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Monitor hospodarskej politiky Editoriél

EDITORIAL

Mili nasi Citatelia,

Na dennej baze sa stretdvame s obavami miestnej samospravy o schopnost udrzat sluzby poskytované
obyvatelom. Predstavitelia miest diskutuju zvy$enie dani a poplatkov, obmedzenie niektorych ¢innosti a
pripravuji krizové scenare. Hoci sa situdcia vyhrotila v sic¢asnosti, v jej pozadi mozu byt aj dlhodobejsie
a systémové problémy, nielen Soky ostatného obdobia. ,Tému ¢isla“ zimného vydania nasho ¢asopisu sme
venovali tomuto problému, z dvoch odli$nych uhlov pohladu.

S pribudajicimi udajmi o produktivite prace a jej vysvetlujucich faktoroch sa stale vyraznejsie odhaluje
jedna z chorob slovenskej ekonomiky: niekdajsi lider v raste produktivity je dobiehany a aj predbiehany.
Aj tomu venujeme pozornost v sekcii ,, Aktuality”. Okrem toho sa docitate o perspektivach robotickych
investi¢nych poradcov v slovenskom prostredi, o vplyvoch stiperenia velmoci alebo o zdanlivom paradoxe
neposiliiovania vahy eurozéony v medzinarodnom obchode po vstupe do nej. A este je tu paleta dalsich
oblasti, sekcia ,,Zaujimavosti je tradi¢ne pestra. Citatel zvedavy na pouzivanie analytickych metéd moze
nazriet do metodického okienka.

Vdaka za vsetky konstruktivne pripomienky a ndmety.

Rarol Morway
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Prekondvanie produktivitnej medzery: momentdlne iba na
polceste!’

Karol Morvay
KHP, NHE, EUBA

V poslednom obdobi nebola niidza o analyzy a komentdre upozorniujiice na skutocnost,
Ze ekonomika SR stratila svoju dynamiku v dobiehani parametrov vyspelejsich
ekonomik. Postupne udajov pribiida, problém je zivi a meni sa a je mozné ho lepsie
analyzovat (a nahliadat na jeho priciny). Tu sa zameriame na zlyhdvanie v dobiehani
urovne produktivity prdce. Iba presne polovicu tzv. produktivitnej medzery sa podarilo
prekonat slovenskej ekonomike od polovice 90. rokov do roku 2022. A co je horsie,
za ostatné desatrocie sa ziadny velky pokrok nedosiahol. Zakolisanie v dobiehani
produktivity vyspelejsich ekonomik sa objavilo v celom rade byvalych transformujiicich
sa Statov strednej a vychodnej Europy. Ale teraz uz vidime, Ze viaceré z nich tito chvilu
slabosti prekondvaju a v dobiehani znovu pokracujii. Nepokracovanie tohto procesu v
SR je o to znepokojujuicejsie.

Pobaltie a Cesko ndm ddvajli lekciu zabrzdenie tohto procesu v SR prinasa ustarostené
komentdre, ale zatial slaby tah na prelomenie

trendu. Jav sa stal jednou z vyskumnych oblasti

Prekonanie tzv. produktivitnej medzery (rozdielu
nasho pracoviska.

v arovni produktivity prace medzi byvalymi

socialistickymi ekonomikami a ich vyspelej$imi
U VYSPE) Zlomenie krivky dobiehania trovne produktivity

EU27 sa chvilu mohlo zdat ako bezny jav v krajinach
strednej a vychodnej Eurépy (SVE). V obdobi po
globalnej financnej krize a recesii (2009) sa zlomili
! Clanok vznikol v ramci projektu VEGA 1/0781/21. tieto krivky v mnohych krajinach a takto zlomené
zostali rozne dlhu dobu
(ukdzka v grafe 1).
Ale  niektoré  krajiny
dokazali tato slabost
prekonat a  obnovili
dynamiku  dobiehania.
Tym, ze v SR k tomuto

partnermi) bolo celkom opravnene vnimané od
prvej polovice 90. rokov ako nevyhnutny krok pre
zblizovanie materidlnych zivotnych trovni. Priskoré

Graf 1: Dobiehanie tirovne produktivity prace EU27 (Pomer k tirovni EU27 v %,
pocitané z beznych cien v eurdch)
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Pozndmky: Produktivita prdce je tu chdpand ako pridand hodnota na pracujiiceho ~ slovenské  hodnoty  aj

(v celom clanku). prekonali. Podobny

Prameri: Vlastné vypocty podla dajov Eurostatu. manéver vidno aj Cesku.
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Graf 2: Dva vzory priebehu dobiehania tirovne produktivity prdce vyspelejsich
ekonomik (Pomer k tirovni EU27 v %, pocitané z beznych cien v eurdch)

Vzor L. - spomalenie dobiehania v ostatnom desatroci
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produktivitna medzeru),
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znamend najvyraznejsie
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Pramen: Vlastné vypocty podla udajov Eurostatu.

Takmer vsetky krajiny SVE (ktoré st ¢lenmi EU)
mozno zoskupit podla priebehu prekonavania
produktivitnej medzery do dvoch skupin,
predstavujicich nejaky vzor priebehu.

oV krajinach, ktoré v grafe 2 predstavuju Vzor
L., doslo k trvalému spomaleniu v prekonavani
produktivitnej medzery. Patria sem krajiny
V4 okrem Ceska, Slovinsko a Chorvatsko.
Ich spoloénym znakom je, Ze po dosiahnuti
svojej vrcholnej pozicie priblizne okolo roku
2008 uz nedochadza k dal$iemu podstatnému
zlepSeniu. Dosiahnuta relativna pozicia voci
priemeru EU v roku 2022 je podobna tej pred
10-14 rokmi. Pripad SR je este aj v rdmci tejto
skupiny trochu Specificky- ide o najvyraznejsie
spomalenie. Krivka SR bola od polovice 90.
rokov do obdobia 2008 - 2010 najstrmsia v
skupine (SR najrychlej$ie uzatvarala svoju

po globédlnej finanénej
krize iba kratkym javom
(na rozdiel od VzoruI.)

Jedna z  pricin:
preferencia  beténu
a ocele pred
poznatkami a
285522888 ddtami
Cesko
Pri¢in tohto javu

je cely rad a su este

primélo preskimané na
prijimanie velkych zaverov. Mozno v$ak poukazovat
na niektoré ciastkové predpokladané priciny (a
ocakavame, Ze v blizkej buducnosti bude mozné
predlozit komplexnejs$i rozbor faktorov stojacich v
pozadi tejto aktudlnej traumy narodohospodérov).

Uz v minulosti sme na strankach tohto ¢asopisu
poukazovali na problémy vyplyvajice z klesania
miery investicii a tiez z atypickej Struktdry fixnych
investicii, ktorymi sa tvori majetok (aktiva) v
slovenskej ekonomike. V sti¢asnosti su uz dostupné
podstatne rozsiahlejsie databazy (v tomto Eurostat
naozaj pridal) o $truktdre tvorby aktiv v krajinach
SVE a mozno v takychto tuvahach pokracovat.

Jedna cast problému je samotné spomalenie
investovania: miera investovania klesla v SR na
urovne niz$ie ako su v krajinach, ktoré je potrebné
dobiehat (a dobiehajtci by mal mat dlhodobo vyssiu
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Graf 3: Akii éast povodnej produktivitnej medzery sa podarilo prekonat?
(percentudlna cast z pévodnej produktivitnej medzery, ktord bola uz prekonand)
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Madarsko Chorvatsko Polsko  Slovinsko Slovensko

O prekonana ¢ast produktivitnej medzery do 2022

Pozndmky: Sposob vypoctu, na priklade SR: Pri prvom merani v roku 1995 bola
troven produktivity v SR na trovni 20% priemeru EU. Produktivitnd medzera
bola teda 80 percentudlnych bodov. Do roku 2022 sa SR dostala na tiroveri 60%
priemeru EU, produktivitnd medzera sa zmensila na 40 percentudlnych bodov, ¢o
je presne polovica tej vychodiskovej medzery. Preto SR prekonala polovicu (v grafe

50%) povodnej produktivitnej medzery.
Pramen: Vlastné vypocty podla udajov Eurostatu.

mieru investovania ako dobiehany - tak hovori
jedna zo vSeobecne znamych pouciek procesu
dobiehania). Podobny problém vidno v casti krajin
SVE- ale nie u lidrov dobiehania ako Esténsko alebo
Cesko (graf 4).

Druha ¢ast ,,investi¢ného® problému je v tom, aky typ
aktiv sa tymito investiciami tvori. Vo vSeobecnosti
sa dd ocakavat, Ze lepsie vybavenie ekonomiky
kapitalom vedie k vys$Sej produktivite prace (cez
zlep$enie vybavenia pracovnikov fixnymi aktivami).

Rumunsko Lotysko ~ Cesko Litva  Estonsko
= prekonana ¢ast produktivbitnej medzery do 2008 SR:

To je v$ak hruby pohlad.
Roézne  typy  aktiv
(majetku) maji odli$ny
vztah k  produktivite
aj k povahe produkcie
v danej ekonomike.
Postavenie  haly ma
iny prinos k povahe
buddcich ¢innosti ako
nadobudnutie poznatkov
o mnovej technoldgii
alebo ziskanie novych
softvérov. A tu vidno
deformaciu v ekonomike
Podstatne
uspesnejsie prebehla
akumuldcia takych typov
aktiv, ktoré v sucasnej
ekonomike

modernej
nemaju silny vplyv na
rast  produktivity: Z
porovnania grafov 5a a
5b vidno pomerne dobru
poziciu SR vo vybaveni
budovami (ktoré nemaju priamy pozitivny vplyv na
produktivitu), ale mimoriadne nepriazniva poziciu
v aktivach intelektudlneho vlastnictva (poznatky
z vyskumu a vyvoja, softvéry, data - aktiva s
vyrazne pozitivnym vplyvom na produktivitu a na
expanziu progresivnych odvetvi). Sucasni lidri v
raste produktivity (Esténsko a Cesko) za ostatné
desatrocie znasobili vybavenie pracovnikov takymi
aktivami, ktoré su potrebné na intelektudlnu ¢innost

Graf 4: Miery investovania napriec krajinami SVE (podiel tvorby hrubého fixného kapitalu na HDP v %)

35,0 Vlavo st prevazne krajiny zo skupiny so spomalenou konvergenciou, (Vzor I.),
vpravo prevazne krajiny s pokracujicou konvergenciou (Vzor II.)
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Pramen: Vlastné vypocty podla idajov Eurostatu.
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Graf'5: Vybavenost dvomi vybranymi druhmi fixnych aktiv (hodnota vybraného typu aktiv na jedného pracovnika)

a) Vybavenost budovami

----- 2010 e—2020

Cesko
300

Slovensko 250 Esténsko

Slovinsko Chorvétsko

Rumunsko Lotys$sko

Madarsko

Pramen: Vlastné vypocty podla udajov Eurostatu.

(graf 5b). Za to isté obdobie sa tento parameter
v SR zmenil iba nepatrne. Narast vybavenosti
pracovnikov aktivami intelektudlneho vlastnictva
bol v SR najslabsi v tomto stibore krajin SVE (graf
6).

%% 5%

O tom, Ze ekonomiky SVE v ostatnych rokoch stratili
dych a zlyhavali v dalSom dobiehani parametrov
vyspelejsich ekonomik, sa pisalo a povedalo vela.

b) Vybavenost aktivami intelektudlneho vlastnictva

©00002010 w2020

Cesko
14

Esténsko

Slovinsko Chorvatsko

Rumunsko Lotyssko

Madarsko

Medzitym sa obraz trochu posunul a pribudlo aj
udajov. MoOzeme spochybnit star$i predpoklad,
ze ide o plo$ny jav v SVE. Plo$nym sa zdal uréita
dobu. Medzitym sa nasli ekonomiky ukazujuce
schopnost obnovit proces dobichania. Existuju
tak vzory hodné pozornosti. Vznika tym lepsi
priestor pre vyskum tohto problému. Limitujucim
faktorom je vSak aj nedostatond pozornost
tvorcov hospodarskej politiky venovana takymto
strategickym problémom.

Graf 6: Dynamika akumuldcie aktiv intelektudlneho vlastnictva v obdobi 2012-2022

250,00
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100,00

50,00

Esténsko Litva Polsko Cesko
m rast vybavenosti v %

Lotyssko
Credlny rast objemu aktiv v %

Im Iﬂ 1 11 .

Rumunsko ~ Chorvatsko  Slovinsko Madarsko Slovensko

Pozndmky: Rast vybavenosti v %- odrdZa ndrast vybavenosti pracovnikov aktivami intelektudlneho vlastnictva,
pritom vybavenost je pocitand ako hodnota aktiv na pracovnika (v beznych reprodukcnych cendch). Treba brat
do tivahy, Ze tdto hodnota moze rdst kvoli rastu fyzického objemu aktiv, ale aj kvoli rastu ich cien.

Redlny rast objemu aktiv v %- odrdza zmenu objemu tychto aktiv v stalych cendch (vyliiceny vplyv rastu cien).

Ide vsak o objem aktiv, nie je prepocitany na pracovnika.

Pramen: Vlastné vypocty podla udajov Eurostatu.
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Nezamestnanost mladych v Eurdpe po pandémii

Rastislav Solej
KFIN, NHE EUBA

Madria Vojtasova
KFIN, NHE, EUBA

Ekonomika EU sa pomaly spamdtdva z kriz, ktoré boli vyvolané externymi faktormi
- pandémiou koronavirusu a vojnou na Ukrajine. Tieto vykyvy v hospoddrstve
zasiahli aj pracovny trh najmd vo specifickych odvetviach. Ohrozeni boli predovsetkym
zamestnanci v sluzbdch a obchode. V clanku analyzujeme dosah vyssie spominanych
kriz na nezamestnanost mladych ludi do 25 rokov napriec celou Eurépou.

