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Konferencia ETER 2014 -
Ekonomicka tedria a ekonomicka

realita

Vdrioch 13. a 14. novembra 2014 sa v Bratislave uskutocnil piaty ro¢nik medzindrodnej
vedeckej konferencie s ndzvom ETER 2014. Cielom konferencie bola konfrontdcia
teoretickych pristupov a poznatkov v kontexte aktudlnych problémov sucasného
ekonomického vyvoja.

Zastitu nad konferenciou prevzali guvernér Na-
rodnej banky Slovenska host. prof. doc. Ing. Jozef
Makuch, PhD, a rektor Ekonomickej univerzity
v Bratislave Dr. h. c. prof. Ing. Rudolf Sivak, PhD.
Prvy den sa konferencia konala v priestoroch Na-
rodnej banky Slovenska, druhy defi pokracovala
na pode Ekonomickej univerzity v Bratislave.

Konferenciu sldvnostné otvoril dekan Narodo-
hospodarskej fakulty EU v Bratislave prof. Ing. Jan
Lisy, PhD. Svoje Uvodné vystipenie s ndzvom Dy-
namika vyvoja HDP a déchodkovej a majetkovej ne-
rovnosti zameral na otazky merania blahobytu spo-
lo¢nosti, na ekonomicky rast a nerovnomernost
v prerozdeleni dochodkov, majetkov a zdrojov.

Guvernér Narodnej banky Slovenska host. prof.
doc. Ing. Jozef Makuch, PhD., vo svojom prispevku
Jednotny mechanizmus dohladu venoval pozor-
nost najma Ulohdm NBS v ramci tohto mechaniz-
mu vo vztahu k slovenskym bankam, ako aj prie-
behu a vysledkom komplexného hodnotenia ako
pripravy na zacatie fungovania jednotného me-
chanizmu dohladu.

V plenarnom rokovani pokracovala Ing. Ingrid
Brockova, PhD,, velvyslankyna a stala predstavitel-
ka SR pri OECD. Prispevok s nazvom Medzindrod-
né trendy a implikdcie pre tvorbu sektorovych poli-
tik v SR sa venoval novym multidimenzionalnym
vyzvam a megatrendom (populdcia, spolo¢enské
zmeny, geopolitické zmeny, klimatické zmeny, ur-
banizacia, globalna ekonomika a pod.).

V rdmci prvej ¢asti plendrneho rokovania vystu-
pil aj rektor EU v Bratislave Dr. h. c. prof. Ing. Rudolf
Sivék, PhD. Vo svojom vystUpeni's ndzvom Financ-
né rizikd v krajindch Eurdpskej tnie porovnaval rast
hrubého verejného dlhu s rastom realneho HDP
v EU, vynosnost dlhopisov, salda platobnej bilan-
cie a rozpoctov verejnej spravy v krajinach EU.

Po kratkej prestavke pokracovalo plenarne ro-
kovanie poslednymi dvomi vystdpeniami. V su-
¢asnej ekonomickej tedrii a praxi je nevyhnutnd
analyza a vysvetlenie inflacnej politiky najmé troch
oblasti: dopadu inflacie na ekonomické subjekty;
fungovania vztahu medzi inflaciou a nezamest-
nanostou (Phillipsova krivka) a uc¢innosti hospo-
darskej politiky pri udrziavani optimélnej miery

(Pokracovanie na 3. str. obdlky)



Konferencia ETER 2014 — Ekonomicka tedria

a ekonomicka realita

(Pokracovanie z 2. str. obdlky)

inflacie. Tieto myslienky prezentoval vo svojom
vystupeni Dr. h. c. prof. Dr. hab. Stanistaw Lis z Eko-
nomickej univerzity v Krakove.

V zavere¢nom prispevku s nazvom 25 let trans-
formacnich procesti v Ceské a Slovenské republice
— Uspéch nebo netspéch (?) porovnaval doc. Ing.
Miroslav Seveik, CSc, dekan Narodohospodarskej
fakulty Vysokej skoly ekonomickej v Prahe, vybra-
né makroekonomické ukazovatele réznych kra-
jin, najma Ceskej a Slovenskej republiky. V ramci
hospodarskej politiky odmietol Statny etatizmus
a podporoval riesenie problémov liberdlnou hos-
podarskou koncepciou.

Druhy deri obohatil konferenciu ETER 2014
svojim vystupenim na pdde Ekonomickej univer-
zity v Bratislave byvaly prezident Ceskej republi-
ky Dr. h. c. prof. Ing. Véaclav Klaus, CSc. V prispevku
sa venoval téme 25. rokov od pddu komunizmu.

Po vystupeni Vaclava Klausa pokracovala kon-
ferencia rokovanim v dvoch sekcidch: Relevant-
nost ekonomickych tedrif pre rozvoj slovenskej
a svetovej ekonomiky a Aktudlne problémy ekono-
mického rastu, financnej a dlhovej krizy a ludského
kapitdlu.

Prispevky a vystUpenia na konferencii sa tykali
6smich grantovych projektov, na zaklade ktorych
sa urcili nasledujtce tézy konferencie:

¢ Relevantnost institucionalnych tedrif pre sucas-
né obdobie rozvoja slovenskej a eurdpskej eko-
nomiky

» Komparacia prvkov znalostnej ekonomiky v SR
a v krajinach EU

* Protirecenia tvorby [udského kapitélu v znalost-
nej ekonomike

* Analyza hlavnych heterodoxnych pristupov
v ekonomickej teorii

* V/yvojové trendy ekonomickych systémov v no-
vej ekonomickej realite

* \/yvoj medzinarodnej migracie v kontexte glo-
baliza¢nych procesov

* Dopady finan¢nej a dlhovej krizy na Staty Eu-
ropskej Unie

e Alternativne pristupy k meraniu vykonnosti
ekonomiky
Konferencia ETER 2014 splnila o¢akdvania a prv-

ky medzindrodnej vedeckej konferencie. Okrem

domadcich zéstupcov (z PreSova, Kosic, Banskej

Bystrice, Trencina) sa na nej zucastnili aj zahranic-

ni predstavitelia z Ceskej republiky, Franctzska,

Ukrajiny, Ruska, Polska a Madarska.

Ing. Maridn Vongrej, PhD.
Ekonomickd univerzita v Bratislave
Foto: Archiv NBS a EU v Bratislave
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1 Prispevok sumarizuje hlavné zistenia
Analyzy konvergencie slovenskej
ekonomiky k priemeru EU (NBS 2014)
tykajlce sa Slovenska a ostatnych
¢lenskych krajin EU. Nevenuje sa
vyvoju v kandiddtskych krajindch.

2 Ako blizsie uvddza priloha 1 Analyzy
konvergencie slovenskej ekonomiky
(NBS 2014), po zohladneni faktorov
specifickych pre nové krajiny EU,
napriklad reforiem veducich k vyssej
konkurencieschopnosti a prilevu
investicil, vykazovala EU v minulosti
az dvojciferné tempo dobiehania.

Aktualny stav ukazovatelov
konvergencie: Slovensko
nedobieha, no pini vsetky
nominalne kritéria'

Tibor Lalinsky
Ndrodnd banka Slovenska

Dalsie spomalenie hospodcdrskeho rastu Slovenska sa premietlo do pozastavenia procesu
dobiehania. Vlyhlad vyvoja na nasledujice roky ukazuje oZivenie redlnej konvergencie

na Slovensku. Jej tempo vsak bude z historického hladiska velmi nizke. Aktudine Udaje

o nomindlnej konvergencii naznacuju pozitivny vyvoj. Takmer vsetky krajiny EU by plnili
inflacné kritérium. Véicsina krajin EU nepatriacich do eurozény pini a v nasledujicich rokoch
by mohla nadalej pinit aj fiskdIne kritérium. Odhady budiceho vyvoja naznacuji mozZnost
splnenia vsetkych kritérii dalsimi troma novymi ¢lenskymi krajinami v pripade ich zapojenia

sa do mechanizmu vymennych kurzov.

STAV A VYVOJ REALNEJ KONVERGENCIE

V uplynulom roku doslo k dalSiemu spomaleniu
globalneho hospodarskeho rastu. Priemerny hos-
podarsky vyvoj Eurépskej Unie merany rastom re-
alneho HDP sa medzirocne ciastocne zlepsil, ked
EU po dvoch rokoch dosiahla opét kladné tempo
rastu. Toto tempo bolo ale velmi slabé. Vyvoj v re-
gione timila neistota, pokial ide o riesenie dlhovej
krizy, a prebiehajuca ndprava verejnych financif
a bilancii bankového i nefinan¢ného sektora.

Pozitivny vyvoj HDP EU sa pocas roka 2013 pre-
javil v postupnom zastaveni poklesu zamestna-
nosti a zaciatkom roka 2014 sme mohli pozorovat
medziro¢ny rast zamestnanosti. Miera nezamest-
nanosti v EU za¢ala postupne klesat. Na Slovensku
nezamestnanost v prvom polroku 2014 klesla na
13,8 %, stale je viak jednou z najvyssich v EU. Slo-
vensko, podobne ako iné krajiny s vysokou celko-
vou nezamestnanostou, Celi zarover problémom
s rastucou dlhodobou nezamestnanostou. Trh
prace zostava pravdepodobne najslabSou stran-
kou vyvoja realnej konvergencie aj z pohladu EU.
Rozdiely medzi krajinami sa zvysili, previddala
tzv. sigma konvergencia.

Spomalenie hospodarskeho rastu Slovenska sa
premietlo do pozastavenia jeho dobiehania v ob-
lasti vykonnosti (na Urovni 76 % priemeru EU). Vo
vacsine krajin eurozony pokracoval pokles relativ-
nej vykonnosti a priemernd vykonnost eurozény
sa mierne znizila. Rozdiely v ramci EU sa ale vyraz-
ne nezmenili. Najvy3sie HDP na obyvatela v parite
kupnej sily malo nadalej s vysokym odstupom
Luxembursko (264 % EU) a najnizsie Bulharsko
(47 % EV).

V porovnani s vyvojom pred krizou musime
konstatovat stagnaciu beta konvergencie vykon-
nosti (t. j. rychlejsieho dobiehania v menej rozvi-
nutych krajinach) v EU na velmi nizkej trovni.?

2 ro¢nik 22, 9/2014

Délezitym faktorom dobiehania v EU bol prilev
priamych zahrani¢nych investicif a s tym suvisiaci
pokrok v technologickej Urovni v novych ¢len-
skych krajinach. Potvrdzuju to aj grafy 1 a 2 zobra-
zujuce vztah medzi rastom celkovej produktivity
prace a pociato¢nou Uroviiou HDP. Vidime, ze
vyvoj v povodnych krajinach EU bol réznorody
a pred krizou prevladal skér vztah divergencie.
Viaceré (zvacsa periférne) krajiny eurozény zazna-
menali v rokoch 2000 az 2007 pokles produktivity.
Naopak v novych ¢lenskych krajindch mozeme
pozorovat jasny vztah beta konvergencie, t. |.
krajiny s nizkou pédvodnou vykonnostou mali ten-
denciu vykazovat vys33f rast celkovej produktivity.
Kriza prehibila divergenciu v pévodnych krajinach
EU a zastavila dobiehanie v novych ¢lenskych kra-
jinach. Celkové produktivita vzrastla v obdobi ro-
kov 2007 a7 2011 iba v Polsku a na Slovensku.

Vzhladom na dynamiku produktivity prace pre-
vySujlcu priemer za EU si Slovensko aj v roku 2013
Ciastocne Zlepsilo relativnu produktivitu (0 0,6 p. b)),
ktora podla aktuélnych odhadov dosiahla 82,6 % EU.
Relativna cenova hladina SR zotrvala podla aktual-
nych Udajov na trovni 68 % priemeru EU. Slovensko
si tak zachovalo priaznivy pomer medzi vykonnos-
tou a cenovou hladinou. Napriek tomu, Ze z dlho-
dobého hladiska stéle plati, Ze rozdiely v celkovej
cenovej hladine medzi krajinami EU su nizsie ako
v minulosti, v uplynulom roku sme mohli pozorovat
Ciastocnu sigma divergenciu cenovych hladin.

V roku 2013 vykézala EU opét prebytok bezné-
ho uctu platobnej bilancie (1,2 % HDP). Slovensko
dosiahlo jeden z najvyssich prebytkov obchodnej
bilancie s tovarmi. Zmiernenie vonkajsich nerov-
novah potvrdzuju aj nizsie rozdiely v saldach jed-
notlivych krajin EU, ktoré sa znfZili predovsetkym
vdaka vyraznému zmierneniu zapornych sald
v deficitnych krajinach.
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Graf 1 Vykonnost a celkovd produktivita
v pévodnych krajindch EU
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Zdroj: Eurostat, Penn World Table, viastné vypocty.

Pozndmka: Logaritmus HDP na obyvatela v PKS, priemernd me-
dziro¢nd zmena celkovej faktorovej produktivity (TFP), bez Lu-
xemburska.

Vyvoj zaznamenany na Slovensku pocas roku
2014 naznacuje, Ze v suvislosti s geopolitickym
napatim (prameniacim z vojny na Ukrajine) a jeho
nepriamym vplyvom na vyvoz zo Slovenska do-
siahne SR niZ3f ako o¢akavany prispevok zahranic-
ného dopytu. Ten by viak mal byt kompenzovany
rastom domaceho dopytu. Za predpokladu napl-
nenia predikcie NBS (P3Q-2014) sa hospodarsky
rast Slovenska zrychli na 2,9 % v roku 2015 a na
3,5% v roku 2016.

Vychddzajuc z odhadov Eurdpskej komisie
(2014), v roku 2015 by uz vietky krajiny EU mali
rast a priemerné tempo by mohlo dosiahnut
2,0 %. Za predpokladu naplnenia odhadov Ko-
misie na rok 2015 by sa mohlo Slovensko opat
zaradit medzi najrychlejsie rastlce krajiny. V tej
svislosti mdZzeme ocakdvat aj Ciastocné oZivenie
dobiehania. Predikcia vyvoja HDP publikovana
NBS naznacuje, Zze napriek mensiemu diferencidlu

Graf 2 lykonnost a celkovd produktivita v novych
¢lenskych krajindch EU
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Zdroj: Eurostat, Penn World Table, viastné vypocty.
Pozndmka: Logaritmus HDP na obyvatela v PKS, priemernd me-
dziro¢nd zmena celkovej faktorovej produktivity (TFP).

rastu v porovnani s EU na rok 2015 by vykonnost
SR mohla v roku 2016 dosiahnut 79 % EU.

V pripade naplnenia aktudlnych predpokladov
o cenovom vyvoji v EU méZe relativna cenova
hladina Slovenska v rokoch 2014 a 2015 klesat.
V nasledujucom roku by mal byt inflacny dife-
rencidl mierne kladny a pokles relativnej cenovej
hladiny SR by nemal pokracovat. V roku 2016 vsak
moze byt relativna cenové Uroven na Slovensku
nizsia ako v roku 2013.

Vdaka sviznejSiemu oZiveniu domdaceho hospo-
darskehorastua obmedzenému prirastku zamest-
nanosti mézeme ocakdvat, Ze Slovensko bude
patrit ku krajindm s najvyssim rastom produktivity
prace a nasledne aj relativnej produktivity.

Vznamnym rizikom dalieho hospodérskeho
vyvoja je hlavne vyvoj v Rusku a na Ukrajine. Do-
pad vyvoja v tychto krajinach na narodné ekono-
miky EU nie je symetricky. Slovensko patrf do sku-

Tabulka 1 Aktudlny stav a vyvoj hlavnych ukazovatelov redlnej konvergencie (rok 2013)

SR
HDP na obyvatela v PKS (% EU 28) 76
Relativna cenové hladina (% EU 28) 68
Relativna produktivita (% EU 28) 83
Redlny HDP (rast v %) 1,8
Produktivita prace (rast v %) 1,7
Kompenzécie na zamestnanca (rast v %) 0,8
Jednotkové naklady prace (rast v %) -09
Miera nezamestnanosti (%) 14,2
Obchodna bilancia tovarov (% HDP) 59
BeZny Ucet platobnej bilancie (% HDP) 2,1

Zdroj: Eurostat.

Zmena Priemer Zmena Sigma
SR EU EU konvergencia
0,0 100 -0,2 411 ==
0,1 100 0,5 26,2 <——
0,6 100 -0,3 26,3 >«

-09 0,1 0,5 2,1 >¢
0,0 0,5 0,5 1,3 >«
-2,0 09 -2,1 34—
-1.9 1,2 -0,8 2,7 ——
03 10,8 04 56—
09 0,2 0,7 8,0 >«
-0,1 1,2 0,7 36 >«

Pozndmka: Zelend farba znamend medzirocné zlepsenie, cervend zhorsenie sigma konvergencie. Nevdzend medzirocnd zmena EU pre HDP
na obyvatela, relativnu cenovi hladinu a relativnu produktivitu (v p. b.). Sigma konvergencia merand standardnou odchylkou v EU.
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3 Tu treba poznamenat, Ze plnenie
kritérii je do velkej miery dané
nizkotrokovym a nizkoinflacnym
prostredim, ktoré postva pozorované
hodnoty infldcie a Urokovych sadzieb
hlboko pod Urovne bezné v case
tvorby kritérii. Rozptyl hodnot medzi
krajinami je v désledku tohto vyvoja
tiez nizsi.

4 Pre dodrZanie porovnatelnosti
aktudlneho stavu a vyhladu vyvoja
verejnych financii sa zameriavame
na hodnoty urcené pévodnou meto-
dikou.

Tabulka 2 Vyhlad ukazovatelov redlnej konvergencie SR

Realna konvergencia

HDP v PKS (% EU)
Porovnatelnd cenova hladina (% EU)
Relativna produktivita prace (% EU)

Zdroj: NBS, EK, MMF.

2014 2015 2016
76,5 (77,0) 772 (778) 78,5

67,3 67,1 67,3
82,7 (83,6) 83,6 (84,6) 85,1

Pozndmka: Predikcia EK v zdtvorke. Odhad vyvoja vykonnosti vychddza z ocakdvaného diferencidlu redineho rastu v SR a v EU. Odhad
vyvoja relativnej cenovej hladiny je zalozeny na diferencidli HICP a odhad vyvoja relativnej produktivity prdce vychddza z o¢akdvaného
diferencidlu rastu produktivity prace. Ocakdvany rast HDP, cien i produktivity na Slovensku je prevzaty zo Strednodobej predikcie NBS
(2014a). Ocakdvany vyvoj HDP infldcie a produktivity v EU na roky 2014 a 2015 pochddza z jarnej prognézy EK (2014) a na rok 2016

zvyhladu MMF (2014).

piny krajin, ktoré uz v stc¢asnosti pocituju silnejsi
negativny vplyv tejto nepriaznivej geopolitickej
situdcie, ¢o sa moZe prejavit aj v nizsom ako po-
vodne ocakdvanom tempe dobiehania.

STAV A VYVOJ NOMINALNE)J
KONVERGENCIE

Za obdobie od maja 2013 (od predchédzajiceho
hodnotenia) previddal vo vécsine krajin EU pokles
inflacie.V porovnant s priemerom EU viak mala dez-
inflacia prebiehajuca na Slovensku strmsf priebeh.

Pocas sledovaného obdobia klesol dvanastme-
sacny priemer medziro¢nej inflacie na Slovensku
z jednej z najvyssich hodnét v EU na jednu z naj-
nizsich. Pocnuc septembrom 2013 by Slovensko
plnilo infla¢né kritérium.V prostredi nizkeho rastu
cien mali v auguste 2014 takmer vietky krajiny
EU inflaciu nizsiu ako referencnéd hodnota. Inflac-
né kritérium pre zavedenie eura by neplnilo iba
Spojené kralovstvo. Aj Urokové kritérium pre za-
vedenie eura by plnilo viac krajin ako pred rokom.
Slovensko by nadalej plnilo Urokové kritérium
s velkou rezervou?

Slovensku a dalsim piatim krajindm sa podarilo
zniZit deficit pod hranicu 3 % HDP a splnit Radou
EU stanoveny termin odstranenia nadmerného
deficitu. Prechod na metodiku ESA 2010 sp&so-
bil znizenie priemerného pomeru deficitu k HDP
v EU 00,1 p. b. Deficit Slovenska sa vdaka novej
metodike zniZil na 2,6 % HDP v roku 2013. Revizia
viak nemala na Ziadnu krajinu taky vplyv, Ze by jej
deficit prekrocil referen¢nd hodnotu kladnym ale-
bo zépornym smerom.* Deficitné hospodarenie
viedlo k dalsiemu zvysovaniu dlhov. Iba Sest kra-
jin hospodearilo s dlhom aspon o nie¢o nizsim ako
v roku 2012. Hodnota slovenského dlihu bola sté-
le vyrazne pod Uroviou maastrichtského kritéria
60 % HDP a Slovensko by plnilo fiskalne kritérium.

Pre vyvoj kurzov mien krajin EU nepatriacich do
eurozony bolo charakteristické dalsie zmiernenie
volatility. Po¢as hodnoteného dvojroc¢ného ob-
dobia desatdnovy priemer kurzu Ziadnej z krajin
EU nepatriacich do eurozény neprekrocil hranicu
+15 % od svojho dvojro¢ného priemeru (resp.
centralnej parity).

V auguste 2014 by pat krajin eurozény (vratane
Slovenska) splnilo vsetky maastrichtské kritéria
pre zavedenie eura. Spomedzi krajin EU nepat-
riacich do eurozény, pre ktoré je toto hodnotenie
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najrelevantnejsie, to bolo iba Dansko a Litva, kto-
rej pripravenost na pldnované zavedenie spolo¢-
nej meny v roku 2015 potvrdilii neddvno publiko-
vané konvergencné spravy ECB a EK.

Vyvoj cien zaznamenany zaciatkom roka 2014
potvrdil ocakédvania tykajuce sa medziro¢ného
poklesu inflacie. Skuto¢na hodnota inflacie v EU
viak bude na zéklade aktudlnych odhadov prav-
depodobne vyrazne nizsia. Viychadzajuc z pred-
pokladov o zvyseni hospodarskej aktivity a s tym
sUvisiacim zrychlenim rastu miezd a ziskov by
mala inflacia v nasledujucich rokoch stipnut. Re-
lativne vysoka urovery konvergencie by sa mala
zachovat. Slovenska inflacia sa pravdepodobne
udrzi v spodnej ¢asti rozptylu inflacie v EU. Dva-
nastmesacny priemer inflacie na Slovensku by
mal byt nadalej nizsi ako referencna hodnota. Slo-
vensko by tak malo v sledovanom obdobi pokra-
Covat v plnenf infla¢ného kritéria.

Priemerny fiskalny deficit EU by mal postupne
klesnut na 2,5 % HDP v roku 2015. Komisia pred-
poklada, ze verejny deficit Slovenska v roku 2014
mierne stipne, no mal by sa udrzat pod referenc-
nou hranicou 3 %.

Miernejsie deficitné hospoddrenie by sa v kom-
binacii s pomaly sa oZivujucim hospodarskym ras-
tom mali prejavit v zastaveni doterajsieho rastu
pomeru dlhu k HDP v EU, ako aj v eurozone. Dlh
Slovenska sa bude podla Komisie zvysovat. Z po-
hladu spolo¢nych eurdpskych pravidiel by vsak
malo Slovensko pokracovat v plnenf aj tejto zloz-
ky fiskdlneho kritéria.

Ocakavany vyvoj verejnych financii, nastavenie
menovej politiky a opatrenia na podporu oZive-
nia ekonomiky, ako aj trend vyvoja dlhodobych
urokovych sadzieb pozorovany v uplynulych me-
siacoch naznacuju dalsie zniZenie dlhodobych
urokovych sadzieb v EU.

Pozorované prevladajuce zmiernenie vykyvov
vymennych kurzov krajin EU nepatriacich do eu-
rozény a pohyby blizko dlhodobého priemeru,
prip. stanovenej parity poukazuju na velmi nizku
pravdepodobnost prekro¢enia hranice 15 %.

