi nezavislé faktory, ktoré podporili rast cenovej hladiny, patrili napriklad rast
cien strategickych surovin, kurzové zmeny a nimi vyvolany rast dovazanych komodit. Po
zvyseni inflacie v roku 2000 sa v nasledujicom roku vratila na uroven 7,3%, ¢o znamenalo
navrat na uroven zroku 1998, pred spustenim makroekonomického stabilizacného
programu (vid’ prilohu &. 2). Ulohu zohralo posilnenie konkurencie v maloobchode, ked’ na
trh vstupili nové subjekty prevadzkujoce velké ndkupné centrd. Proinflaéné pdsobenie
nemal ani obnoveny rast domaceho dopytu.

V roku 2002 infl4cia dosiahla najnizsich hodn6t od obdobia zacatia transformacie
(3,3%). Je mozné konsStatovat, Ze pohyby cenovej hladiny sa vyvijali v stlade s
oCakavaniami Narodnej banky Slovenska, ako je zrejmé aj z grafu ¢. 4. Je vSak
pravdepodobné, zZe pravidelné upravy regulovanych cien boli vynechdvané skor
z politickych dovodov, ked’Ze sa jednalo o volebny rok, co malo vplyv na niZ$iu mieru

inflacie.

% Narodna banka Slovenska. 2001. Vyro&na sprava 2000. [online]. Bratislava: Narodna banka Slovenska,
2001. [cit.11.6.2011]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\VVyrocnaSprava/\VVSNBS00.pdf>
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Graf ¢. 4. Parametre vyvoja spotrebitel'skych cien
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Zdroj: MARCINCIN, A. a kol.: Hospoddrska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava: Slovenské

spolo¢nost’ pre zahrani¢nu politiku, 2002, str. 26.

V danom roku sa vlada usilovala kompenzovat’ obmedzenie spotreby domécnosti
docasnym zastavenim deregulacie cien. Zrychleny rast produktivity prace, ktory bol
spomenuty v predchadzajucej podkapitole a fakt, Ze sa zna¢nou mierou podiel’al na raste
hrubého domaceho produktu, prispel k zniZeniu tlaku rastu miezd na zhorSenie celkovej
rovnovahy. Jednak priamo, prostrednictvom svojho vplyvu na zniZenie jednotkovych
nakladov prace ajednak nepriamo svojimi pozitivnymi uéinkami na vyvoz a bilanciu
zahrani¢ného obchodu. Svoju tlohu zohralo aj zhodnocovanie kurzu slovenskej koruny tak
vo¢i EUR, ako aj USD.

V roku 2003 inflacia dosiahla prudky vzostup na 8,5%. ,,Na cenovy vyvoj
protichodne pdsobili domace a vonkajSie faktory. Domace faktory pdsobili smerom
k zvySovaniu cenovej hladiny (administrativne opatrenia v podobe uprav regulovanych
cien, zmena sadzieb DPH® , zvy3enie spotrebnych dani z tabaku, piva, mineralnych olejov
a vina). Podiel administrativnych opatreni na celkovom naraste cien predstavoval 75%.

Rast cien energii mal aj svoj logicky sekundarny efekt vo vyraznejSom ndraste cien

8 723%na20%a z10% nald %
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trhovych sluzieb. Dal§im domacim faktorom, ktory ovplyvnil cenovii hladinu, bolo

o . ] , 1 67
zosilnenie rastu cien potravin v porovnani s predchadzajicim rokom.*

Externé faktory
naopak vplyvali proti rastu cenovej hladiny. Posilfiovanie vymenného kurzu slovenskej
koruny voc¢i EUR aj USD sa prejavilo v cenach pohonnych latok a vplyv mala taktieZ aj

tzv. importovana inflacia®®, na ktorG mal vplyv vyvoj kurzu slovenskej koruny.

4.1.3. Nezamestnanost'

Nezamestnanost’ koncom devétdesiatych rokov predstavovala najakttnejsi problém
slovenskej hospodarskej politiky a vyznacovala sa niekol’kymi negativnymi rysmi, medzi
ktoré patria nizka mobilita pracovnej sily, nizka odbornd pripravenost’ nezamestnanych,
nevyhovujica vzdelanostna Struktira, prevaha dlhodobej nezamestnanosti a pod. Az do
roku 2000 zohraval istd ulohu aj demograficky faktor, ked stipal prirastok poctu
pracovnych sil. V roku 2000 uZ vyznam tohto faktora klesal. Miera nezamestnanosti
pritom sustavne zaznamenavala rastuci trend (12,5% v roku 1998, 16,2 v roku 1999, 18,6%
v roku 2000 a 19,2% v roku 2001), vynimkou bol az rok 2002, ked nezamestnanost’

poklesla na uroven 18,5%.

Tabul’ka 7. Miera nezamestnanosti v rokoch 2000-2003

Rok 2000 2001 2002 2003

Miera nezamestnanosti 18,6 19,2 18,5 17,4
Zdroj: Néarodna banka Slovenska

Jednym z vysvetlujicich faktorov bolo spominané oslabenie medziroéného
prirastku pracovnych sil z dovodu demografického vyvoja Slovenskej republiky, medzi
dalSie patri narast po€tu volnych pracovnych miest, ktory bol vSak podporeny aj umelo
a nie prirodzenymi ekonomickymi stimulmi, presnejSie dotdciami Narodného uradu prace
na tvorbu pracovnych miest. ISlo o prijatie novely zakona o zamestnanosti (¢. 245/2000 s
ucinnostou od 1.8.2000), ktord umoznila vytvarat’ dohodnuté verejnoprospesné pracovné
miesta pre dlhodobo nezamestnanych. Désledkom toho bol ku koncu augusta dosiahnuty
najvyssi medzimesacny Ubytok poctu evidovanych nezamestnanych a od augusta do konca

decembra bolo vytvorenych 65 626 verejnoprospesnych pracovnych miest, z ktorych

" OKALL L: ;. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky SAV, 2004, str. 22.

% Teoria importovane;j inflacie vychadza z predpokladu, Ze dochadza k prelievaniu inflacie medzi
jednotlivymi krajinami podl’a miery zavislosti od zahranicného obchodu (vyvoj cien na svetovom trhu a
platobnej bilancie) a zmien vo vyvoji medzinarodnych menovych vztahov.
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takmer dve tretiny boli vytvorené v krajoch s najvy$Sou mierou nezamestnanosti a
najvyssim podielom dlhodobo nezamestnanych.

Prispelo to tiez k zniZeniu miery nezamestnanosti (z 19,4 % v juli na 17,8 % v
decembri), k zmierneniu medziregionalnych rozdielov v nezamestnanosti a k znizeniu
podielu dlhodobo nezamestnanych na celkovom poéte nezamestnanych. Napriek
vyraznému vplyvu verejnoprospeSnych prdc na znizenie nezamestnanosti nepredstavuje
tento nastroj z hl'adiska dlhodobého rozvoja zamestnanosti systémové rieSenie. Navyse
tym vznikaji nasledné financéné dopady na Statny rozpocet suvisiace so zvySenim
socidlnych davok a na rozpoéet NUP spojené so vznikom naroku na podporu v
nezamestnanosti.®®

Dal§im faktorom zniZenia nezamestnanosti bolo zniZzenie maximalnej vysky a doby
poberania podpory v nezamestnanosti. Prijatim tohto opatrenia (novely zakona
0 zamestnanosti ¢. 292/1999) poklesol priemerny pocet poberatelov podpory v
nezamestnanosti v roku 2000 o 15,1 % na 112 tis. 0sdb a znizili sa aj vydavky na podporu
v nezamestnanosti vratane odvodov do fondov za evidovanych nezamestnanych.

,Okrem toho sa oslabil pravidelny sezénny vykyv smerom k vysSej miere
nezamestnanosti, ktory je na zaciatku leta bezny z dévodu ukoncenia $kolskej dochadzky.
Boli prijaté opatrenia, aby sa absolventi prijati na d’alSie stidium nedostavali do evidencie
nezames‘[nan}'/ch.“70

Problémami tohto obdobia bola nedostato¢na tvorba pracovnych miest a
demotivaéné pdsobenie socidlnych dévok alebo rigidita trhu prace, ktoré negativne
vplyvali na zamestnanost’ obyvatel’stva.

Nezamestnanost’” bola vroku 2002 stale jednym z najpal¢ivejSich problémov
slovenskej ekonomiky, napriek jej miernemu poklesu oproti predchadzajiicemu roku (z
19,2% na 18,5%), ¢o bolo sposobené vys$im ekonomickym rastom, ktory viedol
K prirastku volnych pracovnych miest. V stvislosti s tym klesal aj pocet evidovanych
nezamestnanych na jedno volné pracovné miesto. Na mierne zniZenie nezamestnanosti
malo vplyv aj intenzivnejSie uplatiiovanie nastrojov aktivnej politiky trhu prace

(rekvalifikacie, dohodnuté miesta u zamestnavatela, verejnoprospesné prace, podpora

% Narodna banka Slovenska. 2001. Vyro&na sprava 2000. [online]. Bratislava: Narodna banka Slovenska,
2001. [cit.11.6.2011]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/\VSNBS00.pdf>

" MARCINCIN, A. a kol.: Hospoddrska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava: Slovenska spolo¢nost’
pre zahranic¢nu politiku, 2002, str. 28.
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samozamestnania a pod.). "* Na vyraznejsie vylepSenie stavu viak chybali faktory, akymi
st priame zahrani¢né investicie na zelenej luke, podpora malého a stredného podnikania

alebo zlepSovanie podmienok pre mobilitu pracovne;j sily.

Graf ¢. 5: Porovnanie miery evidovanej nezamestnanosti v rokoch 2002 a 2003
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Zdroj: Narodny urad prace

V roku 2003 vSak bol zaznamenany pozitivnejs$i trend, ked’ zamestnanost’ sa
medziroéne zvysila o 1,8% a nezamestnanost’ klesla na 17,4%. V porovnani s rokom 2002
bol teda zaznamenany pozitivny trend, pretoze mierny pokles nezamestnanosti v roku 2002
bol sposobeny skor Ubytkom pracovnych sil ako rastom zamestnanosti. Celkovy rast
zamestnanosti bol ovplyvneny najmd rastom zamestnanosti v mikropodnikoch (t.j.
S poctom zamestnancov menej ako 10) a v strednych podnikoch (s poctom zamestnancov
od 20 do 250)"%. Je nutné vSak zdoraznit aj legislativne zmeny v tejto oblasti. Tie
»preniesli sprisnenie rezimu kontaktov evidovaného nezamestnan¢ho S uradmi prace
a moznost’ samosprav zapojit nezamestnanych do obecnych sluzieb. Opatrenia tohto druhu
prispeli k tomu, aby miera nezamestnanosti, vyjadrena podla poétu registrovanych
nezamestnanych, poklesla Vyraznejéie“73. Tento nastroj vSak nie je garanciou trvalého
udrzania nezamestnanosti. Zaujimavym javom bol rozdiel poctu registrovanych

nezamestnanych a poc¢tu nezamestnanych podla vyberového zistovania pracovnych sil, ¢o

I Narodna banka Slovenska. 2003. Vyro&na sprava 2002. [online]. Bratislava: Narodna banka Slovenska,
2003. [cit.11.6.2011]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VyrocnaSprava/\VSNBS02.pdf>

"2 Ingtitht socialnej politiky: Sprdva o socidlnej situdcii obyvatel'stva Slovenskej republiky v roku 2003.
Bratislava: Institat socialnej politiky, 2004, str. 14.

" OKALI, 1.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2003. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2004, str. 27.
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je vSak mozné vysvetlit’ tym, ze Cast’ 0so6b vyradenych z evidencie uradu prace aj nad’alej

uvadza, Ze nema zamestnanie.