Od zac¢iatku pandémie COVID-19 uz uplynuli
takmer $tyri roky. Pandémia so sebou priniesla
nielen humanitarnu krizu, ale aj ekonomicku krizu,
ktora zasiahla najmi vybrané odvetvia.

Medzi najviac zasiahnuté odvetvia z hladiska
NACE Kklasifikacie patrili jednozna¢ne ubytovacie
a stravovacie sluzby, kde podnikanie bolo bud
ciasto¢ne alebo uplne obmedzené. Zasiahnuty bol
aj priemysel, vdaka potrhavaniu odberatelsko-
dodavatelskych vztahov, ale aj dalsie odvetvia — napr.
$kolstvo, zdravotnictvo.

Pandémia zmenila aj podobu pracovného trhu.
Velka cast firiem umoznila svojim zamestnancom
vzdialend formu prace (takzvany ,Home office®).

V sucasnosti je praca z domu, pomerne beznou
zalezitostou jej rozsah vSak byva zna¢ne obmedzeny

a viaceré spolo¢nosti presli na hybridnu formu.

Od roku 2013 bola v Eurdpe konjunktura a

Graf 1: Vyvoj nezamestnanosti v Eurdpskej uinii
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Pramen: vlastné spracovanie podla dat z Eurostatu.

ekonomika rastla takmer v celej Eurdpskej
unif. S rasticou ekonomikou sa znizovala aj
nezamestnanost. UZ v prvych rokoch sa priemerna
nezamestnanost v ramci EU dostala pod tdroven
10% a pokles pokracoval priemernym tempom o
0,80 percentualneho bodu ro¢ne.

Klesala aj nezamestnanost mladych Tudi do 24
rokov a to z urovne 25,2 % na 15,6 % v roku 2019.
Priemerny pokles nezamestnanosti mladych v EU
bol 1,60 percentualneho bodu. Zisah pandémie
a kriza postihla viac mladych Iudi, kedZze ti
obsadzuju menej stabilné pracovné miesta a v
¢ase hospodarskeho cyklu st prvymi adeptami na
uspory nakladov na mzdy.

Nasledujuci obrazok 1 znazornuje rozdiely v naraste
nezamestnanosti u mladych v ramci rokov 2019 a
2020. Vychadzajuc z ro¢nych udajov Eurdpskeho
$tatistického uradu, moézeme pozorovat regionalne
rozdiely v raste nezamestnanosti. Narasty su
znazornené v pecentualnych bodoch.

--EU 27 vek: 15-74 rokov  --EU 27 vek: 15-24 rokov

14,5%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Mapa narastov je mierne skreslujica, kedze narasty v
niektorych krajinach, najma na juhu a juhovychode
Edropy neboli signifikantné. Opak je vSak pravdou.
Napriek tomu, Ze narast miery nezamestnanosti
v Helénskej republike bol len 0,5 percentualneho
bodu, nezamestnanost mladych tu je dlhodobo
najvy$sia spomedzi vietkych EU krajin. V roku
2019, v obdobi pred pandémiou COVID-19, sa
nezamestnanost mladych osob do 25 rokov hybala
na urovni 37,50 %. Na druhom mieste v rdmci
EU bolo Spanielsko s nezamestnanostou mladych
na drovni 32,50 %. Pocas roka 2020 sa tento stav
este prelbil a na kratko nezamestnanost mladych
$panielov predbehla ¢isla z Grécka. I8lo o jeden z
najvyssich ndrastov a to o 5,8 percentualneho bodu,
¢o znamenalo, ze takmer kazdy druhy mlady $paniel
bol nezamestnany. Nezamestnanost blizka 30 %
bola este v tretej krajine PIIGS - Taliansku. Narast
nezamestnanosti tu bol opét len minimalny a to z
dévodu, ze nezamesntnaost mladych dosahovala
svoje maximum uz pred pandémiou. Stvrtou
krajinou s najvy$sou nezamestnanostou pred
pandémiou bolo Rumunsko s nezamestnanostou na
urovni 21 %. Narast poc¢as pandémie tu bol len 0,6
percentudlneho bodu. Obdobna situacia bola aj vo

Francuzsku, kde bol narast podobne vysoky (0,80
p.b.).

Nezamestnanost vo Svédsku vzristla o 4,10
percentudlneho bodu z 19,40 % na 23,50 %. Narast
okolo 4 p.b. bol este v Portugalsku (z 18,30 %
na 22,50 %) a Chorvétsku, kde nezamestnanost
mladych vzrastla na 21,10 %. Najvyssi narast bol v
pobaltskom regione, kde nezamestnanost poskocila
0 7,7 p.b. v Litve na 19,60 % a o 6,7 p.b. v Estonsku,
na droven 18,30 %. Z trojice pobaltskych krajin
zaznamenalo najmensi narast Lotyssko, len o 2,20
p.b. na 14,90 %.

Region strednej Eurdpy zaznamenal relativne
mierny ndrast nezamestnanosti mladych. V
Slovenskej republike sa nezamestnanost mladych sa
zvysila len o 3,3 p.b., ¢o bol narast v percentudlnych
bodoch na trovni Finska. Podiel nezamestnanosti
mladych u oboch spominanych krajin vzrastol
medziro¢ne z priblizne 17 % na 20 %. Madari
mali podstatne lepsie Cisla. Z trovne 11,20 %
vzrastla nezamestnanost len o 1,3 p.b. na 12,50%.
Nas severny sused, Polska republika, mala v roku
2019 nezamestnanost mladych na urovni tesne
pod 10 %. Narast bol len o 1 percentualny bod a v

Obrdzok 1 Mapa zmeny nezamestnanosti mladych pred a po COVID-19 (zmena medzi 2019 a 2020 v perc. bodoch)

E g

Zmena nezamestnanosti v p.b

lve 4

Pramen: vlastné spracovanie podla dat z Eurostatu.
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Graf 2: Vyvoj nezamestnanosti mladych (15 - 24 rokov) vo vybranych krajindch Eurdpskej tinie
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Miera nezamestnanosti mladych v percentach

Pramen: vlastné spracovanie podla dat z Eurostatu.

porovnani so Slovenskom bola viac ako polovi¢na.
Zapadny sused, Rakisko, zaznamenal narast o 2,60
percentualneho bodu z 9,10% na 11,70%. Podobne
ako pri celkovej nezamestnanosti bola najniz$ia
nezamestnanost pred pandémiou u nasich susedov
z Ceskej Republiky a u Nemecka, ktoré je vyrazne
prepojené aj s nasou ekonomikou. Nezamestnanost
mladych v Cesku bola len 5,6% a v Nemecku to bolo
6,20%. Za rok 2020 prisiel narast na 8% v oboch
spominanych krajinach.

Graf 2 popisuje vyvoj nezamestnanosti fudi do 24
rokov za ostatnych 5 rokov na vybranych krajinach
EU. Okrem Slovenska sledujeme krajiny, ktoré boli
a st radené medzi PIIGS krajiny (okrem Irska),
Nemecko, Franctizsko, priemer vietkych 27 krajin
Eurdpskej tnie a susednych krajin SR, ktoré su
denmi EU. Zelenym odtiefimi st reprezentované
roky pred pandémiou, odtiene cervenej inverzne
zvyraziuji roky 2020 a 2021, modrou farbou su
prezentované data za predchadzajuci kalendarny
rok 2022.

Zo sledovanych PIIGS krajin je dlhodobo v
najhorsich ¢islach Grécko, Aj ked nezamestnanost
klesala, stale je velmi vysokd. Pandémia v pripade
Grécka nehrala vyraznu dlohu, najma kvoli uz
vysokym predpandemickym hodnotam. Velky
skok sa podaril medzi rokmi 2021 a 2022,
kedy nezamestnanost mladych poklesla az o 5
percentudlnych bodov na 31 %. Spanieli dokdzali
podporit zamestnanost mladych pred pandémiou,

2017 w2018 2019 2020 = 2021 w2022

35%
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- Wi il
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&
R

a ta ich disla nezamestnanosti opédtovne vystrelila
spat do pdévodnych ¢isel. Napriek tomu sa ale po
pandémii nezamestnanost ustélila na trovni 30 %.
Talianom sa taktiez podaril poriadny skok v boji
proti nezamestnanosti mladych. V minulom roku
sa dostali na uroven 24% a postupne sa priblizuju
k priemeru EU. Portugalskd miera nezamestnanosti
mladych rastla v rokoch 2020 a 2021, na druhej
strane v predchddzajicom roku miera poklesla o 4
p.b., ¢im sa Portugal¢anom podarilo dostat mieru
nezamestnanosti aj pod nasu troven.

Slovensko je jedna z mala krajin, kde po pandémii
nedoslo k poklesu aj v roku 2022. Nezamestnanost
je stile na drovni 20 % a trendy nenaznacuju
vyrazné zlepSenie, skor naopak. Polsko ma
podstatne niz§iu mieru nezamestnanosti ako my, ale
situdcia s poklesom po pandémii tam je obdobna.
Polsku sa nedari dostat nezamestnanost Iudi do
24 rokov pod 10 %. Madarsko bola jedna z mala
krajin, kde nezamestnanost mladych rastla este
pred pandémiou. Medzi rokmi 2018 a 2021 vzrastla
0 4 p.b. a zvrat pri$iel az v minulom kalenddrnom
roku, kedy poklesla na 11 %. Poklesy zaznamenalo
eSte Rakusko, rovnako aj Franctizsko. Suverénne
najnizie hodnoty si udrziavaji Cesko a motor
eurdpskej ekonomiky Nemecko, kde bola v roku

2022 najniz$ia miera evidovanej nezamestnanosti u
mladych udi do 24 rokov.
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O ¢om sa pri téme financovanie miestnej samospravy

nehovori’

Tomés Cernénko
KVSRR, NHF EUBA

Meédiami coraz CastejSie zaznievaju vyjadrenia predstavitelov miestnej samosprdvy a
ich stavovskych organizdcii samosprdvy o jej nedostatocnom financovani a potrebe
zmeny sposobu jej financovania. V nich navrhujii napr. presun zvysného podielu vynosu
DPFO miestnej samosprdve, podielu na DPH alebo na dani z prijmu fyzickych oséb.
Cielom tohoto prispevku je poukdzat na niekolko dalsich faktov, ktoré by mali v diskusii
o0 zmene financovania samospravy zazniet pred tym, ako k takému rozhodnutiu dojde.

Slovenska miestna samosprava patri s 2934 obcami
(vratane mestskych casti Bratislavy a Kosic a
vojenskych obvodov) medzi najviac fragmentované
v Eurépe, kde jej patri 3. miesto za prvou Ceskou
republikou a druhym Francuzskom. To znamena,
ze priemerna velkost obce je 1850 obyvatelov av§ak
viac ako 65 % obci je mensi ako 1000 obyvatelov a
90% obci je mensich ako zdkonom (369/1990 Zb.)
stanovenych 3000 obyvatelov.” Ako je vidiet z tabulky

! Prispevok bol podporeny projektom VEGA ¢&.1/0683/21
Genera¢nd vymena a zabezpecenie poskytovania verejnych
sluzieb a sprévy.

% Z&konom stanovena minimélna velkost obce potrebna pre

vznik novej obce od¢lenenim od ,povodnej* vicsej obce (S2a,

Tabulka 1: Obce a populdcia podla velkostnych kategorii

1, v obciach mensich ako zikonom stanovenych
3000 obyvatelov Zije celkom 409866 obyvatelov, ¢o
predstavuje 37,84 % populdcie Slovenska.

Dosledky takéhoto fragmentovaného usporiadania
sa prejavuju vo viacerych oblastiach. Prvou z nich je
ekonomicka neefektivnost. V studii Skryty poklad
v samosprave (2017) autori vycislili, ze v pripade,
ak by sa Slovensko rozhodlo pre zmen$enie poctu
spravnych obvodov a pristipilo k Strukturalnej
reforme mohlo by sa zniZenim poétu spravnych
obvodov dosiahnut (v zavislosti od zvoleného

ods. 5 zdkona). Tato zdkonom stanovend minimalna velkost sa
stala sticastou zdkona od 1.1.2002.

511

618 754

573 175

35 65 35 43 2891

17,67% | 21,37% | 26,07% | 19,81% | 6,05%

L,21% | 2,25% | 1,21% | 1,49% | 0,31% | 0,10% [100,00%

17,67% | 39,04% | 65,11% | 84,92% | 90,97% | 93,43% | 94,64% | 96,89% | 98,10% | 99,59% | 99,90% |100,00%

78024 | 231359 | 534361 | 798098 | 409866 | 240523 | 147194 | 412351 | 453023 | 876769 | 575256 | 666687 (5423511

1,44% | 4,27% | 9,85% | 14,72% | 7,56%

2,71% | 7,60% | 835% | 16,17% | 10,61% | 12,29% |100,00%

1,44% | 571% | 15,56% | 30,28% | 37,84% | 42,27% | 44,98% | 52,58% | 60,93% | 77,10% | 87,71% |100,00%

Pramei: Vlastné spracovanie autora na zéklade idajov SU SR.
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modelu) uvolnenie 51 az 316 mil. € ro¢ne. V prvom
pripade sa jednalo o sustredenie vykonu spravy do
necelych 1000 spravnych celkov v druhom pripade
do 160°. V kontexte dne$nej situdcie (rok 2023) sa
ako vhodnejsi javi variant so 160 celkami, ktoré by
disponovali vy$sou kapacitou na riesenie aktualnych
vyziev, ktorym Slovensko celi* nehovoriac o
vyhodach, ktoré prinasa mensi pocet spravnych
jednotiek pre podnikatelské prostredie (Ahrend
et al, 2014, Cernénko - Peciar, 2019). Odkladanie
Strukturalnej reformy miestnej samospravy tak
Slovensko stoji kazdé 4 roky, cize jeden volebny
cyklus organov samospravy obci, viac ako 1,2
mld. €.