Vo vseobecnosti mézeme ocakavat, ze v naj-
blizsich dvoch rokoch bude v Eurépskej unii po-
kracovat nominalna konvergencia. Takmer vietky
krajiny budu plnit infla¢né kritérium a tri Stvrtiny
krajin budu hospodarit s akceptovatelnym defici-
tom verejnych financif.
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Tabulka 3 Stav a vyhlad plnenia maastrichtskych kritérii v ¢lenskych krajindch EU nepatriacich do eurozény

Inflacia Deficit verejnej spravy  Dlh verejnej spravy Uroky Kurz
. (%) (% HDP) (% HDP) (%) (%)
Krajina
Aug. Aug. Aug.
2014 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2014 2014
15 _ 18,9
Bulharsko -14 -0,8 1.2 (-12) 19 1.8 (183) 23,1 22,7 3,47 0,0/0,0
Chorvatsko 04 08 12 M 38 31 S0l 690 602 | 454 1123
' ' ‘(52 ' Agsyy O ' ' /2
Ceska republika 06 08 18 M a9 24 M0 a8 200 6066
608 18 gy WP R sy WA RS 4 o
, 08 _ 445 )
Déansko 04 1,0 1,6 -0.7) 1,2 2,7 (45,0) 43,5 449 1,63 0,1/0,2
, 22 _ 79,2 )
Madarsko 0,5 1,0 28 (-24) 29 2,8 (773) 80,3 79,5 541 54/6,2
. 22 _ 394
Litva 04 1,0 1,8 (-26) 2,1 1,6 (39.0) 418 414 3,36 0,0/0,0
, 43 . B 57,0 )
Polsko 04 11 19 (4.0) 57 29 (55.7) 49,2 50,0 4,07 38/24
23 _ 384 ]
Rumunsko 1,3 2,5 33 (22) 2,2 19 (379) 399 401 4,97 29/2,9
Svédsko 0,2 0,5 15 g -1,8 -0,8 0 416 404 2,11 -5,9/51
L ! ’ (_‘I I3) ! ! (38'6) ! ! ! ! 1
Spojené kralovstvo 19 19 20 28 S0 41 290 918 927 234 -44/47
' ' O (59 : A ' ' A4
Referen¢nd hodnota 1,7 1,8 24 3,0 3,0 3,0 60,0 60,0 60,0 4,6 +15 %

Zdroj: Eurostat, Eurdpska komisia, vlastné vypocty.

Pozndmka: Zelenou farbou st vyznacené hodnoty v stlade s plnenim daného kritéria. Udaje deficitu a dlhu verejnej sprdvy uvedené v zdtvorkdch su v novej
metodike ESA 2010. Hodnota volatility vymenného kurzu voci euru zodpovedd vykyvom 10-driového priemeru denného kurzu voci dlhodobému priemeru za
september 2012 aZ august 2014 (okrem Litvy a Ddnska, ktorych meny su zapojené do mechanizmu vymennych kurzov ERM Il a maju stanovenu centrdinu
paritu). Podmienkou plnenia kurzového kritéria je icastv ERM II.

*Kladné saldo bilancie verejnych financif Polska bude spdsobené jednorazovym prijmom z dévodu presunu Uspor z druhého piliera déchodkového systému do
sektora verejnych financif (v hodnote okolo 9 % HDP). Podla novej metodiky ESA 2010 uz nebudu tieto presuny vébec stcastou prijmov verejného rozpoctu.

Jedinou krajinou spomedzi krajin EU nepatria-
cich do eurozony, ktora bude v horizonte najbliz-
sfch dvoch rokov plnit pravdepodobne vietky
maastrichtské kritéria, bude Dansko. Istd Sancu
zaviest euro v roku 2017 alebo 2018 maju na za-
klade aktualnych informécii Bulharsko, Ceské re-
publika, Polsko a Svédsko, ak by sa koncom roka
2014 alebo v priebehu roka 2015 zapojili do me-
chanizmu vymennych kurzov.

ZAVER

Hlavné ukazovatele redlnej konvergencie nazna-
¢uju previddajice ciastocné znizovanie rozdie-
lov medzi krajinami EU. Relativne chudobnejsie
pobaltské krajiny sice vykazovali najvyssi rast, no
priemerna beta konvergencia EU bola velmi nizka.
V porovnani s dlhodobymi odhadmi absolutnej
i podmienenej konvergencie EU mozeme aktudl-
ne tempo dobiehania povazovat za zanedbatel-
né. To plati aj pre Slovensko. Relativna vykonnost
i relativna cenova hladina Slovenska stagnovali
na minuloro¢nych hodnotach. Slovensko si udr-
Zalo lepsi vyvoj produktivity, oZivenie trhu prace
na Slovensku, ale zaostdvalo za priemernym vy-
vojom v EU. Za predpokladu naplnenia odhadov
Komisie by mohlo Slovensko v roku 2015 opat

patrit medzi najdynamickejsie krajiny EU.V takom
pripade mézeme ocakévat aj Ciastocné oZivenie
dobiehania v oblasti vykonnosti a produktivity.

Odhliadnuc od vyvoja verejného dlhu, ukazo-
vatele nominalnej konvergencie vykazuju jedny
7 najlepsich, ak nie najlepsie hodnoty v histdrii.
Nizkoinflacné prostredie vyvolané nizkym dopy-
tom a zvysené tlaky na konsolidaciu verejnych fi-
nancif vytvorili podmienky na paralelné plnenie
inflacného a fiskalneho kritéria vo vacsine krajin
EU nepatriacich do eurozény a vo viacerych kra-
jindch eurozény (vratane Slovenska). Spomedzi
krajin EU nepatriacich do eurozény pini vietky
maastrichtské kritérid v sucasnosti iba Dansko
a Litva, ktora splnila aj dalsie podmienky a v ja-
nuari 2015 sa stane devatnastym ¢lenom euro-
zony.

Z pohladu oc¢akdvaného vyvoja ukazovatelov
nominalnej konvergencie maju v strednodobom
horizonte $ancu zaviest euro Bulharsko, Ceské re-
publika, Polsko a Svédsko. To by viak vyzadovalo
skory vstup do mechanizmu vymennych kur-
zov. Polské referendum ani politické vyhldsenia
v ostatnych troch spomenutych krajindch nena-
znacujy, Ze relativne rychle rozsirovanie eurozony
bude pokracovat.
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1 Priemernd nomindlna cena byvania
vzrdstlaz 830 €/m? v 1. Stvrtroku 2005
(jej doterajsie minimum) na 1549 €/
m?v 2. tvrtroku 2008 (jej doterajsie
maximum), pricom v 2. Stvrtroku
2014 kleslana 1211 €/m?. Prudky
ndrast cien byvania (nehnutelnosti),
ktory vzhladom na ekonomické
fundamenty nie je opodstatneny, sa
nazyva cenovou bublinou. Vzdpéti
preto dochddza ku korekcii, teda k
prepadu tychto cien (k prasknutiu
cenovej bubliny).

Modelovanie vyvoja ceny byvania

na Slovensku

Jdn Haluska, INFOSTAT Bratislava
Mikulas Cdr, Ndrodnd banka Slovenska

Trh s byvanim a cena byvania st v trhovej ekonomike vyznamnou sucastou transmisného me-
chanizmu. Porozumiet tomu, ako vyvoj v tomto segmente ekonomiky vplyva na jeho fungo-
vanie v nasich podmienkach, si vyzaduje identifikovat faktory, ktoré rozhodujicim spésobom
ovplyviujua vyvoj ceny byvania. Od toho sa totiz odvijaji aj moznosti progndézovania jej vyvoja,
¢omd v konecnom dbsledku priamy dopad na formovanie inflacnych ocakdvani. Zatial o vo
vyspelych trhovych ekonomikdch je problematika modelovania a progndzovania vyvoja ceny
byvania predmetom skiimania takmer 20 rokov, u nds je jej vyskum z objektivnych dévodov na
Uplnom zaciatku. Suvisi to so skutocnostou, Ze trh s byvanim md v SR relativne krdtku histdriu,
pretoZe sa zacal redine rozvijat az na prelome tisicroci. Navyse, tidaje o cene byvania, ktort NBS
Zistuje so Stvrtrocnou periodicitou, st k dispozicii az od roku 2005.

Uvop

Viyvoj priemernej nominalnej ceny byvania a prie-
mernej inflacie od roku 2004 je znazorneny na
grafoch 1a 2.V prvom pripade pomocou ich ba-
zickych indexov so zékladom priemerny Stvrtrok
2005 = 100, v druhom pripade vo forme ich me-
dziro¢nych relativnych zmien v percentach. Z gra-
fického zobrazenia je zrejmé, Ze vyvoj priemernej
nominalnej ceny byvania sa vyznacuje — narozdiel
od inflacie — zna¢nou volatilitou. V predkrizovom
obdobi priemerna cena byvania velmi dynamicky
rastla. Kriza v roku 2009 sposobila jej prudky po-
kles, ktory sa nasledne viditelne zmiernil, ale fak-
ticky pokracoval este aj v 1. polroku 2014." Avsak
priemerny medziro¢ny prirastok nominalnej
ceny byvania za obdobie od 1. Stvrtroka 2005 po
2. Stvrtrok 2014 bol prakticky rovnaky ako v pri-
pade inflacie, ktord v uvedenom obdobi sUstavne
rastla, s vynimkou 1. a 2. Stvrtroka 2014, ked bola
zaznamenana deflacia 0,1 %. Priemnerna nominal-

Graf 1 Bdzické indexy, priemer 2005 = 100
200 -
180
160 1
140
120

100 1

80

— Priemernd cena byvania, nominélna
— Inflacia, priemernd

Zdroj: NBS, SU SR.
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na cena byvania sa totiz v danom, takmer desat-
ro¢nom obdobi zvysovala v priemere 0 2,6 % ro¢-
ne, inflacia v priemere 0 2,7 % rocne.

Vyrazné zmeny vo vyvoji ceny byvania, pripo-
minajuce vznik a prasknutie cenovych bublin na
trhu nehnutelnosti, predstavuju v nasich pod-
mienkach novy jav. Vo vyspelych trhovych ekono-
mikéch, kde ma trh s byvanim podstatne dlhsiu
histériu, zvecnenu aj v pomerne dlhych ¢asovych
radoch vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie, nie
s bubliny na realitnom trhu vynimo¢nym javom,
naopak, cyklicky sa opakuju. V désledku toho sa
vyvoj ceny byvania stal uz pred dvoma desatro-
¢iami vyzvou, resp. motivaciou aj pre aplikovany
ekonometricky vyskum, v rdmci ktorého boli na
analytické a prognostické Ucely postupne vytvo-
rené rézne typy modelovych nastrojov [1, 2, 4, 6].
Ich $pecifikdcia obsahuje spravidla Styri aZ pat vy-
svetlujucich faktorov, ktoré by podla ekonomicke;
tedrie malimat rozhodujucivplyvnacenu byvania.

Graf 2 Medzirocné zmeny v %

40
30 4

204

— Priemernd cena byvania, nominalna
— Inflacia, priemerna

Zdroj: NBS, SUSR.
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Hoci tento vyskum ma za sebou uz zhruba dvad-
satro¢nu histériu, predikénd schopnost aj velmi
sofistikovanych modelovych nastrojov sa stéle
povazuje za malo uspokojivi, najma pokial ide
0 Uspesnost predpovedania vzniku spominanych
cenovych bublin na realithom trhu.

Ako sme uz uviedli, v SR je aplikovany ekono-
metricky vyskum vyvoja cien byvania z objektiv-
nych dévodov na zaciatku. Doteraz sa zameriaval
na skimanie priemernej redlnej ceny byvania,
v tretej Casti prispevku viak uvadzame aj vysledky
modelovania vyvoja priemernej nominalnej ceny
byvania. Tie v sulade s ocakavanim ukazujy, Ze jej
vyvojova tendencia je Statisticky vyznamne deter-
minovana tiez Uroviou celkovej inflcie (meranej
pomocou indexu spotrebitelskych cien — CPI).

Cielom prispevku je prezentovat poznatky
a praktické skusenosti ziskané pri pouZiti via-
cerych pristupov na hladanie vhodného ekono-
metrického modelu na zobrazenie doterajsieho
a na odhad dalSieho vyvoja priemernej ceny
byvania na Slovensku. Délezité informacie o vy-
rokovej schopnosti vytvoreného modelu sa vsak
daju ziskat aj prostrednictvom progndzy ex post
formou statickej a dynamickej simulécie, teda
v takom horizonte, za ktory je skutocny vyvoj
vietkych premennych modelu uz znamy.

VYSLEDKY MODELOVANIA VYVOJA REALNEJ
CENY BYVANIA V SR

Doterajsie pokusy o modelovanie vyvoja priemer-
nej ceny byvania v podmienkach Slovenska boli
objektivne limitované predovsetkym turbulent-
nym vyvojom ceny byvania v relativne kratkom
¢asovom Useku. Najst vhodnu kombindciu fakto-
rov, ktoré dokazu spolahlivo vysvetlit prudké zme-
ny v doterajSom vyvoji priemernej ceny byvania
a odhadnut spravny trend vyvoja aspon v stred-
nodobom horizonte, je v nasich podmienkach
stale ndro¢na Uloha.

Prvy pokus o aplikéciu modelového pristupu na
analyzu a prognoézovanie vyvoja cien nehnutel-
nosti na byvanie v podmienkach SR sa uskuto¢nil
v roku 2010 (pre potreby NBS).? Bolo to v obdob,
ked o vyvoji cien byvania bol k dispozicii velmi
kratky casovy rad, ktory navyse koncil tesne po
vyvrcholeni realitného boomu. Na zéklade Stvrt-
ro¢nych casovych radov s 19 pozorovaniami,
ktoré pokryvali obdobie od 1. stvrtroka 2005 po
3. Stvrtrok 2009, boli testované viaceré hypotézy
s cielom vytvorit model s mechanizmom korekcie
chyby na zobrazenie vyvoja priemernej reédlnej
ceny byvania.

Priemerna realna cena byvania bola odvodena
ako pomer priemernej nominalnej ceny byvania
a priemernej jadrovej infldcie v ramci HICP. Ako
hlavné determinanty jej vyvoja sa pri testovani
hypotéz pouzili nasledujice vysvetlujice pre-
menné: redlny disponibilny prijem domacnosti,
redlna Urokova sadzba novych dverov domacnos-
tiam poskytnutych na byvanie, pocet obyvatelov
vo veku 25 az 40 rokov a celkovy pocet rozostava-
nych a dokoncenych bytov. Prvé tri vysvetlujluce
premenné aproximuju vplyv dopytovych fakto-

rov, Stvrtd vysvetlujuca premenna vyjadruje vplyv

ponuky na vyvoj ceny byvania.

Na odhad parametrov vysvetlujucich premen-
nych sa pouzila metéda najmensich Stvorcov.
Ukdzalo sa v3ak, Ze vytvorit modelovy nastroj na
bédze konceptu kointegracie, teda s fungujucim
mechanizmom korekcie chyby, bol v danom ob-
dobi prilis ambiciézny ciel. Dokonca sa nepoda-
rilo identifikovat ani dlhodoby rovnovazny vztah.
Parametre niektorych klucovych vysvetlujucich
premennych neboli Statisticky vyznamné, a na-
vyse, tie parametre, ktoré sa javili ako Statisticky
vyznamné, boli zna¢ne nestabilné. Inymi slovami,
aj pri minimalnej zmene poctu pozorovani mali
tendenciu vyrazne sa menit [5]. Ziskané poznatky
potvrdili potrebu pokracovat v expertnych od-
hadoch vyvoja ceny byvania na dalsie obdobia.
Vznikla viak délezitd poznatkova baza, na ktoru
bolo moZne nadviazat pri dalsich pokusoch o vy-
uzitie modelového pristupu pri analyzovani vyvo-
ja ceny byvania s urcitym ¢asovym posunom.

Daldia aplikdcia modelového pristupu na ana-
lyzu vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie v pod-
mienkach SR bola zaznamenand aZ s odstupom
styroch rokov. Zaciatkom roku 2014 prezento-
vali autori tohto prispevku vysledky konstrukcie
modelu s korekénym ¢lenom, ktory zobrazuje
vyvoj priemernej redlnej ceny byvania v SR [3].
V tomto pripade bol jej vyvoj odvodeny ako po-
mer priemernej nominalnej ceny byvania (PCNB)
a priemernej inflacie (CPI). Parametre modelu boli
kvantifikované metddou najmensich Stvorcov
na zéklade origindlnych (teda sezbnne neociste-
nych) Stvrtro¢nych ¢asovych radov relevantnych
premennych (v kombindcii so sezonnymi pre-
mennymi - seasonal dummies) za obdobie od
1. Stvrtroka 2005 po 3. Stvrtrok 2013, t.j. z 35 Stvrt-
ro¢nych pozorovani.

Wchodiskom pre modelovanie bola hypotéza,
Ze vyvojova tendencia priemernej redlnej ceny by-
vania (PCNB/CPI) je primarne determinovana do-
pytom na trhu nehnutelnosti, ktory je generovany
vplyvom troch hlavnych faktorov, konkrétne:

e redlnymi disponibilnymi prijmami obyvatelstva,
ktoré su odvodené ako pomer nominalnych
disponibilnych prijmov obyvatelstva a priemer-
nej inflacie,

¢ redlnymi Uvermi na byvanie poskytnutymi do-
macnostiam, ktoré su odvodené ako pomer
nominalnej hodnoty tychto Uverov a priemer-
nej inflacie,

® poctom obyvatelstva vo veku 25 az 39 rokoy,
ktory je vyjadreny v pomere k celkovému poctu
obyvatelstva SR.

Metodologicky pristup k modelovaniu zaloze-
ny na koncepte kointegracie ukazal, ze vyvoj prie-
mernej redlnej ceny byvania je potrebné skumat
v SirSom makroekonomickom kontexte, teda nie-
len z hladiska vplyvu dopytovych faktorov. Inymi
slovami, pocet vysvetlujucich faktorov bolo po-
trebné rozsirit, lebo len na zéklade danych troch
dopytovych faktorov nebolo mozné najst dlho-
doby rovnovéazny vztah, teda odhadnut hladany
kointegracny vektor.

2 Blizsie pozri http//www.nbs.sk/_img/

Documents/PUBL IK/MU/ceny._
nehnut_prog.pdf).
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3 Vplyv &asového trendu a nomindl-
neho vymenného kurzu SKK/EUR
na vyvoj redlnej ceny byvania sa
prejavil ako statisticky vyznamny
azod 2. stvrtroka 2007. Nomindlny
vymenny kurzmd od 1. Stvrtroka
2009 hodnotu, ktord zodpovedd
stanovenému konverznému kurzu.

4 Z priestorovych dévodov nie je moz-
né vysledky ich odhadu prezentovat
v rdmci tohto prispevku. Autori
prispevku ich viak zdujemcom mézu
kedykolvek poskytnut.

5 Pristatickej simulacnej aplikdcii ex
post sa pre ¢asovo posunutt endo-
génnu premennd, ktord je jednou
z vysvetlujucich premennych mode-
lu, pouzivaju jej skutocné hodnoty,
zatial ¢o pri dynamickej simulacnej
aplikdcii jej modelom vypocitané
hodnoty.

6 Tento koeficient nadoblida hodnoty
od nuly po jednotku, pricom nula
znamend dokonaly sulad (perfect fit)
skuto¢nych a simulovanych hodnét
endogénnej premennej.

7 Parameter korek¢ného clena je vyso-
ky (A =-0,82), o znamend, Ze rych-
lost ndvratu na trajektdriu dlhodobej
rovnovdhy je vysokd. Na porovnanie
mozno dodat, Ze v modeli pre redinu
cenu byvania je rychlost ndvratu
na trajektériu dlhodobej rovnovdhy
nizsia (parameter korekcného ¢lena
A=-0,62).

Na zaklade vysledkov testovania bol okruh vy-
svetlujucich faktorov rozsireny o vplyv nominal-
neho vymenného kurzu SKK/EUR, nerovnovahy
na trhu prace a ekonomickej klimy. Urover ne-
rovnovéhy na trhu prace je reprezentovana prie-
mernym poctom nezamestnanych oséb registro-
vanych na uradoch prace, ekonomickd klima je
vyjadrend indikatorom ekonomického sentimen-
tu. Navyse, Statisticky vyznamnym vysvetlujucim
faktorom v dlhodobom rovnovéznom vztahu je
aj ¢asovy trend (TIME). Vzhladom na to, Ze para-
meter ¢asového trendu ma zaporné znamienko,
mozno predpokladat, Ze aproximuje najma vplyv
globélnej finan¢nej a hospodarskej krizy, ktord
dominantne prispela k obratu vyvojovej tenden-
cie ceny byvania smerom k poklesu.?

Vytvoreny modelovy vztah s korekénym ¢lenom
vyjadruje vyvoj kratkodobych relativnych zmien
priemernej redlnej ceny byvania v analyzovanom
obdobi. Zo $pecifikacie jeho konecného tvaru vy-
plyva, Ze jej medzistvrtrocné relativne zmeny za-
visia Statisticky vyznamne od medzistvrtro¢nych
relativnych zmien vsetkych troch vysvetlujucich
faktorov dopytového charakteru, ako aj od me-
dzistvrtro¢nych relativnych zmien poctu regis-
trovanych nezamestnanych osob. Kratkodobé
relativne zmeny priemernej redlnej ceny byvania
su vsak statisticky vyznamne determinované aj
vplyvom zotrvac¢nosti v ich vyvoji a ovplyviiuje ich
aj korekeny ¢len. To znameng, Ze mechanizmus na
korekciu chyby, t. j. odklonu od trajektérie dlho-
dobej rovnovahy, sa ukazal ako funkeny.

Zaverom tejto casti mozno dodat, Ze model
s korekénym ¢lenom pre redlnu cenu byvania
s danou Specifikdciou vysvetlujucich premen-
nych je dostato¢ne robustny. Ak sa totiz povodne
analyzované obdobie (1. Stvrtrok 2005 azZ 3. Stvrt-
rok 2013) postupne predlzuje o 1 az 3 Stvrtroky,
ktoré medzitym pribudli, model si zachovdva
Uplne identickd podobu. Uplne identickd podo-
bu si viak zachovava aj v pripade, ak sa pévodne
analyzované obdobie postupne o 1 aZ 3 Stvrtroky
skracuje. Inymi slovami, parametre vsetkych jeho
vysvetlujucich premennych zostdvaju napriek
meniacej sa dizke analyzovaného obdobia stale
Statisticky vyznamné. Navyse, vyrazne sa neme-
nia, t.j. vyznacuju sa vysokou mierou stability.*

Vplyvom meniacej sa dlzky analyzovaného ob-
dobia sa vyraznejsie nemeni ani vyrokova schop-
nost modelu. V pripade, Ze sa analyzuje obdobie
od 1. stvrtroka 2005 po 4. $tvrtrok 2012, model vy-
svetluje 87,3 % rozptylu vo vyvoji zavisle premen-
nej. Ak sa analyzované obdobie rozsiri o zostava-
jucich Sest Stvrtrokov, ktoré su dnes k dispozicii,
model vysvetluje 85,4 % rozptylu vo vyvoji zavisle
premennej. Zlozky ¢asového radu rezidui, ktory
vyplyva z modelu v tvare ECM (Error Correction
Model), odhadnutého za obdobie od 1. stvrtroka
2005 po 2. Stvrtrok 2014, maju normalne rozde-
lenie a nie su vzajomne autokorelované. Okrem
toho mozno konstatovat, Ze skuto¢ny a mode-
lom simulovany vyvoj ex post priemernej redlnej
ceny byvania v danom obdobi vykazuju vysoku
mieru podobnosti. Hodnota MAPE (Mean Absolute
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Percentage Error) pre vysledky statickej simulacie
predstavuje 0,957 %, pre vysledky dynamickej
simulacie 1,262 %. Theilov koeficient nesuladu
(Theil Inequality Coefficient) je velmi blizko k nule,
a to pre vysledky statickej aj dynamickej simulacie
(0,0062 a 0,0082).5

VYSLEDKY MODELOVANIA VYVOJA
NOMINALNEJ CENY BYVANIA V SR
Vychodiskom pre modelovanie bola hypotéza,
7e vyvoj priemernej nomindlnej ceny byvania
(PCNB) je z vecného hladiska determinovany tym
istym suborom vysvetlujucich faktorov ako prie-
merna redlna cena byvania. Samozrejme s tym
rozdielom, Ze disponibilné prijmy obyvatelstva
a Uvery poskytnuté domdcnostiam na byvanie
sU v tomto pripade vyjadrené v nominalnej hod-
note. Zaroven sa predpoklada, Zze okrem daného
suboru vysvetlujucich faktorov ma na nominalnu
cenu byvania Statisticky vyznamny vplyv aj infla-
cia (merana pomocou CPI).