4.1.4 Vonkajsia rovnovaha

Prevaha dovozu tovaru a sluzieb stvisela s uz spominanou nerovnovahou, ked’ sa
viac zdrojov doma pouzivalo, ako tvorilo a tym padom ich bolo nevyhnutné dovazat.
Domaci dopyt bol stimulovany, no ponukova stranka ekonomiky bola nepruzna
anevhodna. Vlada si teda stanovila za ciel’ podporit’ export, o malo byt dosiahnuté
riadenym spomalenim rastu bez prechodu do depresie, tzn. zotrvanie na kladnych
hodnotach rastu HDP. Vroku 2000 bolo teda badat vysledky, ked sa oproti
predchadzajiicemu roku, znizil schodok bezného uctu platobnej bilancie takmer o 271
milionov € (t.J. 0 20% ) a dosiahol 3,5% z HDP (r. 1999 4,8%). Zlepsenie salda bezného
uctu bolo dosiahnuté poklesom deficitu obchodnej bilancie a zlepSenim bilancie sluzieb
(prijmy z tranzitu ropy a plynu). Zvysili sa aj prijmy z cestovného ruchu. Horsia ako pred

rokom bola bilancia vynosov.

Tabul’ka 8. Bilancia beZzného ¢tu a zahrani¢ného obchodu v rokoch 1999 az 2003

Rok ‘ 1999 2000 2001 2002 2003
Saldo beZzného uctu PB (mil. EUR) -1346,8| -1075,9| -2802,6| -2895,5| -2406,6
Saldo zahrani¢ného obchodu (mil. EUR) -1501,8| -1386,6| -3410,5| -3185,2 -777,9
Podiel salda BU PB na HDP v % -4,8 -3,5 -8,3 -7,9 -5,9

Zdroj: Narodna banka Slovenska , SU SR, vlastné vypoéty

Na vyvoj zahrani¢ného obchodu mali vplyv viaceré Cinitele, a to najmd vymenny
kurz Sk voc¢i USD a rast dopytu z krajin Eur6pskej unie a CEFTA. Najvicsie prirastky
exportu sa realizovali v skupine strojov a prepravnych zariadeni. Podiel strojov a
dopravnych zariadeni, ktory na celkovom prirastku exportu ¢inil 40 % signalizuje, ze PZI,
okrem inych pozitivnych faktorov na slovensktl hospodarstvo, zohravali aj vyznamnu
tlohu pri oZivovani zahrani¢ného dopytu po slovenskej produkcii. ™

Dalsim faktorom vyvoja zahrani¢ného obchodu bol vyvoj cien strategickych

surovin na svetovych trhoch. Cena ropy a od nej sa do podstatnej miery odvijajuca cena

" Narodna banka Slovenska. 2001. Vyro&na sprava 2000. [online]. Bratislava: Narodna banka Slovenska,
2001. [cit.11.6.2011]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/\VVyrocnaSprava/\VVSNBS00.pdf>
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plynu su pre slovenskii ekonomiku, ktord je zavisla na dovoze energetickych surovin,
vyznamnym faktorom vyvoja obchodnej bilancie a nasledne aj bezného uctu.

V roku 2001 sa slovenska ekonomika ocitla opat’ v situacii, kedy sa prehlbovala
vonkajSia makrockonomicka nerovnovaha. Pociato¢nym podnetom bol rast domaceho
dopytu stimulovany nerovnovaznym vyvojom verejnych financii. Fiskalny deficit a rastica
zadlzenost verejného sektora tak nepriaznivo ovplyviuji celkovy makroekonomicky
vyvoj zo strednodobého hladiska. Struktura ekonomického rastu slovenskej ekonomiky,
nizka flexibilita domacej vyrobnej zakladne a s tym stvisiaca vysokd dovoznéa narocnost’
nasej ekonomiky, spolu so spomalenim ekonomického rastu vo svete boli pri¢inou
vyrazného narastu deficitu bezného uctu platobnej bilancie (z 3,5 % z HDP v roku 2000 na
8,3% v roku 2001). Tento vyvoj bol v rozhodujicej miere ovplyvneny deficitom obchodnej
bilancie. Ostatné polozky bezného Uctu (bilancia sluzieb, bilancia vynosov a bilancia
beznych transferov) zaznamenali zlepSenie.

Problémom bolo zvyraznovanie vonkajsej nerovnovahy po zosilneni ekonomického
rastu, ¢o je viditelné v grafe ¢. 6. Pokial sa minulé obdobie, polovica devétdesiatych
rokov ukdzala ako priaznivd, neskor vznika Spirala, ktord pri udrziavani tempa vysokého
ekonomického rastu poukazuje na zhorSeny stav vonkajsej rovnovahy. Pri vylepSeni stavu
vonkajSej rovnovahy vsak klesa rast HDP a nasledne opit’ jeho zhorSenie pri oziveni rastu

HDP.

Graf €. 6: Vzt'ah ekonomického rastu a vonkajsej rovnovahy
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Zuveden¢ho vyplyva, Ze v danom obdobi sa ekonomicky rast a vonkajSia
rovnovaha vylucovali. Je to mozné vysvetlit’ tym, Ze ,,rast doméaceho dopytu aj exportu
Vv podmienkach nedostatocne konkurencne schopnej domacej ponuky a nizkej miery
zhodnocovania vstupov vedie k nahlemu zhorSeniu stavu vonkajsej rovnovahy*™. Na tito

skutoCnost’ poukazuje aj graf ¢. 7.

Graf €. 7: Vztah rastu domaceho dopytu, rastu HDP a Cistého exportu
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Zdroj: Statisticky trad SR

Dynamicky vyvoj domaceho dopytu a jeho dovozna naro¢nost, spolu s nizkym
ekonomickym rastom v krajinach EU, sa v roku 2002 prejavil v pretrvavani vysokého
deficitu bezného uctu platobnej bilancie. Napriek tomu, Ze deficit obchodnej bilancie
mierne poklesol, rast schodku bilancie vynosov a pokles prebytku bilancie sluzieb a
beznych transferov sposobil, Ze doslo k zvySeniu deficitu bezného u¢tu z minulorocnych
2,8 mld. Sk na 2,9 mld. Sk. Jeho podiel na HDP sa vSak znizil na 7,9 % (z 8,3 % v roku
2001). Riesenim zo strednodobého hladiska je =zvySenie exportnych kapacit
prostrednictvom investicii. Popri priamych zahrani¢nych investicidch by malo zohrat
rozhodujicu Ulohu aj zniZenie urokovych sadzieb a vacsi tlak na bankovy sektor
(prostrednictvom vyssej konkurencie) poskytovat’ uvery.

Naopak, pozitivne na tuto bilanciu pdsobil nepriamo rast produktivity prace.

Zvysenie exportnej vykonnosti slovenskej ekonomiky podporovali aj kvalitativne zmeny

" MARCINCIN, A. a kol.: Hospodarska politika na Slovensku 2000-2001. Bratislava: Slovenska spolo¢nost’
pre zahranic¢nu politiku, 2002, str. 32.
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v §truktare vyvozu SR do ¢&lenskych staitov EU, ako aj pozitivne zmeny v kvalite
exportovanej produkcie do tychto krajin. V struktire exportu SR podla naro¢nosti odvetvi
na uroven kvalifikacie pracovnikov mozno zaznamenat vyrazné znizenie diferencidcie
v odvetviach s nizkou kvalifikaciou’®.

V roku 2003 slovenska ekonomika zaznamenala pozitivny trend, co sa tyka tempa
rastu vyvozu, pricom tempo rastu dovozu za nou znacne zaostavalo. Tento fakt pozitivne
vplyval na rast HDP a isti1 ulohu zohralo aj zmenSenie domaceho dopytu, hlavne spotreby
domaécnosti (pod vplyvom poklesu redlnych miezd), ako aj ozivovanie svetovej ekonomiky
a nad’alej rasttica kvalitativna konkurencieschopnost’. Bolo to len druhy raz v samostatnej
historii Slovenskej republiky (prvykrat v roku 1997), ¢o domaci dopyt a Cisty vyvoz
podsobili na rast HDP v rovnakom smere’’. Zahraniény obchod vykazal najlepsie vysledky
od roku 1995. Ako je vidiet ztabulky 8, bilancia zahrani¢ného obchodu zaznamenala
rekordne nizky schodok (777,9 mil. €), avSak vyrazne zhorSend bilancia vynosov
sposobila, ze saldo bezného uctu dosiahlo 2,4 mld. € (5,9 % HDP).

Rozhodujuci vplyv na rast vyvozu mala zvySend produkcia automobilového
priemyslu, pricom dominantnou firmou bola spolocnost Volkswagen. Vyrazny narast
vyvozu bol aj v pripade strojov, elektrickych zariadeni, pristrojov na zaznam a reprodukciu
obrazu azvuku azakladnych kovov akovovych vyrobkov. K vysledku zahrani¢ného
obchodu v roku 2003 prispel aj vyvoj vymennych relacii ovplyvneny poklesom celkového
indexu dovoznych a rastom indexu vyvoznych cien, ako aj medzirocnym posiliilovanim
nominalneho kurzu koruny vo&i vsetkym hlavnym menam. Co sa tyka teritorialnej

Struktary, enormne vzrastol vyvoz do USA (narast o 32,8 mld. Sk).

4.2 Vyvoj ekonomiky SR v obdobi od vstupu do EU po vstup do
eurozony

Helsinsky summit Eurdpskej rady uz v decembri roku 1999 otvoril rokovania
o vstupe Slovenska do Europskej unie. V nasledujicich troch rokoch sa rokovania
sustredili najmd na prijatie 29 kapitol urcujicich predvstupové tlohy SR v r6znych

oblastiach spolocenského Zivota a hospodarstva. Skutoc¢nost’, Ze az tretina z 29 kapitol sa

"® SIKULA, M. a kol.: Ekonomické a socidlne suvislosti integrdcie Slovenska do Eurépskej vinie. Bratislava:
Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky SAV, 2003, str. 165-167.

" HALUSKA, J.; OLEXA, M.: Makroekonomicky ramec vyvoja slovenskej ekonomiky v roku 2003 (s
vyhl'adom do roku 2006). In: Pohlady na ekonomiku Slovenska 2003. Bratislava: Slovenska Statisticka
a demograficka spolocnost’, 2003, str. 7.
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zaoberd hospodarskopolitickymi otdzkami, podporila ndzor o podriadeni narodne;j
hospodarskej politiky politike koncipovanej a praktizovanej na urovni celého
spoloéenstva78. Po dokladnejSom oboznameni vSak obavy z vplyvu Eurdpskej Unie na
hospodarsku politiku Slovenskej republiky boli zmiernené a po tom, ¢o Eurdpska rada
v decembri 2002 rozhodla o prijati desiatich kandidatskych krajin vratane Slovenska
S platnostou od 1. maja 2004, ovplyviiovanie hospodarskych politik kandidatskych krajin
sa posiliovalo.

Aj ked’ Eurdpska tinia nema ani pravo ani nastroje vykonavat’ komplexne ponimanu
hospodarsku politiku (nesleduje klasické ciele hospodarskej politiky), v stlade s jej
primarnym pravom vykonava ciastkové politiky, ktoré sa liSia svojimi ciel'mi, nastrojmi
a mierou zavéznosti rozhodnuti institacii Eurdpskej unie. Hospodarska politika Eurdpskej
unie V stlade s principom zdiel'anej kompetencie nemoze prekroCit’ ramec toho, ¢o je
nevyhnutné a dostatoné na dosiahnutie cielov stanovenych v platnych zakladajucich
zmluvach. Méze vSak pomocou roznych nastrojov zna¢ne diferencovane ovplyviiovat’

narodné hospodarske politiky.79

4.2.1 Ekonomicky rast

Vo vysledkoch slovenského hospodarstva prevazovali v roku 2004 pozitivne
tendencie. Na ekonomicky rast (5,1%) vplyval rast produktivity prace a zvySovala sa
konkurencieschopnost’ hospodarstva Slovenska. No pokial’ v roku 2003 bol hospodarsky
rast zaloZeny vylu¢ne na zvécSeni Cistého dovozu, v roku 2004 sa ekonomika vratila do
stavu, ked’ na rast HDP pdsobil primarne rast domaceho dopytu. Ten bol spésobeny najméa
zvacSenim konecnej spotreby, ako aj oZivenim investi¢nych aktivit. Ratingové agentlry po
vstupe do Eurdpskej unie vyznamne zlep$ili hodnotenie Slovenskej republiky a od 1.
januara 2004 bola na Slovensku zavedena rovna dan 19%, ¢o bolo taktieZ vyznamnym
impulzom pre prilev zahrani¢nych investicii.