Druhou je nedostato¢na politicka sutaz. Vysoky
pocet samospravnych jednotiek si vyzaduje
aj zna¢né mnozstvo ludskych zdrojov len pre
vytvorenie zakladnych organov obce akymi st
starosta/primator obce/mesta a obecné/mestské
zastupitelstvo. Kazdé volby do organov samospravy
obci je potrebné zvolit priblizne 20500 poslancov
obecnych zastupitelstiev a 2900 starostov a
primatorov.

Sloboda a Cernénko (2022) ukazali, ze konkurencia
medzi kandidatmi na starostov (primatorov) obci
(miest) v sledovanom obdobi rokov 2010 az 2018
celkovo klesa (v sledovanom obdobi sa pocet obci
s prave jednym kandiddtom na starostu zvysil o
50%), pricom najvyraznejsi prepad (kedy kandiduje
prave jeden kandidat) je prave v obciach do 5000
obyvatelov. Celkovo tak v roku 2018 kandidoval
prave jeden kandidat na starostu (primdtora) v
29,1% obciach (839 obci z 2892).

Podobné vysledky st aj v pripade konkurencie medzi
kandidatmi do zastupitelstiev obci. Vo volbach
do organov samospravy v roku 2022 kandidoval
rovnaky pocet kandididtov ako bol voleny pocet
zastupitelov v 388 volebnych obvodoch, pricom 308
z nich bolo v ,,jendoobvodovych® obciach. Znamend
to teda, ze v 308 obciach kandidovalo do obecného
zastupitelstva prave tolko kandidatov kolko bolo
potrebnych pre vytvorenie obecného zastupitelstva.

% 970 spravnych celkov kopiruje pocet spravnych obvodov
matri¢nych tradov, 160 zas vychddza zo stadie realizovanej
pracovnikmi Prirodovedeckej fakulty UK pre Urad vlidy SR v
roku 2005.

* yy$dia mobilita obyvatelov, ndro¢nejsie prostredie a tlohy,
ktorym musi verejny sektor a teda aj miestna samosprava celit
- COVID19, dopady agresie Ruskej federacie voci Ukrajine,
globalne oteplovanie, energetika, problémy s doruc¢ovanim
kvalitnych verejnych sluzieb (zakladné kolstvo), atd..

Ak to premietneme na celu populdciu obci, v
ktorych sa v roku 2022 konali volby do OSO (2918
obci) mdzeme povedat, ze v 10,55% obci nemohli
voli¢i, ktori sa rozhodli vyuzit iba svoje aktivne
volebné pravo, ovplyvnit vysledok volieb do
obecného zastupitelstva.

Zaujimavy je aj pohlad na prijmy samosprav. Tieto
pochadzaju predovsetkym z podielovych dani a
miestnych dani a poplatkov. V pripade podielovych
dani sa jedna o podiel na dani z prijmu fyzickych
0s0b vo vyske 70% jej vynosu®, v pripade miestnych
dani (zakon 582/2004 Z.z.) je to predovsetkym dan
z nehnutelnosti a v pripade miestnych poplatkov st
to napriklad poplatok za komunalny odpad alebo za
rozvoj (zakon 447/2015 Z.z.).

Cernénko, Neubauerovd a Zubalovd (2021)
pouzitim Herfindahl- Hirschmannovho indexu na
prijmy samosprav ukazali, Ze napriek moznostiam
ktoré samospravy maji, pochadzaju ich prijmy
predovsetkym z podielu na dani z prijmu
fyzickych o0sob, kedy uz prvy percentil dosahuje
hodnotu H (HHI) 0,36°. ,Vynimku“ predstavuja
najméd malé obce (spravidla pod 1000 obyvatelov),
ktoré maju prijmy plynuice z ich polohy (lyziarske
stredisko, turisticka atrakcia, jadrova elektraren).
Najnizdia dosiahnutd hodnota je 0,18 a desiata
najnizdia (z 2914) je 0,32. Celkovo sa tak miera
koncentracie a teda zavislosti od podielu na
dani z prijmu fyzickych osob zvysuje s velkostou
obce az do velkosti 10000 obyvatelov.” Potom
prestava byt vplyv velkosti $tatisticky vyznamny.
Z geografického hladiska je najniz$ia koncentracia
danovych prijmov v Bratislavskom kraji a zvysSuje
sa rastiucou vzdialenostou od Bratislavy. Nie je
preto prekvapenim, zZe najvys$$iu mieru zavislosti
vykazuji obce v PreSovskom samospravnom kraji
(tento ma zaroven najviac malych obci). Zaujimavy

> Pre roky 2023 a 2024 je dohodnutd ,,kompenzacia“ vo vyske 228

a236,5 mil. € §7i ods. 1 zakona ¢. 564/2004 Z.z. o rozpoc¢tovom
urceni vynosu dane z prijmov izemnej samosprave v z. n.. Tato je
dosledkom zvysenia danového bonusu pre pracujucich rodicov,
ktory sa negativne podpisal na celkovom vynose dane z prijmu
fyzickych osob.

¢ Vysvetlenie hodnot H (HHI) na priklade koncentrécie firiem
(trzieb, trhového podielu) v odvetvi: <0.01 - vysoka konkurencia;
H <0.15 - nekoncentrované odvetvie; 0.15 <H <0.25 — mierna
koncentracia; H> 0.25 - vysoka koncentracia.

7 Toto je sposobené aj vplyvom velkostného koeficientu
(velkostou populacie obce), ktora sa premieta do vysky podielu
dane z prijmy p.c. - vicSie obce dostavaji na 1 obyvatela vacsi
balik penazi ako mensie obce. Zakladna logika spociva v tom,
ze vdcsie obce poskytuju cast sluzieb aj pre obyvatelov mensich
obci v okoli.
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Graf 1: Prevody podielu DPFO* do rozpoctov obci
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*pre roky 2023 a 2024 zvyseny zo zdrojov z prijmov z dane z prijmov prdavnickych
0s0b v zmysle §7i ods. 1 zdkona ¢ 564/2004 Z.z. o rozpoltovom urceni vynosu dane

z prijmov tizemnej samosprave v z. n.
Pramen: autor, idaje MF SR, ES SR.

je aj pohlad na tempo rastu prijmov samosprav z
pohladu zdrojov. Autori (Cernénko — Neubauerova
— Zubalov4, 2021) na sledovanom obdobi 2015
- 2019 ukazuju, ze kym prijmy z dane z prijmu
fyzickych os6b narastli o 50,9% tak prijmy z dane
z nehnutelnosti narastli len o 12,5% pri¢om celkové
prijmy naréstli len o 41,4%. Podobné vysledky st
aj pri poplatku za rozvoj. Na rok 2020 planovalo
prijmy z tohoto poplatku 145 obci v celkovej vyske
12,56 mil. €.

Ako je vidiet na grafe 1, celkovy objem finan¢nych
prostriedkov z DPFO poukdzanych miestnej
samosprave sa vSak od roku 2015 do roku 2024
(prognéza 09/2023) a vyhladu na rok 2024
medziro¢ne znizil iba raz (v roku 2020).

Celkovo sa prijmy miestnej samospravy z vynosu z
dane z prijmov fyzickych osdb zvysili za 9 resp. 10
rokov o 85% (prognézované prijmy z dane z prijmu
fyzickych osob st v roku 2024 skoro na rovnakej
urovni ako v roku 2023), ¢o je o 26 p.b. viac ako
v danom obdobi nardstli prijmy obyvatelstva®,
ktoré samospravu prostrednictvom dane z prijmu
fyzickych osob financuje (priemerna nomindlna
mesacna mzda v sledovanom obdobi narastla o 59%
-2 883 € vroku 2015 na 1403 € v 3Q2023).

Zhrnutie

8 bez podnikatelskych prijmov; udaje upravené o Statisticky
odhad neevidovanych miezd; zdroj idajov: Statisticky trad SR
(Stvrtro¢né podnikové zistovania a odhady)
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Slovensko ma jeden z
najviac fragmentovanych
systémov miestnej
samosprdvy v Eurdpe.
Ststredenim vykonu
spravy by bolo mozné
uvolnit ~ kazdy  rok
minimdlne 316 mil. €,
dalsie prostriedky by sa
uvolnili nasledovnou
priestorovou
optimalizdciou

2022 2023 2024 poskytovania  verejnych
sluzieb (nielen uprava
siete  $kdl a  napr.

kultirnych zariadeni ale
napr. aj ,spolo¢ny* vykon
a obstardvanie sluzieb).

Na podporu obci pri
spolo¢nom vykone kompetencii bola v Plane
obnovy a odolnosti Ministerstvom vnutra SR
pripravend a zverejnena vyzva na zriadenie Centier
zdielanych sluzieb. Cielom vyzvy je podporit obce
pri tvorbe spolo¢nych centier pre poskytovanie
administrativinych a dalSich sluzieb obyvatelom
ako aj vytvorenie spolo¢nych kapacit pre spolo¢né
verejné obstardvanie alebo rozvojové aktivity.
Maximalna vy$ka nenavratného prispevku je cca
500 000 €. Obce prostrednictvom takéhoto projektu
dokdzu znizit ndklady na zabezpecenie spravnych
sluzieb. Podla ZMOS (2021) je cena tychto sluzieb
realizovanych prostrednictvom zdielanych kapacit
cca 8 € na jedného obyvatela za rok, ¢o pre malé
obce predstavuje zna¢nu tsporu ako aj narast kvality
realizovanej sluzby. Napriek nedostatku financif sa
o prispevok z Plinu obnovy a odolnosti doteraz
(12/2023) neprihlasila ziadna samosprava. Navrhy
na zvySenie prijmov, ktoré predstavitelia miestnej
samospravy komunikuju sa opieraji predovsetkym
o presun podielu dane z prijmu fyzickych osob, ktory
sa poukazuje vy$$im tzemnym celkom (aktudlne
vo vyske 1,167 mld. € pre rok 2023 a 1,169 mld. €
pre rok 2024) alebo zmenou danového mixu a jeho
roz$irenie o dane z prijmu pravnickych osob alebo
DPH v doposial neurcitej vyske. Nehovoria vsak, ¢o
za tieto peniaze ponuknu ob¢anom, ani ktoré sluzby
sa nebudd produkovat, ked sa tieto peniaze poukazu
miestnej samosprave.

Samospravy uz dnes maji néstroje na zabezpecenie
vlastnych prijmov - st to napr. dan z nehnutelnosti
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alebo poplatok za rozvoj. Ako sme ukdzali vyssie,
samospravy s tymito danami resp. poplatkami
»velmi nerady operuju“ a volaji po zvy$eni prijmov
prostrednictvom anonymnych dani, ktoré vybera
§tat a obyvatelia si ich nespdjaju so sluzbami
produkovanymi/poskytovanymi/zabezpe¢ovanymi
Samospravou.

Peniaze,  ktoré  zna¢na  cdast  obyvatelov
prostrednictvom dane z prijmu plati, su peniaze,
ktoré nikdy nemali. Nikdy sa neobjavili na tcte
alebo v penazenke, zamestnavatel ich totiz poukazal
§tatu skor ako zamestnancovi vyplatu. Ak by dolo
k ich ,zdmene“ za majetkové dane (vys$sia dan z
nehnutelnosti, zdanovanie automobilov po vzore
napr. Nemecka alebo Velkej Britanie?) a ich priame;

? Zdanenie automobilov fyzickych 0s6b sposobom ako je tomu v
Nemecku alebo Velkej Britanii by prinieslo cca 500 mil. €. Tento
objem finan¢nych prostriedkov by umoznil zniZenie sadzby dane

platbe ob¢anmi, ziskali by informéciu o tom, kolko
samosprava a sluzby nou poskytované v skutoc¢nosti
stoja.

6%

Diskusia o financovani samospravy je urcite
ziaduca. Je v8ak potrebné ju doplnit aj o dalsie tidaje
a pohlady ako aj otazky na jej predstavitelov, aké
konkrétne benefity z toho bude mat ob¢an a ¢o pre
zlepsenie situdcie urobi samotnd samosprava, najma
ak je zrejmé Ze viaceré ndstroje na zlepsenie situdcie
odmieta. V tomto svetle a v kontexte aktualneho
stavu verejnych financii sa poZiadavka na viac
penazi javi ako nemiestna.

z prijmu o 3 p.b..
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Pretrvavajuci centralizmus je pricinou ,,biedy” slovenskych

miest

Viktor Niznansky

Byvaly splnomocnenec viddy pre reformu verejnej spravy a decentralizdciu Stdtu

Hlavnym dévodom preco nedochddza na Slovensku k trvalému zvysovaniu Zivotnej
urovne, je strach z ,,kreativnej destrukcie, t. j nahradenie starého novym, pod vplyvom
zdsadnych zmien rdmcovych podmienok. Nielen v oblasti produkcie, ale aj prispravovani
Stdatu. Ten sticasny, pretrvdvajiici centralisticky sposob, sa stdva brzdou rozvoja. Nie je
schopny pruzne reagovat na krizy, rychlost zmien ramcovych podmienok, na désledky
globalizdcie, ale zdroven aj rastucej glokalizdcie. Je jednou z hlavnych pricin stagndcie
Zivotnej urovne obyvatelov Slovenska, pricinou emigrdcie ,schopnych’, pritinou
neschopnosti vyuZit potencidl krajiny. Je dovodom rastu byrokracie, ale aj klientelizmu
a korupcie. Je jednym z dovodov nizkej konkurencieschopnosti nasich miest.