Vysledky odhadu dlhodobého rovnovédzneho
vztahu aj modelu v tvare ECM ziskané na zékla-
de Udajov za obdobie od 1. Stvrtroka 2005 po
2. Stvrtrok 2014 takto modifikovanu hypotézu po-
tvrdili. Pokial ide o inflaciu, moZno konstatovat, Ze
jej vplyv na vyvoj nomindlnej ceny byvania je Sta-
tisticky vyznamny z dlhodobého aj kratkodobého
hladiska. Z vysledkov odhadu vyplyva, Ze dlhodo-
bd a kratkodoba elasticita nominalnej ceny byva-
nia na vplyv inflacie je prakticky rovnaké a velmi
blizka jednotke (0,979 a 0,949). To znameng, Ze
ak sa (priemernd) inflacia zvysi/znizi o 1 %, (prie-
mernd) nomindlna cena byvania sa zvysi, resp.
zniZi tieZ priblizne o 1 % (ceteris paribus). Uvedené
odhady elasticit zodpovedaju skuto¢nosti, kedze
inflacia a nominélna cena byvania sa v danom ob-
dobi zvysovali v priemere takmer rovnako. Vyro-
kové schopnost dlhodobého rovnovézneho vzta-
hu a modelu ECM je zobrazena v grafoch 3 a 4.

70 $pecifikacie kone¢ného tvaru modelu s ko-
rekénym ¢lenom vyplyva, Ze kratkodobé relativ-
ne zmeny priemernej nominalnej ceny byvania
v analyzovanom obdobi zavisia Statisticky vy-
znamne od medziStvrtro¢nych relativnych zmien
vietkych troch vysvetlujucich faktorov dopytové-
ho charakteru, od medzistvrtrocnych relativnych
zmien poctu registrovanych nezamestnanych
0s0b, ako aj od medzistvrtrocnych relativnych
zmien indikatora ekonomického sentimentu.
Kratkodobé relativne zmeny priemernej nomi-
nalnej ceny byvania su okrem toho Statisticky vy-
znamne determinované aj vplyvom zotrvacnosti
v ich vyvoji a ovplyvnuje ich aj korekény clen.
Mechanizmus na korekciu chyby, t. j. odklonu od
trajektorie dlhodobej rovnovéhy je teda funkeny
aj v tomto pripade.’

Model s korekénym ¢lenom pre nominalnu
cenu byvania je tiez dostatocne robustny. Ak sa
analyzované obdobie (1. Stvrtrok 2005 az 2. Stvrt-
rok 2014) postupne skracuje o 1 az 6 stvrtrokov,
model si zachovéva Uplne identickl podobu.
Parametre vietkych jeho vysvetlujlcich premen-
nych zostavaju stéle Statisticky vyznamné a vy-
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Graf 3 Zndzornenie vyrokovej schopnosti dlho-
dobého rovnovdzneho vztahu
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Zdroj: NBS, INFOSTAT.

razne sa nemenia, t. j. vyznacuju sa tiez vysokou
mierou stability.

Vplyvom meniacej sa dlzky analyzovaného ob-
dobia sa vyrokovéd schopnost modelu meni len
minimalne. Pri analyze obdobia od 1. Stvrtroka
2005 po 4. stvrtrok 2012 model vysvetluje 90,5 %
rozptylu vo vyvoji relativnych zmien nominalnej
ceny byvania a ak sa analyzované obdobie roz-
siri o zostavajucich 6 Stvrtrokov, ktoré su dnes
k dispozicii, model vysvetluje 90,3 % rozptylu vo
vyvoji zavisle premennej. Zlozky ¢asového radu
reziduf, ktory vyplyva z modelu v tvare ECM (od-
hadnutého za obdobie od 1. Stvrtroka 2005 po
2. 5tvrtrok 2014), maju normalne rozdelenie a nie
s vzajomne autokorelované. Aj v tomto pripade
vykazuje skutocny a modelom simulovany vyvoj
ex post priemernej nominalnej ceny byvania vy-
sokd mieru podobnosti. Hodnota MAPE pre vy-
sledky statickej simuldcie predstavuje 0,791 %, pre
vysledky dynamickej simulacie 0,840 %. Theilov
koeficient nestladu je tiez velmi blizko k nule pre
vysledky statickej aj dynamickej simuldcie (0,0052
a 0,0057).

Vdcsia miera nepresnosti vysledkov dynamic-
kej simuldcie, ktord sa ukdzala pri aplikacii obi-
dvoch modelov ex post, neprekvapuje. Naopak,
je v sulade s ocakdvanim, pretoze pre ¢asovo
posunuty endogénnu premennd, ktord je tiez
vysvetlujucou premennou modelu, sa pouzivaju
(je)) modelom vypocitané hodnoty. KedZe vy-
pocitané hodnoty sa od jej skutoc¢nych hodnot

Graf 4 Zndzornenie vyrokovej schopnosti modelu
ECM
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v jednotlivych stvrtrokoch analyzovaného obdo-
bia viac alebo menej odliduju, zakonite zvysuju
mieru nepresnosti vysledkov dynamickej simu-
lacie oproti vysledkom statickej simulacie, pri
ktorej ¢asovo posunutd endogénna premennd
nadobuda (jej) skuto¢né hodnoty. To vysvetluje,
preco je miera nepresnosti vysledkov statickej
simuldcie modelov mensia.

VYSLEDKY SIMULACNEJ PROGNOZY EX
POST VYVOJA NOMINALNEJ CENY BYVANIA
v SR

Vysledky overenia vyrokovej schopnosti a robust-
nost modelov s korekénym ¢lenom pre priemer-
nu redlnu, resp. nomindlnu cenu byvania boli
motivaciou na ich prognosticku aplikaciu ex post.
Obidva modely, ktorych parametre su odhadnuté
7 ¢asovych radov za obdobie 1. Stvrtroka 2005 a2
4. Stvrtroka 2012, mozno vyuZit na prognosticku
aplikaciu ex post s horizontom 1. Stvrtroka 2013
az 2. Stvrtroka 2014.V uvedenom horizonte prog-
nozy je totiz skutocny vyvoj vietkych premen-
nych obidvoch modelov zndmy, preto mozno
prognosticky aplikaciu ex post vykonat formou
statickej aj dynamickej simulacie. Ich vysledky su
uvedené v tab. 1a2.

Vysledky simulacnych aplikdcif modelu s korek¢-
nym ¢lenom pre redlnu cenu byvania su v tab. 1
uvedené po prepocte z redlnej ceny byvania na
nominalnu cenu byvania, teda po vyluceni vplyvu
inflacie. MoZno konstatovat, ze vysledky statickej

Tab. 1 Priemernd nomindlna cena byvania v €/m? (prepocitand z redlinej ceny)

1Q 2013 2Q2013 3Q2013 4Q 2013 1Q2014 2Q2014
PCNB 1240 1230 1220 1215 1221 1211
PCNBss 1245 1244 1239 1230 1237 1242
PCNBds 1236 1244 1249 1243 1247 1250

Zdroj Udajov: NBS, INFOSTAT.

Pozndmka: PCNBss — statickd simuldcia; PCNBds — dynamickd simuldcia.
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Tab. 2 Priemernd nomindlna cena byvania v €/m’
1Q2013 2Q 2013 3Q 2013 4Q 2013 1Q2014 2Q2014
PCNB 1240 1230 1220 1215 1221 1211
PCNBss 1250 1234 1235 1222 1223 1206
PCNBds 1249 1238 1237 1227 1224 1205

Zdroj udajov: NBS, INFOSTAT.

Pozndmka: PCNBss — statickd simuldcia; PCNBds — dynamickd simuldcia.

i dynamickej simulécie ziskané tymto modelom
skutocnu cenu byvania nadhodnocujd. Navyse,
s predlZzovanim horizontu progndzy ma miera
nadhodnotenia skutocnej ceny byvania tenden-
Ciu postupne narastat v obidvoch simuldciach, ale
miera nadhodnotenia je v statickej simulacii nizsia
ako v dynamickej simulacii.

Vysledky simulagnych aplikécii modelu s ko-
rek¢nym ¢lenom pre nomindinu cenu byvania
uvedené v tab. 2 skuto¢nu cenu byvania sice tiez
nadhodnocuju, ale podstatne menej ako v pred-
chéadzajucom pripade. Na konci horizontu prog-
ndzy, teda v 2. Stvrtroku 2014, vdak skutocnu cenu
byvania naopak zhodne podhodnocujy, pricom
miera podhodnotenia je v statickej simulacii mier-
ne nizsia ako v dynamickej simuldcii.

Z uvedenych vysledkov vyplyva, 7e s pomerne
citlivé aj na minimalne zmeny specifikacie ekono-
metrického modelu. Preto vyber vysvetlujucich
premennych a kone¢na podoba modelu, ktory
dokdaze nielen spolahlivo zobrazit doterajsi vyvoj
priemernej ceny byvania, ale aj odhadnut jej dalsi
vyvoj s akceptovatelnou mierou nepresnosti, si
vyzaduje daldie testovanie prezentovanych mo-
delov.

ZAVER

Vysledky ziskané pomocou kointegracnej analyzy
a modelovania naznacuju, Ze Statisticky vyznam-
nymi determinantmi vyvoja cien nehnutelnostf
na byvanie u nas boli v doterajsom obdobi predo-
vsetkym disponibilné prijmy obyvatelstva, objem
novych Uverov na byvanie, Uroven inflacie, podiel
obyvatelstva vo veku 25 a7 39 rokov na celkovom
pocte obyvatelov, ale aj pocet (evidovanych) ne-
zamestnanych a celkovy ekonomicky sentiment.

ro¢nik 22, 9/2014
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Z grafov 3 a 4 vyplyva, Ze tieto faktory dokazu
pomerne dobre vysvetlit nielen dlhodoby trend
vyvoja priemernej ceny byvania, ale aj jej krat-
kodobu dynamiku. Obidva modely s korekénym
¢lenom sa totiz dokézali vysporiadat tak s vyraz-
nymi zmenami vyvoja priemernej ceny byvania
v obdobf realitného boomu, ako aj s jej poklesom
v dosledku globalnej financnej a hospodarskej
krizy.V obidvoch pripadoch k tomu prispel vyraz-
nym sposobom vplyv korekéného ¢lena, ktorého
parameter zabezpecuje pomerne rychly navrat
modelovanej ceny byvania k jej rovnovéZznemu
stavu (po predchéddzajuicom vychyleni).

Vysledky overenia vyrokovej schopnosti i prog-
nostickych aplikdcii ex post ukdzali, Ze model
s korekénym ¢lenom pre nomindlnu cenu byva-
nia ma schopnost generovat skuto¢ny vyvoj ceny
byvania s mensou mierou nepresnosti ako model
s korekénym ¢lenom pre redlnu cenu byvania. Na-
priek tomu, Ze ide o prijatelnu mieru nepresnosti,
jeho pripadné systematické vyuzivanie v praxi na
Ucely progndzovania si bude, samozrejme, vyza-
dovat este dalsie testovanie. (Spdsob konstrukcie
modelu umoznuje, aby jeho $pecifikécia bola ve-
rifikovana kontinuélne, teda po uplynuti kazdého
stvrtroka.) Autori prispevku su totiz presvedcent,
Ze uvazovat o vyuZiti ekonometrického modelu
na prognoézovanie vyvoja lubovolnych premen-
nych by sa malo aZ po primeranom otestovani
jeho robustnosti a celkovej vypovedacej schop-
nosti v dlhsom ¢asovom Useku. V tejto suvislos-
ti je dolezité pripomentt, Zze pri prognostickych
aplikaciach ex post boli vyuzité skuto¢né hodnoty
vysvetlujucich premennych v horizonte progné-
zy, ¢o je vyhoda, ktord pri prognostickych aplikaci-
ach ex ante neexistuje.
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Nahrada nemajetkovej ujmy
a povinné zmluvne poistenie vo
svetle rozsudku Sudneho dvora EU

VO veci Haasova

Imrich Fekete
Slovenska kanceldria poistovatelov

Prispevok sa zaoberd otdzkami nemajetkovej ujmy. Na tcely tohto prispevku budeme pod
pojmom nemajetkovd ujma rozumiet psychicku ujmu, resp. traumu, ktord utrpia najblizsi
pribuzni obete dopravnej nehody ako tretie osoby tym, Ze v désledku prevddzky motorového
vozidla prisla o zivot ich blizka osoba. Svojim spésobom ide o zdsah do osobnostnych

prdv, konkrétne o zdsah do prdva tretej osoby na ochranu sukromia, ktoré je chrdnené
vzmysle § 11 Obcianskeho zdkonnika. Prispevok je rozdeleny na styri Casti. V prvej casti
poukdZeme na skutkovy stav v rozsudku Stidneho dvora EU vo veci Haasovd (C-22/12), ktory
riesil problém nemajetkovej ujmy. V druhej casti urobime prdvny rozbor tohto rozsudku

v konfrontdcii s prislusnymi smernicami EU a ¢iastocne aj s platnou prdvnou dpravou.
Vtretej casti sa budeme venovat prdvnej Gprave nemajetkovej ujmy v niektorych eurépskych
Stdtoch a na zdver sa pokusime nacrtnut niekolko tvah de lege ferenda.

SKUTKOVA STRANKA KAUZY HAASOVA
VERZUS PETRiK/HOLINGOVA

Pripadu Haasova verzus Petrik/Holingova pred-
chadzali nespocetné pokusy pozostalych a ich
advokatov dostat sa k nahrade $kody z povinného
zmluvného poistenia. Vseobecné sudy tieto naro-
ky sporadicky uznali v rozumnej vyske, ale proti
priamemu povodcovi zadsahu, t. j. osobe, ktord
bola zéroven trestne stihana za usmrtenie posko-
denej osoby. Uvedené Zaloby sa opierali o znenie
§ 13 ods. 2 Obcianskeho zékonnika, ktoré od roku
1990 umoznuje prisudit dotknutej osobe relutar-
nu ndhradu za nemajetkovu ujmu spésobenu zé-
sahom do osobnostnych prav.

Pokial' ide o chronolégiu kauzy Haasova verzus
Petrik/Holingova, ta sa zacala odvijat 7. 8. 2008,
ked na Uzemi CR dodlo k smrtelnej dopravne;
nehode. U¢astnikmi stretu bolo nakladné moto-
rové vozidlo evidované v CR a osobné motorové
vozidlo evidované v SR. V slovenskom osobnom
automobile zomrel spolujazdec, slovensky ob¢an.
Po zomrelom zostala vdova a dve deti.

PretoZe islo o smrtelnd dopravnd nehodu,
vodi¢ slovenského motorového vozidla bol
odsudeny na Slovensku za trestny ¢in nedmy-
selného zabitia. Vdova a deti dostali medzitym
odskodnenie z poistky ceského motorového
vozidla. Vzhladom na to, ze k nehode doslo na
uzemi CR, vychéadzala ¢eské poistovia pri tom-
to odskodneni z Haagskeho dohovoru o prave
pouzitelnom na dopravné nehody (SR i CR su
signatarmi) a vyplatila pozostalym odskodnenie
vzmysle vtedy platného ustanovenia § 444 ods. 3
¢eského obcianskeho zédkonnika (vdova a dve
deti, kazdy po 240 000 K¢).

Pozostali po zomrelom nasledne zazalovali na
okresnom sude vo Vranove nad Toplou nielen
slovenského vodica, ktory bol trestne stihany, ale
i majitelku osobného vozidla (ako prevadzatela
motorového vozidla v zmysle § 427 Obcianskeho
zakonnika), v ktorom zomrel poskodeny. Okres-
ny sud priznal pozostalym este dalsie odskodné
v sume 15 000 €, pricom zalobu proti poistovni
zamietol. Pozostali po zomrelej osobe sa proti to-
muto rozsudku odvolali na Krajsky sud v PreSove.

Krajsky sud v PreSove sa nésledne obrétil v roku
2012 na Sudny dvor EU s prejudicialnou otazkou,
¢i,¢lanok 3 ods. 1 smernice ¢. 72/166 EHS a ¢la-
nok 1 prvy odsek smernice ¢. 90/232/EHS sa maju
vykladat v tom zmysle, Ze povinné poistenie zod-
povednosti za Skodu spdsobent prevadzkou mo-
torového vozidla mé pokryvat aj ndhradu nema-
jetkovej ujmy spoésobenej blizkym osobam obeti
usmrtenych pri dopravnej nehode.”

Aké je teda znenie ¢lankov dotknutych smernic,
ktoré citoval krajsky sud v prejudicidlnej otazke?
Cl.3 ods. 1 smernice ¢. 72/166 EHS ma toto znenie:
,Kazdy clensky Stat prijme v sulade s ¢lankom 4
vietky primerané opatrenia, aby zabezpecil, Ze
zodpovednost za skodu spdsobenu prevadzkou
vozidiel obvykle sa nachadzajucich na jeho Uzem
je pokryté poistenim.Rozsah krytia zodpovednosti
a podmienky tohto krytia sa urcia na zaklade tych-
to opatren(” Podla ¢l. T ods. 1 smernice ¢. 90/232/
EHS .. poistenie uvedené v ¢l. 3 ods. T smernice
¢. 72/166/EHS bude pokryvat zodpovednost za
osobné skody, spdsobené vsetkym cestujucim
okrem vodica, vyplyvajuce z pouzivania vozidla”

Kanceldria zastupcu SR pred studmi EU vo svo-
jom stanovisku vo veci prejudicidlneho konania
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C-22/12 (€. 00178/0s/2012/AC z 29. marca 2012)
skonstatovala, ze SR v celom rozsahu a miestami
aj nad rdmec eurdpskeho prava transponovala
v3etky smernice ES/EU, ktoré sa tykaju povinného
zmluvného poistenia. Na zaver kanceléria uviedla:
,Pravny ramec EU tykajuci sa poistenia zodpoved-
nosti za Skodu spésobenu prevadzkou motoro-
vych vozidiel sa ma vykladat tak, ze nevyzaduje,
aby rozsah poistného krytia zahfnal aj nahradu
nemajetkovej ujmy, ktord utrpeli pozostali po
obeti dopravnej nehody v désledku zasahu do
ich osobnostnych prav.

Rozsubok SUDNEHO DVORA EU vo VECI
HaAsovA verzus PeTRik/HOLINGOVA

Na zéklade vys3sie uvedenej prejudicidlnej otazky
prijal Sudny dvor EU dna 24. 10. 2013 vo veci Ka-
tarina Haasova/Rastislav Petrik, Blanka Holingova,
sp.zn. C-22/12, nizSie uvedeny rozsudok, v ktorom
sme zamerne zvyraznili podstatné casti.

,Clanok 3 ods. 1 smernice Rady 72/166/EHS z 24.
aprila 1972.., ¢ldnok 1 ods. 1 a 2 druhej smernice
Rady 84/5/EHS z 30. decembra 1983 [..] zmene-
nej a doplnenej smernicou 2005/14/ES a ¢lanok 1
prvy odsek tretej smernice Rady 90/232/EHS zo
14. mdja 1990 [..] sa maju vykladat v tom zmys-
le, Ze povinné poistenie zodpovednosti za skodu
spdsobent prevadzkou motorového vozidla ma
pokryvat aj nédhradu nemajetkovej ujmy spdsobe-
nej blizkym osobam obetf usmrtenych pri doprav-
nej nehode, ak jej ndhradu na zaklade zodpoved-
nosti poisteného za skodu upravuje vnutrostatne
pravo uplatnitelné v spore vo veci samej

Z uvedeného rozsudku vyplyva, Ze Stdny dvor
EU podmienuije poistné krytie vo vztahu k blizkym
osobam zomrelého existenciou vnutrostatneho
prava, ktoré upravuje zodpovednost za Skodu.
Na zdklade toho a z podstaty fungovania poiste-
nia zodpovednosti mozno vyvodit, ze pri tomto
druhu poistenia dochddza k vzajomnému stretu
dvoch pravnych vztahov:

a) zakladného zodpovednostného vztahu medzi

skodcom a poskodenym a
b)nadstavbového pravneho vztahu medzi poiste-

nym skodcom a poistoviou.

K pismenu a):V zékladnom zodpovednostnom
vztahu sa riesi to, kto a za akych podmienok zod-
poveda za skodu, a komu a v akom rozsahu sa ma
nahrada $kody vyplatit. Z uvedeného rozsudku
vyplyva, Ze Uprava tejto otdzky je vecou clenské-
ho $tatu EU.V pomeroch SR to znamené, Ze pod-
mienky zodpovednosti prevadzkovatela motoro-
vého vozidla upravujd ustanovenia § 427 az 431
Obcianskeho zékonnika a Ze vodi¢ zodpoveda
podla § 420 Obcianskeho zékonnika, t. j. podla za-
sad vseobecnej zodpovednosti za skodu. Rozsah
a sposob nédhrady $kody upravuju ustanovenia
§ 442 az 449a Obcianskeho zakonnika.

K pismenu b): V nadstavbovom poistnom vzta-
hu sa rieSi otazka naroku poisteného voci po-
istovni, aby tato za neho nahradila skodu, ktoru
sposobil, ako aj to, za akych podmienok a v akom
rozsahu sa ma poskytnut poistné plnenie — nie
viak poistenému, ale tretej osobe, t. j. poskodené-
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mu. Do tohto pradvneho pomeru zasahuje eurdp-

ske préavo, a to v oblasti poistenia zodpovednosti

motorovych vozidiel prostrednictvom tzv. moto-
rovych smernic. Rozsah poistného krytia upravuju

v nadvaznosti na tieto smernice ustanovenia § 4, 5

a 7 zakona ¢.381/2001 Z. z.

Z0 smernic vyplyva, Ze rieSia predovietkym
a zésadne iba nadstavbovy vztah, t. j. ukladaju
Clenskym Statom, aby prijali také opatrenia, aby
z poistného krytia neboli vyluc¢ené naroky posko-
denych, ktoré im prizndva vo vztahu ku $kodcom
v zdkladnom zodpovednostnom vztahu pravo
¢lenského $tatu. Inymi slovami, nie je pripustné,
aby pravna Uprava povinného zmluvného poiste-
nia obsahovala Upravu, ktord by zuzovala naroky
poskodenych, ktoré im prizndva odskodrovacie
pravo clenského statu v tzv. zékladnom odskod-
novacom pomere.

VSR pravnu Upravu nahrady skody vo vztahu ku
skoddm, ku ktorym dochédza v cestnej premévke,
obsahuju ustanovenia Siestej ¢asti Obcianskeho
zdkonnika. Na tieto ustanovenia odkazuje, pokial
ide o rozsah poistného krytia, ustanovenie § 4
ods. 2 zakona ¢. 381/2001 Z. z. Citované ustano-
venie nevylucuje z poistného krytia Ziadny narok
poskodeného na ndhradu skody, ktory je uvedeny
v $iestej casti Obcianskeho zakonnika.