Hospodarsky vyvoj v roku 2005 bol priaznivo ovplyvneny reformami danového
systému, trhu prace a verejnych financii, ktoré boli uskuto¢nené uz v predchadzajicich
obdobiach. Okrem toho je treba zdoraznit, ze sa jednalo o predvolebny rok, ked sa

politické strany usilovali zlepsSit svoje postavenie v oCiach obyvatel'stva. Dynamika

8 OKALL L. a kol.: Hospoddrska politika Eurdpskej iinie a Slovenska v EU. Bratislava: Ustav slovenskej a
svetovej ekonomiky SAV, 2004, str. 14.

" BRACJUN, A. 2008. Hospoddrska politika Eurdpskej uinie. Bratislava: Sprint dva, 2008, str. 10. ISBN
978-80-969927-8-2
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ekonomického rastu sa v porovnani s uplynulym rokom zrychlila a dosiahla najvysSia
urovenl od roku 1996 ato 6,7%. Jednalo sa uz o treti rok v poradi, v ktorom bolo vysoké
tempo hospodarskeho rastu skombinované s priaznivym stavom makroekonomicke;j
stability a taktiez treti rok v poradi, ked pomerne rychlo rastla pridana hodnota vo
vSetkych vyrobnych odvetviach, ¢o znamenalo zisadni zmenu vo vyvoji ponukovej
stranky ekonomiky. Akceleracia dynamiky HDP mala stvis v prvom rade s rychlejsim
rastom domaceho, najmi investi¢ného dopytu tak vo forme fixnych investicii, ako aj rastu
zasob. Rast investicného dopytu bol ovplyvneny priamymi zahrani¢nymi investiciami
a vysledkami finanéného hospoddrenia nefinanénych korporacii. Vyrazny prirastok
investicii smeroval predovsetkym do infrastruktirnych stavieb, ¢o v znac¢nej miere suviselo
pravdepodobne s vystavbou novych automobilovych zavodov. Nepatrné zrychlenie rastu Si

pripisala aj kone¢na spotreba a v ramci nej predovsetkym kone¢na spotreba domacnosti. 80,

Graf ¢. 8: Rast redlneho HDP (medziro¢ny rast)
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Ako je zrejmé z grafu ¢. 8, rast HDP Slovenska v poslednych rokoch vysoko
prevysoval priemerny rast HDP Eurépskej inie. V porovnani s Ceskom alebo Mad’arskom
vSak uroveit HDP na jedného obyvatela bola stdle, nizka, dosahovala asi 55,1 percenta

priemeru Eurdpskej tnie (graf ¢. 9)

8 Narodna banka Slovenska. 2006. Vyro&na sprava 2005. [online]. Bratislava: Narodna banka Slovenska,
2000. [cit.12.6.2011]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/VVyrocnaSprava/\VVSNBS05.pdf>
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Graf & 9: Urovent HDP na obyvatel'a v parite kiipnej sily v roku 2005 (EU 25 = 100%)
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Graf & 10: Dobichanie ekonomik EU Slovenskou a Ceskou republikou
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V roku 2006 mal dobry vyvoj slovenského hospodarstva takmer univerzalny
charakter, ked’ sa na vSetkych frontoch prejavovali pozitivne tendencie. Hospodarsky rast
dosiahol urovne 8,5% HDP. Struktura tohto rastu potvrdzuje, Zze zrychlenie tvorby HDP
bolo zapri¢inené najmid zvySenim produkénych schopnosti hospodarstva obzvlast
Vv odvetviach s prilevom PZI. Expanzia vyrobnych kapacit a produkénych aktivit, hlavne v

automobilovom a elektrotechnickom priemysle sa odzrkadlila v rasticej exportnej
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vykonnosti hospodarstva, ked’ k dynamickému ekonomickému rastu, na rozdiel od roku
2005, prispieval aj Cisty export.

Z hladiska pouzitia bola Struktira hospodarskeho rastu ovplyvnena zahraniénym i
domécim dopytom, priCom dynamika zahrani¢ného dopytu bola v porovnani s domacim
dopytom trojnasobne rychlejsia. Vyvoj konecnej spotreby domécnosti pocas roka 2006 bol
stabilizovany a k jej rastu prispieval najmd mzdovy vyvoj, ndrast zamestnanosti, ako aj
vyuzivanie averovych zdrojov.

Rast HDP bol podporeny najma rastom dopytu domacnosti a rastom investi¢nych
aktivit najmi zahraniénych investorov. Najmenej vplyval v tomto obdobi na HDP vyvoj

verejnej spotreby.

Tabulka 9. Vyvoj HDP v rokoch 2004-2008 (tempo rastu v %)

2004 2005 2006 2007 2008
Rast HDP (%) 5,1 6,7 8,5 10,5 5,8

Zdroj: Néarodna banka Slovenska

V roku 2007 pokrac¢oval vyrazne pozitivny trend vyvoja slovenského hospodarstva
(rast dosiahol 10,5% HDP) a Slovenska republika sa zaradila medzi najaspesnejSie
rozvijajuce sa ekonomiky, na ¢o mali zrejmy vplyv reformné opatrenia vykonané
v predchadzajucich rokoch. Pokracoval trend pozitivneho vplyvu zahrani¢nych investicii,
pri¢om existovalo niekol'ko faktorov, preo sa Slovensko stalo atraktivnou lokalitou pre
zahrani¢nych investorov. Jednak to bola dobrd geografickd poloha, jednak Cclenstvo
v Europskej unii, vyhliadky na tspesny vstup do eurozény v planovanom termine , nizke
danové zat'azenie a prehladny danovy systém (rovna dan) alacnd pracovna sila (ktorej
vyhodu bude Slovensko popri d’alSej konvergencii k zdpadnym ekonomikdm postupne
stracat’). V tomto roku posobili na rast HDP spotreba domacnosti, tvorba hrubého kapitalu
(investi¢ny dopyt) aj spotreba verejnej spravy. Co sa tyka odvetvi, najviac prispel k rastu
takmer rast pridanej hodnoty v priemysle, rast podporili aj odvetvia sluzieb a stavebnictva,
naopak, pokles zaznamenalo pddohospodarstvo. Z grafu €. 11 je zrejmé, ze irovein HDP na
obyvatela v roku 2008 prekrocil 70 percent priemeru Eurdpskej unie. Priblizovanie

cenovej urovne malo v poslednych rokoch prudSie tempo.
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Graf & 11: Vyvoj realnej konvergencie v SR (priemer EU 27 = 100)
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Zdroj: Néarodna banka Slovenska

V roku 2008 sa v hospodarskej politike vlady prejavoval sklon k Statnemu
intervencionizmu, aj ked’ vi¢§inou tieto sklony aj vd’aka vplyvu hospodarske;j politiky EU
zostali skor pri deklaraciach, ako by doslo k ¢inom. V tomto roku sa opét’ zvysili ratingové
hodnotenia Slovenska a Svetova banka zaradila Slovensko medzi bohaté krajiny, aj ked’
len na poziciu najchudobnejsej z bohatych krajin®'. V roku 2008 viak dochadza k iplnému
zvratu vyvinovych trendov, a hoci celoro¢né vysledky vyznievaju priaznivo, je to z toho
dovodu, ze kriza zasiahla Slovensku republiku az v poslednom S$tvrtroku roku 2008.
Celoro¢ny rast vykazal uspokojivli hodnotu na trovni 5,8% HDP. Tento rast bol tahany
domécim dopytom, ktory bol podporovany najmi spotrebou domécnosti ako aj hrubymi

investiciami. UZ od druhého Stvrtroka sa vSak tempo rastu spomal’ovalo.

4.2.2 Inflacia

Hoci v roku 2004 inflacia zaznamenala oproti minulému roku urcity pokles, stale
ostavala na vysokych hodnotach (7,5%). Tato ,,relativne vysoka priemerna miera inflacie

nebola prejavom vnutornej nestability, ale skor prejavom poslednych razantnych tprav

81 OKALI, 1.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2008. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2009, str.7.
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«B2 y/ januari prislo k zmene sadzieb DPH

regulovanych cien a Gprav nepriamych dani.
(bola zavedena jednotnd sadzba DPH vo vyske 19 %) a v maji doslo k zvySeniu
spotrebnych dani na cigarety a k miernemu zvySeniu spotrebnej dane z vina na
medziprodukty. Co sa tyka regulovanych cien, na inflaciu pdsobilo hlavne zvysenie cien
elektriny, tepelnej energie, zemného plynu pre domacnosti, vody, cestovného v Zelezni¢nej
a cestnej doprave a postovnych sluzieb. Od augusta pritom dochadzalo k spomalovaniu
inflacie, ¢im sa nepotvrdili obavy z narastu inflacie po vstupe Slovenskej republiky do
Europskej tnie.

Na spotrebitel'ské ceny mal dopad aj vyvoj cien potravin, ktoré zaznamenali pocas
roka spomalovanie dynamiky medziro¢ného rastu a ku koncu roka aj pokles cien na
medziro¢nej baze. Bolo to nasledkom hlavne externych faktorov (vstup do EU, prijatie
Spolo¢nej pol'nohospodarskej politiky, otvorenie trhu a rast konkurencie, dobra uroda
a posiliiovanie vymenného kurzu). Posiliiovanie vymenného kurzu slovenskej koruny voci
euru, ako aj americkému dolaru sa okrem cien potravin prejavilo aj v cendch pohonnych
latok, kde kurzovy vyvoj tlmil rast ceny ropy na svetovych trhoch. Vyvoj kurzu slovenske;j
koruny mal dopad na cenovt hladinu aj vo forme nizkej dovezenej inflacie.

V roku 2005 sa miera inflacie vyvijala mimoriadne pozitivne S vyskou 2,8%.
V tomto roku bol vyrazne niz§i rozsah uprav regulovanych cien a sadzieb nepriamych dani.
Doplnkovym doévodom bol dal§i rozmach konkurencie na velkoobchodnom
a maloobchodnom trhu, zvySenie konkurencie teda tlacilo podnikatel'ov k udrziavaniu cien
na nizSej urovni. Ako proinflaény faktor posobili najméd svetové ceny ropy a ropnych
produktov, pri¢om ich najvacsi vplyv sa dostavil prostrednictvom cien energii. Na druhe;j
strane v prospech zniZovania tempa rastu spotrebitel'skych cien pdsobil aj v roku 2005

vyvoj vymenného kurzu slovenskej koruny.

Tabul’ka 10. Miera inflacie v rokoch 2004 — 2008.

Rok 2004 2005 2006 2007 2008
Inflacia (CPI) 7,5 2,7 4,5 2,8 4,6
Inflacia (HICP) 7,5 2,8 4,3 1,9 3,9

Zdroj: Narodna banka Slovenska

V roku 2006 inflacia zaznamenala mierny narast, pricom hlavn( ulohu zohrali

faktory ako Upravy regulovanych cien, Upravy niektorych spotrebnych dani, vysoké ceny

82 OKALI, 1.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2004. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2005, str. 24.
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pohonnych latok v prvom polroku a ¢iastocne aj vysoka dynamika domaceho dopytu,
podporend zvySenym poskytovanim tiverov domacnostiam. Toto zrychlenie miery inflacie
malo za nasledok spomalenie realneho rastu miezd, reakciu NBS v podobe zvySovania
zékladnej trokovej miery (v snahe tlmit’ rast domaceho dopytu a tak aj Cast’ inflanych
tlakov) a skomplikovanie tvorby inflaénych ocakavani, ked’ze inflacia vybocila z cielov
stanovenych Narodnou bankou Slovenska.®® Objavila sa aj obava z plnenia
Maastrichtského inflaéného kritéria, a hoci ekonomika Slovenska v roku 2006 e$te toto

kritérium nemusela plnit’, na rozdiel od roku 2005 sa ciel'u vzdialila (vid’. graf ¢. 12).

Graf ¢. 12: Inflécia a jej Maastrichtské kritérium v rokoch 2004 az 2006
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Zdroj: Ministerstvo financii SR

Rok 2007 bol rokom dezinflacie, ked’ze v tomto roku bola vyska inflacie obzvlast
dolezita z dovodu plnenia spominaného Maastrichtského kritéria. Priemernd celoro¢na
hodnota inflacie sa pohybovala na urovni 2,8%, spotrebitel'ské ceny merané
harmonizovanym indexom (HICP) sa V celorocnom priemere zvysili o 1,9%. K zéveru
roka sa inflacia zrychlila, na ¢o mali vplyv hlavne globalne a nakladové faktory (globalny

rast potravin, cien pohonnych latok).