Niet pochyb o tom, Ze slovenské mesta st dnes tplne
iné, ako boli v roku 1989. A to aj aj napriek tomu,
ze neboli, a nie su ,,v oblube® politickych stran, ktoré
v nich kazdymi volbami stracaju vplyv. Ale, ako
ukazuju posledné roky, nase mesta ,,stracaju dych®
Dévodom je nedostatok nastrojov a zdrojov, ktoré v
sii¢asnosti nestacia ani na zdkladnt reprodukciu a uz
vobec nie na rozvoj. Dovody nedostatku zdrojov st
viaceré. Od ,,zastaralého“ systému ich financovania
aZ po pristup a opatrenia centralnej vlady.

Politické strany nechdpu, Ze staty rastu a
padaju s uspechom ich miest

Nechéapu alebo nechcu akceptovat, ze myslienky,
ktoré vznikaji najmi v mestdch obohacuji nielen
samotné mestd, ale aj vidiek, uspesné mesta
obohacuju cely svet. Bolo to tak v histérii a je
to tak aj dnes. V mestdch sa definovali zdklady
spolocenského poriadku, demokratického systému
a sformoval sa obraz samotnej spolo¢nosti. V
mestach sa zmenil feudalny systém na systém
preferujici slobodu a rovnost. Mesta boli, a st,
nositelmi ekonomického rozvoja statov a vdaka ich
prosperite, vdaka inovacidm na ich uzemi, prebieha
aj modernizdcia vidieka. Tam kde sa nedari mestam,
stagnuje ekonomika celého $tatu.

Mesta nepotrebuju zo strany $tatu ,,almuzny“ To
¢o potrebuju su spravodlivé pravidld hry. Teda to,
¢o na Slovensku neplati. Otazkou je preco. Je to iba
nepochopenie vyznamu miest? Je to zamer zo strany
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politickych stran, ktoré ,sa boja“ silnych miest
a vplyvu primdtorov na volicov? Je to dosledok
oneskorenej urbanizicie, pozostatok socializmu?

Pre buducnost Slovenska je véak dovod irelevantny.
Zasadné zmeny vyrobnych, socidlnych, ale aj
prirodnych, podmienok si vyzaduju aj zdsadnu
zmenu spravovania Statu, jeho politik a najma
regionalnej politiky. Predstava spravovania $tatu z
centra povedie Slovensko z jednej krizy do druhej. V
ramci institucionalnych zmien je priam nevyhnutné
vyrazné posilnenie postavenia izemnej samospravy,
najmd miest. Ich nizka miera finan¢nej, ale aj
personalnej, mzdovej, majetkovej a rozhodovacej
autonémie, je pri¢inou a brzdou ich rozvoja a tym
aj Slovenska ako celku. Podpora roztriestenosti
osidlenia obmedzuje spolupracu v ramci mestskych
a metropolitnych regiénov.

Je nalase pochopit, Ze ,socialistické rie$enia“
nemaju v trhovej ekonomike $ance na tspech.
Idea plo$nej podpory namiesto podpory hlavnych
tazisk osidlenia 1. - 3. typu a hlavnych rozvojovych
osi (vladny dokument KURS) je odsudena na
neuspech.

A to platinielen v trhovej ekonomike. Stav Slovenska
po nezmyselnom rozmiestnovani vyrobnych
podnikov na tzemi Slovenska, je toho dokazom.

Slovenské  mesta  dlhodobo

nedostatkom zdrojov

trpia
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Mapa 1: Vymedzenie metropolitnych a mestskych regionov definované vo viddnej koncepcii urbanizdcie Slovenska.

Pramen: vladny dokument KURS.

dlhodobo

Predstavitelia  slovenskych — miest
poukazuji na to, Ze mestd nie st predmetom zaujmu
centralnych vlad. Trpia na nedostatok zdrojov
pre zabezpeCovanie ich povinnych (zakonom
definovanych) tloh, ale aj na rieSenie $pecifickych
problémov jednotlivych miest, podla réznorodych
potrieb a poziadaviek ich obyvatelov. Nehovoriac
o dostatku zdrojov pre rozvojové aktivity, ktoré su
doteraz saturované najmi eurdpskymi zdrojmi.
Aj preto nedokazu ponukat také sluzby, aby mohli
konkurovat mestam v okolitych $tatoch a su ¢oraz
viac zavislé na sukromnych investoroch, ktori si vsak
destinacie vyberaji na zaklade svojich pravidiel.

O tom, Ze ich tvrdenie je pravdivé a opodstatnené,
sved¢i porovnanie podielu vydavkov miestnej a
regionalnej samospravy s vydavkami tych istych
urovni v inych §tatoch Eurdpy, resp. OECD. Su
vyrazne nizsie ako priemer tychto $tatov, pricom sa
ukazuje, zZe existuje priama vizba medzi rozvojom
miest a rozvojom $tatu ako celku.

Je pravda, ze situaciu v poslednych rokoch
skomplikovali dosledky pandémie, ale aj dopady
ukrajinskej vojny. Mesta a obce riesili, a dodnes
Casto rieSia, problémy, ktoré boli ulohou $titnej
spravy, pricom mnohé z nich dodnes nemaju
refundované vsetky ndklady s tym spojené. Naviac
v obdobi rokov 2020 - 2023 prijal parlament viaceré
zakony, ktoré zvysili napatie medzi predstavitelmi
miest a obci a predstavitelmi vladnej koalicie.
Tieto zakony sposobili na jednej strane povinny
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rast vydavkov (napr. zvySovanie platov vo verejnej
sprave, zvySovanie platov v regionalnom skolstve,
tzv. chodnikova novela, zmeny v odpadovom
hospodarstve,....), ale sucasne aj zniZenie
oc¢akavanych prijmov (napr. rodicovsky bonus).
Napriek ciastoénym kompenzaciam zniZenych
prijmov  (odpustenie pozic¢iek, uhrada casti
vypadku prijmov zo strany $titneho rozpoltu,...)
sposobili tieto zmeny mestam komplikacie pri
zostavovani vyrovnanych beznych rozpoctov pre
rok 2024 a prinutili ich k zvy$ovaniu miestnych
dani a poplatkov. V niektorych pripadoch ani
to vSak nesta¢i, a mestd vyrovnané rozpoclty
zostavit nedokazu. I ked by sa sucasnd situdcia vo
financovani miest dala vysvetlovat neo¢akavanymi
krizami (pandémia, vojna,...) a mohol by sa zdat,
ze po odzneni tychto kriz bude vsetko v poriadku,
opak je pravdou.

Slovensko patrik najviac centralizovanym
statom Eurdpy

Zahdjeny proces decentralizdcie pravomoci,
zodpovednosti a finanénych zdrojov sa po roku 2006
uplne zastavil. Napriek realizovanym opatreniam
Slovensko stale patri k $taitom, ktoré st hodnotené
ako centralizované, s nekonsolidovanou §trukturou
osidlenia. Miera decentralizacie je, podla $tudie
Rady eurdpskych miest a regiéonov (CEMR), v
porovnani s inymi $tatmi podpriemernd. Priemer
podielu vydavkov na niz$ej ako centralnej Grovni
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Mapa 2: Podiely ,,subndrodnych vydavkov (na niZsej ako centrdlnej iirovni) na

celkovych vydavkoch verejnej spravy, v %

LIS

Pramen: $tudia Rady obci a regionov Eurdpy: ,,Local Finances and the Green

Transition®, 2023.

verejnej spravy tvori v skimanych $tatoch 23,9% na
Slovensku iba cca 18%. To je v porovnani s Polskom,
Ceskom, Raktskom, SRN, Belgicko, gpanielskom,
nehovoriac o severskych $tatoch, vyrazne mene;.

Vysoka miera centralizacie verejného sektora
obmedzuje  vyuzitie miestneho  vyrobného,
prirodného, ale aj fudského potencidlu. Z analyzy
OECD vyplynulo, ze pokrac¢ovanie decentralizacie
moze zvysit HDP Slovenska az o 10%, najviac z
porovnavanych $tatov.

Pretrvavajuca  centralizacia financii nielenze
obmedzujeautonémnostmiest,aleznizuje motivaciu
vyuzivat spravované uzemie, znizuje zodpovednost
za verejné vydavky, zvySuje neefektivnost z

Graf 1: Potencidlny ndrast HDP pri decentralizdcii verejnej spravy
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dovodu roztriestenych
tokov verejnych financif
a nedokaze reagovat na
prirodzené regionalne
rozdielne poziadavky a
potreby obcanov. Nie je
naplneny princip fiskalnej
ekvivalencie, t. j. neexistuje
prepojenie medzi zdrojmi,
poskytovanim sluzieb a ich
uzivatelom. Naviac sucasny
systém financovania miest,
aj obci, iba prispieva k
rasticemu napdtiu medzi
zdujmami $tatnej spravy a
uzemnej samospravy, ale aj
napdtiu medzi politikmi na
& miestnej Urovni.

Na  rozdiel  od
slovenskych sii eurdpske
mestd dolezitymi

investormi

Miestne a regionalne organy v Eurdpe financuj viac
ako polovicu vietkych verejnych investicii. Mesta su
priekopnikmi ekologickych investicii, nadpriemerne
investuji do rieSenia klimatickej krizy. Slovenské
mestd patria, v porovnani s inymi $tditmi OECD,
na ,chvost. Ak bol priemer verejnych vydavkov 35
$tatov OECD na urovni 57% verejnych vydavkov,
na Slovensku je to na trovni cca 20%. Niet sa ¢o
¢udovat zaostavaniu slovenskych miest, v nizkej ich
atraktivite, v konkurencii s inymi mestami Eur6py a
sveta. Pridana hodnota vyssieho podielu verejnych

investicii na

urovni  miest

a regionov je
nielen v rychlosti,
ale aj vyrazne
vyssej efektivite vo
vizbe na potreby
a poziadavky
obcanov.

Sticasny model
financovania
uzemmne;j
samospravy
Economic Activity, Public nie je k mestam
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Graf2: Verejné investicie od 2008 do 2016 podla tirovne samospravy

v OECD
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§tatnej spravy), prispevkov na projekty,
uverov. Rozhodujicim zdrojom je vynos z
dane z prijmy fyzickych os6b (v priemere
viac ako 70% prijmov, v mensich obciach
nad 90%). Podiel beznych vydavkoch
na celkovych vydavkoch uzemnej
samospravy rastie. Dévodom je nielen
inflicia, rast cien energii, ale aj presun
novych tloh, bez zmeny zdrojov prijmov.
V obdobi rokov 2012 - 2021 vzréstol zo
73% na cca 84%, ¢o vyrazne obmedzuje
zdroje pre kapitalové vydavky. V si¢asnom
systéme nie je naplneni princip fiskdlnej
ekvivalencie, pretoze rozhodnutia o
verejnych vydavkoch sa neuskutocnuju
na tej urovni verejnej spravy, ktord je
za plnenie uloh zodpovedna. Naviac
pretrvava vyrazna reguldcia prijmov.

0
Pramen: OECD (2018).
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spravodlivy

V sudasnosti existuje viaczdrojové financovanie
miest. Struktdra prijmov pozostiva z vynosov
vlastnych miestnych dani a poplatkov, podielu
na vynose dane z prijmu fyzickych osdb, rdznych
transferov zo statneho rozpodtu za ilohy, ktoré mesta
plnia v mene $tatu (preneseny vykon pdsobnosti

Transfery zo §tatneho rozpoctu nekryju

objektivne naklady vykonu uloh, ktoré su

vykondvané v mene Statu (najmé stavebny
poriadok, regionalne $kolstvo), ¢o nuti obce,
v rozpore so zakonmi, uhrddzat zvy$ené naklady, ak
chct zachovat dostupnost a kvalitu sluzieb.

100%

1. Vynos dane zo mzdy by mal ostat tam, kde

byvaju danovnici

Dan z prijmu fyzickych osob je miestne urcitelna
dan a preto by jej vynos mal ostat v meste/obci, v

Graf 3: Porovnanie siicasného prijmu miest z vynosu dane z prijmu FO - éerveny stipec a ponechani vynosu dane
podla trvalého pobytu daiiovnika - modry stipec), iidaje z roku 2018.

1800

1200 |

800

600 |

400

Bratislava 1
Ghely [ =
Hlohovec -
Holf ..
Hurbanovo
Kosice I
Kremnico ——
Leopoldoy | e
Levors I —
LMkl —
Lutenec
Martin T
Medzey
Moldava

Cierna n/T

£ z
b ]
2 =
i

Pramen: vlastné vypocty podla idajov MF SR.

Kolirovo
Komdrno —

o 2
B.Bystrica | e

Keimarok ——

Nitrs  ——

N.Bafia
R e ———

Partizanske

Pezinok __
Poltr I
Presoy I
Prievidza
Rofiiava
Samorin I e
TTeplice
Trendn T ——
Trnava I —
Trdosin
Vrable .
V. Tatry | ——————
7. Moravce ..
Zvolen __
Zeliezovce —
Filing e



Monitor hospodarskej politiky

Téma &isla

ktorej md danovnik trvaly pobyt. To si samozrejme
vyzaduje zmenu systému finanéného vyrovnavania
prijmov a vydavkov miest a obci.