Na zaklade toho mozno z vyssieho uvedeného
rozsudku Sudneho dvora EU vyvodit tieto pred-
bezné zavery:

1. ndhrada nemajetkovej ujmy pozostalych po
obeti dopravnej nehody, v SR ako sucast ochra-
ny osobnostnych prav, nie je predmetom Upra-
vy eurépskeho prava, pretoze tato problemati-
ka spada v zmysle zakladatelskych dokumentov
EU do pravomoci ¢lenského statu; harmoniza-
cia pravnych Uprav sa netyka spésobu a rozsa-
hu ndhrady skody;

2. harmonizécia pravnych Uprav v predmetnej ob-
lasti sa tyka iba rozsahu poistného krytia v tom
zmysle, Ze z poistného krytia nemozno vylu-
Covat ¢i redukovat také naroky poskodenych,
ktoré im vyplyvaju z narodnej pravnej Upravy
zodpovednosti za Skodu;

3.v nadvdznosti na vyssie uvedené Sudny dvor
EU vo vyroku svojho rozsudku zamerne neu-
viedol, Ze povinné zmluvné poistenie kryje” aj
naroky pozostalych, ale iba to, Ze toto poistenie
,ma pokryvat” aj ndhradu nemajetkovej ujmy
sposobenej blizkym osobam, ktoré boli usmr-
tené pri dopravnej nehode, ak jej ndhradu na
zaklade zodpovednosti poisteného za Skodu
upravuje vnutroStatne pravo;

4. narodnu Upravu narokov poskodenych na na-
hradu skody upravuje Siesta cast Obcianskeho
zékonnika, a to konkrétne pod margindlnou
rubrikou Spésob a rozsah ndhrady (§ 442 a nasl.
Obcianskeho zakonnika); narok na ndhradu ne-
majetkove]j ujmy tretich 0séb tu nie je uprave-
ny;

5.z ustanovenia § 4 ods. 2 pism. a) zdkona
¢.381/2001 Zb. 0 povinnom zmluvnom poiste-
nivyplyva, Ze toto poistenie nepokryva uvedeny
druh nemajetkovej ujmy, ale kryje iba,skodu na
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zdravi", pricom skodu na zdravi a néroky sp&so-

bené zasahom do osobnostnych prav Obcian-

sky zakonnik striktne od seba odlisuje (porovnaj

§ 13 ods. 2 a § 16 Obcianskeho zakonnika na

jednej strane a ustanovenia § 444 a nasl. Ob-

¢ianskeho zakonnika na druhej strane);

6. smermice ES/EU upravujuce povinné zmluvné
poistenie ako sekundarne eurépske pravo ne-
maju priamy ani subsidiarny uc¢inok na narodnu
pravnu Upravu odskodnovania obetidopravnych
nehdd a zavdzuju iba ¢lenské staty; smernicu EU
nemozno priamo aplikovat vo vztahu k fyzickym
¢i pravnickym osobdm ¢lenského $tatu;

7. Sudny dvor EU nekonstatoval v citovanom roz-
sudku, Ze ustanovenie § 4 ods. 2 pism. a) zakona
¢.381/2001 Zb. 0 povinnom zmluvnom poiste-
ni je v rozpore s niektorou zo smernic upravu-
jucich poistenie zodpovednosti motorovych
vozidiel (to vyplyva aj z vyjadrenia Kancelarie
zéstupcu SR pred sudmi EU);

8.v SR plati princip pisaného prava, ¢o je v pro-
tiklade s principom sudcovskej tvorby préva;
na zaklade toho rozsudok Sudneho dvora EU
nema subsidiarny pravny ucinok na pravny po-
riadok SR, ktory je v predmetnej oblasti dany
vyslovnou zékonnou Upravou.

K tomu mozno este uviest, ze sikromné pra-
vo ¢lenského statu, pokial sa neprie¢i pravu EU,
je opravneny vykladat iba narodny sud, ktory je
povinny vychadzat z platnej pravnej Upravy danej
zdkonom ¢. 381/2001 Zb. o povinnom zmluvnom
poisteni a Obcianskym zédkonnikom. Z pravnej
Upravy de le lata jasne vyplyva, Ze pravna Uprava
SR v § 16 Obcianskeho zakonnika jasne rozlisuje
medzi $kodou a ujmou spdsobenou zdsahom do
osobnostného prava a Ze podla § 4 ods. 2 pism. a)
zakona ¢. 381/2001 Z. z. sa z povinného zmluvné-
ho poistenia hradi iba skoda na zdravi. Tento na-
zor potvrdzuje aj aktudlna judikatura (pozri napr.
rozsudok Najvyssieho stdu SR z20.4.2011, sp. zn.
4 Cdo 168/2009).

Mozno dalej zdbéraznit, Zze uz v samotnom roz-
sudku vo veci C-22/12 (Haasové) Sudny dvor EU
poukdzal na to, Ze povinnost krytia skod poiste-
nim zodpovednosti za Skodu spdsobenu tretim
0sobam motorovymi vozidlami sa odlisuje od
rozsahu nahrady tejto $kody vyplyvajlcej zo zod-
povednosti poisteného za skodu. Zatial ¢o povin-
nost krytia poistenim je zabezpecend a definova-
néa pravnou Upravou EU, rozsah nahrady skody sa
vyhradne spravuje vnutrostatnym pravom (pozri
rozsudok C-300/10 vo veci Marques Almeida ale-
bo stanoviska vidd SR, Nemecka a Finska na dopyt
Sudneho dvora EU vo veci Haasova). V tejto stvis-
losti uz Sudny dvor EU rozhodol, 7e z ciela (aj v na-
padnutom rozsudku) prvej, druhej a tretej moto-
rovej smernice, ako aj z ich znenia vyplyva, Ze
— zamerom smernic nie je harmonizacia reZimov

zodpovednosti za Skodu v ¢lenskych Statoch a
- podla stcasného stavu pravneho poriadku EU

sU Clenské $taty stale opravnené autondmne

upravit rezim zodpovednosti za Skodu, ktory
sa uplatiiuje na dopravné nehody spdsobené
prevadzkou motorovych vozidiel.

PRAVNA UPRAVA NEMAJETKOVEJ UJMY VO

VYBRANYCH STATOCH

Prdvna Uprava nemajetkovej ujmy v zmysle od-

Skodniovania blizkych pribuznych osoby, ktord

utrpela smrtelnt dopravnu nehodu, sa na eurdp-

skom kontinente zacala objavovat koncom 60. ro-
kov minulého storocia. Naroky pozostalych sa iba
vynimocne opieraju o vyslovnd pravnu Upravu

a zvacsa sa vychadza z judikacnej Cinnosti vie-

obecnych sudov. Impulzom na toto odskodno-

vanie bola rozhodovacia prax americkych sudov,
ktord sa vyznacuje enormne vysokymi sumami
odskodnenia. Kopirovanie tejto praxe spdsobilo

v Statoch s pravnym systémom common law vel-

ké problémy. Napriklad v Austrdlii sa pred 20 rok-

mi v dosledku toho zrutil cely poistny trh a v frsku

museli zriadit statny fond, z ktorého sa mimosud-

ne uhradzaju vietky Skody na zdravi (vratane na-
rokov pozostalych po obeti dopravnej nehody).

V désledku toho sa napr. aj v Anglicku zaviedli pau-

salne sumy pre ndhradu nemajetkovej ujmy po-

zostalych (bereavement damage), a to bez akejkol-
vek moznosti vysudit vyssie ciastky. Vyska paudalu
je stanovena na sumu 13 686 € (11800 GBP; boli
vsak predlozené navrhy na zvysenie tejto sumy na

30 000 GBP, zatial vsak neulspesne).

V eurépskom kontinentdlnom prave mozno
rozoznat Styri zakladné systémy nahrady nema-
jetkovej ujmy pozostalych. Ide o pravny systém,
ktory:

a) vylucuje akékolvek naroky na nahradu Skody
tretich 0sob, ktoré neboli tcastnikmi dopravnej
nehody,

b)nema sice vyslovnu Upravu, ale ndhradu ujmy
pozostalych vynimocne pripusta sidna prax,

€) ma vyslovnu pravnu Upravy, ale konkrétna vys-
ka nahrady nemajetkovej ujmy je striktne limi-
tovana,

d)ma vyslovnu pravnu Upravy, ale ponechdva sa
na sudnu prax, aby urcila vysku ndhrady nema-
jetkovej ujmy v kazdom konkrétnom pripade.
K pismenu a): V niektorych eurdépskych prav-

nych poriadkoch je ndhrada nemajetkovej ujmy

tretich 0sob, ktoré nemali Gcast na vzniku skody,
vyltcend. Prdvo na nahradu nemajetkovej ujmy
pre pozostalych nepoznaju napr. v Holandsku,

Bulharsku a v Skandindvskych $tatoch (s vynim-

kou Svédska).

K pismenu b): Vyslovnd Uprava nédhrady ne-
majetkovej ujmy nie je dand ani v Statoch, ktoré
mozno zaradit do tzv. nemeckej pravnej oblasti
(Nemecko, Rakusko, Svajciarsko); tento pravny
systém mal v minulosti velky vplyv aj na pred-
metnU pravnu Upravu v strednej Eurépe. V Ne-
mecku a v Rakusku vyvodila sudna prax naroky
pozostalych na ndhradu nemajetkovej ujmy zo
vseobecnych ustanoveni o zodpovednosti za
Skodu (v Nemecku z § 823 nemeckého obcian-
skeho zédkonnika, v Rakusku z § 1325 rakuskeho
obcianskeho zakonnika), pricom vznik uvedené-
ho prava a vyska naroku je predmetom dokazo-
vania. Sudna prax pripusta ndhradu nemajetkovej
ujmy (Trauerschmerzengeld v Rakusku) za tychto
podmienok:

ro¢nik 22, 9/2014
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- musf byt preukazany evidentny negativny
vplyv spravy o umrti blizkej osoby na zdravotny
stav opravneného; napr. v Nemecku sa takato
nahrada poskytuje celkom vynimocne, ak smrt
obete dopravnej nehody zavaznym spésobom
zasiahla do Zivota rodiny (Schockschaden), alebo
ak reakcia na smrt blizkej osoby vyvolala v indi-
vidualnom pripade trvall posttraumatickd po-
ruchu osobnosti (posttraumatischen Stress);

- o0soba zodpovednd za skodu privodila smrt po-
skodeného v dbsledku svojej hrubej nedbanli-
vosti alebo Umyselne (toho sa pridrZiava prax
rakdskych sudov);

- jednou z pricin smrti poskodenej osoby nebolo
porusenie pravidiel cestnej premavky (napr. ze
usmrteny nebol v ¢ase nehody pripUtany v mo-
torovom vozidle);

- vyska nemajetkovej ujmy je limitovand okru-
hom 0s6b, existenciou rodinnych a spolocen-
skych vazieb medzi usmrtenym a pozostalymi
a postavenim usmrteného v spolo¢nosti.
Najvyssie odskodné bolo v Rakusku prizna-

né na zaklade rozsudku najvyssieho sudu (OGH)

730.10.2003, sp.zn. 2 Ob 186/03. 15lo 0 nérok pozo-

stalého manzela, ktory pri dopravnej nehode stratil

manzelku a tri maloleté deti. Nehodu zavinil vodic¢
nakladného motorového vozidla, ktory isiel v pro-
tismere. Rakusky najvy3si sud priznal pozostalému
manZelovi ndhradu nemajetkovej ujmy vo vyske

65 000 €, pricom tuto sumu oddvodnil ,tazkou a tr-

valou psychickou traumou pozostalého manzela!

V Madarsku sa pri ndhrade nemajetkovej ujmy
pozostalych postupuje podla § 2:52 nového ma-
darského obcianskeho kddexu (zakon ¢.V/2013).
Podla neho sa na urcenie nédhrady nemajetkovej
ujmy maju aplikovat predpisy o zodpovednosti
za skodu. Najvyssia suma priznanej nahrady v pri-
pade usmrtenia jedného z manzelov bola podla
nasich vedomosti na Urovni priblizne 20 000 €.
V zndmej medializovanej kauze, pri ktorej sloven-
ska vodicka spdsobila v Madarsku smrt Styroch
0s0b, pozostali pozaduju ndhradu nemajetkovej
ujmy vo vyske 40 mil. Ft, ¢o je zhruba 130 000 €.
V Cechach zaviedol predtym platny obdiansky
kédex pausdline sumy odskodnenia pohybujice
sa od 7 500 do 10 000 € (§ 444 ods. 3), ale novy
obciansky zakonnik Ucinny od 1. 1. 2014 prene-
chdva urcenie vysky nahrady nemajetkovej ujmy
na Uvahu sudcu. Prdvnym zékladom tohto naroku
je § 2959 Ceského obcianskeho zdkonnika.

K pismenu c): Do tretej skupiny Statov patria
$taty, ktoré mozno zaradit do roménskej pravnej
oblasti (z nich sa vymyka Taliansko). Mozno sem
zaradit predovsetkym Francuzsko, Staty Beneluxu,
Spanielsko a Portugalsko.

Pre prdvnu Upravu tychto $tatov je priznacné,
Ze pozostalym prizndvaju presne uréenu pausal-
nu sumu, ktorej vyska zavisi od stupna pribuzen-
stva, a to bez toho, aby forma alebo druh zodpo-
vednosti Skodcu boli predmetom dokazovania.
Napr. v Belgicku su stanovené takéto pauséine
sumy odskodnenia pozostalych: manzelka a druz-
ka (v pripade dlhodobého spoluZitia) po 12 500 €,
dieta Zijuce s usmrtenym rodicom v spolocnej

14

ro¢nik 22, 9/2014

domaécnosti 12 500 € (dieta Zijuce mimo spoloc-

nej domacnosti 5 000 €), rodi¢ Zijuci v spolocnej

domacnosti s usmrtenym 7 500 € (rodi¢ Zijuci
mimo spolo¢nej domécnosti 3 750 €), nasciturus

(zatial nenarodené dieta) 2 500 €, strodenec Zijuci

v spolo¢nej domécnosti s usmrtenym 2 500 € (Zi-

juci mimo spolo¢nej domacnosti 1 500 €) atd.

Vo Francuzsku boli naroky pozostalych na nahra-
du nemajetkovej ujmy (préjudice moral) priznané
najvyssim studom (Cour de cassation) aZ v roku 1998
(Cass. 2eciv.2.12.1998). Pausdlne ndhrady su tu o nie-
co vyssie ako v Belgicku (napr. surodenec v pripade
smrti stirodenca ma narok na paudalne odskodné
vo vyske 10 000 €), ale s tym, Ze vo FrancUzsku pri-
hliadaju sudy aj na spoluzavinenie poskodeného.

Osobitny systém plati v Spanielsku, kde v dosled-
ku korupéného spravania niektorych sudcov boli
nutenizaviest tzv. tabulkovy systém odskodnovania
pozostalych. V Spanielsku st usmrtené osoby roz-
delené do piatich skupin (napr. 1. skupina: usmrteny
Zil v manzelstve spolu s detmi, 2. skupina: usmrteny
Zil mimo manzelstva s maloletym dietatom atd’).
V kazdej skupine su ur¢ené faktory, ktoré mézu pau-
salnu sumu pre jednotlivé kategorie opravnenych
0s0b znizit alebo naopak zvysit. Takym faktorom je
napr. pribuzensky vztah opravneného voci zomre-
lému, vek zomrelej osoby a jeho prijem.

K pismenu d): Poslednu skupinu Statov predsta-
vUjU tie Staty, v ktorych je sice vyslovne upraveny
narok pozostalych na ndhradu nemajetkovej ujmy,
ale podmienky uplatnenia tohto naroku a jeho
vyska sa plne ponechavaju na sudnu prax. Do tej-
to skupiny Statov patria napr. Grécko a Rumunsko.
Tento systém je kritizovany, pretoZe v prostredi
justicie zvadza ku korupénému spravaniu.

Ako ucebnicovy priklad sa uvadza Taliansko
(pozri ¢l. 2056 a ¢l. 2059 v nadvaznosti na ¢l. 1226
Codice civile), kde vysku nahrady nemajetkovej
ujmy (danno morale) urcuju jednotlivé krajinské
sudy prostrednictvom svojich vlastnych tabuliek,
ktoré su verejne pristupné. Najcastejsie su citova-
né tabulky krajinského sudu v Milane. Podla nich
maju pribuzni po zomrelej osobe vlastné pra-
vo (iure proprio) na ndhradu nemajetkovej ujmy
v rozpati:

- 150 000 a7z 300 000 €, ak ide o pravo jedného
z rodicov za smrt maloletého dietata alebo pra-
vo dietata za smrt jedného z rodicov alebo pra-
vo manzela za smrt druhého manZela, s ktorym
Zil v spolo¢nej domdacnosti a

— 21 000 az 130 000 €, ak ide o pravo surodenca
za smrt svojho surodenca alebo pravo starych
rodic¢ov za smrt vnuka alebo vnucky.

Pri ur¢enf vysky ndhrady v rdmci uvedeného
rozpatia zohladnuju talianske sudy vek zomrelej
osoby a vek pozostalych, stupen pribuzenstva, ¢i
rodinni prislusnici Zili pred smrtou obete v spo-
lo¢nej domacnosti a pod.

UVAHY 0 BUDUCEJ PRAVNEJ UPRAVE

Z predchéddzajuceho mozno vyvodit, Ze sucasna
pravna Uprava povazuje naroky pozostalych na
nahradu nemajetkovej ujmy v peniazoch podla
§ 13 ods. 2 Obcianskeho zakonnika za naroky, kto-
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ré im vyplyvaju z pravnej Upravy osobnostnych
prav. Konkrétne ide o ndhradu ujmy spdsobenej
protipravnym zasahom do prava na sukromie.
Obciansky zakonnik, ale ani doktrina nepovazuje
takéto ndroky za ndroky na nahradu skody, a teda
ani za skodu na zdravi podla § 444 a nasl. Obcian-
skeho zakonnika, ktord by bola odSkodnitelna
podla § 4 ods. 2 pism. a) zdkona ¢. 381/2001 Z. z.
Na priznanie nahrady nemajetkovej ujmy po-
zostalych po obeti dopravnej nehody chyba tak
v sli¢asnom pravnom poriadku SR pravny zaklad.
Ako teda dalej? BudUca pravna Uprava v rekodi-
fikovanom Obcianskom zakonniku zrejme zavedie
pravo pozostalych na nahradu nemajetkovej ujmy,
ak vysledkom protipravneho konania skodcu je
smrt im blizkej osoby. Tato zodpovednost sa nebu-
de tykat iba 5kod sposobenych v doprave, ale kaz-
dého pripadu, ked bude niekto za uvedeny fatalny
nasledok zodpovedat podla zdkona. PoZiadavka
na zavedenie nahrady takéhoto druhu ujmy, resp.
skody, vyplyva predovsetkym z procesu postupnej
harmonizacie pravnej Upravy zodpovednosti za
skodu podporenej sukromnymi iniciativami aka-
demickej obce a prislusnymi institiciami EU.
Jednym z vyznamnych impulzov na harmo-
nizaciu eurdpskeho zodpovednostného prava
su Principy eurdpskeho prava zodpovednosti
za Skody (Principles of European Tort Law) v zneni
7 19. 5. 2005. Podla ¢l. 10:301 tychto principov,
oznaceného margindlnou rubrikou Nemajetkova
ujma (Non-pecuniary damage), ,kazdé poskode-
nie zaujmu iného ospravedlnuje nahradu aj ne-
majetkovej ujmy. [...] Nemajetkova ujma moze byt
predmetom nahrady aj u 0sob, ktoré mali Uzke
vazby s poskodenym, ktory utrpel velmi vaznu
alebo fatalnu ujmu. Pri stanoveni vysky takej ujmy
sa musi prihliadat na vsetky okolnosti pripadu
vratane vaznosti, trvania a nasledkov takejto ujmy.
Na stupen zavinenia skodcu sa méa prihliadat iba
vtedy, ak vynimocne prispelo k vzniku ujmy. [..] Pri
stanoveni nahrady Skody za nemajetkovd ujmu
poskodenym by sa mali pri objektivne podob-
nych ujmach prizndvat porovnatelné sumy:
Vychéddzajuc zo znenia tejto citacie navrhu-
jeme, aby v pripade zavedenia nahrady nema-
jetkovej ujmy pozostalych po obeti dopravnej
nehody bola vyska odskodnenia pre jednotlivé
skupiny pribuznych stanovena pausalnymi su-
mami s moznostou ich valorizacie. K tejto Uvahe
nas vedu aj posledné skusenosti v suvislosti so
Zalobami pozostalych na ndhradu nemajetkovej
ujmy. Do dnesného dna bolo podanych viac ako
200 zaloéb, pricom celkové Zalovana suma dosa-
huje sumu 30 mil. € Najnizsia Zalovana suma je

13000 € a najvyssia zalovana suma v jednej veci je
vo vyske 3,9 mil. € (!). Druhou najvy$sou v poradi
je zaloba na 1,05 mil. €.

Zavedenie pausalnych sum odskodriovania ne-
majetkovej ujmy by bolo na Slovensku najvhod-
nejsim rieSenim z tychto dévodov:

- vysku nemajetkovej ujmy nie je mozné exakt-
ne vycislit v peniazoch a jej urcenie nemozno
ponechat na lubovolu Zalobcov ¢i sudov, ktoré
U nas nepatria medzi velmi déveryhodné insti-
tUcie;

- zrozhodovacej praxe sidov su velmi negativne
skusenosti pri odskodrovani bolestf a staZzenia
spolocenského uplatnenia, ked' sudy v skutko-
vo a pravne rovnakych veciach priznavaju dia-
metralne odlisné sumy odskodnenia;

- stanovenim pevnych sum odskodnenia sa zabez-
peci pravna istota a predvidatelnost prava, a to
najma v svislosti s dopravnymi nehodami, ktoré
maju vzdy skutkovo a pravne rovnaky scendr,

- stanovenim paudalnych sum sa zabezpedi
rychle mimosudne odskodnenie pozostalych
a dojde k odbremeneniu stdov, ktoré su uz aj
tak neumerne zatazované inou agendou;

- v pripade pausalne stanovenych ndhrad budu
moct poistovne zakalkulovat toto riziko do
ceny poistného, ktoré je uz v sucasnosti jedno
z najnizsich v Eurdpe (aktudlne 117 € na moto-
rové vozidlo);

- paudalny systém odskodnovania by bol v sula-
de so sucasnou politikou $tatu, ktora zaviedla
prax vyplacania rovnakych pauséalnych nédhrad
rodindm pozostalym v pripade velkych priemy-
selnych havarif.

Je vecou Uvahy, akého okruhu oséb sa ma vys-
Sie uvedené odskodnenie tykat. Zastdvame viak
nazor, ze by to mali byt iba osoby, ktoré boli so
zomrelym pred jeho smrtou vo velmi Uzkych
rodinnych, ekonomickych a spolo¢enskych vdz-
bach. Teda Ziadni strykovia, tety ¢i starf rodicia, ak
nezili so zomrelym pred jeho smrtou v spoloc¢nej
domacnosti.

Pravda, ak sa uzna pravo pozostalych na na-
hradu nemajetkovej ujmy ako pravo na nahradu
Skody, musia mat vietci poskodeni rovnaké pravo
na ndhradu nemajetkovej ujmy bez ohladu na to,
¢i smrt im blizkej osoby bola spésobend doprav-
nou nehodou alebo z ingj priciny (pracovny Uraz,
Umrtie pacienta v nemocnici, spachanie trestné-
ho ¢inu a pod.) a ¢i zodpovedné osoba bola alebo
nebola poistend pre pripad svojej zodpovednosti
za Skodu. VyZaduje si to jeden zo zakladnych prin-
cipov sikromného prava, t. j. rovnaké postavenie
vsetkych Ucastnikov obcianskopravnych vztahov.

ro¢nik 22, 9/2014
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Vyhlasenie vysledkov sutaze
0 Cenu guvernéra NBS

Guvernér NBS Jozef Makuch udelil dria 21. oktébra 2014 Cenu guvernéra NBS autorom
dvoch dizertacnych prdc a jednej diplomovej prdce.

Guvernér NBS udelil prvd cenu s odmenou
1500 eur Ing. Michalovi Habrmanovi, PhD, za dizer-
tacnu pracu na tému Rozsireny Leontiefov model
so StruktUrnou dekompoziciou. Druhu cenu s od-
menou 1000 eur ziskal Ing. Vaclav Skoluda, PhD, za
dizerta¢nu pracu s ndzvom Komparativna analyza
eurdpskych krajin prostrednictvom CGE modelu
a analyza citlivosti ziskanych vysledkov. Na tretom
mieste s odmenou 500 eur sa umiestnil Mgr. Toméas
Kabina s diplomovou pracou Udrzatelnost prvého
piliera déchodkového systému na Slovensku.

Ako uviedol guvernér NBS Jozef Makuch pocas
vyhlasenia sutaZe, ,Néarodna banka Slovenska sa
snazf aj touto formou podporit mladych talento-
vanych vyskumnikov a prispiet k rozvoju ekono-
mickej vedy na Slovensku!”