8 OKALL L.: Hospodirsky vyvoj Slovenska v roku 2006. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2007, str. 40.
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Graf & 13: Pomer cenovych hladin a vykonnosti ekonomik EU v roku 2008
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Zdroj: Narodna banka Slovenska

Zgrafu ¢ 13 je jasné, ze Slovensko si vroku 2008 stile udrziavalo jednu

Svwvr

HDP na obyvatela v parite kupnej sily. Vroku 2008 bola zhl'adiska integracie
rozhodujica miera inflacie merand harmonizovanym indexom spotrebitel'skych cien

(HICP).

Graf ¢. 14: Vyvoj inflacie v SR a jej referen¢nej hodnoty do roku 2009
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Zdroj: Néarodna banka Slovenska: Analyza konvergencie Slovenskej ekonomiky 2009. Bratislava: Narodna
banka Slovenska, 2009, str. 6.
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Z grafu ¢. 14 je zrejmé, ze inflacia v roku 2008 plnila inflacné kritérium bez
problémov v rezervou asi 1 percentny bod. K zrychleniu inflacie pocas roku 2008 doslo
z niekol’kych dovodov, a to boli rast cien energii (najmé teplo a ropa), rast cien potravin
suvisiaci s globalnym narastom cien pol'nohospodarskych komodit vplyvom slabej urody
v roku 2007 azvysenom dopyte po nich arastom cien sluzieb vyplyvajucich z tychto
dvoch faktorov. Jednalo sa vSak o globalne faktory, ktoré zasiahli celi svetovu ekonomiku,
preto stlpala aj referen¢na hodnota inflacie.

Eurépska centralna banka vydala spravu, v ktorej vyjadrila obavy z udrzatel'nosti
konvergencie inflacie zniekol’kych dovodov, ako bola strata tlmiaceho vplyvu
nominalneho zhodnocovania slovenskej koruny voci euru, riziko akceleracie rastu miezd,
riziko akceleracie rastu cien energii a inflaéné tlaky stvisiace s dobiehanim vyspelych

ekonomik.

4.2.3 Nezamestnanost’

Vyvoj nezamestnanosti stale ostaval problematicky, ked vroku 2004
nekoreSpondoval s pozitivnym makroekonomickym vyvojom. Medziro¢ne stipla o 0,7
p.b., o znamenalo 18,1% nezamestnanost. Rast HDP bol sprevadzany poklesom pocétu
pracujtcich, hoci isté pozitivne tendencie boli zaznamenané v poslednom §tvrtroku. Vtedy
vzrastol pocet pracujucich o 1,3% a celoroény udaj o naraste pracujicich sa zvysil na
0,3%. Tento rast vSak bol vyvolany rastom poctu samozamestnavajicich sa osob. ,,V
situacii, ked” domace podniky zaostavaju za vysoko produktivnymi firmami s priamymi
zahraniénymi investiciami anie su dostato¢ne rozvinuté doméce sluzby a samostatne
zarobkova ¢innost’, je dopyt po pracovnych silach stale slaby. Zmena socialneho systému,
ktory bol doteraz Stedrym, oslabuje motivaciu a ochotu zamestnat’ sa. <B4

V roku 2004 bol vyvoj na trhu prace v podstatnej miere ovplyvneny aj vysokou
ponukou prace, t. j. narastom poctu ekonomicky aktivneho obyvatel'stva, ked’ na trh prace
vstupilo o takmer 25 tis. 0sdb viac ako pred rokom. Takisto vplyvom socialnych reforiem

sa zacal postupne zvySovat’ vek odchodu do dochodku, ¢o zvySuje pocet obyvatelov v

produktivnom veku.

8 SEKERESOVA, G.: Hospodarsky vyvoj urovne slovenskej ekonomiky a tiroveii jej konvergencie. In:
Hospodarska a socidlna politika po vstupe do EU. Bratislava: Vydavatel'stvo Ekoném, 2005, str. 126.
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Tabul’ka 11. Miera nezamestnanosti v rokoch 2004-2008

2004 2005 2006 2007 2008
Miera nezamestnanosti 18,1 16,2 13,3 11 9,6

Zdroj: Narodna banka Slovenska

V roku 2005 sa vysoké tempo rastu HDP zacalo ukazovat’ aj na nezamestnanosti (16,2 %;
r. 2004 18,1%), ked’ uz piaty rok po sebe boli zaznamenané prirastky zamestnanosti, ked’ze
narastol dopyt po pracovnych silach. V tomto roku sa zacali prejavovat’ socialne reformy z
predchadzajucich rokov. Vytvorili sa nové pracovné miesta, ¢im sa dosiahlo zvySenie
poctu zamestnanych, zniZenie po¢tu nezamestnanych a miery nezamestnanosti, a to aj
napriek pokracujicemu zvySovaniu veku odchodu do doéchodku, ¢o zdviha pocet
obyvatelov v produktivnhom veku. Opiat’ bolo mozné pozorovat dynamiku rastu poctu
zivnostnikov bez zamestnancov, na ¢om ma svoj podiel zrejme fenomén nuten¢ho
prechodu zo statusu zamestnanca na status podnikatela. K ciel'u Lisabonskej stratégie

(70% zamestnanost’) sa v§ak Slovenska republika nepriblizuje ani len zd’aleka ( graf ¢. 15).

Graf ¢. 15: Miera zamestnanosti a ciel’ Lisabonskej stratégie
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Zdroj: Ministerstvo financii SR

Pokles nezamestnanosti pokracoval aj vroku 2006. ZvySend dynamika
hospodarskeho rastu a pokracujuci prilev priamych zahrani¢énych investicii mala za
nasledok aj rast dopytu po pracovnej sile. Zvysil sa pocet zahrani¢nych investorov, ktori

priamo alebo nepriamo cez dodavatel'ov vytvorili nové pracovné miesta. Zvysil sa tak
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pocet zamestnanych a rekordne sa znizil pocet nezamestnanych dosledkom ¢oho sa miera
nezamestnanosti znizila o 2,9 p. b. na 13,3 %.

Podobne aj v roku 2007 sa pokracujuci dopyt po pracovnej Sile (najméi v sluzbach
Vv oblasti nehnutel'nosti, prenajmu a obchodu) premietol do vyvoja nezamestnanosti, ktora
predstavovala 11% a v porovnani z rokom 2006 klesla 0 2,3 p.b. Pokracujici ekonomicky
rast bol sprevadzany rastom produktivity prace aj rastom zamestnanosti.

Nastupujuca kriza v roku 2008 eSte nezasiahla trh prace prili§ vyrazne, ked’ mimo
tempa rastru miezd nie je pritomny zdsadny zlomovy moment v Stvrtom Stvrtroku, ako
Vv pripade hospodéarskeho rastu alebo vyvoji priemyselnej produkcie. Rast poctu
pracovnikov bol pocas celého roka 2008 silny, ¢o je mozné vysvetlit' silnym redlnym
rastom HDP niekol'’ko rokov po sebe, vratane prvych troch $tvrtrokov roku 2008. Pokles
poctu nezamestnanych sa premietol do miery nezamestnanosti, ktora v roku 2008
predstavovala 9,6 % a v porovnani s rokom 2007 poklesla o 1,4 p.b. Dopady recesie sa na
trhu prace prejavuju s oneskorenim a vyvoj vroku 2008 bol dopadom vyvoja rastu
Vv predchadzajicom obdobi. Podobne ako v uplynulych obdobiach bol zaznamenany rast
poctu podnikatelov a pokracovala zmena v Struktire trhu prace — podiel poctu
podnikatelov sa zvySoval na ukor poctu zamestnancov. ,,Rok 2008 bol poslednym
v koncCiacej sa faze markantného zlepSovania ukazovatel'ov trhu prace (mozno hovorit
minimélne o obdobi od roku 2005). Potrvd pravdepodobne niekolko rokov, kym sa
parametre zamestnanosti a nezamestnanosti dostant aspoi na troveni dosiahnuti v roku
2008.4%

4.2.4 Vonkajsia rovnovaha

Rast hospodarstva sa v roku 2004 podpisal aj na relativne priaznivom vyvoze, aj
ked’ ¢isty export dosiahol opédt’ minusové hodnoty a bol na tom o0 nie¢o horsie ako pocas
predchadzajiiceho roka. Deficit bezného uctu platobnej bilancie dosiahol 3,53 mld. € a
oproti roku 2003 sa zvysil 0 1,12 mld. €. Na jeho narast sa najviac podpisalo medzirocné
zhorSenie obchodnej bilancie a bilancie vynosov. Podiel deficitu bezného G¢tu na HDP v
beznych cenach dosiahol 7,8 %. Celkovu vysku deficitu na jednej strane ovplyvnil najma
slabsi vyvoj slovenského exportu tovarov, ktory bol spdsobeny poklesom exportu v oblasti
automobilového priemyslu v dosledku nizsieho rastu zahraniéného dopytu a na druhej

strane vysSi rast importov (medzirocne takmer o 14%) vyvolanych investicnym, ale aj

8 OKALI, 1.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2008. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2009, str.43.
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spotrebnym dopytom na Slovensku. Bilancia bola poznac¢ena v nemalej miere aj vyvojom
cien a kurzu slovenskej koruny.

Vroku 2005 sa vysledky =zahranicného obchodu podpisali na vyvoji
makroekonomickej stability nepriaznivym sposobom. Podpisali sa na nom rast cien
dovazanych komodit, najmi nosi¢ov energie®. Vplyv malo aj zvysenie dovozu
investicnych a prevadzkovych prvkov suvisiacich s prilevom priamych zahrani¢nych
investicii. Niektorymi d’al$imi skuto¢nostami, ktoré ovplyvnili narast obchodného deficitu,
bolo hlavne prevzatie Spolocnej obchodnej politiky vratane colnych tarif a preferencnych
rezimov Europskej unie, ¢o sa prejavilo v pokracovani vysSej dynamiky dovozu
zrozvojovych krajin a vysokd materidlovd a energetickd naroCnost’ vyroby, ktord bola
krytd hlavne dovozom z ddvodu pomalej modernizécie procesnych technologii. V
absolutnom vyjadreni dosiahla vyska deficitu bezného uctu pre rok 2005 4,19 mld. € (8,5
% HDP), ¢o predstavuje zvysenie oproti roku 2004 o 655 mil. €.

Na vonkajSej rovnovahe Slovenskej republiky sa odrdZzala skutocnost, ze ide
o malt ekonomiku, ktora ma obmedzeny rozsah vnuatorn¢ho trhu aje otvorena. Jej
otvorenost™ sa v priebehu rokov 1996-2006 zvysila znecelych 120% na 180%.
K vyraznému rastu miery otvorenosti doslo najmi v roku 2006, ked” doslo k omnoho
rychlejSiemu rastu exportu aimportu produktov a sluzieb v porovnani snominalnym
rastom hrubého domaceho produktu.®® V roku 2006 bolo Slovensko najotvorenejiou
ekonomikou spomedzi krajin VySehradskej Stvorky. Oproti predchadzajicemu roku sa
vysledky zahranicného obchodu zhorSili, napriek tomu, Ze vyvoz adovoz vzrastol
priblizne v rovnakej miere, o je mozné vysvetlit’ pokraujucim narastom cien ropy.

V absolutnom vyjadreni dosiahla v roku 2006 vySka deficitu bezné¢ho uctu 4,25
mld. € (7,7 % HDP), ¢o predstavuje zvysenie oproti roku 2005 o 66 mil. €. Pod celkovu
vySku deficitu sa podpisala najmé bilancia tovarov. Popri solidnom raste vyvozu bol
zaznamenany silny vyvoj slovenského dovozu tovarov, sposobeny vysokym importom

investi¢nych tovarov a tovarov v triede paliva a maziva.

8 OKALL L.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2005. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 20086, str. 10.