St¢asné prerozdelovanie dane z prijmu fyzickych
0s6b je vo¢i mestam nespravodlivé. Kritérid vzorca
neboli od jeho vzniku posudené, napriek tomu,
ze sa zmenili za 20 rokov ramcové podmienky.
Mechanizmus sposobuje, Ze obcania mnohych
slovenskych miest financuju svojimi danami Zzivot
obyvatelov slovenskych obci, ale aj samospravne
kraje. Bratislavu nazyvaju viaceri politici ,pazrava
na Dunaji, ¢o sved¢i o ich znaénych medzerach
vo vzdelani. Na relativne malom tzemi Slovenska
skoncentrovand ekonomika de facto ,udrziava pri
zivote znacnu Cast celého $tatu. Okrem vynosov z
dani a poplatkov konéiacich v $tdtnom rozpocte a
v poistovniach, ktoré sa nasledne prerozdeluju po
celom uzemi Slovenska, viac ako 50% vynosu dane z
prijmu fyzickych osob ( dane zo mzdy) , ktoru zaplatia
danovnici s trvalym pobytom v Bratislave, tiez kon¢i
v rozpoctoch inych obci a vy$sich tzemnych celkoch
na Slovensku. A nie je to mald ¢iastka. Napr. v roku
2018 to bolo takmer 400 mil. eur.

Je zrejmé, Zze tieto stovky miliénov eur rocne
Bratislave chybaju na krytie potrebnych beznych
aj kapitalovych vydavkov. A nielen Bratislave. Tyka
sa to aj dalsich miest, aj tych ,mensich®, ale aj obci
leziacich najma v urbanizovanej casti Slovenska.
Pritom aj v tychto mestach Zije mnoho chudobnych
obyvatelov, mnoho Iudi, ktori maji vysoké néklady

na zivot a neadekvatne prijmy.

Ak teda hovorime o spravodlivosti, je zrejmé, Ze
minimalne vynosy dane zo mzdy by mali ostat
tam, kde ludia ziju, kde ocakavaju, Ze im za ich
dane poskytuje verejny sektor, v tomto pripade
mestskd samosprava, primerané sluzby a investuje
do ich mestského majetku. Iba tak je mozné vytvorit
podmienky aspon pre zdkladnd reprodukciu miest.
To neznamend, Ze nemad existovat mechanizmus
solidarity miest s inymi obcami. Solidarita je
potrebna , ale ma byt zalozena na inych principoch
ako v sti¢asnosti, na inych kritériach a pravidlach.
Na druhej strane, ak sa centrdlna vlada vyhyba
opatreniam typu komundalna reforma a ma dévody
a argumenty pre zachovavanie stoviek obci s menej
ako 200 obyvatelmi a 70 % obci s menej ako 1000
obyvatelmi, je na nej, aby to riesila vlastnymi zdrojmi
a nie na ukor danovych poplatnikov tdspesnych
miest, ktor{ ani zdaleka nemo6zu za rast disparit
medzi regiéonmi, za chybnu alebo dokonca chybajtcu
regionalnu politiku §tatu. Prerozdelovanie dane
zo mzdy v8ak nie je jedinym prikladom toho, ako
dlhodobo brzdi rozvoj slovenskych miest centralna
vlada.

2. Autonomia miest v ramci miestnych dani a
poplatkov je vyrazne obmedzena

Jednd sa napr. uréenie zdkladu dane z nehnutelnosti
a rdzne, zakonom stanovené vynimky a oslobodenia.
Nevhodne je definovana aj vy$ka poplatku za rozvoj

Mapa 3: Vymedzenie metropolitnych a mestskych regionov definované vo vlddnej koncepcii urbanizdcie Slovenska.

Pramen: Koncepcia mestského rozvoja do roku 2030, MDaV SR)
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ktora nepokryva vsetky podmienujice a stvisiace
investicie vdc¢sich investi¢nych celkov, ale napr. uz aj
vystavby viac ako 100 rodinnych domov.

3. Pri financovani miest nie st dostato¢ne
zohladnené dosledky suburbanizicie, zasadnej
zmeny priestorového pohybu obyvatelstva

To sa netyka iba Bratislavy. Mnohé dal$ie mesta, aj
tie s men$im poctom obyvatelov, pocituju denne
zataze sposobené denne pritomnymi obyvatelmi, ale
aj obc¢anmi neprihldsenymi na trvaly pobyt, z inych
miest a obci, ktori dochadzaju do centier osidlenia za
préacou, studiom, kultarou, zdravotnictvom.

Nehovoriac o dodato¢nych  zataziach Zivotného
prostredia spdsobené automobilovou dopravou,
ale aj rasticim objemom odpadu. Ciasto¢né
zohladnenie tychto negativnych externalit vo vzorci
prerozdelovania dane z prijmu fyzickych oséb ani
zdaleka nepokryva rozsah dopadov, ktoré musia
znasat trvalo byvajici obyvatelia tychto miest. Zo
zahrani¢nych $tudii vyplyva, ze prispevok tychto
»Clernych pasazierov® na nakladoch, ktoré vdaka
nim v mestach rastd, aj po zohladneni mechanizmov
finan¢ného vyrovnavania, tvoria iba 40% vydavkov
mesta. Ostatné naviac ndklady znd$aju trvalo
byvajuci obyvatelia. Je na mieste zaviest mechanizmus

¢iasto¢ného kofinancovania tychto naviac nédkladov
miest, na zdklade preukdzatelnych prepoctov,
zo S$tatneho rozpoctu, pretoze nie je mozné v
mechanizmoch finan¢ného vyrovnavania postihnut
vietky detaily.

4. Zahrani¢né investicie maju pozitivny dopad
na ekonomiku Slovenska, ale aj negativny
dopad na rozpocty miest.

Vicsina zahrani¢nych investicii  kon¢i v mestach,
alebo v ich blizkom okoli. Znamenaju tieZ rast poctu
zamestnancov v tychto tzemiach. Mnohi z nich,
domdci aj zahrani¢ni, v§ak nemaji na tomto tzemi
trvaly pobyt. Ziju tu v rezime prechodného pobytu,
pricom zvysuju vydavky mesta, ktoré nie su pokryté
ziadnym mechanizmom financovania a ida na tkor
trvalo byvajucich obyvatelov.

Absencia regiondlnej politiky stitu a
neefektivna alokdcia eurofondov maijti
negativne dopady na rozvoj miest

Napriek tomu, Ze takmer vietky odborné dokumenty,
odportcania expertov, ale aj dokonca schvalené
vladne dokumenty (napr. Koncepcia uzemného
rozvoja Slovenska, Vizia Slovenska,...) odporucaju

Dacu 18130
b mealh 2020 40

I
R T T TITe TV, —_—
st L L EE T Pre
HE T

il
il TE
|
J

I T R T
i !’i“‘ ST
- . ! ”

19



Monitor hospodarskej politiky

Téma &isla

realizovat regionalnu politiku $titu zaloZeni na
rozvoji siete miest, Ziadna centralna vlada tieto
odporucania neakceptovala. Pritom siet slovenskych
miest pokryva celé tizemie Slovenska a ich podpora
umozni dostupnost sluzieb a rozvoj tzemia (zdroj:
Koncepcia mestského rozvoja, MDaV).

Naopak, uplatiovali nelogické a neefektivne
prerozdelovanie zdrojov, rozne rezortné dotacné
schémy, ale aj zIé vyuzivanie eurofondov. Z porovnania
s okolitymi $tatmi (CR, Polsko) je zrejmé o ¢o viac
eurofondov za doterajsie obdobia mali k dispozicii
miestne a regionalne organy a ako sa to prejavilo v
rozvoji miest a v jadrovych uzemiach mestskych
regionov. Prvou lastovickou, az v programovom
obdobi 2021 - 2027 na Slovensku, bol vznik Gzemi
mestského rozvoja (18), pricom podiel zdrojov ktoré
maju k dispozicii je na j hranici stanovej Eurépskou
komisiou. Naviac, nebyt tlaku zo strany EK , aj to
malo by sa na Slovensku nerealizovalo.

Ajvsucasnosti sa hovori najmé o podpore vidieka a uz
nie tolko o podpore miest, jadrovych izemi mestskych
regionov. Tato kratkozrakost, a populistické
vyhlasenia stranikov napr. o definitivnom odstraneni
regionalnych rozdieloch alebo vyhldsenia, ze kazdy
obyvatel Slovenska musi mat rovnaké podmienky
na zivot, nas urcite dobehnt. Definitivne odstranit
regiondlne disparity sa nepodarilo nikde na svete
a nepodari sa to ani Slovensku. Ziadne stranicke
vyhldsenia nezmenia fakt, az aj na Slovensku bude
v roku 2050 zit v mestach takmer 70% obyvatelov,
¢o bude vyrazny narast oproti sucasnému stavu
(ccav54%). A je to v poriadku, pretoze prave mesta
st priestorom inovacii, zmien, kreativity. Odmietanie
podpory centier osidlenia - miest, sposobi dalsiu
emigraciu do viac urbanizovanej casti zapadného
Slovenska, alebo do zahranicia.

Co s tym

Ak chceme aby sa zasadne zmenili podmienky
na Slovensku, aby sa Slovensko opit dostalo na
trajektoriu uspe$nosti, niet inej cesty ako posilnit
postavenie a vyznam miest. Pochopit, Ze tspesnost
narodnej ekonomiky zavisi od uspechov ekonomiky
miest, najmd v meniacej sa dobe, v obdobi rastu
vyznamu miestnej ekonomiky, glokalizacie. Je
dolezité zmenit zameranie regionalnej politiky a
orientovat ju najmé na podporu inovacii a rastu. Z
dovodu je rychlejsieho prinosu je vhodné orientovat
sa na taziska osidlenia, v ktorych hraju rozhodujicu
ulohu ich centrd — mesta. Takto koncipovana politika
umozni aj rychlejsi rozvoj vidieka. Vyrovnavanie
disparit je potrebné zabezpecovat zmenou systému
finanéného vyrovnavania, ktory nahradi stcasny
roztrie$teny mechanizmus.

Sloboda, demokracia, prosperita st vysledkom
toho, Ze ludia ziju, pracuju, hladaju rieSenia v
ramci spolocenstiev a jedno z tych, v ktorom sa to
najviac osvedcilo, je prave mesto. Nie je jednoduché
obnovit rozvoj miest. Vyzaduje si to aj kreativitu ich
obyvatelov. Ale aby sa to mohlo stat je nevyhnutné
zdsadne zmenit rdmcové podmienky, nastavit
spravodlivé pravidla hry, zo strany centralnej vlady.
Nevyhnutnou stc¢astou zmeny musi byt nielen
posilnenie pravomoci miest, ale najma zdrojov
ich financovania. A naviac, zasadne prehodnotit
uzemnospravne usporiadania  Slovenska, teda
$truktdru institdcii, ktoré su pre vyuzitie potencialu
rozhodujtce a s tym suvisiace vymedzenie regionov,
v ktorych budeme posudzovat rast alebo upadok
ekonomiky. Sucasné kraje a okresy st pre tento ucel
uplne nevyhovujuce.

Pozndmka: Nizsia obrazovd kvalita niektorych grafov a mdp v tomto prispevku vznikla kvoli nedostatocnej
kvalite podkladovej stidie bez moznosti nahradit ich kvalitovo vys$ym spracovanim zobrazovanych prvkov.
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Udrzatelny roboticky nudging so zretelom na slovensky
hovoriacich robotickych poradcov

Cyril Lassu
externy doktorand KFIN, NHF, EUBA

Tento clanok poskytuje prehlad zdkladnych principov financnych robotickych poradcov
a analyzuje vplyv udrzatelného robotického predvoleného postuchnutia - ang. nudge.
Predvolend moznost moze ovplyvnit investorov, ktori maju tendenciu drzat sa
odporticanej moznosti, pretoZe jej zmena by si vyZiadala dodatocné ndklady. Takdto
predvolend moznost moZe tiez ovplyvnit vnimanie financného rizika. Cldnok obsahuje
aj vysledky vyskumu, ¢i a ako traja momentdlne dostupni robo-poradcovia v slovencine
- Finax, Fondee a Portu — postuchujii svojich pouzivatelov k udrZatelnym investicidm.

Zdkladné principy
robotickych poradcov

finanénych

Od uvedenia prvych finan¢nych robotickych
poradcov na trh v roku 2010 sa stavaju coraz
populdrnej$im a dolezitej$im nastrojom na trhu
finan¢énych  technolégii  (FinTech). Investorov
vedu prostrednictvom plne automatizovaného
procesu finan¢ného poradenstva zalozeného na
matematickych algoritmoch. Procesy algoritmov
pracuju nestranne, zatial ¢o Iudské financné
rozhodovanie ovplyviiuji behaviordlne faktory
investorov. Sucasni roboticki poradcovia pomahaju
pouzivatelom prekonat emdcie, a odporacaju
personalizované portfolia na zéklade individualnej
tolerancie k riziku, preferencii a cielov. Portfélia
aktiv sa v priebehu ¢asu automaticky prehodnocujt.
Emocionalne faktory, ktoré ovplyvnuju investovanie
v priebehu ¢asu, sa znizuju. Daldimi dolezitymi
stimulmi pre investorov st poplatky za sluzby
robotickych poradcov, ktoré su zvycajne podstatne
lacnejsie ako poplatky tradiénych finanénych
spravcov. Sluzba je k dispozicii nepretrzite a v
redlnom Ccase.