Ing. M. Habrman, PhD., analyzoval zmeny v emi-
sii sklenfkovych plynov generovanych slovenskou
ekonomikou a vplyv technologického pokroku na
znizenie mnozstva emisii na jednotku produkcie.
Pri rozklade emisii podla spotrebného principu
zostrojil uhlikovu stopu pre jednotlivé spotrebné
odvetvia na Slovensku.

Ing. V. Skoluda, PhD.,, porovnéval viaceré CGE
modely a nimi ur¢ené dopady Sokov na hospo-
dérstva viacerych eurépskych krajin. Vysledky

ukazujy, ktoré krajiny su citlivejsie na zmeny v da-
novom zatazenf a v spravani domacnosti.

Mgr. T. Kabina sa vo svojej praci venoval udr-
Zatelnosti priebezného dochodkového piliera na
Slovensku. Navrhol parametrické zmeny v systé-
me, ktoré by mohli eliminovat odhadovany rastu-
ci deficit systému, spdsobeny najma klesajicou
porodnostou a vyssou ocakavanou dizkou Zivota.

VSetci traja oceneni autori spracovali svoje pra-
ce do prispevkov, ktoré prindsame v tomto cisle
Casopisu BIATEC.

Sutaz o Cenu guvernéra NBS pre Studentov
vysokych $kol za najlepsiu dizerta¢nu, pripadne
diplomovu pracu v oblasti ekonémie, vyhlasila
centralna banka po druhykrat. Do sutaze sa mohli
zapojit Studenti univerzit na Uzemi Slovenskej
republiky, ako aj slovenski obc¢ania Studujuci v za-
hranici. V roku 2014 bolo mozné prihlésit prace
obhdjené v skolskom roku 2013/2014, a to najma
dizertatné a diplomové prace z oblasti menovej
ekonomie, makroekondmie, financnej ekonémie
a financnej stability, ktoré maju vynimocnu kvalitu
a su origindlnym prinosom k vedeckému pozna-
niu. Prace vyhodnocovala pat¢lennd porota zlo-
7end zo zastupcov akademickej obce a Narodnej
banky Slovenska.

Autori ocenenych prdc (zlava): T. Kabina, M. Habrman a V Skoluda.
Foto: Marek Gavldk
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Strukturna dekompozicia emisif

generovanych slovenskou

ekonomikou'

Michal Habrman

Institat financnej politiky, Ministerstvo financii SR

Prispevok vychddza z dizertacnej prdce, ktord sa zaoberd identifikdciou a kvantifikdciou
hlavnych determinantov zmeny mnozstva emisii sklenikovych plynov generovanych
slovenskou ekonomikou. Hlavnym cielom prdce bol rozklad zmeny mnozstva emisif
generovanych slovenskou ekonomikou v rokoch 1995 az 2008 na zmenu vyvolanu
technologickym pokrokom znizujicim mnoZzstvo emisif na jednotku produkcie, na prispevok
vyvolany struktdrnymi zmenami v ekonomike, prispevok vyvolany zmenou v Strukture
konecného dopytu a na zmenu vyvolant rastom celkovej trovne kone¢ného dopytu.

Na rozklad sa pouzZila metdda struktiirnej dekompozicie. Predmetom rozkladu boli nielen
teritoridlne emisie generované na Slovensku (produkcny princip), ale aj celkové emisie
generované (nepriamo aj v inych krajindch) spotrebou na Slovensku (spotrebny princip).

Uvop

Ekondmia sa Coraz viac zacina zaujimat o environ-
mentalnu udrzatelnost ekonomického rastu. Jed-
nym z mnohych environmentalnych problémov
[udstva je globalne oteplovanie, pricom tento
problém sa stava stredobodom zadujmu tzv. envi-
ronmentalnej ekondmie.

Rastuce emisie sklenikovych plynov sposobuju
zvysenu koncentraciu tychto plynov v atmosfére.
Ta zas spdsobuje prehrievanie zemského povrchu,
¢o vedie ku klimatickym zmenam. Nas zaujima
socioekonomicka stranka problému, a to vztah
ekonomiky a generovanych emisii. Hospodarstvo
produkuje emisie sklenikovych plynov hlavne
prostrednictvom roéznych spalovacich procesov,
ktoré su nevyhnutné na ziskanie energie potreb-
nej v produkénom procese.

Emisie generované ekonomikou su doésledok
réznych socioekonomickych faktorov. K tymto
faktorom patri napr. pocet obyvatelov, vekova
Struktdra obyvatelstva, Urover spotreby na osobu,
Struktdra spotreby, krajina pévodu spotrebnych
produktov, pouZité technoldgie pri vyrobe tychto
produktov, materidlové vstupy vyroby, energetic-
ké ndrocnost vyroby, emisnd naro¢nost vyrobenej
energie a mnohé dalsie.

Najbeznejsie pouzivané techniky na analyzu fak-
torov, resp. determinantov zmeny emisif v ¢ase su
Struktdrna dekompozicia (Structural decomposition
analysis; SDA) a dekompozicia indexov (Index de-
compositionanalysis;IDA). IDA zachytava iba priame
vstupy. So zvysujucou sa Specializaciou produkcie
a rozkladom vyrobného procesu na viacero krokov
su vsak dolezité aj efekty generované nepriamo. To
znamena nielen emisie generované u dodavate-
lov, ale aj emisie generované u doddvatelov tych-
to dodavatelov atd. v celom produkénom retazci.
Toto vie zachytit Leontiefov input-output model,
z ktorého vychadza struktirna dekompozicia.

Vacsina prac sa zaoberd dekompoziciou emi-
sif CO2 alebo aj viacerych sklenikovych plynov
v rdmci jednej krajiny, tzv. teritoridlnych emisii.?
Dekompozicia emisii vratane emisii obsiahnutych
v importoch je velmi zriedkava a ¢asto byva za-
loZzena na velmi zjednodusujucom predpoklade
rovnakej environmentélnej technolégie v zahra-
ni¢i ako v domdcej krajine?

V dosledku neustéle rastlcej previazanosti eko-
nomik sa do popredia zaujmu dostévaju aj emisie
nepriamo generované v zahranic¢i. Navyse v pri-
pade klimatickych zmien ide o problém, ktory
nepozna hranice. K znizovaniu emisii vo vyspe-
lych krajindch velmi ¢asto dochddza presunom
environmentalne naro¢nych produkcii do krajin
so slabsimi environmentalnymi Standardmi, hoci
spotreba tychto produktov zostdva vo vyspelych
krajinach. Takyto postup mé, paradoxne, za nésle-
dok este vyssie globdlne emisie.

Kym v pripade $tudia teritoridlne definovanych
emisif ide o tzv. produkéne orientovany pristup
(zaujima nas, kolko emisii ekonomika krajiny vy-
produkovala), v pripade studia emisii nepriamo
generovanych aj v zahranici ide o tzv. spotrebne
orientovany pristup. Pri spotrebne orientovanom
pristupe skimame, aké emisie boli vyprodukova-
né (v krajine skiimania, ale nepriamo prostrednic-
tvom importov aj v zahranici) domacim dopytom
v skimanej krajine. Emisie obsiahnuté v spotrebe
urcitej krajiny sa v literatlre casto oznacuju ako
uhlikové stopa (carbon footprint).

V literatdre sa vyskytuju dva hlavné pristupy
k vypoctu uhlikovej stopy, a to
a) pristup zaloZeny na jednom regiéne, ktory po-

uziva pre importy rovnaké koeficienty emisnej

naroc¢nosti ako pre odvetvia domdcej ekono-
miky,

b)pristup zaloZzeny na multi-regionalnych input-
-output modeloch (MRIO), ktory vyuZiva pre

1 Cldnok je zhrnutim dizertacnej prdce
s ndzvom Rozsireny Leontiefov model
so $truktdrnou dekompoziciou, za
ktort autor ziskal prva cenu v sutazi
o Cenu guvernéra NBS pre Studentov
univerzit za vynimocn dizertacnd,
pripadne diplomovd prdcu v oblasti
menovej ekondmie, makroekondmie
alebo financnej ekonémie. V case
vypracovania dizertacnej prdce autor
posobil na Katedre hospoddrskej
politiky Narodohospoddrskej fakulty,
Ekonomickd univerzita v Bratislave.

2 (De Haan, 2001; Seibel, 2003; Peters
etal, 2007; Chang, Lewis a Lin, 2008;
Lim, Yoo a Kwak, 2009; Yamakawa
a Peters, 2011 a dalsi).

3 (Yabe, 2004; Duarte, Mainar
a Sdnchez-Chdliz, 2013; Brizga, Feng
aHubacek, 2014).

4 Princip uhlikovej stopy vychddza
7 konceptu ekologickej stopy (pozri
Lenzen a Murray, 2003), ktory zacal
byt populdrny v environmentdlnych
studidch zaciatkom 90. rokov uplynu-
lého storocia.
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2 CO2e, cize CO2 ekvivalent, je prepocet
sklenikovych plynov na rovnaku
mernu jednotku podla ich vplyvu na

globdlne oteplovanie.
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importy iné koeficienty emisnej naroc¢nosti —

podla regiénov alebo krajin, odkial importy

pochadzaju.

Pristup zaloZzeny na jednom regiéne vyuziva iba
narodné input-output tabulky, je jednoduchsdi,
ale vedie k znacnému skresleniu vysledkov, kedze
rozdiely vemisnej narocnostijednotlivych odvetvi
sU medzi krajinami velmi velké. Pri emisne nena-
ro¢nych ekonomikach to vedie k podhodnoteniu
uhlikovej stopy, pretoze vacsina importujucich
ekonomik je emisne naro¢nejsia. Pri emisne na-
rocnych ekonomikdach tento pristup naopak vedie
k nadhodnoteniu emisnej stopy za predpokladu,
7e dodéavatelské ekonomiky st vacsinou emisne
menej narocné. Dalsou nevyhodou je, 7e nevie-
me identifikovat krajiny povodu uhlikovej stopy
skiimanej ekonomiky.

Cielom dizertacnej prace teda bolo pokusit sa
o dekompoziciu nielen teritoridlnych emisif Slo-
venska, ale aj uhlikovej stopy generovanej na za-
klade MRIO modelu, a to za obdobie rokov 1995
az 2008 na zmeny vyvolané:
¢ technickym pokrokom zniZujucim mnoZstvo

emisii na jednotku produkcie,

e Struktdrnymi zmenami vo vyrobnom procese,
* zmenami v Strukture kone¢ného dopytu,
* rastom konec¢ného dopytu.

1. METODY SKUMANIA

Na splnenie cielov prace pouzivame metodu
struktdrnej dekompozicie, ktora vychadza z en-
vironmentalne rozsireného Leontiefovho (input-
output) modelu:

g=ELDf M

V takomto environmentalnom modeli su emi-
tované emisie g vyjadrené ako produkt emisnej
naro¢nosti ekonomiky E, Struktdry vyroby L,
struktury kone¢ného dopytu b a celkovej Urovne
kone¢ného dopytu f.

Pre vypocet a rozklad uhlikovej stopy navyse
potrebujeme rozsirenie zakladného Leontiefovho
modelu na multiregiondlny input-output model,
pretoZe problém emisii a globdlneho oteplovania
nepoznd hranice a preto je vhodné si viimat aj
emisie generované v zahranici:

g=ELDFf, Q)

kde g (ncx T; pricom n predstavuje pocet odvetvi
a ¢ pocet skumanych krajin) predstavuje celko-
vé emitované emisie v domacej ekonomike, ako
aj v ostatnych ekonomikach. E (nc x nc) meria
emisnu narocnost odvetviv jednotlivych krajinach.
L (ncxno) predstavuje Leontiefovu inverznd mati-
cu, kde prvok I} predstavuje priamu a nepriamu
medzispotrebu produkcie odvetvia i v krajine r na
vyrobu jednej jednotky produkcie odvetviaj v kra-
jine s.Vektor b (nc x ) definuje struktdru konecné-
ho dopytu a f jeho celkovd Uroven.

Pre dekompoziciu na jednotlivé faktory vyuziva-
me polarnu struktdrnu dekompoziciu (Dietzenba-
cheraLos, 1998), pricom pri dekompozicii teritori-
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alnych emisif vychddzame z (1) a pri dekompozicii
uhlikovej stopy aplikujeme vztah (2):

Ag = ey [(AE)Lb! £ + (AE)LO b° £°]
+2ef [(AE)L' b f1 + (AE)LO b° £°]
+-e; [E°(AL)b £ + E1(AL)b? £°]
+-ef [E°(AL)bY f* + E1(AL)DC £°]
+-e; [E° L°(Ab) f1 + E L1(Ab)f°]
+- e [E* L°(Ab) ! + E1 L1(Ab)£°]
+-e; [EO L°bO(Af) +EIL! bl (Af)]
+§e; [E°L° b°(Af) + E'L! b1(Af)]

Prvé dva cleny rozkladu kvantifikuju vplyv fak-
tora zmeny priamej emisnej naroc¢nosti, dalsie
dva ¢leny vypovedaju o vplyve zmeny technold-
gie, piaty a Siesty clen kvantifikuju vplyv zmeny
v Struktdre kone¢ného dopytu a posledné dva
¢leny rozkladu hovoria o vplyve zmeny celkovej
urovne konec¢ného dopytu. Na rozlisenie efektu
generovaného doma a v zahrani¢i pouzivame
elementérne vektory ea (T x nc), resp. e} (1 x no).
Predmetom Strukttrnej dekompozicie s iba emi-
sie generované pri vyrobe. Okrem nich existuju
emisie generované spotrebou statkov v domac-
nostiach. Tieto tvoria menej ako 10 % celkovych
emisif a ich zmena sa aditivne pripocita k vysled-
kom $truktirneho modelovania.

2. VYSLEDKY PRACE

2.1 Struktdrna dekompozicia teritorialnych
emisii

Struktirna dekompozicia emisif generovanych na
Slovensku naznacuje, Zze k poklesu emisii na Slo-
vensku v hodnote 4,3 megaton (Mt) CO2e? (o 8 %)
za obdobie 1995 az 2008 (graf 1) najviac prispelo
znizenie priamych koeficientov emisnej ndrocnosti
azmeny v struktire vyroby. Samotny faktor zmeny
priamych koeficientov emisnej naro¢nosti (znizo-
vanie emisii na jednotku produkcie vdaka lepsim
technoldgiam) prispel k znizeniu emisii 0 21,4 Mt
za predpokladu, Ze by sa ostatné faktory nemenili.
V tom pripade by sa znizil objem vyprodukova-
nych emisif na Slovensku o 38 % oproti roku 1995.
Zmeny v Strukture vyroby viedli k poklesu emisif
ceteris paribus 0 20,4 Mt, resp. 0 37 %.

Pokles emisifi spdsobeny zniZzovanim priamych
koeficientov emisnej ndroc¢nosti bol signifikantny
najma po roku 2005. Nevieme Uplne jednoznac-
ne urcit, ¢o je skryté za znizovanim priamych ko-
eficientov pracovnej ndro¢nosti v tomto obdobi,
pretoZe klesali proporciondlne vietky odvetvia.
MbZe to byt spdsobené novymi investiciami do
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tzv. zelenych technoldgii, motivovanymi novou
environmentéalnou reguléciou, ktorej sa museli
firmy po vstupe Slovenska do EU podriadit. Ne-
predpokladédme, Ze to bude spdsobené zmenou
metodiky vykazovania, pretoze v tom pripade by
sme zaznamenali skok v Udajoch a nase vysledky
naznacuju zmenu tendencie.

Znizovanie emisii v désledku zmeny Struktdry
vyroby bolo takmer rovnako vyznamné ako zni-
Zovanie priamych koeficientov pracovnej naroc-
nosti, ¢o sa v studidch za iné krajiny nevyskytu-
je. Toto znizovanie je rovnomerné pocas celého
skimaného obdobia. MéZe to byt spdsobené
pozitivnymi zmenami v Struktlre medzispotreby
(technologicky pokrok prejavujuci sa poklesom
naro¢nosti na materidlové vstupy, poklesom
energetickej narocnosti, posunom od emisne
naro¢nych vstupov k emisne nendro¢nym) alebo
aj posunom od domécich vstupov k importova-
nym, ¢im de facto generujeme stéle viac emisi
v zahranici. Takmer polovica poklesu sa prejavuje
v odvetvi energetiky, ¢o poukazuje na vyznamné
znizovanie energetickej ndro¢nosti produkcie na
Slovensku.

K poklesu celkového objemu emisii prispel aj
faktor zmeny v Strukture kone¢ného dopytu (po-
kles 0 12,6 Mt, resp. 0 23 %) a pokles emisii genero-
vanych domécnostami (o 1,6 Mt, resp. o 3 %). Obi-
dva faktory prispievali rovnomerne pocas celého
sledovaného obdobia. Zmena Struktiry kone¢né-
ho dopytu (kde je najvyznamnejsi predovsetkym
narast vyznamu exportu motorovych vozidiel
a elektrickych zariadeni) viedla k rovhomernému
poklesu emisii medzi odvetviami. Najvacsi pokles
zaznamenalo odvetvie energetiky, ¢o naznacuje,
Ze v Strukture kone¢ného dopytu (domaci dopyt
aj export) nastal posun smerom k vyrobkom s niz-
sou energetickou ndro¢nostou (posun od tovarov
k sluzbam). Mierny narast emisii bol v odvetviach
vyroba dopravnych zariadeni a vyroba elektric-
kych zariadenf. Je to sposobené tym, Ze tieto dve
odvetvia ziskali v sledovanom obdobi vy33i podiel
na exporte, a teda aj na celkovom kone¢nom do-
pyte Slovenska.

Rast ekonomiky, konkrétnejsie celkového obje-
mu kone¢ného dopytu, naopak prispieval vyrazne
prorastovo k celkovému objemu emisii. Ak by sa
nemenili ostatné faktory, spdsobil by rast konec-
ného dopytu ndrast emisii 0 51,6 Mt, resp. 0 93 %.
Z casového hladiska kopiroval rast emisii v do-
sledku tohto faktora rast HDP. To znamen4, Ze aj
najvyssie prirastky boli v rokoch 2006 a 2007, ked
ekonomika Slovenska rastla najvyssim tempom,
a naopak, emisie spdsobené tymto faktorom
poklesli v roku 2009 v dosledku krizy a mierne aj
v roku 1999 v dosledku stagnacie ekonomiky.

Napriek velmi vysokému rastu ekonomiky sa
podarilo celkovu Uroven emisif v uvedenom ob-
dobfi znizovat, ¢o znamend, Ze technologicky
pokrok a Struktirne zmeny v ekonomike viac ako
kompenzovali faktor rastu produkcie. Ide predo-
vietkym o znizovanie priamej emisnej naro¢nosti
po roku 2005, o $truktirne zmeny v podobe zni-
Zovania energetickej ndrocnosti vyroby a posun

Graf 1 Kumulativne prispevky k zmene emisii
(v Mt CO2e)
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findlneho dopytu od emisne naro¢nych statkov
k emisne menej naroc¢nym statkom (automobily,
elektrotechnika) a k sluzbam. Nie je vsak vyluce-
né, ze uvedené sa podarilo aj za cenu presunutia
niektorych emisne naro¢nych vyrob do zahrani-
¢ia. To znamend, Ze celkovy objem emisii, ktoré
slovenskd ekonomika priamo a nepriamo (vrata-
ne zahranicia) generuje, je vyssi ako objem emisif
vyprodukovanych len na Slovensku. Tento pred-
poklad skimame prostrednictvom tzv. uhlikovej
stopy v nasledujucej casti.

2.2 Uhlikova stopa Slovenska

Ak posudzujeme emisie z geografického hladis-
ka (tzv. produkeny princip), vychadza Slovensko
relativne pozitivne. Emisie v sledovanom obdobi
stagnovali alebo klesali. Ak vsak opustime geogra-
ficky princip a zoberieme do Uvahy vietky emisie,
ktoré Slovensko (¢i uz doma alebo v zahranici)
priamo a nepriamo generovalo spotrebou tova-
rov a sluzieb (tzv. spotrebny princip), vychadza
nepriaznivy vysledok.

Z vypoctov podla environmentalne rozsireného
multiregiondlneho input-output modelu vyplyva
(graf 2), ze emisie sklenikovych plynov obsiahnuté
v tovaroch a sluzbach spotrebovanych na Sloven-
sku (tzv. uhlikové stopa) v sledovanom obdobi
vyrazne rastli. Od roku 1995 do roku 2008 vzrastla
uhlikova stopa Slovenska z vyse 46 mil. ton CO2e
az na takmer 58 mil. ton CO2e (0 34 %). Pozitivom
je pokles v roku 2009 (o 8 mil. ton).

Uhlikova stopa slovenskej ekonomiky nemusi
generovat emisie iba na Slovensku, ale velkd cast
emisii je generovand v zahranici. Rozklad uhlikovej
stopy na krajiny, kde su tieto emisie sklenfkovych
plynov generované, ukazuje, ze podiel Slovenska
na vlastnej uhlikovej stope sa znizuje z Urovne pri-
blizne 60 az 65 % v 90. rokoch na 40 % na konci
skimaného obdobia (graf 3). Velkd cast sloven-
skej uhlikovej stopy je generovand v Rusku. Ide
najma o emisie generované v ruskom tazobnom
priemysle, energetike a doprave. Suvisi to najma
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Graf 2 Emisie sklenikovych plynov slovenskej
ekonomiky (1995 - 2009, v Mt CO2e)
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s bilaterdlnymi dodavkami nerastnych surovin
z Ruska na Slovensko. Signifikantny ndrast emisif
generovanych slovenskym konec¢nym dopytom je
v pripade Ciny.V tomto pripade nejde len o nérast
emisif pochadzajucich z bilateralnych importov, ale
aj sprostredkovane cez dovoz z inych krajin. Cina
je totiz zapojena do globalnych produkénych sie-
ti natolko, Ze jej produkcia je nepriamo pritomna
v takmer kazdom produkte. V pripade Ceska ide
otradi¢ného obchodného partnera, takZe aj emisie
generované v Cesku su vyznamné (2 - 3 Mt CO2e),
pricom ide o vyrovnany mix réznych odvetvi.

Zaujimavostou je, Ze priblizne polovica emisif
generovanych na Slovensku priamo alebo nepria-
mo suvisi so spotrebou na Slovensku. Druha po-
lovica emisii je obsiahnuta v exporte krajiny a za-
pocitava sa do uhlikovej stopy ostatnych krajin
(25 vs 26 Mt CO2e v roku 2008), ¢o suvisi s velkou
orientaciou slovenskej ekonomiky na export.

Ak berieme do Uvahy len odvetvia, kde emisie
vznikaju, vacsina emisii vyvolanych konecnym
dopytom je generovand v odvetvi energetiky
(25 %, z ¢oho len 10 percentuélnych bodov tvo-
ri energetika Slovenska), potom v polnohospo-
darstve (13 %, z ¢oho 4 percentuélne body tvorf
polnohospodarstvo na Slovensku) a v tazobnom
priemysle (11 %, z ¢oho 1,5 percentudlneho bodu
tvori tazobny priemysel na Slovensku). Top 9 od-
vetvi plus slovenské domacnosti tvoria 88 % uh-
likovej stopy, zvysnych 25 odvetvi generuje len
12 % celkového poctu emisif.

2.3 Strukturna dekompozicia uhlikovej
stopy

Rast absolutnej urovne doméceho dopytu na
Slovensku generoval priblizne rovnaky prispe-
vok emisif na Slovensku (+ 39 %) aj v zahranici
(+41 %) (graf 4). To znamena, Ze rast spotreby bol
saturovany domacimi tovarmi a sluzbami pribliz-
ne rovnakym objemom (v emisnom, nie v nomi-
nalnom vyjadreni) ako importovanymi tovarmi
a sluzbami.
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Graf 3 Krajiny pévodu slovenskej uhlikovej stopy
(v Mt CO2e)
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Zmeny v strukture findlneho domaceho dopy-
tu viedli k poklesu emisii generovanych vo vnutri
krajiny a k rastu emisii generovanych v zahranici.
V prvom pripade to viedlo k poklesu celkovej uh-
likovej stopy o 16 %, v druhom pripade k narastu
0 6 %. Pokles emisii generovanych na Slovensku
bol désledkom dvoch faktorov — posunu konec-
nej spotreby od statkov ndro¢nych na emisie
k statkom menej ndro¢nym na emisie (napr. po-
sun spotreby od tovarov k sluzbam) a nahradenia
domdcej produkcie importmi. Zvoleny model ne-
dokaze exaktne rozlisit tieto dva faktory.