87 Otvorenost’ sa vyjadruje ako pomer stiétu vivozu a dovozu vyrobkov a sluzieb k HDP v beznych cenéch.
8 OKALL L.: Hospodirsky vyvoj Slovenska v roku 2006. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky

SAV, 2007.
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Tabul’ka 12. Bilancia bezného U¢tu a zahraniéného obchodu v rokoch 2004 az 2008

Rok ‘ 2004 2005 2006 2007 2008
Saldo bezného uctu PB (mil. EUR) -3530,4| -4185,8( -4252,2 -3292( -4433,4
Saldo zahrani¢ného obchodu (mil. EUR) -1644,8| -2456,1| -2498,0 -725,0 -757,8
Podiel salda BU PB na HDP v % -7,8 -8,5 -7,7 -5,3 -6,6

Zdroj: Narodna banka Slovenska , SU SR, vlastné vypoéty

V roku 2007 dosiahol bezny ucet platobnej bilancie schodok 3,29 mld. € a oproti
predoslému roku sa znizil o 960 mil. €. Hlavnym faktorom medzirocného poklesu deficitu
bezného uctu platobnej bilancie bol zlepseny vyvoj obchodnej bilancie. Naopak, horsie ako
v roku 2006 sa vyvijala bilancia vynosov a v mensej miere aj bilancia beznych transferov a
sluzieb. Podiel deficitu bezného uctu na HDP v beznych cenach dosiahol 5,3 %, pri
medziro¢nom znizeni o 2,4 p.b. V tomto roku rastli vyvoz aj dovoz tovarov pomalSim
tempom nez v predchadzajicom roku. Narast vyvozu bol podporeny hlavne novymi
kapacitami automobilového a elektrotechnického priemyslu. Zavody PSA Peugeot Citroen
a KIA Motors Slovakia prispeli k narastu vyroby automobilov a nasledovali tak VVolswagen
Slovakia®. Medziroény pokles cien ropy spdsobil zniZenie obchodného deficitu.

Globalna kriza a jej dopad na svetové hospodarstvo sa v roku 2008 prejavila najma
slabsSim  zahranicnym  dopytom obchodnych partnerov  Slovenskej republiky
v automobilovom priemysle. V roku 2008 sa deficit obchodnej bilancie takmer nezmenil
V porovnani s rokom 2007, avSak medzirocné prirastky vyvozu a dovozu predstavovali
vyrazné spomalenie oproti minulému roku. K najvyraznejSiemu poklesu pritom doslo
vV poslednom kvartali, ked” medzirocné prirastky vykazovali zdporné hodnoty. Na strate
vyvozu utrpel hlavne automobilovy priemysel a pridruzené odvetvia a orientdcia
slovenskej ekonomiky na vyvoz aut strednej triedy sa ukéazala ako nevyhodna. Dalsim
negativnym faktorom bolo oslabovanie meny susednych S§titov, pricom stanovenim
vymenného kurzu slovenskej koruny k euru pripravovanym vstupom do eurozony sa
stabilizoval a tym sa slovensky export stal menej konkurencieschopny.

Bezny ucet platobnej bilancie dosiahol deficit 4,4 mld. € a oproti
predchadzajicemu roku narastol o 1,1 mld. €. Hlavnhym faktorom medziro¢ného narastu
schodku bezného uctu bol zhorseny vyvoj bilancie sluzieb a bilancie beznych transferov.

Naopak, lepsie ako v roku 2007 sa vyvijala bilancia vynosov a takmer rovnaky zostal

8 OKALL L.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2007. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2008, str. 43.
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deficit obchodnej bilancie. Podiel deficitu bezného uctu na HDP v beznych cenach
dosiahol 6,6 %, pri medzirocnom zvyseni 0 1,3 p.b.

4.3 Vyvoj ekonomiky SR v obdobi po vstupe do eurozéony po roku 2009
a dopady globalnej hospodadrskej krizy na ekonomiku

Slovenska republika vstupila do eurozony dna 1.1. 2009, pricom sa tak udialo
Vv Case zuriacej hospodarskej krizy. Euro bolo pre Slovensko pritom vyznamnym
stabilizatorom, ktory redukoval mieru neistoty v podnikani a investovani a teda pdsobilo
pozitivne na priame zahrani¢né investicie ana ich pripadné odlivy. Prijatim eura sa
monetarna politika dostala pod kompetenciu Eurdpske centralnej banky, fiSkalna politika
sa teda stala eSte vyraznejSim nastrojom vlady pre hospodarsku politiku Slovenskej

republiky.

4.3.1 Ekonomicky rast

Hoci v roku 2008, ako uz bolo uvedené v podkapitole 4.2, slovenska ekonomika
zaznamenala v celoro¢nych vysledkoch rast, globalne vplyvy v roku 2008 ovplyvnili jej
vyvoj velmi diferencovane, ¢i uZ z ¢asového hl'adiska — hl'adiska jednotlivych obdobi,
alebo z hl'adiska vplyvu na jednotlivé odvetvia. V poslednom Stvrtroku 2008 sa prejavil
hlavne pokles spracovatel'ského priemyslu, ktorého pridand hodnota sa dostala na roven
prelomu rokov 2006 a 2007 a vyvoj priemyslu, ktoré¢ho pridant hodnotu ovplyviiuje okrem
poklesu spracovatel'ského priemyslu aj pokles v odvetvi vyroba a rozvod plynu, elektriny
avody, dokonca na uroven zo zaciatku roka 2006%. Na prelome rokov 2008 a 2009 sa
recesia dotkla vSetkych zloziek dopytu (agregatny dopyt klesol medzirocne o priblizne
11%), najviac vSak doslo k zniZeniu investicii (investicny dopyt klesol o vyse 10%, pricom
najhorsie vysledky boli zaznamenané v druhom Stvrtroku, ked’ sa jednalo o pokles vySe
17%) avyraznému poklesu exportu (vonkajsi dopyt sa prepadol medziro¢ne priblizne
0 16%, pricom v prvom Stvrtroku to bolo 25%), ¢o bolo spdsobené nizkou importnou
schopnostou obchodnych partnerov v zahrani¢i. Doméca spotreba bola zasiahnuta

V mensej miere, naopak, vzrastli vladne vydavky.

% OKALI, 1.: Hospoddrsky vyvoj Slovenska v roku 2008. Bratislava: Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky
SAV, 2009, str. 17.
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Vlada prijala niektoré opatrenia na zmiernenie dopadu krizy a poklesu HDP,
pricom medzi opatrenia, ktoré stimulovali agregatny dopyt okamzite, patrili nasledovné: ™
- prehodnotenie cielovych hodndt salda verejnej spravy na roky 2009 az 2011 sa
uskuto¢nilo najmé na zaklade pdsobenia automatickych stabilizatorov v dosledku
predpokladaného spomalenia ekonomického rastu v danom obdobi,
- zrychlenie ¢erpania EU prostriedkov z 2. programového obdobia (2007-2013),
- realizdcia velkych investicnych projektov  zahffiala vystavbu dialnic

arychlostnych ciest prostrednictvom PPP projektov a dostavbu 3. a4. bloku

jadrovej elektrarne Mochovce.

Okrem toho zaviedla niekol’ko d’alSich opatreni, ktorymi boli napriklad prispevok
na zacatie podnikania pre osoby, ktoré boli vedené v evidencii nezamestnanych viac nez 3
mesiace, schvalila podporu pre vytvaranie novych pracovnych miest pre zamestnavatel'ov
a pomocou zavedenia tzv. Srotovného sa pokusala stimulovat’ domaci dopyt.

Slovensko vstipilo 1. 1. 2009 do eurozony pri zédkladnej sadzbe NBS 2,5 % a v
roku 2009 bola menovd politika na Slovensku po prvy krat zabezpeCovana
prostrednictvom Eurdpskej centralnej banky. V priebehu roka 2009 pristupila ECB k
viacnasobnému zniZeniu zékladnej Grokovej sadzby, aZ na aktudlnu hodnotu 1,0 %. ECB
znizovala sadzby s cielom zabranit’ recesii v eurozone v dosledku globalnej hospodarske;j

krizy.

Tabulka 13. Vyvoj HDP v rokoch 2009-2010 (tempo rastu v %)

Rok | 2009 2010

Rast HDP (%) -4,8 4
Zdroj: Néarodna banka Slovenska

Najhlbsim bodom recesie bol prvy stvrtrok roku 2009 (prepad je zrejmy z grafu ¢.
16), v d’alsich obdobiach i$lo o mierne kvartalne narasty v dosledku zlepSenia situacie na

zahrani¢nych trhoch, avSak v medzirocnom vyjadreni sa stale jednalo o hlboky prepad

%! Ministerstvo hospodérstva SR: Koncepcia obnovy hospoddrskeho rastu Slovenskej republiky vrdtane
finanénych ndstrojov a casovych dimenzii obnovenia hospodarskeho rastu. Bratislava: Ministerstvo
hospodarstva SR, 2010, str. 6.
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4,8% HDP). Este vdcsiemu prepadu zabranilo len vyraznejSie znizenie importu (17,6%
prep

v stalych cenach r. 2000) v porovnani s exportom (16,5% v stalych cenéach r.2000)

Graf ¢. 16: Vyvoj realneho rastu HDP v SR a v eurozone (medzirocnd zmena v %)
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Zdroj: Néarodna banka Slovenska

Prepad v krajinach eurozény je zrejmy z grafu ¢. 17. Slovensko vroku 2008

zaznamenalo najvyssi rast, ktory bol v roku 2009 nasledovany obrovskym prepadom vo

vyske 4,8% HDP.

Graf ¢. 17: Realny rast HDP v eurozone v rokoch 2008 a 2009
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Zdroj: Narodna banka Slovenska

69



V roku 2010 nastalo ozivenie, na ktorom sa podielalo zvySenie domdaceho aj
zahrani¢ného dopytu (CiZe sa zvysil export), aj ked’ investicné aktivity boli zac¢iatkom roka
2010 limitované faktorom neistoty, nepresvedcivej dynamiky spotrebitel'ského dopytu.
Objem HDP vzrastol v stilych cenach medziroéne o 4%. Ozivenie suviselo hlavne
S narastom priemyselnej produkcie, ktoré bolo robustnejsie, nez sa oakavalo.

Ministerstvo financii SR odhadovalo vo februari 2011 realny rast HDP na rok 2011
na 3,4% ana rok 2012 4,8% (ide pritom o0 zlepSenie ocakavani oproti septembru 2010
z dévodu pozitivneho vyvoja vonkajsicho prostredia). V roku 2011 by mal rast ekonomiky
tahat’ eSte zahrani¢ny dopyt a tvorba hrubého kapitalu, od roku 2012 sa vSak ocakava aj
zlepSenie spotreby domacnosti. Rast v roku 2011 by mal byt niz§i ako vroku 2010

z dovodu konsolidacie verejnych financii®.

4.3.2 Inflacia

Po zavedeni eura sa oCakaval vzostup cenovej hladiny, vyraznejSim spdsobom sa
vSak tieto obavy nenaplnili. Priemerna ro¢nd miera inflacie podl'a narodnej metodiky
(index rastu spotrebitel'skych cien CPI) dosiahla Groven 1,6% a harmonizovany index
HICP 0,9% (metodika podla EUROSTAT-u). Vplyv mala samozrejme aj globalna
hospodarska kriza aspomalenie dynamiky rastu cien potravin a obchodovatelnych
tovarov. Vplyv eura na inflaciu Narodnd banka Slovenska konStatovala v intervale 0,12 az
0,19 percentného bodu, pricom najcastejSie sa vyskytujucimi skupinami s najvacsim
prispevkom k celkovej inflacii boli doprava, sluzby zverolekdrov a sluzby spojené
s udrzbou®,

Pocas vicsiny roka 2009 potom inflacia pokracovala v trende spomalovania
z druhej polovice roka 2008. Vyvoj v cenovej oblasti bol v roku 2009 vyrazne ovplyvneny
ekonomickou recesiou a s tym spojenym poklesom dopytu a tlakom na pokles cien. V
prvych troch Stvrtrokoch 2009 vyrazne pdsobil aj bazicky efekt rychleho rastu cenovej
hladiny v roku 2008% . Vyvoj inflacie bol ovplyvneny predovietkym poklesom cien

% LUCHAVA, J.; SILAN, J.: Aktudlna makroekonomicka prognéza MF SR prinisa mierne zvy3enie rastu v
rokoch 2011-2014. Bratislava: Ministerstvo financii SR, 2011, str. 1-4.