Roboticki poradcovia zvycajne ponukaji pasivne
investicné moznosti. Fondy obchodované na
burze alebo ETF patria uz niekolko rokov k
najoblibenej$im finanénym produktom  tohto
typu, najmd v Spojenych $tatoch a v Eurdpe
vratane Slovenska. ,,Stali sa popularnymi medzi
ingtitucionalnymi a sukromnymi investormi vdaka
digitalizacii finanénych nastrojov a burz® (Al
Huch, 2021, s. 90). Na rozdiel od beznych aktivne
riadenych fondov s naviazané na finanény index,

napriklad S&P 500, a preto si menej zavislé od
individudlneho hodnotenia manazérov fondov
(Alt, Huch, 2021). Typicky pracovny postup
robotického poradcu zahfna ,,predbezny vyber ETE,
identifikdciu rizikového profilu a investi¢nych cielov
klienta pomocou online dotaznikov, optimalizaciu
portfélia na zaklade vylepseného pristupu modernej
tedrie portfdlia [...], rebalansovanie na ziklade
prahovych hodnét a monitorovanie vykonnosti
prostrednictvom webovej stranky alebo aplikdcie
pre smartfony“ (Beketov, Lehmann, Wittke, 2018,
s. 365). Robo-poradcovia zvy¢ajne ponukaja maly
vyber desiatich alebo menej portfdlii (Scherer,
Lehner, 2022) zlozenych prevazne z akcii a
dlhopisov.

Nudge ako predvolend moZnost

Nudge ako predvolenda moznost je najcastejsie
pouzivany typ nudgingu. Dosahuje vysoka
mieru dspes$nosti a jeho implementdcia v praxi
je jednoducha (Thaler, Sunstein, 2008). Stadie
preukazali vyznamny vplyv na zmenu spravania
investorov. Investori profituju z nizkonakladovych
a dobre diverzifikovanych moznosti predvolenych
fondov. To je vyhodné pre neskasenych, zac¢inajicich
investorov alebo investorov, ktori maju tendenciu
drzat predvolent moznost. Investori s odli$nymi
preferenciami musia aktivne menit vopred zvolent
moznost.

Takéto digitdlne prostredie moze ovplyvnit
vnimanie finanéného rizika, ktoré je doélezitym
aspektom finan¢ného rozhodovania. Ponechanie
predvolenej moznosti modze viest k nespravnemu
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vazeniu finan¢ného rizika. Vnimané riziko sa
moze liSit od skutoéného rizika investicie (Gomez
et al. 2016). Nudging ako predvolend moznost
vedie k tomu, Ze roboticki poradcovia pomdhajt
pouzivatelom ziskat moznosti s niz§imi nakladmi a
diverzifikovanejsie fondy (Bréauer, 2021). Roboticki
poradcovia zvyc¢ajne odporucaji investovat do
stredne rizikovych portfolii. Tym sa zabezpeli
ochrana pred finanénymi rizikami, kedze extrémne
portfélia, ako napriklad 100 % akcii alebo 100 %
dlhopisov, sa pontkaju len zriedka (Scherer, Lehner,
2022).

Udrzatelny roboticky nudging

KedZe udrzatelnost je trendom, finan¢ny sektor sa
v si¢asnosti ¢oraz viac zameriava na prislusné ETE,
a to aj pre narocnejsich investorov. Podla spravy
Global Sustainable Investment Review z roku 2020
predstavuju celosvetové udrzatelné investicie 35,3
miliardy USD, z ¢oho 48 % pochadza zo Spojenych
statov, 34 % z Eurdpy a 18 % zo zvysku sveta
(Global Sustainable Investment Alliance, 2020, s.
9). V sucasnosti existuju dve kategdrie udrzatelnych
ETF: na jednej strane ESG ETE ktoré investuju
do spoloc¢nosti so silnymi environmentalnymi,
socidlnymi a riadiacimi postupmi, a na druhej
strane SRI ETF, ktoré sa zameriavaji na spolocensky
zodpovedné investovanie s ohladom na buduci
spolo¢ensky prospech, a kategoricky vylucuju
neudrzatelné spolo¢nosti zo svojich fondov.

Roboticki poradcovia, ktori zahfnaji moznosti
udrzatelného nudgingu, pomahaju investorom
realizovat udrzatelné investicie, zabezpecuju ich
lepsiu informovanost a prekonavaju prekazky
vyplyvajtice zo zloZitosti tejto témy, ako aj prekazky
pri vybere udrzatelnej moznosti. Sucasni roboticki
poradcovia moézu identifikovat jednotlivcov s
udrzatelnymi preferenciami a postrcit ich, aby si
zvolili udrzatelna investi¢nu stratégiu pre svoje
portfolia (Brunen, Laubach, 2022). Ak robo- poradca
nastaviudrzatelné portfélio ako predvoleni moznost
v ¢ase rozhodovania, ovplyvni to pouzivatela, aby
investoval udrzatelne (Zimmermann et al.,, 2021), a
najmé motivuje laickych investorov, aby investovali
udrzatelnejsie (Brunen, Laubach, 2022).

Nudging udrzatelného finan¢ného rozhodovania zo
strany robotickych poradcov nemusi nevyhnutne
znamenat nové etické vyzvy (Rodogno, 2020 s. 337-
345). Existuje vSak vela navrhovanych, ale Ziadne
pravne zavazné etické normy pre akykolvek druh
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finan¢ného robotického nudgingu. V literatdre sa
uvadzaju $tyri hlavné etické problémy suvisiace
s nudgingom: poruSenie autondémie, otazka
schopnosti nudgingu skuto¢ne zlepsit blahobyt,
dlhodobé nepriaznivé ucinky a obmedzenie
demokracie a zvazovania (Kuyer, Gordjin, 2023).
Bolo by Ziaduce, keby Eurdpska unia v tejto oblasti
¢oskoro stanovila zavdzné normy.

St robotické poradenské sluzby v
slovencine udrzatelné?
Udrzatelné investicie ponukaji  perspektivu,

ktora si vyzaduje dlhodobé investicné moznosti
stivisiace s environmentdlnymi a socidlnymi cielmi,
ktoré prispievaji k dosiahnutiu cielov Parizske;
klimatickej dohody a Agendy OSN pre udrzatelny
rozvoj do roku 2030. Stcasny trh je vsak stale
zamerany na dosahovanie vysokych vynosov v
kratkom ¢ase (European Commission, 2018).
Otazky tykajtce sa preferencii v oblasti udrzatelnosti
v akychkolvek investicnych dotaznikoch vratane
robotickych poradcov je od septembra 2022
zakonnou poziadavkou vo vSetkych krajinach
Eurdpskej tnie v stlade s kone¢nym znenim
usmerneni Eurépskeho organu pre cenné papiere a
trhy (ESMA) o poziadavkach na udrzatelnost podla
smernice o trhoch s finan¢nymi nastrojmi 2 (MiFID
2; European Securities and Markets Authority,
2023). V sucasnosti vsak neexistuje ziadna zakonna
povinnost ponukat udrzatelné investi¢né moznosti.

V oktébri 2023 sme na zdklade dostupnych
udajov analyzovali, ¢i a ako stcasné tri robotické
poradenské sluzby v slovenc¢ine - Finax, Fondee a
Portu - ovplyviiuju svojich pouzivatelov smerom k
investovaniu do udrzatelnych aktiv. Zameral som
sa na hibku otdzok, ktoré kladu pouzivatelom o ich
preferenciach v oblasti udrzatelného investovania,
bez zohladnenia dodato¢nych informacii o tejto
téme, ktoré mozu pouzivatelia najst na webovych
strankach poskytovatelov. Schéma 1 ilustruje proces
udrzatelného nudgingu slovenskych robo-poradcov.
Vietcitrajaposkytovateliaspliiaji pravne poziadavky
ESMA, ale len dvaja z troch pontkaju aj udrzatelné
alokovanie aktiv: Fondee a Portu. Spolo¢nost
Fondee nemotivuje svojich klientov k udrzatelnym
investiciam, a to ani v pripade, Ze klient uvedie,
ze ma preferencie investovat udrzatelne. Fondee v
skutoc¢nosti robi pravy opak: na zaciatku dotaznika,
ked pouzivatel uvadza svoje preferencie v oblasti
udrzatelnosti, je $tandardne predvolend moznost
konven¢nej investicie, takze pouzZivatel musi aktivne
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Schéma 1: Proces trvalo udrZatelného nudgingu slovenskych robo-poradcov

Poskytovatel UdrZatelny Klientom zvolené Odporticané

robo-poradcu nudging portfélio portfélio

ESG Ziadne portfélio
Bez nudgingu H
K

Investor

onven¢né Konvenéné

Nudging ako
predvolend moznost

pre konvencné

portfélio Konvenéné

Konvenéné

Nudging ako

graficky prvok

pre udriatelné
portfélio

Pramen: Autorské spracovanie.

zmenit preddefinovani moznost na fondy ESG. Len
ak si pouzivatel aktivne vyberie tito moznost, na
konci dotaznika obdrzi niekolko otazok tykajtcich
sa osobnych preferencii zameranych na ESG, a
nakoniec je odporucené portfolio zlozené len z ESG
fondov. Roboticky poradca Portu sa pouzivatela
pyta na preferencie v oblasti udrzatelnosti az na
konci dotaznika. Pouzivatela nendpadne naviguju
k vyberu portfélia ESG tym, Ze moznosti ESG v
dotazniku zvyrazni zelenym listkom. Avsak samotné
prostredie vyberu neobsahuje predvolent volbu,

Konvenéné Konvenéné

a investor si aktivne musi zvolit konvenciondlne
alebo udrzatelné zlozenie portfolia. Okrem toho
Portu, podobne ako Fondee, pontka portfélio
ESG len vtedy, ak boli vybrané preferencie ESG.
Diverzifikacia portfolii medzi konvencionalnym a
udrzatelnym investovanim je vylucend u vsetkych
slovenskych robotickych poradcov. Preto je este
vela priestoru na zlepSenie, aby sa pouzivatelia
slovenskych robotickych poradcov motivovali k
udrzatelnejSiemu investovaniu prostrednictvom
nudgingu.
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Boj proti klimatickej zmene a geopolitické stiperenie velmoci'

Adrian Ondrovi¢
Ekonomicky vstav SAV

Svet uz niekolko desatroci hovori o antropologickej klimatickej zmene a nutnosti jej
zastavenia. Zdroveri svetu dominuje globdlny kapitalizmus, ked aZ na pdr Statov
vynimiek, vo vsetkych os-tatnych sii spolocnosti usporiadané na principoch kapitalizmu
a kapitalistickej sutaze. Kapita-listickd sutaz vsak nie je obmedzend len na endogénne
prostredie Statu. Aj samotné kapitalistic-ké staty su v postaveni vzdjomného stitaZenia,
pricom toto siitaZenie sa neobmedzuje len na sti-tazenie obchodné alebo ekonomické,
ale zahtna aj sutazenie technologické, vojenské, mocenské. A pri statoch s imperidlnou
historiou ide az o sutaz o hegemoniu. Aj ekonomickd veda tu hrd svoju tilohu osobitne

geopolitickd ekondémia.

Pod velmocou sa rozumie $tat s rozsiahlymi
regiondlnymi alebo globalnymi kapacitami. Tie st
postavené na rozsiahlej vyrobnej a technologickej
baze. Jej dobry stav a dlhodoby rozvoj je zdkladnym
predpokladom statusu velmoci. Rozvoj tejto
bazy je objektom velmocenskej sttaze a v obdobi
klimatickej krizy st nové technoldgie v oblasti
vyroby energie stredobodom tejto sutaze. Na
druhej strane kazdy $tét, aj ten bez velmocenskych
moznosti ¢i ambicif, by mal ochranovat svoju
technologicku a vyrobnu bazu, kedZe od nej sa
odvija jeho vlastnd suverenita. Spor medzi USA a EU
(osobitne Franctizskom, Nemeckom), ktory vznikol
v roku 2022 schvalenim zakona o zniZovani inflacie
v USA, je sporom o dlhodobu stabilitu a rozvoj
vyrobnej a technologickej bazy, ktory vsak ma vplyv
aj na mensie ¢lenské $taty EU ako Slovensko, ktoré
v pripade oslabenia tejto bazy v dominantnych
clenskych  $tatoch, budd celit ekonomickym
problémom z dévodu previazanosti dodavatelsko-
odberatelskych sieti. Bolo by nespravne popierat, ze
aj medzi $tatmi tzv. kolektivneho Zapadu navzijom,
existuje mocenské superenie. Asi preto Francuzsky
prezident E. Macron oznacil zdkon o znizovani
inflacie v USA ako ,super agresivny pre nase firmy“
a krok, ktory moze ,,fragmentovat Zdapad“ (Abboud,
2022).

Zdkon USA o zniZovani infldcie IRA

Priemyselnd politika vlady prezidenta ]. Bidena

! Prispevok je su¢astou projektu VEGA 2/0060/23 ,,Konvergencia

a polarizécia vo svetovej ekonomike".
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je primarne vystavand na S$tyroch zdkonoch: 1)
Americky zachranny plan (American Rescue Plan
Act); 2) zékon o investicidch do infrastruktury a
pracovnych miest (Infrastructure Investment and
Jobs Act); 3) zékon o zniZovani inflacie (Inflation
Reduction Act - IRA); 4) zdkon c¢ipoch a vede
(CHIPS and Science Act). Z pohladu geopolitickej
sutaze USA a EU je klu¢ovym zdkon o zniZovani
inflaicie IRA. Tento zakon obsahuje $iroku $kalu
dotacnych mechanizmov a stimulov, rozne
podmienky a poziadavky na proces domacej vyroby,
vSetko nastavené tak, aby podnecovali zelené
technologické inovacie okrem iného aj v oblasti
vyroby veternej, solarnej a vodikovej energie.”
Zakon tiez podporuje predaj tzv. produktov zelenej
energie vyrobenych v USA do zahranic¢ia. Zakon ma
tiez napomdct globalnej prestavbe dodavatelsko-
odberatelskych sieti v zaujme vacsej odolnosti proti
geopolitickym rizikdm a prirodnym katastrofdm
(Shivakumar, Arcuri, Wessner, 2022). Z pohladu
podpory vyvoja zelenych technoldgii a energii
by nemal byt s tymto zdkonom problém, avsak
niekolko eurépskych politikov vyjadrilo obavy, ze
dotacie, ktoré tento zdkon mieni poskytovat, buda
znamenat, Ze eurdpske firmy budd investovat do
vyvoja zelenych technologii a zelenej energie v USA
na ukor Eurépy. Eurdpskych politikov znepokojuje
ciel zakona IRA o globalnej prestavbe dodavatelsko-
odberatelskych sieti.