Zmeny v Struktlre produkcie viedli k podob-
nym vysledkom ako v pripade zmien v Struktdre
findlneho doméceho dopytu. Zmena v medzi-
spotrebe domécich vstupov viedla k znizeniu cel-
kovych emisii 0 18 %. Tento pokles bol spdsobeny
technologickym pokrokom na Slovensku (niZsia
materialova a energetickd naro¢nost alebo posun
od emisne narocnych vstupov k emisne menej na-
rocnym vstupom) a posunom od domdcich vstu-
pov k zahrani¢nym vstupom ako dosledok po-
kracujuceho procesu fragmentdcie produkénych
retazcov. Zmena v medzispotrebe importovanych
vstupov viedla k zvyseniu celkovych emisii 0 9,5 %.
Je malo pravdepodobné, Ze by sa Struktira vyroby
v zahranici posunula od emisne menej narocnych
vstupov k emisne naro¢nejsim vstupom (techno-
logicky regres). Predpokladdme, Ze ide o trend na-
hradenia domécich vstupov zahrani¢nymi z krajin
s nizsimi emisnymi $tandardmi a teda aj s vy33ou
emisnou naroc¢nostou (napr. nahradenie doma-
cich komponentov komponentmi z Ciny).

Pokles priamej emisnej ndro¢nosti vyznam-
ne prispieval k zniZzeniu generovanych emisii na
Slovensku aj v zahranici. Kym emisie generované
v zahrani¢i ako désledok zniZzenia emisnej naroc-
nosti produkcie klesali kontinudlne pocas celého
sledovaného obdobia (-19 %), na Slovensku to
bolo predovsetkym po roku 2005 (-13 9%). Kym
za 10 predchédzajucich rokov (1995 — 2005) bol
prispevok nulovy, v nasledujucich Styroch rokoch
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Graf 4 Kumulativne prispevky k zmene emisii
(v Mt CO2e)
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(2005 - 2009) bol kumulativny prispevok znize-
nia priamej emisnej narocnosti az 8 Mt (tempo
rychlejsie ako rast dopytu po domacich produk-
toch). Tento pokles bol proporciondlny takmer
vo véetkych odvetviach. Mozné vysvetlenie by
mohlo stvisiet so vstupom Slovenska do EU, ¢oho
dosledkom boli prisnejsie environmentélne stan-
dardy, ktorym sa slovenské firmy museli podriadit,
alebo to mdze suvisiet s priamymi zahranicnymi
investiciami, ktoré priniesli nové emisne nena-
rocné technoldgie, ¢im ovplyvnili aj domace fir-
my vyrabajuce pre domaci trh a nie pre export.
Podobny vyvoj zaznamenali aj pobaltské krajiny
(Brizga, Feng a Hubacek, 2014).

Zatial ¢o uhlikova stopa Slovenska vzrastla za
skimané obdobie 1995 — 2008 o 27 %, teritorial-
ne emisie klesli o 8 %. Tato velka disproporcia sa
neda vysvetlit iba nahradenim domacich statkov
v medzispotrebe a v kone¢nom dopyte importmi
(ktoré teritoridlne emisie nezachytia, ale uhlikova
stopa ano), Ak navyse konecny dopyt tahal uhli-
kovu stopu kumulativne tempom 80 % a teritori-
alne emisie tempom 93 %.

Predpokladdme, Ze nahradenie domacej pro-
dukcie dovozmi automaticky vedie k zvyseniu slo-
venskej uhlikovej stopy, pretoze vacsina importov
pochadza z krajin s vyssou emisnou naro¢nostou,
ako mé Slovensko.

Posun od domacich vstupov, resp. produktov
konecnej spotreby k importovanym vedie k priro-
dzenému zvyseniu uhlikovej stopy z dévodu velmi
nizkej emisnej narocnosti energetického sektora
na Slovensku. A energeticky sektor je priamo alebo
nepriamo vyznamnym dodavatelom pre akukol-
vek produkciu. Energetika zodpoveda v priemere
za viac ako Stvrtinu vietkych emisif sklenikovych
plynov. Na 1 milién USD generuje odvetvie ener-
getiky na Slovensku 513 ton CO2e. Hlavni ob-
chodni partneri Slovenska maju niekolkonasobne
vyssiu emisnu naro¢nost energetiky (s vynimkou
Rakuska a Francuzska). Tento rozsah sa pohybuje
od 249 ton v Rakusku do 12 724 ton v Indii.

Nizka emisndnaroc¢nost energetického priemys-
lu na Slovensku je dosledkom vysokého podielu
atomovej a vodnej energie, ktoré neprodukuju
prakticky Ziadne emisie. Menej ako 20 % spotreby
elektrickej energie je krytych tepelnymi elektrar-
hami, ktoré generuju podstatnu cast emisii.

Slovensko ma v porovnani s ostatnymi krajinami
velmi nizku emisnu narocnost aj v pripade polno-
hospodérstva (orientacia najma narastlinnt produk-
ciu negenerujucu metan) a v pozemnej doprave.
Naopak velmi vysoku emisnu intenzitu zaznamena-
va aj napriek velkému poklesu z predchadzajiceho
obdobia v pripade chemického priemyslu.

ZAVER

Praca skima emisie nielen z pohladu teritorial-
neho (produkény princip), ale skima aj emisie
generované v zahranici ako dosledok domdaceho
kone¢ného dopytu (spotrebny princip).

Vysledky dekompozicie teritoridlnych emisii su
v sulade s literaturou, prekvapuje viak silny efekt
Struktdrnych zmien v porovnani s inymi krajinami.
Ten vyplyva z intenzivneho zapojenia slovenskej
ekonomiky do medzindrodnej delby prace, ¢o
suvisi s vertikalnou Specializaciou vyroby v ramci
globalnych hodnotovych retazcov. Teda nielen
znizovanie energetickej a materidlovej ndro¢nos-
ti, ale aj zvysujuci sa podiel dovozov na materia-
lovych vstupoch vyroby mali vyznamny vplyv na
poklese teritoridlnych emisif.

Taktiez prekvapuje rozdielny vyvoj faktora emis-
nej narocnosti pred rokom 2005 a po tomto roku.
Kym v obdobi do roku 2005 faktor emisnej inten-
zity takmer vobec nevplyval na zniZzenie celkovych
emisif, po tomto roku spdsobilo prudké zniZzovanie
emisnej narocnosti vyznamny pokles celkovych
emisii aj napriek silnému ekonomickému rastu.

TeritoridIne emisie su zastipené predovsetkym
v odvetviach ako energetika, hutnictvo, chemicky
a petrochemicky priemysel, ¢o je Specifickym pri-
padom Slovenska, pretoZe v zahranic¢i su emisie
zastUpené okrem energetiky najma v polnohos-
podérstve a v tazobnom priemysle.

Spotrebne definované emisie, tzv. uhlikova sto-
pa, na rozdiel od teritoridlnych emisif v uvedenom
obdobf rastli. Uhlikova stopa Slovenska je teda
vyssia ako teritoridlne emisie, ¢o potvrdzuje nas
predpoklad o presune environmentalne naroc-
nych produkcii do inych krajin. Kym v roku 1995
tvorili vyse 60 % uhlikovej stopy domace emisie,
v roku 2008 to bolo uz len 40 %. Vyrazne vzrastol
podiel emisii generovanych v zahrani¢f. Najvacsi
podiel na slovenskej uhlikovej stope ma Rusko
a Cina. Nahradenie domacej produkcie importmi
vedie k prirodzenému rastu slovenskej uhlikovej
stopy, pretoze takmer vsetci obchodni partneri
Slovenska maju niekolkondsobne vyssiu emisnu
narocnost odvetvia energetiky, ktord nepriamo
vstupuje do vyroby vietkych tovarov a sluZieb
a tvorf priblizne Stvrtinu globalnych emisif skle-
nikovych plynov. Nizka emisnd naro¢nost sloven-
skej energetiky je dosledkom velmi vysokého vy-
uZitia atbmovej a vodnej energie v energetickom
mixe krajiny.
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1 Cldnok je zhrnutim dizertacnej prdce
s rovnakym ndzvom, za ktord autor
Ziskal druhd cenu v sutazi o Cenu gu-
vernéra NBS pre studentov univerzit
za vynimocnu dizertacnd, pripadne
diplomovi prdcu v oblasti menovej
ekonémie, makroekonémie alebo fi-
nanénej ekondmie. Dizertacnd prdca
bola vypracovand v rdmci projektu
Internej grantovej agentdry Vysokej
Skoly ekonomickej v Prahe - IGA
F4/24/2014 a je dostupnd na http://
isis.vse.cz/lide/clovek.pl?zalozka=7i
d=90149:download_prace=1

2 Medzi najzndmejsie a najvacsie
modely vseobecnej vypocitatelnej
rovnovdhy patri projekt zamerany
na analyzu svetového trhu GTAP
(Global Trade Analysis Project). Tento
projekt disponuje celosvetovym
modelom zahrani¢ného obchodu
zaloZenym na Udajoch z roku 2007.
Pristup k nemu je umozneny cez
volne pristupny program. Dobrou
priruckou na takéto analyzy je
publikdcia [3]. Okrem GTAP existuju
aj dalsie podobne rozmerné modely,
ako napriklad LEITAR, MIRAGE alebo
GOAL. Okrem zahrani¢ného obcho-
du sa CGE modely zameriavajd aj na
polnohospoddrsku politiku [9] alebo
rézne environmentdine oblasti, ako
napriklad na dopady odlesriovania
[19] alebo zavedenia eko dani vo
vztahu k produkcii CO, v energetike
[12]. Za alternativny smer vyvoja
moZno povazovat financné CGE
modely [22] alebo dynamické CGE
modely [8]. Modely vseobecnej
vypocitatelnej rovnovdhy maju tiez
nezastupitelnt dlohu pri odporu-
caniach pre hospoddrsku politiku
v rozvojovych krajindch [4], kde
7 dévodu nedostupnosti idajov nie
Jje moZné pouzit modely zaloZené na
casovych radoch.

Komparativna analyza eurépskych

o/

krajin prostrednictvom CGE
modelu a analyza citlivost
ziskanych vysledkov'

Vdclav Skoluda
Vysokd skola ekonomickd, Praha

CGE modely radime do sirokej rodiny modelov vieobecnej rovnovdhy. Ide o statické modely
vdcsich rozmerov pouzivané na analyzu sokov. Sutaznd prdca sa zaoberala CGE modelmi

vo viacerych rovindch. Prvou je teoretickd rovina, v ktorej sa Citatel obozndmi s modelmi
vSeobecnej rovnovdhy, ich konstrukciou a rieSenim. Druhou je aplikacnd rovina, kde sa
sleduje sprdvanie hospoddrstiev eurdpskych krajin prostrednictvom dvoch modelov. Tretou je
analytickd rovina, v ktorej sa ziskané vysledky podrobnejsie analyzuji. Okrem komparativnej
analyzy sa prdca zaoberd aj analyzou citlivosti vysledkov na kalibrdciu modelu, na vstupné

Udaje, na velkost Soku a na spésob vypoctu.

Uvop
CGE (Computable General Equilibrium) modely su
makroekonomické modely zalozené na mikro-
ekonomickych zékladoch. Opisuju ekonomiku
ako celok a pouZzivaju pritom mikroekonomické
vztahy opisujuce spravanie jednotlivych zloziek
hospodarstva. Zvacsa ich predstavuju velké mo-
dely pozostavajuce zo stoviek rovnic zamerané na
sledovanie sokov v ekonomike. Umozhuju sledo-
vat dopady zavedeného Soku na vietky zahrnuté
zlozky hospodarstva, ¢o patri k najvacsim vyho-
dam tohto typu modelov. Udaje pre model sa
vztahuju zvdcsa na jeden rok a model je staticky.
Toto spolu s neistotou, pokial ide o optimélnost
rieSenia, patri medzi ich najvacsie nevyhody.
Motivaciou k napisaniu prace bolo preskimanie
istej vagnosti spojenej s konstrukciou tohto typu
modelov. Viacero publikujucich autorov pristupuje
k takzvanej kalibracii modelu neisto a autor prace
sa pokusil zistit, ¢i by sa nedala vylepsit prostred-
nictvom ekonometrickych odhadov. Na tento tcel
sa pouzili dva rozne CGE modely, ktoré sa aplikovali
na Udaje z 23 eurdpskych krajin. Ziskané vysledky
sa nasledne podrobili analyze citlivosti. Clanok po-
stupne predstavi pouzity analyticky aparat, ziskané
vysledky a typy aplikovanej analyzy citlivosti.
Modely vSeobecnej vypocitatelnej rovnovahy
umoznuiju sledovat dopady zavedenia Soku na eko-
nomiku ako celok aj na jej jednotlivé casti a zavisi
len od tvorcu modelu a jeho zamerania, ako model
zostroji. Modely predstavované v tejto praci po-
zostavaju z desiatich produkénych a spotrebnych
oblasti, pricom bezne pouzivané modely? byvaju
mnohonasobne vacsie a rovnako mbdzu podrob-
nejsie delit ostatné oblasti, napriklad domécnosti
podla prijmovych skupin a podobne.
Matematicky pohlad ukazuje CGE modely ako
Ulohu nelinedrnej optimalizicie. Modely v z3-
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ujme o najlepsieho opisania skuto¢nosti po-
uzivaju mnoho nelinedrnych funkcii. Model sa
stadva sustavou nelinedrych rovnic a v pripade
pouzitia podmienok nezdpornosti aj nerovnic.
Ohrani¢ujuce podmienky su zvacsa v tvare rov-
nic, z ktorych je cast nelinedrna, a vo formulacii
Ulohy su explicitne uvedené niektoré podmienky
nezdpornosti. Pouzitie podmienok celociselnosti
sa neodportca, kedze model by sa mohol stat
neriesitelnym. Podmienky nezdpornosti a dalsie
ohranicenia pochadzaju zvacsa z tedrie a pred-
stavuju ekonomické obmedzenia. Uloha tak ziska
dalsie ohranic¢enia, no mnozina pripustnych riese-
nf sa tym zmensi, co moéZe byt kontraproduktivne.
CGE modely moézeme klasifikovat ako nekonvex-
né ulohy s nelinedrnymi ohranic¢eniami. Nevyho-
dami spojenymi s pouzitim nelinedrnych funkcif
pri specifikdcii modelu vseobecnej vypocitatelnej
rovnovéhy je potencidlna pritomnost viacerych
extrémov a nekonvexnost mnoZiny pripustnych
rieseni. CGE model tak v mnohych pripadoch do-
sahuje lokalne optimalne rieSenie v okolf pdvod-
nej rovnovahy.

MODELY A DATA

Model vieobecnej rovnovahy podava opis diania
ako celku, preto treba tiez ako celok definovat na
tourcenérovnice.V pripade, ze model opisuje celu
krajinu v jednom roku, musime definovat vsetky
vztahy, ktoré sa v danom obdobf v hospodarstve
vyskytuju. Na to nam z matematického hladiska
slizia jednotlivé rovnice. Prvy model VSEMOR2
pozostava z 29 blokov rovnic, ktoré sa podla poc-
tu agregovanych sektorov menia na desiatky az
stovky samostatnych rovnic. Rovnice vychadzaju
z mikroekonomickej tedrie a opisuju dopyt firiem,
domdcnosti, vlady a investicif®, zahranicie, platob-
nu bilanciu, vyjadruju nulovy zisk, prijem domac-


http://isis.vse.cz/lide/clovek.pl?zalozka=7;id=90149;download_prace=1
http://isis.vse.cz/lide/clovek.pl?zalozka=7;id=90149;download_prace=1
http://isis.vse.cz/lide/clovek.pl?zalozka=7;id=90149;download_prace=1
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nosti, vlady a investicif a predstavuju rovnovahu
na trhoch.> Druhym modelom je STDCGE.

Povodné modely VSEMOR* a STDCGE® boli po-
zmenené, aby sa pri analyze mohla v ¢o najvacsej
miere dodrzat zésada ceteris paribus. Oba mode-
ly pracuju s rovnakym tvarom vstupnych Udajov
a davaju formaélne rovnaky vystup. Odlisna je len
ich vnutorna konstrukcia, ¢ize aj vysledky, ktoré
poskytnu, sa budu po obsahovej stranke isit. Pri
pretvarani modelov sluzil ako vzor model STDCGE,
ktory patri k vzorovym prikladom v prostredi
programu GAMS®. Zmeny sa tykali len nac¢ftavania
a exportu Udajov a pouzitych scendrov. Samotny
model ako taky je pouzity v pdvodnom tvare. Vac-
$imizmenami presiel model VSEMOR. Pozmenené
museli byt niektoré rovnice modelu a asi najvac-
$ia zmena sa tykala zavedenia dvoch typov danf.
Rovnako bol poopraveny kéd modelu vzhladom
na formét vstupnych a vystupnych tdajov.

Na Uspesnu tvorbu modelu vseobecnej rovno-
vahy su tak ako na kazdu analyzu potrebné tdaje.
V pripade CGE modelov treba Udaje pred analy-
zou $pecificky usporiadat do takzvanej matice
socialneho Uctovnictva (SAM — Social Accounting
Matrix). Tato matica predstavuje vyvazené nomi-
nalne toky v rdmci ekonomiky danej krajiny alebo
zoskupenia v nejakom obdobi, zvacsa za rok. Iny-
mi slovami predstavuje komplexnu Struktiru za-
hfiajucu vietky transakcie v danej krajine a v da-
nom roku. Matica socidlneho Uctovnictva sluzi pri
modelovani na vypocet pociatoCnej rovnovahy.
Riadky takejto matice predstavuju prijmy a stlpce
zodpovedaju vydavkom (princip input-output).
Samozrejmostou je, Ze sucty za jednotlivé riadky
musia byt rovnaké ako sumy za zodpovedajlce
stipce (princip narodného uctovnictva). Docielit
to nie je také jednoduché, ako sa zd3, a preto tre-
ba zvdcsa v rdmci analyzy vytvorit aj samostatnu
a $pecifickél maticu socidlneho G¢tovnictva. Casto
viak zéleZi na zamerani analyzy a hlavne na po-
7adovanom stupni agregacie, a preto si skuseni
analytici tvoria matice SAM sami ¢&i v rdmci ana-
lytického timu.

Empirickd analyza je zavisld od dostupnosti
udajov. V tomto pripade boli dostupné Udaje za
vacsinu eurdpskych krajin a podarilo sa zostrojit
SAM matice za 23 krajin. Primarnym zdrojom bol
Eurostat, konkrétnejsie symetrické input-output
tabulky v delenf produkt*produkt v beznych ce-
nach v narodnej mene vytvorené podla meto-
diky ESA 95. Posledné celoeurdpske kolo tvorby
symetrickych input-output tabuliek prebehlo
v roku 2005. Tabulky sa tvoria v patro¢nych inter-
valoch a tabulky za rok 2010 neboli v ¢ase pisania
dostupné. Vzhladom na komparativne zamera-
nie predkladanej prace su tak udaje za rok 2005
posledné dostupné pre vacsinu krajin. Zdrojom
udajov, ktoré sa nenachadzali v input-output ta-
bulkéch, boli narodné ucty jednotlivych krajin.
Povodné symetrické input-output tabulky su roz-
delené na desiatky kategorii, ktoré bolo potreb-
né agregovat. Jednotlivé kategorie su oznacené
kodmi podla NACE/CPA a tieto kédy sa tak stali
klucom pri agregéacii Udajov pocas tvorby matice

SAM. Z pévodnych 59 kategorif s kodmi od 01 po
99 sa stalo desat skupin produktov podla prvého
Cisla NACE kodu.

Scendrovd analyza predstavuje posledny krok
pri ziskavani vysledkov prostrednictvom mode-
lu vieobecnej vypocitatelnej rovnovahy po jeho
zostrojeni a nacitani hodnot. Vo vieobecnosti sa
CGE modely pouzivaju na sledovanie dopadov
roznych opatreni, takzvanych sokov. Tieto Soky
sa analyzuju prostrednictvom scenérov. Vysledky
predstavuju percentudlnu zmenu medzi dvoma
rovnovaznymi stavmi pred a po zavedeni Soku do
ekonomiky.

Prvy aplikovany scendr predstavuje zmenu
v podobe zvysenia prijmov vidady z danf, konkrét-
ne zvysenia danového zataZenia o tri percentd.
Tato zmena vsak nepredstavuje pausalnu zmenu
o tri percentudlne body, ale zvysenie aktudlnej
hodnoty o 3 %.

Druhy scendr predstavuje zmenu v marginalnej
propenzite domdacnosti k Uspordm, tiez nazyvanej
hrani¢ny sklon k sporeniu. Ide o zdpornd zmenu
vo vyske 3 % a rovnako ako v predchadzajucom
pripade o relativnu percentudlnu zmenu. Znize-
nie sklonu domacnosti k Usporam by malo zvysit
ich spotrebu, ¢o by sa mohlo pozitivne prejavit na
produkcii sledovanych krajin.

Tretl scendr predstavuje jednoduché spoje-
nie prvych dvoch scendrov, ide o suicasné zvy-
senie ploSného danového zataZzenia a zniZzenie
marginalnej propenzity domacnosti k Uspo-
ram, v oboch pripadoch zhodne o 3 %. Vyuzitie
jednotlivych scendrov na komparativnu analyzu
je nevyhnutné, kedZe je to jediny spdsob, ako
porovnat vysledky ziskané réznymi postupmi
medzi sebou.

KOMPARATIVNA ANALYZA

Porovnanie jednotlivych krajin prostrednictvom
scendrov bude skor vizualne neZ kvantitativne. Na
prezentaciu vysledkov sU pouZité kartogramy’
namiesto tabuliek. Choropletické mapy a karto-
gramy predstavuju graficky sposob porovnania
kvantitativnych Udajov na mape a su vhodné
na vizualizaciu komparativnej analyzy viacerych
krajin. V naSom pripade pdjde o mapu Europy
a jednotlivé Udaje budu predstavovat dopady So-
kov na vybrané oblasti prezentované vyfarbenim
danej krajiny.

Jednym z neprijemnych zisteni v rdmci analy-
zy bola nevhodnost modelov na sledovanie $o-
kov v niektorych krajindch. Pévodnym zamerom
bolo analyzovanie ¢o najvacsieho poctu krajin.
Z dostupnych Udajov sa vsak nepodarilo vytvo-
rit zodpovedajuce matice SAM pre vietky krajiny
a v pripade modelu VSEMOR2 sa ukézali dalsie
dve krajiny ako nevhodné na analyzu bez dal3ich
Uprav. Model tak posluzZil na komparativnu analy-
zu 21 eurdpskych krajin. Horsie na tom bol model
STDCGE, ktory poskytoval vysledky len za 14 krajin,
7 ktorych este jedna vypadla a v pripade viacerych
je riesenie len pripustnym ¢i lokdlne optimalnym.
Je to spbésobené pouzitim modelu v pdvodnom
tvare bez Uprav na specifikéd jednotlivych krajin.

3 Primodeloch vseobecnej vypocita-
telnej rovnovdhy sa zavddza pojem
spotreba investicif. Je to vyvolané
potrebou zaviest dynamicky prvok
v podobe investicii do statického
modelu. Oba predstavované modely
vyuzivajd pristup prostrednictvom
virtudlneho agenta, ktory zoskupuje
zdroje domdcnosti, viddy a zahra-
ni¢ia a spotrebuva ich na ndkup
investicnych statkov.

4 VSEMOR2 (VSEobecny MOdel
Rovnovdhy) zostrojeny na Vysokej
$Skole ekonomickej v Prahe je druhym
evolucnym stupriom pévodného
modelu. Samotny model a jeho kéd
vychddza okrem iného z prdc [7],
[11], [20].

5 STDCGE (STanDard Computable
General Equilibrium Model) je
viacsektorovy model otvorenej
ekonomiky vytvoreny N. Hosoem,
podrobne opisany v [7].