% Narodna banka Slovenska: Vplyv zavedenia eura na infliciu v Slovenskej republike Vv janudri 2009.
Bratislava: Narodna banka Slovenska, 2009.

% OCHOTNICKY, P.; AUTNER, R.: Zdkladné makroekonomické ramce vyvoja slovenskej ekonomiky v roku
2010. Bratislava: Slovenska obchodna a priemyselna komora, 2010, str. 15.
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komodit s naslednym dopadom na ceny energii a potravin. V doésledku krizy poklesli aj

ceny priemyselnych tovarov a spotrebitel’sky dopyt.

Tabul’ka 14. Miera inflacie v rokoch 2009—- 2010.

Rok ‘ 2009 2010

Inflacia (CPI) 1,6 0,1
Inflacia (HICP) 0,9 0,7

Zdroj: Narodna banka Slovenska

V roku 2010 sa inflacia drzala podobne ako v predchédzajucom roku na nizkych
hodnotéach, pri¢om na fiu pdsobili protichodné tendencie mierneho poklesu regulovanych
cien avzrastu jadrovej inflacie. Koncom roka 2010 sa zacali prejavovat zvySené ceny
potravin a ropy na svetovych trhoch, no napriek tomu inflacia dosiahla v roku 2010 svoje
historické minimum, pricom bola tlmena hlavne nizkym spotrebitel'skym dopytom. V
priemere za rok 2010 inflacia spomalila svoju dynamiku z 0,9 % na 0,7 % (HICP).

V roku 2011 Ministerstvo financii SR prognézovalo zvysenie inflacie na hodnotu
priblizne 3,4%, pricom sa v dosledku nizsich rastov regulovanych cien a nezavedenia
vyssej spotrebnej dane z piva odhad inflacie mierne znizil. Prijatim stabilizaénych reforiem
ako zvySenie DPH na 20%, zvysenie spotrebnej dane z tabakovych vyrobkov, zvySenie
dial'ni¢nych znamok a pod. sa predpoklada, ze najvyssi narast inflacie v r. 2011 uz bol, a to
zaCiatkom roka. Okrem toho nérast cien potravin z prelomu rokov bude ovplyviiovat’ ceny

pravdepodobne aj poc¢as celého roka 2011.

Graf ¢. 18: Vyvoj inflacie (CPI, medzirocna zmena)

.1

Zdroj: MF SR, SU SR
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4.3.3 Nezamestnanost’

Znizenie ekonomickej aktivity v roku 2009 sa prejavilo negativnym vyvojom na
trhu prace, ked’ trend rastu nezamestnanosti pokracoval pocas celého roka, pricom
vzhl'adom na prebytok vyrobnych kapacit nepribudali Ziadne nové pracovné prilezitosti.
Tato nepriazniva situacia na trhu prace doma aj v zahrani¢i sa premietla do vyvoja
nezamestnanosti. Podl'a vyberového zistovania pracovnych sil sa pocet nezamestnanych v
roku 2009 medziro¢ne zvysil o 25,9 %. Vyrazny prirastok poctu nezamestnanych sa
odzrkadlil v miere nezamestnanosti, ktora v roku 2009 predstavovala 12,1 % a v porovnani

s rokom 2008 vzrastla 0 2,5 p.b.

Tabul’ka 15. Miera nezamestnanosti v rokoch 2009-2010

Rok | 2009 2010

Miera nezamestnanosti 12,1 14,4
Zdroj: Narodna banka Slovenska

V porovnani s Krajinami eurozony, ako je viditelné v grafe ¢. 19, napriek tretiemu
najvysSiemu narastu zamestnanosti v roku 2008, Slovensko v roku 2009 evidovalo velky

pokles, ¢ize vyvoj zamestnanosti v podstate koresponduje s vyvojom HDP (graf ¢. 17).

Graf ¢ 19: Rast celkovej zamestnanosti v eurozone v rokoch 2008 a 2009
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Zdroj: Narodna banka Slovenska
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Najvacsi pokles zamestnanosti v priemysle bol zaznamenany v prvych mesiacoch
roku 2009, pricom pokles sa zastavil az na konci prvého Stvrtroka 2010 (graf ¢. 20).
Stavebnictvo v celom zobrazenom obdobi zaznamenava mierny pokles a sluzby po va¢som
prepade a miernom zlep$eni, ktoré mozno pripisat’ sezonnym vykyvom, zaznamenavaji vo
viacsine sledovaného obdobia taktiez pokles.

Trh prace pritom aj pri poklese zamestnanosti zaznamenal paradoxny jav, ked’
priemernd mzda rastla. To je vSak vysvetlitelné tym, ze najprv boli prepustani pracovnici
s nizSou kvalifikdciou. Rast nezamestnanosti sprevadzali viaceré¢ negativne javy ako rast
po¢tu  dlhodobo nezamestnanych, prehibene regionalnych rozdielov v miere

nezamestnanosti a vysoka miera nezamestnanosti mladych I'udi (do 25 rokov).

Graf ¢. 20: Medzimesacny rast zamestnanosti 2009-2010
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Nezamestnanost’ v roku 2010 napriek ur¢itému oziveniu ekonomiky opédt’ vzrastla
(prejavuje sa tu zrejme opat’ urcité Casoveé ,,zaostavanie nezamestnanosti oproti inym
veli¢inam, podobne ako na zaciatku krizy). Podl'a vyberového zistovania pracovnych sil sa
pocet nezamestnanych v roku 2010, aj napriek ozivovaniu hospodarskej aktivity,
medzirocne zvysil o 20 %, ¢o sa premietlo do miery nezamestnanosti na arovni 14,4 %,
ktora v porovnani s rokom 2009 vzrastla o 2,3 percentualneho bodu. Tento vyvoj bol

ovplyvneny c¢asovym posunom efektu prepadu HDP na zamestnanost. Rastla
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zamestnanost’ v priemysle, no naopak klesla v stavebnictve a sluzbach. No predpoklada sa,
Ze rast priemyselnej vyroby sa vyraznejSie prejavi az v Statistikach zamestnanosti za rok
2011. NajpruznejSie reagoval sektor malych a strednych podnikov, kde vzniklo priblizne

35 000 novych pracovnych miest™.

Graf ¢. 21: Vyvoj nezamestnanosti od januara 2008 do marca 2011
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Trh prace nad’alej ostava ovplyvneny krizou, a ako uZ bolo spomenuté, jeho vyvoj
reaguje na rast, pripadne pokles produktu s ur¢itym oneskorenim. Predpoklada sa, Ze rast
zamestnanosti bude aj nad’alej pomaly, v roku 2011 by ho mal tahat’ hlavne priemysel,

v d’alSich rokoch sluzby.

4.3.4 Vonkajsia rovnovaha

Na prelome rokov 2008 a 2009 sa este predpokladalo, Ze zniZenie dopytu bude mat’
na slovenskt ekonomiku mensi dopad, nez bolo realitou. Ukéazalo sa vSak, ze slovenska
ekonomika je v plnej miere zavisla na vyvoji zahrani¢ného dopytu. Bilancia zahrani¢ného

obchodu bola v rokoch 2009 aj 2010 prebytkova (946 mil. € , resp. 138 mil. €), v dosledku

% Slovenska Statistick a demograficka spolo¢nost: Pohlady na ekonomiku Slovenska 201 1. Bratislava:

Slovenska Statisticka a demografickd spolo¢nost, 2011., str. 41.
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poklesu exportu a este vyraznejSiemu poklesu importu. Na radikalny pokles zahrani¢ného
dopytu nadviazal aj pokles domaceho dopytu. Pokles objemu zahrani¢ného obchodu sa
prejavil znizenim miery otvorenosti ekonomiky, ked’ sa pomer export/HDP znizil na 70,1%
2 83% vroku 2008%. Vyvoj slovenskej ekonomiky sa nevyhnutne odvija od vyvoja
ekonomik v krajinach EU, pri¢om nae hospodérstvo je znatnou mierou naviazané na
Nemecko, ktoré je nasim najvyznamnej$im exportnym partnerom. Hlavnymi komponentmi
slovenského exportu st produkty automobilového a elektrotechnického priemyslu, ktoré
vyrazne podliehaji cyklickym vyvojom ekonomiky.

Deficit bezného tctu v roku 2009 sa v porovnani s rokom 2008 znizil priblizne o 3
p.b. na uroven 3,6 % HDP.

Tabul’ka 16. Bilancia beZzného U¢tu a zahrani¢ného obchodu v rokoch 2009 a 2010

Rok 2009 2010
Saldo bezného uctu PB (mil. EUR) -2264,2 -2277,5
Saldo zahrani¢ného obchodu (mil. EUR) 946,1 137,5
Podiel salda BU PB na HDP v % -3,6 -3,5

Zdroj: Narodna banka Slovenska

V roku 2010 dosiahol bezny ucet platobnej bilancie deficit 2,3 mld. € a oproti
minulému roku sa zvysil len mierne, avsak pri vyrazne zmenenej struktare bezného uctu.
Medziro¢ny pokles prebytku zahraniéného obchodu bol kompenzovany zlepsenym
vyvojom v bilancii sluzieb a v bilancii beznych transferov. Deficit bilancie vynosov sa
medziro¢ne zmenil iba minimalne. Podiel deficitu bezného uctu na HDP v beznych cenach
dosiahol 3,5 %, ¢o bola podobna uroven ako v roku 2009. Postupné odznievanie vplyvov
finan¢nej a hospodarskej krizy sa na vyvoji bezného uétu v roku 2010 prejavilo najma
rastom objemov vyvozu a dovozu tovarov, zlepsenym vyvojom bilancie sluzieb, ako aj
miernym rastom vyplaty dividend v doésledku ocakavaného pozitivneho vyvoja v
buducnosti.

V roku 2011 sa ocakava vys$i rast exportu tovarov, no zaroven zaciatok roka uz
signalizoval vys$$i import, nez sa ocakavalo. Vyvoz vSak bude v roku 2011 hlavnym

tahunom slovenskej ekonomiky a mal by sa zasadnou mierou pri¢init’ o rast produktu.

% Slovenska itatisticka a demografické spolo¢nost’: Pohlady na ekonomiku Slovenska 2010. Bratislava:
Slovenska Statisticka a demografickd spolo¢nost, 2010, str. 92.
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Graf ¢. 22: Magicky Stvoruholnik SR pre roky 2008 az 2010
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Zdroj: Slovenska Statisticka a demograficka spoloénost’: Pohlady na ekonomiku Slovenska 2011. Bratislava:

Slovenska Statisticka a demograficka spoloc¢nost’, 2011., str. 35.

Samozrejme, ako uz bolo uvedené, Slovensko je malou a otvorenou ekonomikou
a vel'mi citlivé na hospodarsky vyvoj v partnerskych krajinach, hospodarska kriza v rokoch
2008 az 2010 slovensku ekonomiku zasiahla viac, nez sa ocakavalo. Vysledky

hospodarskej politiky v danom roku st zobrazené v grafe ¢. 22 v magickom §tvoruholniku.
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5. Diskusia

Slovenské hospodarstvo sa na prelome tisicroc¢i eSte vyrovnavalo s doznievajiucimi
transformaciami a takisto bolo vtom obdobi nevyhnuté vykonat' niektoré stabiliza¢né
kroky. Pokial’ sa vyznaCovalo okolo roku 2000 nizkym hospodarskym rastom, vysokou
nezamestnanost'ou, vysokou inflaciou a nepriaznivou Struktirou zahrani¢ného obchodu,
moézeme tvrdit, Ze dosledky transformdcie boli silnejSie, nez sa ocakavalo, pripadne
moézeme vyslovit’ tvrdenie, ze reformy, ktoré boli uskutocnené v devétdesiatych rokoch,
boli menej razantné, nez by bolo potrebné.

Napriek tomu, Ze Ceskoslovensko si vybralo cestu ,3$okovej terapie a nie
gradualistického pristupu (tzn. pomalé reformy, ktoré praktizovalo napriklad Mad’arsko),
napriek tomu sa vroku 2000 Slovenska republika vyznacovala nepriaznivymi
makroekonomickymi indikdtormi alen velmi pomaly dobiehala vyspelé zipadné
ekonomiky. ,,Ut'ahovanie opaskov* slovami vtedajSej vlady, ¢ize reStriktivna politika mala
svoje opodstatnenie aje mozné tvrdit, Ze tieto reformy naStartovali kontinudlny rast
ekonomiky, ktory priniesol aj postupny pokles nezamestnanosti.