EU zverejnila niekolko bodov zo zékona o
znizovani inflacie, ktoré podla nej moézu byt v

2 Pre ticely zékona bol alokovany rozpocet 369 mld. USD.
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rozpore s pravidlami medzinarodného obchodu.
K najviac kritizovanym castiam zakona patria
napriklad poziadavky na lokalny pévod (local-
content requirements — tzv. LCRs) ako vyrobené v
USA (Made in America, America first) pre vyrobu
elektrickych automobilov a batérii. Protekcionistické
elementy tohto zdkona prisli ako $ok a mozno ich
povazovat za frontalny utok na pravidla svetového
obchodu WTO (Scheinert, 2023). Okrem EU i
niektorych $tétov EU osobitne ako Franctzsko ¢&i
Nemecko, svoje obavy z dopadov tohto zdkona
vyjadrila aj Juzna Korea.

Ocakdvané dopady

Analyzy moznych dopadov zdkona IRA sa lidia v
odhadoch ich $irky a vaznosti. Taktiez strednodobé
a dlhodobé dopady st odhadované rozne. Vo
vSeobecnosti je ich mozné rozdelit na tieto oblasti:

1. hrozba poklesu exportu $titov EU do USA;
2. hrozba dotaénej vojny medzi USA a EU;
3. hrozba relokacie eurépskych firiem do USA;

4. naruSenie ducha pravidiel medzindrodného
obchodu WTO s hrozbou viny
protekcionistickych politik dal$ich $tatov a
nésledny rozpad WTO.

Ad 1) Export automobilového priemyslu statov
EU do USA v roku 2021 predstavoval 26 mld.
EUR, 6 % celkového exportu EU, ktory viak moze
vyznamne poklesnut, kedZe zdkon IRA ponuka
stimul spotrebitefom v USA az 7 500 USD ako
odpotitatelnu polozku z dani, pokial si zakupia
elektricky automobil vyrobeny v USA, pricom
pri sucasnych cendch novych automobilov v USA
moze dotacia predstavovat az 18 % z ceny vozidla
(Kleimann, 2023). Za domdacu vyrobu sa povazuju
aj automobily vyrobené v Kanade a v Mexiku
kvoli obchodnej dohode NAFTA. EU zvazuje, ¢&i
poziada USA, aby aj produkcia v $titoch EU bola
tymto zakonom povazovana za domacu. Z hladiska
zakladnej myslienky zdkona IRA, ktorou je podpora
domacej vyrobnej a technologickej zakladne pri
prechode na nizko uhlikova ekonomiku, mad
takato poziadavka EU malé $ance na tspech. Vo
vazbe na ekonomiku Slovenska, ktora je silne
zavisla od automobilového priemyslu, moze zakon
IRA prostrednictvom tohto odvetvia nepriamo
cez rozhodnutia vyrobcov automobilov u nds

posobiacich zasiahnut aj hospodarstvo Slovenska.

Ad 2) Aj EU md svoju klimatickd stratégiu s
nazvom Zelend dohoda, avsak ta nema jednotnu
a jasnt dota¢nt schému ako méd zdkon IRA. EU
ma mnozstvo dota¢nych schém na tdrovni EU, ale
aj na urovni ¢lenskych $tatov. Zeleni vyrobcovia
sa k dotaciam dostant v USA ovela rychlejsie a
jednoduchsie (Jansen, Jager, Redeker, 2023). Zakon
IRA bol prijaty v USA v auguste 2022. Nasledovali
ex ante analyzy a verejné prejavy znepokojenia od
vysokych predstavitelov EU a niektorych ¢lenskych
§taitov. Velké eurdpske firmy sa dozadovali
adekvatnej odpovedi na zdkon IRA zo strany EU,
¢ize ziadali EU o rovnako vyhodné a vyhodnejsie
dotaéné schémy. Za takito odpoved EU sa povazuje
Priemysleny pldn Zelenej dohody (The Green Deal
Industrial Plan), ktory schvélila Eurépska komisia
vo februari 2023. Oficialne je jeho cielom zabezpecit
vedtce postavenie priemyslu EU v rychlo rasticom
sektore bezuhlikovych technolégii net-zero, aviak
plan bol primarne schvileny s cielom dorovnat
financovanie transformacie na zelend ekonomiku
na uroven financovania, ktoré ponuka v USA zakon
IRA, a ktoré pontka svojim firmém Cina (Jingying,
2023). Nejde vsak len o financie, ale aj o zrusenie ¢i
zjednodusenie mnozstva regulacii. Dalsie vyznamné
opatrenia, ¢ na strane USA alebo EU zatial neboli
prijaté. USA sa snazia presvedcit svojich europskych
partnerov, Ze zakon IRA nie je protekcionisticky
a nepredstavuje pre eurdpsky priemysel hrozbu
(Rappeport, 2023).

Ad 3) Klucovym rozdielom medzi zdkonom IRA
a schémami podpory EU je sposob finanénej
podpory. Zakon IRA nealokuje Ziadne fondy a
primédrne operuje s finatnou podporou v oblasti
dani ako znizenie ¢i odpustenie ich ¢asti. Finan¢na
podpora EU je postaveni na fondoch, ktoré
poskytuju podporu vo forme uverov. Pre firmy
investujuce do zelenych technolégii, predovsetkym
pre mensie zacinajuce, je to podstatny rozdiel,
ktory moze motivovat eurdpske firmy relokovat sa
do USA. Okrem toho uz od roku 2021 je viditelny
trend relokécie firiem z EU do USA kvoli dlhodobo
niz§im cendm energii v USA. Ceny energii v EU
z dovodov geopolitického superenia velmoci
pravdepodobne zostant vysoké dlhodobo. EU je v
konkuren¢nej nevyhode aj vdaka slabému euru a
komplexnej rozsiahlej regulacii (Brunswick Group,
2023).

Eurépska biznisova tla¢ reportuje, Ze relokaciu
25
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eurdpskych firiem do USA v suvislosti so zdkonom
IRA je mozné pozorovat uz po roku od schvalenia
zdkona. Euronews uvadza, Ze viacero vyznamnych
eurdpskych firiem zru$ilo svoje registracie na
eurdpskych burzach a zaregistrovali sa na burzach
v USA. Niektoré firmy volia stratégiu registracie
na burzach aj Eurépe aj v USA. Do6vodov, ktoré
firmy uvadzaju pre relokaciu do USA, je vSak
viacero — zdkon IRA, vys$$ie ocenenia na burzach,
ovela vdcsie trhy, menej reguldcii, menej byrokracie
pre investorov, jednoduchost systému podpory
(Indrabati, 2023). Odliv firiem za ocedn v roku
2023 nemozno oznalit za masivny alebo vyznamny.
Mnozstvo firiem zvolilo vyckavaciu taktiku, aké
dalsie kroky urobi EU. Po schvaleni Priemyselného
planu Zelenej dohody ako reakcie na zakon IRA
bola ¢ast podmienok dorovnana. Existuje realny
predpoklad, ze dojde este k dalsim zmenam bud na
strane EU alebo na strane USA.

Ad 4) Ostatnych niekolko desatro¢i globalny
kapitalizmus presadzoval neoliberdlny pristup k
riadeniu ekonomik a spolo¢nosti a v tomto duchu
boli vybudované pravidla globalneho obchodu,
ktoré zastreSuje Svetovd obchodnad organizacia
(WTO). Ekonomicky protekctionizmus zakona
IRA, ale aj inych zakonov ako napr. zdkon o ¢ipoch
a vede (CHIPS and Science Act) je pokracovanim
trendu, ktory zac¢al v obdobi prezidenta D. Trumpa
- “amerika na prvom mieste” (America first policy).
Svojim zvyhodnovanim domacich producentov
porusuje princip WTO o nediskrimindcii
zadefinovany v dolozke najvy$sich vyhod (most
favoured nation). Pokial by sa naplnili vyzvy, ktoré
sa v EU objavili, aby USA pozmenili zakon, a aby
zaradili subjekty z EU na rovnaku troven ako
firmy z Kanady a Mexika, a teda povazovali ich za
domace, sice by zmiernili spor, ale nevyriesilo by
to principialny problém narusenia ducha pravidiel
WTO a zaradilo by to EU k porugovatelom pravidiel
WTO. Novodoby precedens diskrimindcie, ktory
zaviedli Spojené Staty moze byt vyuzity aj inymi
¢lenskymi $tdtmi WTO na zavedenie ochrandrskych
opatreni.

EU by mohla napadnut protekcionizmus zdkonu
IRA na pdde WTO, ale vhodné by bolo, aby tak
urobila v spolupraci s ostatnymi dotknutymi $tatmi
ako napriklad Juzna Korea, Japonsko, Australia ¢i
Novy Zéland.

S opacnou filozofiou prichddaza Francuzsko,
kde francuzski predstavitelia dlhodobo preferuju
26

protekcionisticky pristup k obchodnym vztahom
EU s vonkaj$im $tatmi, pricom vyslovene Ziadaju
pristup budovania strategickej nezavislosti -
myslienky, Ze EU by mala byt viac nezévisla od Ciny
a USA a tato nezavislost si musi budovat podporou
svojho vlastného priemyslu. Francizsky prezident E.
Macron poukazujic na realnu ochranarsku politiku
USA a Ciny navrhol, aby aj EU prijala legislativu
v zmysle ,kupujte Eurépske (Buy European Act).
Ked vsak pravidla WTO za¢nu porusovat velmoci,
nie je to dobry signdl pre buducnost samotnej
existencie tejto organizacie.

Priklad investi¢ného zameru koncernu Volkswagen
vybudovat zavody na vyrobu batérii do elektrickych
vozidiel z obdobia 2021-23 ilustruje dopady zakony
IRA v praxi, i cestu jeho vplyvu na Slovensko a nas
region. V roku 2021 oznamil nemecky automobilovy
koncert Volkswagen umysel vybudovat niekolko
tovarni na vyrobu batérii do elektrickych vozidiel
v hodnote 20 mld. EUR, pricom lokaciou jednej z
nich mal byt regién $tatov V4 - Madarsko, Polsko,
Cesko alebo Slovensko, kde sa uvazovalo o vystavbe
nového zdvodu v Suranoch. Po schvéleni zakona
IRA v USA firma Volkswagen ohldsila pozastavenie
svojich planov pre nas region, pretoze zakon IRA
jej umoznoval ziskat investi¢nu dotaciu vo vyske
priblizne 10 mld. EUR. PodIa oficidlnych vyjadreni
firma ndsledne vyckdvala na odpoved EU na
zakon IRA, ¢i pontkne lepsie investicné stimuly
(Automotive News Europe, 2023). V marci 2023
Volkswagen nakoniec ohldsil, Ze nevybuduje v
strednej Eurdpe novy zavod na vyrobu batérii, ale
vybuduje ho v Kanade. Tymto krokom si firma
zabezpecila stimuly, ktoré pontka zékon IRA, kedZze
podla tohto zdkona st firmy z Kanady povazované
za domdce v USA. Strednd Eurdpa, potencialne
Slovensko, prifla o vyznamnd nemecku investiciu,
ktora mala napomdct k bezuhlikovej transformacii
ekonomik.?

6%

Spor, ktory vznikol v roku 2022 medzi USA a
EU, resp. medzi USA a eurépskymi velmocami,
schvalenim zdkona o znizovani inflicie v USA

> V novembri 2023 podpisala Vlida SR memorandum o
spolupraci s ¢inskou firmou Gotion InoBat Batteries, ktord
novu fabriku na vyrobu batérii do elektrickych vozidiel v
Suranoch postavi namiesto firmy Volkswagen, pri¢com V1ida SR
poskytne nespecifikovand finanéni pomoc, poskytne pozemky
a zabezpedi ich pripravu na vystavbu zavodu. Zaujimavostou je,
ze vyznamnym spoluvlastnikom firmy Gotion InoBat Batteries je
firma Volkswagen.
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nam pripomina niekolko faktov stcasnej globalnej
reality. Velmoci sveta su v postaveni vzajomnej
ekonomickej, technologickej, politickej, mocenskej
stfaze nezavisle od toho, ze mozu byt formalne i
realne spojencami. Tento fakt vychadza z realneho
modusu operandi lTudskej civilizdcie na Zemi a
je permanentny. Dalsim faktom je, Ze aj boj proti
antropologickej klimatickej zmene je sucastou
velmocenskej stitaze a nastrojom velmocenskej
politiky. Po dalSie ndm tento spor pripomina
docasnost ideoldgii, ked zavadzanie protekcionizmu
do medzinarodnych obchodnych vztahov je v
prikrom rozpore s ideologiou neoliberalizmu,

na ktorej su vystavané pravidla medzinarodného
obchodu v poslednych desatro¢iach. Tento spor
medzi USA a EU ném tiez pripomina, e stiperenie
velmoci sa prakticky vzdy nejakym sposobom
dotkne aj malych $tatov ako je aj Slovensko. Tieto
dopady nemusia byt vidy nevyhnutne negativne.
Mozu byt aj pozitivne, pretoze superenie velmoci
moze pre mensie Staty vytvorit aj nové prilezitosti.
Aktivny pristup k vyhladdvaniu takychto prilezitosti,
ktoré prinasa stiperenie velmoci, je pre rozvoj
hospodarstva Slovenska Ziaduci. Ale vyzaduje si to
kapacity a rozvinuté geopolitické myslenie.