6 GAMS — General Algebraic Modeling
System, ¢ize vseobecny algebraicky
modelovaci systém. Program je
vysokourovriovym modelovacim
systémom urcenym na matematickd
optimalizdciu. UmoZriuje zdpis rovnic
valgebraickom tvare a ich riesenie
niektorym zo zabudovanych solverov.

7 Na vytvorenie kartogramov bola
pouZitd sluzba MAPresso.com — Ad-
rian Herzog (2003): MAPresso, Ziirich
(http://www.mapresso.com).
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Prvé dva kartogramy (obr. 1 a 2) zobrazuju do-
pady prvého scenara prostrednictvom oboch po-
uzitych modelov. Sledovanou je najzaujimavejsia
oblast vzhladom na aplikovany scendr. Kartogra-
my tak zodpovedaju percentudlnej zmene v cel-
kovej spotrebe vlady spdsobenej Sokom v podo-
be zvysenia dani o tri percentd. Za krajiny, ktoré
nie su zvyraznené, prislusny model neposkytol
relevantné Udaje.

Prvy pohlad na obrazky naznacuje nesulad
v pocte analyzovanych krajin, ¢o je vysvetle-
né vyssie. Pri druhom pohlade vidno odlisnosti
v mierke predstavujucej farebnost zodpovedaju-
cu percentuadlnym dopadom na jednotlivé kra-
jiny. Ide o zamer, kedZe to umozni relativizovat
jednotlivé odchylky medzi modelmi a vysledky
su tak navzdjom porovnatelné. Najtmavsia farba
je vo vietkych pripadoch spojena s najvacsim do-
padom a jeho velkost je vzdy v relativnom vztahu
k danym vysledkom.

Zvysenie dani sa na celkovej spotrebe viddy
prejavilo v oboch pripadoch pozitivne, no me-

dzi modelmi odlisne. Pri prvom modeli vyrazne
vystupuju severské krajiny na cele so Svédskom
(1,09 %) a pri druhom sa vyrazne odlisuju kraji-
ny z Pyrenejského polostrova spolu s Finskom
(2,49 %). Stredoeurodpske krajiny st v oboch pri-
padoch akosi v strede, nijako nevynikajy, no ani
nezapadaju. Podobny vysledok je aj v pripade Vel-
kej Britanie (1,92 %).

Dalsia dvojica kartogramov (obr. 3 a 4) zodpo-
vedd opédt najsledovanejsej oblasti pri druhom
scenari. Sledujeme dopady 3Soku v podobe zni-
Zenia marginalnej propenzity domacnosti k spo-
reniu na ich celkovu spotrebu. Pri prvom modeli
sa zmena v sklone doméacnosti k sporeniu na ich
spotrebe prejavila najvyraznejsie opat v sever-
skych krajinach a smerom na juh sa znizovala, pri-
¢om najnizsie hodnoty dosiahla v Grécku (0,35 %)
a Turecku (0,57 %). Pri analyze prostrednictvom
druhého modelu je stav podobny. Spotreba opat
vzrastla najviac v pripade severskych domacnostf
a najmenej v Grécku (0,54 %).V oboch pripadoch
sa domacnosti v Ceskej republike spravali analo-

Obr. 1 a 2 Kartogramy dopadov prvého scendra na zmenu v celkovej spotrebe viddy pre modely VSEMOR?2 (vlavo)

a STDCGE

11 histogram
04

02
[]228 missing values

Obr. 3 a4 Kartogramy dopadov druhého scendra na zmenu v celkovej spotrebe domdcnosti pre modely VSEMOR2

(vlavo) a STDCGE

e histogram
1.7!P—
07 !

04
1222 missing walues
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gicky ako severské. Krajiny na juhozdpade konti-
nentu su pre oba pouzité modely farebne zhod-
né, ¢o zodpoveda relativne zhodnému spravaniu
domécnosti pri oboch modeloch.

Tretia dvojica obrazkov zndzorriuje dopady tre-
tieho scendra na celkovu spotrebu domacnosti
a na celkovu spotrebu vlady. Treti scendr zavadza
do ekonomiky dva 3oky v podobe zvysenia danf
a st¢asného znizenia sklonu domacnosti k spore-
niu. Kartogramy na obr. 5 a 6 porovndavaju dopady
tohto scendra tak, Ze jednotlivé Udaje su za dané
oblasti s¢itané. Znazornuju tak sucasny dopad
dvoch $okov na dve oblasti.

Prvy model poskytuje aj v tomto pripade ob-
dobné vysledky ako pri predchadzajucich dvoch
scenaroch. Severské krajiny reaguju na zavedené
soky v ekonomike najcitlivejsie a smeromnajuh sa
percentudlne zmeny v spotrebe zmen3uju. Druhy
model poskytol opat ocakavané vysledky. Finsko
(7,28 %) s Danskom (4,09 %) zastupujuce severské
krajiny reaguju najcitlivejsie a smerom na juh sa
citlivost znizuje. Vynimku tvorf v tomto pripade
Spanielsko (6,21 %), ktorého vysoké hodnoty su
sposobené vysokou citlivostou spotreby vlady na
zvysenie danf a tym aj jej prijmov. Za povsimnutie
tiez stojf vo vsetkych pripadoch velmi podobna
reakcia Danska a Ceskej republiky.

ANALYZA CITLIVOSTI

Overenie spravnosti a kvality ziskanych vysledkov
sa vykonava pri CGE modeloch prostrednictvom
analyzy citlivosti. Vzhladom na statickost modelov
to predstavuje akusi alternativu k intervalom spo-
lahlivosti. Analyza citlivosti umoZriuje analytikovi
lepsie spoznat model, pochopit jeho fungova-
nie a umozni mu ocakdvat a predvidat spravanie
v roznych situdcidch vzhladom na kalibraciu aj
na pouzité scendre. Analyza citlivosti ziskanych
vysledkov sa vykondvala viacerymi smermi. Prvy
predstavuje pouZitie ekonometrickych odhadov
vybranych kalibrovanych parametrov. Druhy zod-
poveda ohranicenej, ¢iastocne podmienenej sys-
tematickej analyze citlivosti vysledkov modelu na

kalibrované hodnoty. Treti smer sa zaobera analy-
zou citlivosti na zvolenu velkost Soku a Stvrty na
sposob vypoctu lokdlne optiméalneho riesenia.

Ekonometricky odhad vybranych kalibro-
vanych parametrov predstavuje jeden zo spo-
sobov kalibracie CGE modelu. Pri modeloch vse-
obecnej vypocitatelnej rovnovéhy je potrebné
zadat viacero hodnot parametrov — kalibrovat
ich. Vo vacsine pripadov sa kalibracia vykonava
expertnym odhadom alebo na zéklade publiko-
vanych studii. Ekonometrické odhady su zried-
kavé, ¢o je spbsobené najmé problematickym
ziskavanim vhodnych Udajov. Niekedy vsak ani
nie je potrebné kalibrovat prostrednictvom eko-
nometrickych odhadov, kedZe model a jeho vy-
sledky su madlo citlivé na kalibrované hodnoty.
Ekonometricky odhad rovnic je zamerany na rov-
nice pouzité v modeli VSEMOR2 a Udaje za Ces-
ku republiku, konkrétne ide o produkené funkcie
Cobba-Douglasa a o funkcie CES a CET.

Na zaklade ekonometrickych odhadov sa vo
vsetkych pripadoch s jedinou vynimkou dosahu-
ju pri CDPF klesajuce vynosy z rozsahu. Vysledky
odhadov produkenych funkcii CES/CET modelu-
jucich zahrani¢ny obchod priniesli vybornu zho-
du ekonometrickych odhadov prostrednictvom
prierezovych Udajov a povodne kalibrovanych
hodnot. Kalibracia v tomto pripade prebiehala
externe, ked?e model VSEMOR?2 nenacitava tieto
Udaje, ale ocakava ich externu specifikaciu. Zdro-
jom odhadov boli v tomto pripade studie [1], [5],
[6] a [10], ktoré sice neboli zamerané na Cesku
republiku, no poskytovali odhady parametrov da-
nych funkcii. Dobre méze posluzit aj [14] s odhad-
mi za krajiny V4.

Analyza citlivosti na kalibrované hodnoty je
logickym pokrac¢ovanim a rozsfrenim casti zame-
ranej na ekonometrické odhady. Prostrednictvom
ekonometrickych odhadov sme sa snazili odhad-
nut velkost kalibrovanych parametrov a tym zabez-
pecit ¢o najlepsi sulad modelu so skuto¢nostou.
Analyza citlivosti na kalibrované hodnoty dokaze
odpovedat na otazky, ¢i je vobec potrebné snazit

Obr. 5 a 6 Kartogramy dopadov tretieho scendra na zmenu v celkovej spotrebe viddy a v celkovej spotrebe domdcnostf

pre modely VSEMOR?2 (viavo) a STDCGE

az histegram
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sa presne kalibrovat hodnoty a na aké hodnoty sa
zamerat. Pokial totiz vysledky nie su citlivé na ka-
librované hodnoty, nie je potrebné tieto hodnoty
presne odhadovat. Treba si dat pozor na to, ¢i su
vysledky citlivé alebo i sa niekde nachadza interval
kalibrovanych hodnét, na ktoré su vysledky citlivé.

Pristupy k analyze citlivosti kalibrovanych hod-
not su rézne. Vychadzaju predovsetkym z rozme-
rov modelu a z vypoctovej narocnosti samotnej
analyzy, kedZe sa pri nej riesi zakazdym model
nanovo so zmenenym siborom kalibrovanych
hodnét. Jedno z deleni vychddza z pristupu auto-
ra k samotnej analyze citlivosti a v upravenej po-
dobe je pouzité aj v tejto praci. Podla [21] delime
analyzu citlivosti na ohranic¢enu analyzu citlivosti
(LSA - Limited Sensitivity Analysis), podmienenu
systematickd analyzu citlivosti (CSSA — Conditi-
onal Systematic Sensitivity Analysis) a nepodmie-
nenu systematickd analyzu citlivosti (USSA - Un-
conditional Systematic Sensitivity Analysis). Podla
tohto delenia sa vykondva ¢iastocne podmienend
systematicka analyza citlivosti. Postupne sa menia
vzdy dvojice kalibrovanych hodnét v rozmedzi
velkosti zodpovedajucich obmedzeniam na zakla-
de ekonomickej tedrie. Tento postup sa aplikoval
na vsetky analyzované krajiny prostrednictvom
oboch modelov pri vietkych scendroch.

Vysledky ukazali vyssiu citlivost vysledkov zis-
kanych modelom VSEMOR2 na kalibrované hod-
noty ako v pripade modelu STDCGE, pri ktorom
si zasluzi pozornost minimalna az nulova citlivost
modelu na kalibrované hodnoty. Z praktického
hladiska je to vyhodny stav, kedZe sa v podstate
nemusime zaoberat externou kalibraciou, ked
pre akékolvek hodnoty dédva model rovnaké vy-
sledky. Teoreticky pohlad uz nie je taky priaznivy.
Staci si uvedomit, ze v rdmci analyzy citlivosti sa
menili parametre substitlcie a transformécie za-
hrani¢nych a domdcich tovarov. Dalo by sa pred-
pokladat, Ze takéto zmeny sa prejavia na spotrebe
alebo aspor v oblasti zahrani¢ného obchodu, no
nestalo sa tak.V pripade analyzy zaloZzenej na mo-
deli VSEMOR2 stoji za zmienku predovsetkym pri-
tomnost zlomu a extrémov v blizkosti literatirou
odporucanych hodnot pre kalibraciu. Tak ako pri
komparativnej analyze, aj pri analyze citlivosti sa
severské krajiny spravali podobne.

Analyza citlivosti modelu na velkost $oku sa
pri oboch modeloch neodchylila od ekonomic-
kych predpokladov. V oboch pripadoch prinieslo
zvysenie dani zvysenie vladnej spotreby a znize-
nie sklonu domécnostf k sporeniu zvysenie ich
celkovej spotreby. Pri modeli STDCGE vlddna
spotreba reagovala pri prvom scendri citlivej-
Sie a spotreba domdcnosti reagovala v pripade
druhého scenéra pri oboch modeloch priblizne
rovnako.

Analyza citlivosti vysledkov na sposob rie-
Senia vychadza z moznosti rieSit modely vie-
obecnej vypocitatelnej rovnovahy viacerymi
postupmi. V prostredi programu GAMS je mozné
tieto modely riesit troma sposobmi, pricom kazdy
z nich ma svoje vyhody a nevyhody. Prvym analy-
zovanym spdsobom riesenia je formulovanie mo-
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delu v tvare Ulohy nelinedrneho programovania
(NLP = Nonlinear Programming). Uloha mé v tom-
to pripade umeld Ucelovu funkciu a ohranicenia-
mi su vietky rovnice modelu. Model mozno riesit
viacerymi algoritmami, ktoré st podrobnejsie opi-
sané v [2]. Pouzity program GAMS umozniuje riesit
Ulohu NLP prostrednictvom riesitelov — solverov
CONOPT, MINOS a SNOPT. Druhym je formuldcia
modelu ako nelinedrnej sustavy s ohranicenia-
mi (CNS - Constrained Nonlinear System), kde je
model v Stvorcovom tvare, a obdobne v tretom
pripade preformulovanim na zmiesand Ulohu
o komplementarite (MCP — Mixed Complementa-
rity Problem).

Vysledky naznacili vyssiu citlivost modelu
VSEMOR?2 na zvoleny sposob riedenia a v pripade
rieSenia prostrednictvom NLP aj na vyber riesite-
la. Pri modeli STDCGE to bolo trocha inak. Model
ako taky je malo citlivy na vyber spbsobu riesenia,
no riesenie malokedy dava dobry vysledok. Iny-
mi slovami, pokial' uz dostaneme vysledok, tak sa
medzi sposobmi riesenia lisi minimalne. Zaujima-
vym vysledkom boli odlidnosti medzi rieSeniami
ziskanymi pre rézne solvery pri rieseni modelu
VSEMOR?2 prostrednictvom NLP. Vysledky vyzerali,
akoby jednotlivi riesitelia zastavali odlisné ekono-
mické tedrie. MoZe to byt Ciastocne spdsobené
nekonvexnostou mnoziny riesent, ktord si mozno
predstavit ako viacrozmerného morského jezka,
nachadzajuceho sa v akejsi bubline predstavu-
jucej ekonomické obmedzenia modelu, pricom
este bublina moéze byt mensia ako jezko a niekto-
ré rieSenia su tak nepripustné.

Dalsim zaverom moze byt odpordcanie na
konstrukciu CGE modelov. Vzhladom na pocet
a najmé komunikativnost riesitelov je na Uvod
dobré konstruovat model ako ulohu NLP. Solvery
su v tomto pripade velmi komunikativne a aky-
kolvek problém s modelom nie je ndro¢né najst
a opravit. Hotovy model je nasledne vhodné pre-
formulovat na ulohu MCP alebo CNS z viacerych
ddévodov. Prvym a pri rozmernejsich modeloch asi
najdolezitejsim je rychlost vypoctu. Ta je pri NLP
akceptovatelnd pri beznej analyze, no pre kvalit-
nu analyzu citlivosti modelu uz nevyhovuje. Tu
sa skutocne prejavia rozdiely v rychlosti vypoctu.
Dalsim, pre analytika trocha alibistickym dévo-
dom je nemoznost pochybovat o vysledkoch, ked
riesitelia davali pri NLP odlisné, no matematicky
rovnako dobré vysledky. Pri MCP a CNS je mozné
riesit Ulohy viacerymi riesite/mi, no ti funguju skor
komplementarne — kde jeden zlyha, druhy doka-
7e ndjst vysledok. Potvrdilo sa to aj v nasom pripa-
de, ked CONOPT nedokazal ulohy vyriesit a solver
PATH si s nimi poradil.

ZAVER

Pocas vypraclvania dizertatnej prace vzniklo
viacero prispevkov [15], [16], [17] a [18] z oblasti
CGE modelov. Moznym dalsim pokracovanim je
obdobna komparativna analyza na aktudlnejsich
Udajoch, analyza zaloZend na neagregovanych
Udajoch alebo na regiondlnych input-output ta-
bulkéch [13].
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Udrzatelnost prvého piliera
doéchodkoveého systéemu

na Slovenskuy'

Tomds Kabina

Prvy pilier slovenského déchodkového systému je pri sicasnom nastaveni neudrzatelny.
Dévodmi st nizka miera pérodnosti a ndrast priemernej dizky Zivota na Slovensku, ktoré
nepriaznivo vplyvaju na prijmy i vydavky prvého piliera, co spbsobuje jeho stdle rastuci
deficit. Cielom tejto prdce je ndvrh opatreni, ktoré by viedli k udrzatelnosti prvého piliera
v blizkej budtcnosti. Navrhnuté opatrenia vychddzaju zo zndmych demografickych
progndz, na zdklade ktorych sa vypocitali odhadnuté vysky deficitu. V prdci najskér
odhadneme buducu vysku deficitu prvého piliera pri jeho sticasnom nastaveni. Potom
si definujeme zdkladné parametre, ktorych zmenou sa dd znizovat buduci deficit.
Nakoniec navrhneme opatrenia, ktoré znizia deficit na dostatocne nizku trover, ktort

budeme moct pokryt zo stdtneho rozpoctu.

PROGNOZA DEFICITU PRVEHO PILIERA PRI

JEHO SUCASNOM NASTAVENI

Slovensky dochodkovy systém pozostava od velkej

reformy v rokoch 2003 a7 2005 z troch pilierov:

¢ Povinné doéchodkové poistenie (prvy pilier) je

priebeznym pilierom déchodkového zabezpe-

Cenia, kde pracujuci obyvatelia SR (poistenci)

su povinni platit do Socidlnej poistovne (SP) zo

svojej hrubej mzdy odvody na starobné poiste-
nie, z ktorych sa nasledne vyplacaju starobné
ddchodky sucasnym déchodcom.

e Starobné dochodkové sporenie (druhy pilier) je
kapitalizatnym pilierom déchodkového zabez-
pecenia. Ucastnici druhého piliera (sporitelia)
odvadzaju cast svojich odvodov na starobné
poistenie na svoj osobny Ucet vo svojej do-
chodkovej spravcovskej spolo¢nosti (DSS), kto-
rd tieto prostriedky investuje a zhodnocuje na
finan¢nych trhoch. Po dosiahnuti déchodkové-
ho veku mé sporitel pravo poberat déchodok
z financif nasporenych na svojom ucte.

* Dobrovolné doplnkové dochodkové poistenie
(treti pilier) je dobrovolnym kapitalizacnym pi-
lierom. Tento pilier nie je nijako dolezity vzhla-
dom na ciel tejto prace, preto sa nim blizsie ne-
budeme zaoberat.

VSetky prijmy SP na starobné poistenie (t. j. prij-
my prvého piliera) pochadzaju z odvodov na sta-
robné poistenie, ktoré je povinny odvadzat kazdy
pracujuci obyvatel SR (poistenec). Stcasna vyska
odvodov je 18 % z hrubej mzdy. Ak je poistenec
sporitelom v druhom pilieri, ¢ast odvodov je zo SP
hned odvedend na jeho osobny tcet v DSS (od-
vod do druhého piliera, v stcasnosti 4 % z hrubej
mzdy, ale postupne sa bude prechadzat na 6 %).
Zvysok penazi (odvod do prvého piliera, 14 %
7 hrubej mzdy) sa stava prijmom prvého piliera.
Ak poistenec nie je sporitelom v druhom pilieri,
celé jeho odvody 18 % z hrubej mzdy zostavaju
v SP ako prijem prvého piliera. Jedinymi vydav-

kami prvého piliera su vyplaty starobnych (prip.
predcasnych starobnych) dochodkov slovenskym
déchodcom.

Nasim prvym cielom je prognéza budiceho de-
ficitu prvého piliera pri jeho sti¢asnom nastaveni.
Na skimanie deficitu prvého piliera sme vytvorili
model v programe MS Excel, ktory ndm dokaze
plynule vypocitat deficit prvého piliera pre rézne
zadané scendre a parametre. Na odhad buducej
demografickej situacie v modeli sme vychadzali
z demografickych prognéz Vyskumného demo-
grafického centra Institutu informatiky a Statistiky
(INFOSTAT). Pouzita prognoéza obyvatelov SR? je
zdemografického hladiska z roka na rok stale hor-
Sia, ¢oje prirodzené vzhlfadom na nizku poérodnost
arasticu priemernt dizku Zivota na Slovensku. Na
zaklade progndzy mozno odhadnut, kolko ludina
Slovensku bude v danom roku pracovat, ako aj
kolko ludi bude poberat dochodok.

Pre prognoézu deficitu musime vediet odhad-
nut buduce prijmy i vydavky prvého piliera, ktoré
su zavislé od dvoch zdkladnych ekonomickych
veli¢in: od miery nezamestnanosti (len pracu-

juci obyvatelia dostavaju mzdu a platia odvody)

a miery ekonomického rastu, ktord definujeme
ako mieru rastu priemernej mzdy i miery rastu
HDP na obyvatela (predpokladame, Ze vyska prie-
mernej mzdy je silne korelovana s vyskou HDP
na obyvatela, ¢o potvrdzuju viaceré vyskumy). Pri
rastucej priemernej mzde rastie aj vyska prijmov
prvého piliera, pricom jeho vydavky rast nemusia
v pripade valorizacie déchodkov len podla rastu
Zivotnych nakladov déchodcov, tzv. déchodcov-
skej inflacie.? Vo vietkych nasledujucich progno-
zach deficitu, s vynimkou dynamického modelu
v zévere prace, sme predpokladali zakladny eko-
nomicky variant, ktory sme si zvolili ako mieru
nezamestnanosti 10 % a mieru ekonomického
rastu 1 % pocas celého obdobia prognozy, kto-
rym su roky 2012 az 2060. Pre ziednodusenie sme

1 Cldnok je zhrnutim diplomovej prdce
s rovnakym ndzvom, za ktord autor
ziskal tretiu cenu v sttazi o Cenu gu-
vernéra NBS pre Studentov univerzit
za vynimocnd dizertacnd, pripadne
diplomovdi prdcu v oblasti menovej
ekondmie, makroekondmie alebo
financnej ekondmie. V case pisania
diplomovej prdce autor studoval
ekonomicku a finanéni matema-
tiku na Fakulte matematiky, fyziky
ainformatiky Univerzity Komenského
v Bratislave a diplomovu prdcu pisal
na Katedre aplikovanej matematiky
a Statistiky tejto fakulty.

2 Progndza je dostupnd na interne-
tovej strdnke Infostatu: http//www.
infostat.sk/vdc/sk/index.php2option=
com_content&view=category
&layout=blog&id=10&Itemid=55

3 Tento sposob valorizdcie je takisto
Jjednym z predpokladov modelu
a stane sa skutocnostou od roku
2018.
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4 MELICHERCIK, I. 2005: Déchodkovd
reforma na Slovensku: deficit prie-
bezného piliera a ocakdvané vysky

déchodkov. Sbornik piispévkd z kon-

ference Hradecké ekonomické dni
2005, Hradec Krdlové: Gaudeamus,
2005, 5. 147-154.

v progndéze predpokladali aj 0 % inflaciu, teda sta-
le ceny.

Pri uvedenych predpokladoch moZno odhad
buducich prijmov prvého piliera v danom roku
spocitat nasledovne:

Prijmy =12 « PO * 0, = PM,

kde PO je pocet pracujucich obyvatelov (ktory
je zavisly od predpokladanej miery nezamest-
nanosti), O, je vyska odvodov do prvého piliera
(teraz 18 %) a PM je priemerna mesacna mzda. Po-
dobnym spdsobom vieme pre dany rok spocitat
aj odhad vydavkov:

100

Vydavky =12 * Z(demi *dochy),

i=vd

kde vd je vek odchodu do dochodku, dem; je de-
mografia, t. j. pocet 0s6b vo veku j, a doch, je prie-
mernd vyska dochodku osob vo veku i (v stalych
cenach).V sucasnosti plati vd = 62 rokov a dem, vy-
plyva z uvedenej demografickej progndzy. Vysku
dochodkov doch, vieme pre kazdy rok a vek vy-
pocitat na zaklade sucasného sposobu vypoctu
novopriznanych doéchodkov v danom roku, prip.
aj ich buducej valorizacie (kedze predpokladadme
nulovt inflaciu a valorizovat sa bude od roku 2018
podla déchodcovskej inflacie, pri zakladnej prog-
noze deficitu je valorizacia nulova).