Co sa tyka nezamestnanosti, je mozné pozorovat uréity fenomén, ato ze k jej
znizovaniu vyznamnou mierou prispel ndrast podnikatel'ov, pricom vo vacSine pripadov sa
jednalo o podnikatel'ov bez zamestnancov, ¢ize zivnostnikov — samozamestnavatel'ov. Je
vSak vysoko pravdepodobné, Ze v mnohych pripadoch boli k zmene statusu zo
zamestnanca na zivnostnika pracovnici tlaceni samotnym zamestnavatelom, pri¢om
dovodom boli menSie ndklady na zamestnanca z dovodu vysokého odvodového zataZenia.
Odstranenie tohto fenoménu si za tlohu kladie sucasnd vlada, priCom sa ale stretdva
s burlivou reakciou uz existujucich zivnostnikov, ktorych by priblizovanie odvodov

k vyske zamestnaneckych odvodov poskodilo.

Slovensko je malou, otvorenou ekonomikou, ktora je citlivd na zahrani¢ny dopyt
a v poslednych rokoch bol tahunom ekonomického rastu prave export do partnerskych
krajin, ktory by mal byt aj prvotnym impulzom na oZivenie ekonomiky po skonceni
hospodarskej krizy. Vel'mi dolezitou udalostou bol pre Slovensko vstup do Eurdpskej
unie, ktory prispel k posilneniu doveryhodnosti krajiny a prilevu priamych zahrani¢nych
investicii, ¢o viedlo k zvySeniu hospodarskeho rastu anasledne aj zamestnanosti.

Slovensko sa vstupom do Eurdpskej Uinie a neskor aj prijatim eura (aj vd’aka eSte stale
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lacnej pracovnej sile, ktord vSak mala spociatku nevyhodu nizSej, nedostatocne;j
kvalifikacie) stalo krajinou atraktivnou pre investorov, k comu velkou mierou prispela aj
danova reforma. T4 stransparentnila dafovy systém a navySe miera danového zat’azenia
bola jednou z najmensich spomedzi krajin Eurdpskej unie. V désledku makroekonomicke;j
stabilizacie sa od 1.1. 2011 danové zat'azenie zvysilo o jeden percentudlny bod na 20%. Je
pravdepodobné, ze toto zvySenie vyvold urcité inflacné tlaky a za predpokladu zndmeho
tvrdenia, ze ceny amzdy su nepruzné smerom nadol, je takisto mozné Ze aj po
eventudlnom znizeni sadzby na povodnu uroven by toto opatrenie neprinieslo o¢akdvané
znizenie cien (Co sa ukdzalo aj pri zniZzeni danovej sadzby na lieky, ked’ iSlo zrejme skor

0 populistické opatrenie, ktoré sa vyznamnejsim sposobom nepremietlo do reality).

Ciele hospodarskej politiky by mali pruzne reagovat’ na aktudlnu hospodarsku
situdciu, pricom prioritou by malo zostat’ aj nad’alej zabezpecenie dlhodobo udrzate'ného
rastu ekonomiky, ktory je nutnou podmienkou pre zrychl'ovanie rastu zivotnej Grovne a
dobiehanie urovne rozvinutych ¢lenskych stitov EU. Vstup SR do eurozény a strata
nezavislej menovej politiky zvySuje vyznam zodpovednej fiskalnej politiky zameranej na
konsolidaciu a efektivne pdsobenie automatickych stabilizatorov a Strukturalnych politik
zameranych na zvySovanie flexibility trhov a potencialneho rastu ekonomiky.

V predoslych castiach diplomovej prace sme opisali ako nastroje hospodarske;j
politiky moézu ovplyviiovat’ také makroekonomické veli¢iny ako HDP, nezamestnanost’
pripadne inflaciu a tym pdsobit’ na vykyvy, ku ktorym v ekonomickej realite dochadza.
Vychodiska makroekonomickej teorie st pre tvorcov hospodarskej politiky akymsi
podkladom pre ur¢enie krokov, ktorymi mozno predist’ potencialnym depresiam, pripadne
expanziam. Za predpokladu, Ze sa dotknuté kroky podnikaji opaénym smerom ako
hospodarstvo krajiny, moze fiskalna alebo menova politika stabilizovat’ agregatny dopyt,
atym aj vyrobu azamestnanost. AK nie je agregatny dopyt dostaCujuci, je potrebné
vykonat’ opatrenia smerujuce k jeho stimulacii, a to jednak zvySenim vladnych vydavkov,
znizenim danového zatazenia a prostrednictvom zvySenia ponuky penazi. V opacnom
pripade, a sice ak v dosledku prili§ vysokého agregatneho dopytu pdsobia inflacné tlaky, je
potrebné uskuto¢nit’ kroky spocivajace v restrikcii vladnych vydavkov, zvyseni danového
zatazenia a znizeni ponuky penazi. Takymito krokmi mozno stabilizovat’ ekonomiku, ¢o
V kone¢nom dosledku prinesie prospech samotnej spolocnosti.

Menovua a fiskalnu politiku je teda teoreticky mozné pouzivat za ucelom

stabilizacie hospodarstva, avSak v ekonomickej realite musi ich realizacia Celit’ nemalym
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prekazkam. Vplyv realizacie menovej a fiskalnej politiky totiz nema na vyvoj ekonomiky
okamzité ucinky ale prejavuje sa s urcitym casovym oneskorenim. Realizaciou menovej
politiky sa menia urokové miery, ¢o nasledne vplyva na vydavky a investicie. Vzhl'adom
na skuto¢nost, Ze ekonomické subjekty Si svoje investicie planuja vopred, ucinky zmien
urokovych mier na agregatny dopyt sa prejavuju az po urcitom Case. Vychadzajic zo
zaverov ekonomickej teorie zaéni zmeny V uplatiiovani monetarnej politiky posobit’ na
agregatny dopyt asi po Siestich mesiacoch. Casové oneskorenie pri fiskalnej politike je
sposobené zdihavym politickym procesom, ktorym sa menia vydavky a dane. Pri realizacii
predmetnych zmien je totiz nevyhnutné, aby pravny predpis presiel celym politickym
procesom. S ohl'adom na uvedené mozno konstatovat, ze vyznamné zmeny fiskalnej
politiky mozu trvat’ niekedy aj par rokov.

SvysSie uveden¢ho je zrejmé, Zze politici, ktori maji za ciel stabilizovat
hospodarsky vyvoj, sa musia pozerat do buducnosti aza tym ucelom pracovat
s prognézami a odhadmi ekonomického vyvoja. Nakol'ko sa vykyvy vo vyvoji
hospodarstva len vel'mi tazko predikuja, st tieto makroekonomické prognézy zvycajne
znane nepresné. Potom méze prist’ k situacii, kedy pri snahe o stabilizaciu hospodarstva,
moézu tvorcovia hospodarskej politiky dosiahnut’ presny opak. Totizto za obdobie medzi
prijatim urcitého opatrenia a ¢asom, kedy zacina pdsobit sa mdze zmenit' ekonomicka
realita. Vzhl'adom vysSie uvedenému moze prist’ k situacii, kedy vplyvom tychto opatreni
sa vykyvy v ekonomike mézu eite prehibit. Bolo by idealne, ak by vplyvom opatreni
hospodarskej politiky doSlo k odstraneni vSetkych problémov a vykyvov Vv hospodarstve.
Ale s ohl'adom na nedostatoéné makroekonomické vedomosti a neo¢akavané situacie, ku

ktorym mdze dojst’, je tento ciel’ redlne nedosiahnutel'ny.
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Zaver

Hospodarska politika bez ohl'adu na uplatiiovant hospodarskopolitickii koncepciu
sleduje dosiahnutie spolocenského blahobytu ako najvyssieho ciel’a, ktorému sluzia vsetky
jej nastroje. Tento vSeobecny ciel’ vSak musi byt preformulovany do podoby, ktora
umoznuje jeho sledovanie, Cize musia byt vytycené také ciele, ktoré moézu byt
v ekonomickej realite dosiahnute'né a merateIné. Takymi st ekonomicky rast, miera
nezamestnanosti, miera inflacie a vonkaj$ia ekonomicka rovnovaha. Meranim dosahovania
tychto veli¢in sme schopny hodnotit’ t¢innost’ hospodarskej politiky ¢o bolo hlavnym

cielom tejto diplomovej prace.

Hospodarstvo Slovenskej republiky si pocas uplynulého desatroCia preslo
mnohymi vyvojovymi tendenciami. Pokial malo na prelome tisicro¢i nepriazniva
vychodiskovl poziciu (ktori ovplyvnili doznievajica transformécia, nedostato¢na razancia
reforiem, neddvera zahrani¢ia v investovanie na Slovensku, zastarané kapacity,
nedostatocnd kvalifikdcia zamestnancov a nepriazniva Struktura trhu), je mozné
konstatovat’, Ze v priebehu necelych desiatich rokov sa s tymito problémami podarilo
Slovensku tspeSne vyrovnat'. Krajina sa vstupom do Eurdpskej tnie a prijatim eura stala
vyhladdvanou destinaciou pre investicné aktivity zahrani¢nych firiem a tieto investicie
spolu srastom domaceho dopytu aneskor rastom exportu (hlavne Co sa tyka
automobilového a elektrotechnického priemyslu) viedlo k vyznamnému rastu produktu
a s ur¢itym Casovym oneskorenim aj K znizovaniu nezamestnanosti, ktora sa v roku 2008
dostala az na jednocifernt uroven. Ratingové agentury niekolkokrat pozitivne zmenili
hodnotenie Slovenska a Svetova banka Slovensko dokonca zaradila medzi najbohatSie
krajiny sveta. VSetky tieto skuto¢nosti Spolu s reformnymi opatreniami a zavedenim rovnej
dane prispeli k rozvoju slovenskej ekonomiky, ktora vd’aka priaznivému vyvoju zacala
rychlejSie dobiehat’ vyspelé zapadné ekonomiky.

Relativne vysoky rast ekonomiky bol sprevadzany prudkym poklesom oboch
deficitov — tak verejnych financii, ako i bezného uc¢tu. Napriek zatial' bezproblémovému
financovaniu deficitu bezného uctu prebytkom na kapitdlovom a finanénom ucte
(predovsSetkym z titulu priamych zahraniénych investicii — vratane privatiza¢nych) je

takyto vyvoj dlhodobo neudrzatelny. Strategické rieSenie je predovsetkym v podpornych
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opatreniach na strane domacej ponuky a v pokracovani Strukturdlnych reforiem vo
verejnom sektore a na mikrourovni v podnikatel'skej sfére.

Vysoka otvorenost’ nasej ekonomiky avyznamny vplyv odvetvi citlivych na
vykyvy vo vyvoji globalneho dopytu patrili medzi hlavné faktory, ktoré viedli k tomu, ze
Slovensko patrilo medzi krajiny silne zasiahnuté hospodarskou krizou. V rokoch 2008 az
2010 sa ukazalo ze tahunom slovenskej ekonomiky je automobilovy a elektrotechnicky
priemysel a ekonomika je viac a viac zavisla na exporte a tym padom aj na ekonomicke;j
situécii svojich partnerskych krajin. Vlada sa snazila pocas tohto obdobia zmiernit’ dopady
krizy uréitymi opatreniami, ako podpora zamestnanosti, podpora podnikania pre
nezamestnanych, tzv. Srotovné apod., skuto¢né ozivenie vSak nastalo az s ozivenim
zapadnych hospodarstiev a vyvozu. V roku 2011 sa ofakava d’al$i hospodarsky rast, ktory
by mal potiahnut' export aVv d’alSom obdobi sa ma v pozitivnhom zmysle na oZiveni
podielat’ aj domaci dopyt. Bude vsak trvat’ este niekol'ko rokov, kym sa ekonomika SR
dostane na svoju predkrizova uroven.

Je otazne, ¢i reformy vykonané vladou pocas krizy boli dostato¢né . Hospodarstvo
Slovenskej republiky sa v roku 2010 zacalo spamétavat’ z krizy, ktorej dosledky boli pre
slovenski ekonomiku mimoriadne zavazné. Bude trvat’ najmenej pit rokov, kym sa
ekonomika vrati na svoju predkrizova turoven, pricom kriticky je hlavne ukazovatel
nezamestnanosti, ktory bol v uplynulych rokoch vzdy najpaléivej§im problémom
slovenskej ekonomiky.

Na prekonanie nepriaznivej situdcie je nutné pokracovat v  Strukturdlnych
reformach, ktoré nam dopomdzu k priblizovaniu sa K ostatnym krajinam tnie a K zvySeniu
konkurencieschopnosti ekonomiky. Na znizenie miery nezamestnanosti je potrebné
zvysenie flexibility trhu prace a vytvaranie priaznivych ekonomickych predpokladov na
zvySovanie zamestnanosti, medzi ktoré patri aj rozvoj regionov. Z tohto hladiska je nutné
stimulovanie a podpora sil a zdrojov zabezpecujucich endogénny rozvoj regionov. Popri
tom netreba zabudat’ na podporu vedy, vyskumu a inovécii, ktoré si zdrojom zvySovania

ekonomickej vykonnosti.
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Priloha €. 1

Historia ratingového hodnotenia Slovenskej republiky

Standard & Poor's

Moody’'s Investors
Service

Fitch Ratings

Rating and Investment
Information

Japan Credit Rating
Agency

2008

A+ stabilny vyhlad
(od novembra)

A pozitivny vyhlad

{od marca)

A1 pozitivny vyhlad
(od jula)

A+ stabilny vyhlad
(od jula)

A stabilny vwhlad
{od jula)

A+ stabilny vyhlad
(od augusta)

2007

A stabilny vyhlad

A1 stabilny vyhiad

A pozitivny vyhlad
{od jula)

A- stabilny vyhlad

A pozitivhy vyhiad
{od juna)

2008

A stabilny vyhlad

A1 stabilny vyhlad
{od oktobra)

A stabilny vyhlad

A- stabilny vyhlad
{od oktobra)

A stabilny vyhlad
{od septembra)

2DOSI

A stabilny vyhlad
{od decembra)

A2 pozitivny vyhlad
{od januara)

A stabilny vyhlad
{od oktobra)

BBB+ stabilny vyhlad
{od juna)

A- stabilny wyhlad

2004

A- pozitivhy vyhiad
(od decembra)
BBB+ pozitivny vyhlad
{od marca)

A3 pozitivhy vyhlad
{od juna)

A- stabilny vyhlad
(od septembra)
BBB+ pozitivny vyhlad
{od januara)

BEB

A- stabilny vyhlad
(od augusta)

2003

BBB pozitivhy vyhlad

A3 stabilny vyhiad

BBB pozitivhy vyhlad
{od novembra)

BBB stabilny vyhlad
{od marca)

EBB
{od januara)

BEBB+ stabilny vyhlad
{od februara)

20032

BBB pozitivny vyhlad
{od decembra)

A3 stabilny vyhliad
{od novembra)

BBB- pozitivny vyhlad
{od novembra)

BEBE-

BBB stabilny wvyhlad
{od aprila)

2001

BBB- pozitivny vyhlad
{od oktobra)

Baa3 stabilny vyhlad
{od novembra)

BB+ pozitivny vyhlad
{od februara)

EBE-

BEB
{od marca)

200[1

BB+ pozitivhy vyhlad
{od novembra)

Ba1 pozitivny vyhlad
{od novembra)

BB+ stabilny vyhlfad
{od septembra)

BB+

X

1 Qgﬂ

BB+ stabilny vyhlad
{od novembra)

Ba1 stabilny vyhlad

{od oktdohbra)

BB+

BB+




Historia ratingového hodnotenia Slovenskej republiky
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Moody’s Investors

Fitch Ratings

Rating and Investment

Japan Credit Rating
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19981BB+ negativny vyhlad Ba1 negativny vyhiad |BB+ BBE-
(od septembra) (od marca) (od decembra)
X
BBB- negativny vyhlad Baa3 negativny vyhiad
(od aprila) {od februara)
1997|BBB- stabilny vyhlad Baa3 BEBEB- BEB x
1BBEIEEE- stabilny vyhlad Baa3l BEB- BBEB X
{od aprila) {od augusta)
1995|BB+ stabilny vyhlad Baa3 x BEB x
{od aprila) {od maja)
BB- stabilny vyhlad BEB

{od februara)

X

X

X
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Priloha ¢. 2:

Kompletné znenie Programu ozdravenia slovenskej
ekonomiky®’

Vlada na svojom mimoriadnom zasadani 31. maja 1999 prijala Program ozdravenia, ktory
obsahuje opatrenia jednak na znizenie spominaného deficitu verejnych financii, ale aj na
ozivenie ekonomiky.

Uspory na strane vydavkov verejnych rozpoctov:

a) redukcia Statnej spravy

- reStrukturalizdcia ustrednych organov Statnej spravy a zmena ich kompetencii (v
suvislosti s reformou verejnej spravy),

- zniZenie nakladov krajskych uradov o 10 percent ro¢ne v priebehu nasledujucich dvoch
rokov,

- znizenie nakladov okresnych uradov o 6 az 10 percent rocne v priebehu, nasledujucich
dvoch rokov,

b) uspory v socidlnej sfére

- sprisnenie kritérii pri posudzovani stavu hmotnej nidze a dévodov nezamestnanosti,
vysky prispevku podpory v nezamestnanosti, dizky poskytovania podpory v
nezamestnanosti a limitu podpory v nezamestnanosti,

- zniZenie davky socialnej pomoci v hmotnej nudzi zo subjektivnych dovodov na 40 %
zivotného minima,

- zniZzenie maximalnej davky nemocenského poistenia z 350 na 275 korin denne,

- priprava a predlozenie nového systému socidlneho poistenia na verejni diskusiu
(obsahuje novy systém nemocenského a dochodkového poistenia vratane postupného
zvySovania veku odchodu do doéchodku). Cielom je riesit’ efektivnost’ nemocenského a
udrzatel'nost’ dochodkového systému,

- zvySenie adresnosti, doslednej kontroly a ucelnosti vynakladania prostriedkov Statu na
priamu finan¢nu podporu rodin s det'mi, jednotlivcov a domécnosti s nizkymi prijmami.
Dosial’ prijaté opatrenia (zniZenie a skratenie davok v nezamestnanosti, zniZenie hranice
vyplacaného nemocenského a znizenie zékladu pre socidlne davky) by v tomto roku mali
priniest’ Usporu priblizne 1,8 miliardy korin. Vladda sa zhodla v tom, Ze bude potrebné
hl'adat’ aj d’alSie moZnosti Gspor v tejto oblasti,

c) ostatné oblasti verejnej spotreby (najma zdravotnictvo a Skolstvo)

- neprekroCenie rozpoctovych vydavkov planovanych na rok 1999 za predpokladu
dofinancovania starych dlhov,

- zastavit’ narast zadlzovania,

- vypracovat’ navrh na spdsob rieSenia starych dlhov.

Naplnenie tychto cielov vSak nebude mozZné bez redukcie kapacit a prenesenia Casti
finanénych ndkladov na =zabezpecenie tychto sluZzieb z verejného na stkromné
financovanie.

d) mimorozpoctové vydavky verejnych rozpoctov (obce a mesta, socialne a zdravotné
poistenie, FNM)

- vytvorenie u¢inného mechanizmu kontroly nad ostatnymi ¢astami verejnych financii,

% Kompletné znenie Programu ozdravenia slovenskej ekonomiky. [online]. Portal: sme.sk [cit.14.6.2011].
Dostupné na internete: <http://ekonomika.sme.sk/c/4300749/dalsi-balik-opatreni-ma-povzbudit-rast-
ekonomiky.html|>



- posilnenie dozoru Statu nad hospodarenim Socialnej a vSetkych zdravotnych poistovni,
- redukcia Statnych fondov a zisadné opatrenia na zefektivnenie ich hospodarenia a
kontroly.

Opatrenia na mobilizdciu prijmov verejnych rozpoctov:

a) zvySenie spodnej sadzby DPH zo 6 % na 10 % od 1. jula 1999,

- Cisty prijem by mal v tomto roku dosiahnut’ priblizne 3,3 miliardy korun,

b) zavedenie docasnej 7-percentnej dovoznej prirdzky od 1. jina 1999,

- od 1. januara 2000 sa znizi na 5 %, od 1. jila 2000 na 3 % a od 1. januara 2001 klesne na
nulu,

- oCakavany dodato¢ny prijem v tomto roku by mal dosiahnut’ 10,1 miliardy koran,
¢) zvysenie dane z uhl'ovodikovych paliv o 2 koruny na liter (2000 Sk/tona),

- dodato¢ny prijem v tomto roku by mal dosiahnut’ 0,7 miliardy korun,

d) dan z dopravnych prostriedkov

- dodato¢ny prijem v tomto roku sa pohybuje v rozmedzi 2,2-2,5 miliardy kortn,
e) administrativne a spravne poplatky

- ocakdvany dodato¢ny vynos na rok 1999 priblizne 0,5 miliardy kortn,

f) cestna dan pre majitelov motorovych vozidiel - fyzické osoby,

- do platnosti by mala vstupit’ od 1. janudra 2000,

g) zvySenie spotrebnej dane z tabaku a tabakovych vyrobkov

- dodato¢ny prijem v tomto roku by mal dosiahnut’ 0,4 miliardy kortn.

Celkové zvysenie rozpoctovych prijmov z tychto opatreni je v tomto roku mozné odhadnut’
na 17,2 az 17,5 miliardy kortn.

Opatrenia v oblasti priamych dani:

a) zésadné zniZenie dane z prijmov pravnickych osob od 1. janudra 2000,

- d’alsie postupné znizovanie na ciel'ovu hranicu okolo 25 % v roku 2005,

b) ¢iasto¢na valorizécia hranic dane z prijmov fyzickych osob od 1. januara 2000

- znizenie danového zatazenia pre ob¢anov a ¢iastocna kompenzacia zvysenych Zivotnych
nakladov pre socidlne najslabsie skupiny obyvatel'stva,

c¢) zavedenie pausalnej dane (licencie) pre Zivnostnikov od 1. januara 2000

- nahradi povinnost’ viest’ si i¢tovnictvo,

d) zavedenie dane z prirodzenych monopolov,

e) komplexnejSie zmeny v daflovom systéme od 1. januéara 2001.

Upravy regulovanych cien od 1. jala 1999:

Dévodom uprav je najmé naprava deformovanych cien.

- elektricka energia pre doméacnost’ o 35 %,

- elektricka energia pre podnikatel'ov o 5 %,

- zemny plyn pre domacnosti 0 50 % (od 1. 1. 2000 d’alSie zvysenie o 30 %),

- tepelna energia o 40 %,

- nagjomné o 70 %,

- telekomunikacné poplatky o 21 %,

- zelezni¢né poplatky (iba pre podnikatel'ov) o 15 %.

Opatrenia na ozdravenie, reStrukturalizaciu a privatizaciu podnikového
sektora a bank:

- komplex opatreni na zniZenie rizika korupcie a klientelizmu vratane vyhlasenia programu
boja proti korupcii (v spolupréci so Svetovou bankou),

- zasadné opatrenia na znizenie nakladov v tzv. strategickych podnikoch, minimalizovanie
rizika korupcie a netransparentnosti (najatim renomovanych manazérov na spravu tychto
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podnikov s presnym definovanim odmeny z dosiahnutych uspor, privatizaciou minoritnych
podielov s pravom riadenia spolo¢nosti, predajom majoritnych podielov),

- vytvorenie regulacného ramca nad prirodzenymi monopolmi,

- okamzité nadtartovanie re$trukturalizacie a privatizacie VUB, SLSP, IRB a Banky
Slovakia,

- uzavretie procesu kontroly privatizacie a jasné deklarovanie, ktorych podnikov sa bude
tykat’ snaha o reviziu kupno-predajnych zmlav,

- prioritné vypracovanie suboru legislativnych a institucionalnych zmien pravneho ramca
bankrotového systému, zadlozného prava, bankovych zékonov.
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