Doteraz sme neuvazovali s vplyvom druhého
piliera na deficit prvého piliera. Pre dobry od-
had deficitu je nevyhnutné tento vplyv zohlad-
nit. Druhy pilier spésobuje prvému pilieru isté
uslé prijmy, pretoze nie celé odvody sporitela
v druhom pilieri idu do SP, ale ¢ast smeruje na
sporitelov Ucet v DSS. Na druhej strane druhy
pilier v buddcnosti spdsobi prvému pilieru isté
usetrené vydavky, lebo sporitelia v druhom pilie-
ri budud po dosiahnuti déchodkového veku po-
berat z prvého piliera len ¢ast dochodku a zvy-
sok budu poberat z druhého piliera. Druhy pilier
moze teda mat na deficit prvého piliera rozny
vysledny vplyv.

Vysku uslych prijmov (UP) prvého piliera, spo-
sobenych druhym pilierom, mozno vypocitat
podla vzorca:

UP =12 = 0O, % PM * (1 — Nez) *

vd
* Z (dem; * puy),
i=vv

kde O, je vyska odvodov do druhého piliera, vv je
vek vstupu na trh préace, Nez je nezamestnanost,
pu, je percentudlna uUcast oséb vo veku i v dru-
hom pilieri a oznacenie ostatnych veli¢in je ne-
zmenené. Suma nachadzajlca sa vo vzorci teda
vyjadruje pocet 0sob v produktivnom veku, ktorf
su sporitelmi v druhom pilieri. Podobnym sp6so-
bom vieme pre buduce roky odhadnut usetrené
vydavky (UV), ktoré druhy pilier sposobf:
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Uv =12 = Z (dem; = pu; * pc; * dochy),
i=vd

kde oznacenie veli¢in je nezmenené a pc,0znacu-
je pomernu Cast starobnych odvodov, ktord oso-
ba vo veku i pocas celej svojej pracovnej kariéry
odvedie do druhého piliera (pc, sa da vypocitat
podla vysky odvodov a ich pomeru medzi pilier-
mi v jednotlivych rokoch, ked poistenec praco-
val). Po vypocitani uslych prijmov a usetrenych
vydavkov sposobenych druhym pilierom vieme
spocitat vysledny deficit prvého piliera v danom
roku (chceme ho mat vyjadreny v kladnych cis-
lach, preto ho pocitame ako vydavky minus prij-
my a nie naopak):

Deficit = Vydavky — Prijmy + UV — UP

Vysledny deficit potom len porovndvame
s vyskou HDP, ktort vieme odhadnut na zéklade
predpokladu o ekonomickom raste. Uvedenym
sposobom sme v modeli vypocitali odhad defi-
citu prvého piliera pri si¢asnom nastaveni jeho
parametrov a zékladnom ekonomickom variante
(graf 1).

Pri pohlade na graf 1 je zaujimavy vplyv druhé-
ho piliera na vysku deficitu. Na zaciatku sledova-
ného obdobia je jeho vplyv negativny, uslé prij-
my vyrazne prevysuju usetrené vydavky, kedze
doéchodky z druhého piliera zatial poberd malo
ludi. V neskorsom obdobf viak usetrené vydavky
prekrocia uslé prijmy, a teda druhy pilier pomaha
znizovat deficit. Zaujimavé je, kedy nastéva zlom
vo vyslednom vplyve druhého piliera na deficit.
Kym podla ndsho modelu zlom vychadza na rok
2039, podla analyzy vykonanej hned po prijati
doéchodkovej reformy* zlom nastane v roku 2044.
V kazdom pripade sa ocakdva, Ze vyhodnost
druhého piliera vzhladom na deficit prvého pilie-
ra sa prejavi o 25 a7 30 rokov.

Graf 1 Deficit prvého piliera k HDP pri si¢asnom

nastaven/'parametrov
11 4

— 1.aj 2. pilier — len 1. pilier

Zdroj: INFOSTAT, vlastné spracovanie.
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V grafe 1 vsak vidiet neustaly rast deficitu prvé-
ho piliera do obrovskych rozmerov. Na rok 2060
dostdvame odhad 8,16 % HDP v modeli s druhym
pilierom, 9,60 % HDP v modeli bez druhého piliera.
Aj ked druhy pilier pomaha ciasto¢ne znfZit vys-
ku deficitu v buduicnosti, rozhodne sa nemozno
spoliehat len na tento pilier. Obe vysky deficitu
sU absurdne vysoké a nebolo by ich mozné abso-
IUtne za Ziadnych okolnostf vykryt zo Ziadnych fi-
nancnych zdrojov. Znamena to, ze na odstranenie
deficitu, prip. jeho znizenie na prijatelnu drover su
nevyhnutné zmeny v nastaveni déchodkového
systému. Za prijatelnu Uroven deficitu povazujeme
1 % HDP, pretoze tuto Uroven deficit dosahuje aj
v sti¢asnosti a vykryva sa mimoriadnym prevodom
70 $tdtneho rozpoctu, vo vynimocnych pripadoch
budeme akceptovat aj 1,5 % HDP.

DEFICIT PRI ZMENACH ZAKLADNYCH
PARAMETROV DOCHODKOVEHO SYSTEMU
KedZe sme ukazali, Ze deficit je pri si¢asnom na-
staveni parametrov dochodkového systému ne-
udrzatelny, bude nevyhnutné parametre menit
s cielom zniZit deficit.

Definujme si preto zdkladné parametre do-
chodkového systému:

- vek odchodu do déchodku,

— celkovu vysku odvodov na starobné poistenie,
mieru nahrady starobnych déchodkoy,

— maximalny pripustny déchodok z prvého piliera.

Mieru néhrady starobnych dochodkov defi-
nujeme ako pomer priemerného starobného
doéchodku a priemernej hrubej mzdy. V roku
2013 bola miera ndhrady v SR vo vyske 47,39 %
(61,29 % z priemernej ¢istej mzdy). Na rozdiel od
prvych dvoch zakladnych parametrov nie je miera
nahrady definovana ziadnym zdkonom, je to len
vypocitany ukazovatel, ale mozno ju v priebehu
rokov menit postupnou Upravou vzorca na vypo-
et novopriznanych déchodkov.

Maximalny pripustny déchodok z prvého pilie-
ra zékon neurcuje priamo, ale zo zékona vyplyva,
7e mozno poberat z prvého piliera déchodok az
vo vyske trojndsobku priemerného ddchodku.
Toto nastavenie robf aj prvy pilier prilis zasluho-
vym a umoznuje fudom s velmi vysokymi prijma-
mi poberat prilis vysoké déchodky aj z prvého pi-
liera, a to napriek tomu, Ze tito fudia maju zvacsa
mnoho Uspor a nie st takmer vébec odkazani na
statny dochodkovy systém. Znizenie maximal-
neho pripustného dochodku z prvého piliera by
nevyhnutne viedlo k zniZeniu vydavkov, a teda aj
k deficitu prvého piliera.

Pomocou ndsho modelu mozno Zzistit, ako
vplyvaju zmeny jednotlivych parametrov na defi-
cit systému. V- modeli sme najprv menili vzdy len
jeden zo $tyroch zékladnych parametrov déchod-
kového systému, pricom ostatné parametre sme
nechali nezmenené. Pri tychto zmenach sme sle-
dovali vyvoj deficitu a vyhodnotili sme si, ako vy-
razne by sme museli zmenit jednotlivé parametre
modelu, ak by sme chceli len touto jedinou zme-
nou znizit deficit na konci sledovaného obdobia,
t.J. v roku 2060, na prijatelnu trover do 1 % HDP.

Vysli ndm tieto vysledky:
* dochodkovy vek 78 rokov, alebo
e celkové vyska odvodov na starobné poistenie

46 %, alebo
* miera ndhrady starobnych déchodkov 19 %,

alebo
* maximalny pripustny déchodok z prvého pilie-

ra041.

Kazdy rozumny clovek iste uznd, Ze Ziadna
7 tychto jednoparametrickych zmien déchodko-
vého systému neprichddza do tvahy. Dochodko-
vy vek 78 rokov je extrémne vysoky, mnohé povo-
lania sa v takom veku uz nedaju vébec vykonavat.
Vyska odvodov na starobné poistenie 46 % by te-
oreticky mozna bola, ale oproti sucasnému stavu
by islo o viac ako 2,5-ndsobny nérast, takze toto
opatrenie by sa dalo velmi tazko presadit bez su-
¢asnych zmien aj v inych parametroch. Miera na-
hrady 19 % je mimoriadne nizka, v porovnani so
sucasnostou by islo o viac ako dvojnasobny po-
kles. Tato miera nahrady by navyse viedla k prilis
velkym prijmovym a socidlnym rozdielom medzi
pracujucou generaciou a déchodcami, ktoré nie
sU v rozvinutej spolo¢nosti prijatelné. Rovnako
neprijatelné je aj znizenie maximalneho pripust-
ného dochodku z prvého piliera na 0,41-nésobok
sucasného priemerného dochodku, ¢o by bola
suma pod hranicou Zivotného minima. Zname-
na to, ze znizenie buduceho deficitu na prijatel-
nu Uroven nie je mozné dosiahnut len zmenou
jedného zékladného parametra. Bude sa preto
musiet pristupit k zmendm viacerych parametrov
sucasne.

Nasim dalsim ciefom preto bolo najst pomocou
modelu vhodnu kombinéciu zmien zakladnych
parametrov (opatrent), ktora by zniZila odhad defi-
citu na prijatelnu droven pre zékladny ekonomic-
ky variant. Hladali sme vyvdZené opatrenia, ktoré
nesli prilis na ukor Ziadneho jediného parametra
a ktoré by zniZili deficit pod 1% HDP pocas celého
sledovaného obdobia. Pri zékladnom ekonomic-
kom variante sme sa po dlh3ej analyze a skimani
rozhodli navrhnUt tieto zmeny v parametroch:
¢ Maximalny pripustny déchodok z prvého pilie-
ra sa ¢o najskor znizi na vysku sucasného prie-
merného dochodku. V praxi sa tdto zmena da
urobit len postupne v priebehu par rokov, aby
neklesli prijmy niektorych déchodcov zo dna
na den prilis prudko. Toto opatrenie nijako ne-
postihne asi dve tretiny déchodcov, ktori pobe-
raju nizsi ako priemerny déchodok. Ostatnym
déchodcom s vysokymi prijmami v minulosti
sa prestanu vyplacat prilis vysoké dochodky, ¢o
usetrf 12,10 % vydavkov prvého piliera.

Vek odchodu do déchodku sa bude postupne
zvysovat na 67 rokov, pricom tento déchodko-
vy vek dosiahnu véetci déchodcovia az v roku
2047. Aj ked v praxi by k zvySovaniu docha-
dzalo postupne v jednotlivych mesiacoch, pre
jednoduchost sme v nasom modeli zvySovali
ddchodkovy vek v celych rokoch.

VWska odvodov do druhého piliera sa bude
v najblizsich rokoch 2015 az 2022 postupne
zvysovat o 1 % rocne, pricom 14-percentna

ro¢nik 22, 9/2014

29



C E N A G UV E R N E

R

A N B S

vyska odvodov do prvého piliera zostane ne-

zmenena. Celkova vyska odvodov sa tym zvysi

na 26 % od roku 2022. Pomer odvodov medzi

piliermi bude 14 % : 12 %, ale len do roku 2052,

ked pre pretrvavajucu zIU demografiu bude na

pokrytie deficitu nevyhnutné znizovat odvod
do druhého piliera, ¢ize v roku 2060 bude po-
mer odvodov medzi piliermi 22 % : 4 %. Pois-
tenci, ktorf nie s ucastnikmi druhého piliera,
budu v rokoch 2022 az 2060 vzdy odvadzat
celych 26 9% do prvého piliera.

® Postupnou Upravou vzorca na vypocet novo-
priznanych déchodkov znizime mieru néhra-
dy dochodkov zo sucasnych 47,4 % na 41,8 %

v roku 2060. Napriek znizeniu miery ndhrady

budu priemerné dochodky stdle rast, kedze

predpokladédme v celom obdobf jednopercent-
ny ekonomicky rast.

Odhad vyvoja deficitu prvého piliera pri tychto
opatreniach je v grafe 2.

Na tvod ku grafu 2 poznamenajme, ze prudké
skoky vo vyske deficitu, ktoré vidime v niektorych
rokoch, su spésobené zvysovanim déchodkové-
ho veku len po celych rokoch. Ak by sa dochod-
kovy vek zvySoval po mensich ¢asovych interva-
loch (k comu v skutocnosti urcite dojde), vysledny
graf by bol v miestach zvysovania déchodkového
veku hladsf.

Dolezitym pozorovanim na grafe je, ze dochod-
kovy systém bez existencie druhého piliera by bol
pri tychto opatreniach po vacsinu sledovaného
obdobia prebytkovy, t. j. navrhnuté opatrenia by
boli az prilis restriktivne. Lenze v roku 2060 by de-
ficit bez druhého piliera dosiahol az 1,53 % HDP.
Podobnu uroven deficitu (1,56 % v roku 2060) by
sme dosiahli aj v systéme s druhym pilierom, ak
by sme v poslednych rokoch neznizovali odvody
do druhého piliera. Je to spésobené tym, ze z do-
vodu zvysenia dochodkového veku na 67 rokov
zacne druhy pilier pozitivne vplyvat na vysledny
deficit aZ od roku 2060, teda v obdobi, ked uz ne-
mame k dispozicii demografické prognézy. Vzhla-

Graf 2 Deficit pri zmendch navrhnutych v zdklad-

nom ekonomickom variante
2 -

— 1.3aj 2. pilier
Zdroj: INFOSTAT, vlastné spracovanie.

— len 1. pilier
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dom na to, Ze nasa analyza sa obmedzuje len na
obdobie do roku 2060, pre pokrytie vysokého
deficitu v rokoch 2053 az 2060 sme sa rozhodli
pristUpit k postupnému znizovaniu odvodov do
druhého piliera. Toto opatrenie umozni vyznam-
ne znizit deficit v roku 2060 az na 0,39 % HDP.
VSetky navrhnuté opatrenia su v praxi uskutocni-
telné a znizuju deficit do roku 2060 na dostatoc-
ne nizku Uroven. Treba viak zd6raznit, Ze znizova-
nim odvodov do druhého piliera v rokoch 2053
az 2060 riesime problém s deficitom len na Ukor
dalSej buducnosti. Nemohli by sme toto opatre-
nie pouzit na znizenie deficitu v dlhSom ¢asovom
horizonte, ktory by si vyZadoval dal3ie, prisnejsie
zmeny zakladnych parametrov.

DYNAMICKY MODEL

Doteraz sme navrhli opatrenia na znizenie defici-

tu len pre zékladny ekonomicky variant, t. j. mieru

nezamestnanosti 10 % a mieru ekonomického
rastu 1 %. Chceli by sme v3ak navrhnut opatre-
nia pre fubovolny skuto¢ny ekonomicky vyvoj

z nejakého rozumného, vopred stanoveného roz-

sahu. Vytvorili sme teda dynamicky model, ktory

navrhuje primerané a realizovatené opatrenia

v rokoch 2017 az 2060 pre lubovolnid mieru neza-

mestnanosti a mieru ekonomického rastu, ktoré

pochéadzaju z tohto rozsahu:

* nezamestnanost sa pohybuje v rozmedzi od
4% do 20 %, pricom z roka na rok sa méze zme-
nit maximalne o 3 %,

* ekonomicky rast sa pohybuje v rozmedzi od
-1% do 2 %.

Tieto ohranicenia na ekonomické parametre
povazujeme za rozumné, kedze je maélo pravde-
podobné, Ze skutocny vyvoj ekonomiky sa bude
dlhodobo pohybovat mimo tychto hranic. V dy-
namickom modeli sme vzdy vychadzali z vyssie
navrhnutych viacparametrickych zmien, ale po-
uzivali sme v fiom aj pat réznych rezimov vypla-
cania déchodkov, ktoré sa mierne lisia od uz na-
vrhnutych zmien. Zadefinujme si ich, aj s cislom,
ktorym ich budeme oznacovat:

* Normalny rezim (0): Ziadne zmeny v navrhnu-
tych viacparametrickych zmenach.

* Prvy nudzovy rezim (1): jedinou zmenou je to,
Ze vyska vietkych vypldcanych déchodkov sa
v danom roku znizi v rovnakom pomere, tak
aby miera nahrady bola 42 %.

* Druhy nudzovy rezim (2): rovnakd zmena ako
v rezime 1, ale miera ndhrady bude 40 %.

¢ Treti nudzovy rezim (3): zmeny ako v reZime 2,
ale zavedu sa navyse eSte aj mimoriadne odvo-
dy do prvého piliera +1 % (takZe celkova vyska
odvodov v tomto rezime bude 27 % miesto
26 %).

o §tvrty’ nudzovy rezim (4): zmeny ako v rezime 2,
ale zavedu sa navyse este aj mimoriadne odvo-
dy do prvého piliera +2 % (vyska odvodov 28 %
miesto 26 %).

Dynamicky model funguje tak, Zze pred zaciat-
kom daného roka spocita odhad ekonomickych
parametrov na dany rok (na zaklade ich priemeru
v predchddzajucich troch rokoch) a potom vypo-
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¢ita odhad deficitu v danom roku pre kazdy z pia-
tich déchodkovych rezimov. Po vypocte odhadov
deficitov pre kazdy reZim vyberieme vZdy najme-
nej prisny rezim, ked je deficit pod Uroviiou 1 %
HDP. V danom roku sa budd déchodky vypléacat
v tomto rezime.

Dochodkovy rezim pocitame rovnako aj pre na-
sledujuce roky s tym, ze do Uvahy berieme vzdy
udaje o skuto¢nom ekonomickom vyvoji v pred-
chadzajucom roku (nie ich odhad, z ktorého sme
pocitali reZim v minulom roku). Znamena to, Ze
v pripade zlého ekonomického vyvoja sa zavedie
niektory nuidzovy déchodkovy rezim, pri neskor-
som zlepseni ekonomickej situdcie sa mozeme
pripadne vratit do menej nidzového, prip. az nor-
malneho doéchodkového rezimu. Treba vsak pri-
hliadat na to, Ze vypocitany odhad ekonomickych
parametrov v modeli pre dany rok sa bude i3it od
skuto¢nosti. V modeli berieme tento rozdiel do
Uvahy a vietky vyhodnotenia vysky deficitu sme
urobili pre skuto¢ny ekonomicky vyvoj (ndhodny
vyvoj z nami stanoveného rozsahu, ktory je viak

Graf 3 Deficit v dynamickom modeli pri 1000

ndhodnych simuldcidch
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THE CURRENT STATE OF CONVERGENCE
INDICATORS: SLOVAKIA DOES NOT CATCH
UP, BUT COMPLIES WITH THE NOMINAL
CRITERIA

Tibor Lalinsky, Narodna banka Slovenska

A further slowdown in economic growth of Slovakia was
reflected in a suspended process of catching-up. The out-
look for the near future suggests a recovery of real con-
vergence in Slovakia, although very low in historical terms.
Nevertheless, the latest figures for nominal convergence
indicate positive trends. Almost all EU countries would sat-
isfy the inflation criterion. Most of the EU countries outside
the euro area meet the fiscal criterion as well, and would
be able to meet it also in the following years. Estimated
future developments envisage that the three new Member
States, if participating in the exchange rate mechanism,
could comply with all criteria. (p. 2)

MODELLING HOUSE PRICES IN SLOVAKIA
Jan Haluska, INFOSTAT - Institute of Informatics
and Statistics, Bratislava

Mikulds Car, Narodna banka Slovenska

A housing market and housing prices in a market econ-
omy form an important part of the transmission mecha-
nism. Therefore, particular importance is given to the
analysis and modelling of the evolution of real-estate pric-
es. While in developed market economies the mentioned
issue has been the subject of applied econometric research
for over 20 years, in Slovakia it is only at the beginning, ow-
ing to various objective reasons. The aim of this paper is
to present the existing knowledge and practical experience
gained in finding appropriate econometric model, which
could display the development of real and nominal house
prices in Slovakia. (p. 6)

COMPENSATION FOR NON-MATERIAL
DAMAGE AND COMPULSORY CONTRACTUAL
MOTOR VEHICLE THIRD PARTY LIABILITY
INSURANCE IN THE LIGHT OF THE
EuroPEAN COURT OF JUSTICE JUDGMENT
IN THE HAASOVA CASE

Imrich Fekete, Slovak Insurers Bureau

The article deals with the issue of non-material damage.
For the purpose of this article, the term non-material dam-
age shall mean emotional injury, or trauma, suffered by
the nearest relatives of a road traffic accident victim as
third parties in respect of the fact that their next of kin died
asa result of the use of a motor vehicle. In a way, this con-
stitutes an interference with personal rights, in particular
an infringement of the third party’s right to privacy protec-
tion, which is protected under Article 11 of the Slovak Civil
Code. The contribution consists of four sections. The first
section describes the factual situation of the ECJ judge-
ment in the Haasovd case (C-22/12), which addresses the
problem of non-material damage. The second section
presents a legal analysis of the judgement as confronted
with the respective EU Directives and partly also with cur-
rent legislation. The third section deals with legal regula-
tion of non-material damage in certain European coun-
tries, and in the conclusion some considerations on de lege
ferenda are outlined. (p. 11)
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STRUCTURAL DECOMPOSITION OF
EMISSIONS GENERATED BY THE SLOVAK
ECONOMY

Michal Habrman, Institute for Financial Policy,
Ministry of Finance of the Slovak Republic

The article is based on a dissertation which identifies and
quantifies the main determinants of changes in green-
house gas emissions generated by the Slovak economy. Its
main target is to decompose changes in emissions, gener-
ated by the Slovak economy during the period 1995-2008,
into (i) changes driven by technological progress reducing
the volume of emissions per unit of output, (ii) structural
changes in the economy, (iii) changes in the structure of
final demand, and (iv) changes in the total volume of fI-
nal demand. The structural decomposition analysis was
used to find the contribution of each factor. Decomposed
were both the territorial emissions in Slovakia (production
principle) and total emissions generated (indirectly also in
other countries) by the consumption in Slovakia (consumer
principle). (p. 17)

THe CGE-MODEL-BASED COMPARATIVE
ANALYSIS OF EUROPEAN COUNTRIES AND THE
SENSITIVITY ANALYSIS OF OBTAINED RESULTS
Véclav Skoluda, University of Economics, Prague

The award-winning study deals with the CGE model at vari-
ous levels. The first is a theoretical level, bringing informa-
tion on general equilibrium models, their construction and
solution. This is followed by an application level, where the
behaviour of European economies is observed by means of
two different models. The third level focuses on evaluating
results obtained in the original model VSEMOR2 and the
adapted model STDCGE. These models focus mainly on
the comparative analysis of selected countries and on the
sensitivity analysis of the results. The results show higher
sensitivity of the Nordic countries to changes in tax burden
and in the households behaviour. The least sensitive are the
Mediterranean countries, while among the Central Europe-
an countries the Czech Republic is the most sensitive. Besides
the comparative analysis, the presented study deals with the
analysis of the results' sensitivity to calibrated values, input
data, shock size and the method of calculation. (p. 22)

THE SUSTAINABILITY OF THE FIRST PILLAR
OF THE PENSION SYSTEM IN SLOVAKIA
Tomas Kabina

The first pillar of the Slovak pension system is unsustain-
able in its current form. The main reasons are low birth
rates and rising average life expectancy in Slovakia, which
are detrimental to income and expenditure of the first pil-
larand cause a continuous rise in its deficit. The aim of this
study is to propose certain measures, which would lead to
the sustainability of the first pillar in the near future. The
proposed measures are based on future demographic es-
timates, against which the estimated deficit is calculated.
Firstly, we estimate the future deficit of the first pillar in its
current form and then define the main parameters. By
changing these parameters, future deficit can be lowered.
Finally, we propose measures, which can decrease the
deficitto a sufficiently low level to be covered from the na-
tional budget. (p. 27)
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