27



Monitor hospodarskej politiky

Téma &isla

Dramaticky vyvoj prijmov v sektore podnikov:
Problém redlnej ekonomiky, problém statistiky, ¢i oboch?

L’ Karol Morvay
KHPB, NHE, EUBA

’/,ﬂt»"!?. Martin Hudcovsky

\ @% KHP, NHE, EUBA

Pri vyhodnocovani dlhodobejsich tendencii vyvoja prijmov v sektoroch ekonomiky
sme natrafili na niektoré udaje, ktoré pdsobia aZ mneuveritelne. Prijmy sektora
nefinancnych korpordcii (to su podniky okrem bdnk, poistovni a dalsich financnych
sprostredkovatelov) v SR vyrazne poklesli v porovnani s ich tiroviiou pred desatrocim.
Pritom v inych krajindch strednej a vychodnej Eurdpy takéto prijmy masivne rdstli. Ak
by to mala byt realita, tak potom je situdcia v SR unikdtny jav a velmi vdzny problém.
Ak to neodrdza dobre realitu, tak mdme iny vazny problém.

Vychadzame tu z Gdajov narodnych uctov. Kazdy
sektor ekonomiky (domacnosti, nefinan¢né
korporacie, finan¢né korporacie, neziskové
institucie, verejnd sprava) ma vykazovanu svoju
jedine¢nd zmes prijmov. Suma vsetkych druhov
prijmov, po zohladneni dani z prijmov, odvodov
a dalsich platieb (transferov) sa vold hruby
disponibilny prijem. St v nom (zjednodusene)
mzdy, zisky, prijmy z prenajmov, z Grokov, renty,
prijmy z poistiek, socidlne davky......teda varieta
vSetkych predstavitelnych prijmov, ktoré mozno
pouzit (preto ,,disponibilné®). Tato prijmova zmes je
v kazdom sektore ind, samozrejme. Niektoré prijmy
st vlastné len jednému sektoru (mzdy pobera
len sektor domacnosti), iné sa vyskytuju naprie¢
sektormi (napr. podnikatelsky prijem, oznacovany
ako prevadzkovy prebytok, ndjdeme v rdznych
sektoroch).

Pre vykonnost a konkurencieschopnost ekonomiky

md jedine¢ny vyznam vyvoj hrubych disponibilnych
prijmov v nefinan¢nych korporaciach, dalej ich
zjednodu$ene nazyvame podnikmi. Pritom tento
dolezity udaj je mimo pozornosti verejnosti (a
to aj odbornej). Velkd pozornost je venovana
prijmom domadcnosti (to je atraktivna kategdria
pre spolocenské a hlavne politické debaty), vyvoj
prijmov podnikov je v st¢asnych realiach Slovenska
témou prevazne pre uzky kruh ekonémov. A
pri tychto ddajoch narazame na problém: Vyvoj
disponibilnych prijmov podnikovv SR je az Sokujtico
nepriaznivy. Pri medzinarodnom porovnani v ramci
skupiny stredo- a vychodoeurépskych $tatov SVE5
(to je V4 + Slovinsko) je vyvoj prijmov v SR raritny:
v SR bol prijem sektora podnikov v roku 2022 niz$i
ako o desatrocie skor (tabulka 1). A nie je to iba
nejakym kratkodobym nepriaznivym vykyvom v
roku 2022; cely desatro¢ny ¢asovy rad nemad ziadnu
rastov tendenciu, iba koli$e na hodnotach okolo 12
az 14 mld. eur. A ide o hodnoty nominalne, teda este

Tabulka 1: Zmena hrubého disponibilného prijmu za obdobie 2012 - 2022 (%)

EU 27 38,5 63,4 33,3
Cesko 72,8 104,3 68,8
Madarsko 70,7 91,2 62,5
Polsko 68,8 116,6 54,0
Slovinsko 56,5 60,6 54,9
Slovensko 50,1 -5,7 (1) 61,2

Pramen: Vlastné vypocty podla udajov Eurostat National Accounts.
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Graf 1: Tempo zmien spotreby domdcnosti a spotrebitelskych cien (medzirocné zmeny v %)
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korpordcii.

Pramen: Vlastné vypocty podla iidajov Eurostat National Accounts.

navy$ované inflaciou. V okolitych ekonomikach
skupiny SVE5 vzrastli hrubé disponibilné prijmy
podnikov v rovnakom c¢ase o desiatky percent.

Z  uvedenych  udajov  vyplyva  zdsadnd
reStrukturalizdcia prijmov v SR, takisto raritna:
Pomer prijmov sektora domdacnosti k prijmom
sektora podnikov sa vyrazne vychyluje v prospech
domadcnosti a neprospech podnikov. V roku 2012
pripadalo na jedno euro prijmov sektora podnikov
priblizne 3,5 eura prijmov sektora domacnosti. Toto
¢islo za desatrocie stuplo na 5,3. Pritom v ostatnych
krajindch skupiny SVE5 sa zachovdva aspon
priblizne ,,balans“ medzi tymito sektormi v raste ich
prijmov (graf 1).

Parametre hrubého disponibilného prijmu sektora
podnikov v SR sa tak vyrazne odlisujia od ich
parametrov v ostatnych krajinach SVES5, Ze autorov
aj Citatelov takejto analyzy asi celkom prirodzene
napadne otdzka o korektnosti ich vykazovania.
Okrem zjavného nestladu s vyvojom v podobnych
krajindch regiénu vsak nedisponujeme indiciou o
ich chybovosti.

Existuju v$ak aj indicie, Ze tento problém moéze byt
aspon Ciasto¢ne redlny (aj keby existovali nejaké
skreslenia vo vykazovani). Jednou z takychto indicii
je pomer dodato¢nej spotreby a dodato¢nych
investicii (tvorby hrubého fixného kapitalu). Ak sa
totiz $truktura disponibilnych prijmov vychyluje
v prospech domdcnosti, poméha to v S$truktdre
dopytu viac rastu spotreby, ako rastu investicii.
Mozno ocakavat silnu dodato¢nu konec¢nu spotrebu
(lebo ta realizujt domdcnosti), rasticu na ukor

tvorby kapitalu (lebo td je v prvom rade tlohou
podnikov). Pravda, neslo by o priamy dokaz, v tejto
uvahe je vela volnosti a mélo exaktnosti. Ide len o
indiciu, ktord treba brat opatrne. A je pritomna,
tazko prehliadnutelnd. V grafe 2 je vyjadrené,
kolko eur dodato¢nej tvorby hrubého fixného
kapitalu pripadd na dodato¢nu jednotku spotreby
domacnosti v ostatnej dekade. Slovenské hodnoty
si mimoriadne nizke: na jedno euro dodatoénej
spotreby domacnosti pripadd len 27 centov
tvorby hrubého fixného kapitilu (v skratenom,
strednodobom intervale len necelych 21 centov). To
naznacuje, ze re$trukturalizacia prijmov v prospech
sektora domacnosti moze byt realitou (samozrejme,
spotrebe domacnosti pomohli aj iné faktory, ako
napr. zadlZovanie).

Restrukturalizacia prijmov v prospech sektora
domacnostibola s¢asti dana prirodzenym procesom:
rastuca vzacnost pracovnej sily zvySuje podiel
miezd (prijmu domdcnosti) na tkor prevadzkovych
prebytkov (prijmov podnikov). Ale popri tom
mozno predpokladat, Ze re$trukturalizdcia v
prospech sektora domacnosti bola podporend
paternalistickymi ambiciami politickych elit (ktoré
pouzivali podporu prijmov domacnosti ako nastroj
politického stperenia), a tiez dodatoénym tlakom
na rast mzdovej hladiny (skokovité zvysenia
minimalnej mzdy, dpravy miezd v zdravotnictve,
znovunaviazanie priplatkov k mzddm na min. mzdu
apod.).

Nepriaznivy ~ vyvoj  disponibilnych  prijmov
podnikov by mohol blokovat progresivne $truktarne
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Graf 2: Dodatocné jednotky THFK na 100 dodatocnich jednotiek konecnej spotreby domdcnosti
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Poznamky: THFK- Tvorba hrubého fixného kapitdlu. Je to meradlo investovania v systéme ndrodnych ictov.

Pramen: Vlastné vypocty podla iidajov Eurostat National Accounts.

zmeny. Pre korektnost: Zlyhdvanie v realizacii
progresivnych $trukturnych zmien v podnikovom
sektore moze byt tak dosledkom, ako aj pri¢inou
nepriaznivého vyvoja disponibilnych prijmov.

Tento ¢lanok neda a ani nema ambiciu dat kone¢na
odpoved na tato tému. Skor postavil otazku: St tieto
parametre vykazované ozaj spravne a medzinarodne
porovnatelné? Pretoze v oboch moznych scenaroch
odpovede na tato otdzku (ano/nie) su dosledky pre
celt hospodarsku politiku velmi zavazné.
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Ak nie (alebo c¢iasto¢ne nie), treba urychlene
vyvinut usilie o korekciu udajov. Ned4 sa robit
seriozna hospodarska politika s pokrivenymi
meradlami. (Pripominame aj uz vSeobecne
znamy problém spochybnovania korektnosti
vykazovania HDP v parite kapnej sily, ¢o
znemoznuje  porovnavanie  hospodarskej

urovne SR uz dlhsiu dobu). Ak by tak tomu
naozaj bolo, aj tak nepredpokladame, ze
by tu iSlo vylu¢ne iba o problém nespravne
vykazovanych udajov.

Ak 4no, potom si treba polozit nadvizujicu
otazku, ¢o tak vyrazne blokuje rast
disponibilnych prijmov podnikového sektora.
A zamerat vyskumné kapacity tymto smerom.
A tiez zamerat pozornost politickej elity, ktord
je silno koncentrovand na problémy sektora
domacnosti, pritom zdravie podnikového
sektora je na periférii pozornosti. Oba
sektory st vSak velmi previazané, nemdze byt
jeden dlhodobo prosperujuci bez prosperity
druhého. Problémom nie je rast prijmov
sektora domdcnosti, ale ich su¢asny NE- rast v
sektore podnikov. Toto je vyzva pre vyskum aj
pre tvorcov politik.
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Ako sa napliia predpoklad zvysenia zahranicného obchodu s
eurozénou po prijati eura na Slovensku?

Po tom, ako sa Slovensko v roku 2004 spolu s dalsimi krajinami strednej a vychodnej
Eurépy uspesne zaclenilo do Eurdpskej tinie, nasledoval v roku 2009 dalsi dolezity
integracny krok - prijatie jednotnej meny euro. K nemu Slovensko pristupilo vébec
ako prva (a zatial aj poslednd) z krajin V4 a ako druhd z krajin strednej a vychodnej
Eurdpy po este mensej ekonomike - Slovinsku. Od vstupu do Hospoddrskej a menovej
unie (eurozény) sa ocakdvalo, Ze nasej krajine prinesie viaceré vyhody. Okrem iného
sa vplyvom zniZenia transakcnych ndkladov a stabilizdacie vymenného kurzu pocitalo
s vyznamnym ndrastom vzdjomnej zahranicnoobchodnej vymeny s clenskymi statmi
eurozoény. Vzhladom na mali velkost slovenskej ekonomiky, jej vysokii otvorenost a

tym aj vysokii podmienenost jej celkovej vykonnosti exportnou vykonnostou bol tento

predpoklad dost zdsadnym.

Ivana Sikulova
Ekonomicky tistav SAV

Nazory ekonéomov ohladom velkosti efektu
menovej integracie (vSeobecne) na rast vzajomného
obchodu, ako aj ohladom ¢asu, v ktorom k tomuto
efektu dochddza, st rozliéné. V pripade Eurdpskej
unie boli obchodné toky medzi ,starymi“ a
»hovymi® ¢lenskymi $tatmi relativne stabilizované
uz pred prijatim eura v prvych z ,novych“ ¢lenskych
Statov, preto niektori ekondémovia pripustali, ze
dodato¢ny narast ich vzdjomného obchodu nemusi
byt velmi vysoky. V roku 2006 zverejnila Narodna
banka Slovenska svoj odhad, podla ktorého déjde
po prijati eura k narastu zahrani¢ného obchodu
Slovenska s eurozénou priblizne o 60 %, ¢oho

Graf 1: Export tovarov a sluZieb zo Slovenskej republiky (mil. EUR, s.c.)
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Pramen: NBS (2023), vlastné spracovanie.
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vysledkom bude zvysenie celkového zahrani¢ného
obchodu priblizne o 50 %.

Od vstupu nasej krajiny do Hospodarskej a
menovej Unie uplynulo vySe S$trnast rokov.
Mozeme konstatovat, ze v priebehu tohto obdobia
ovplyviiovalo  zahrani¢ény obchod mnozstvo
faktorov, niektoré z nich negativnym smerom, ci
uz ilo o dopady globdlnej finan¢nej krizy v roku
2009, dosledky pandémie najmi v roku 2020 alebo
dopady energetickej krizy v priebehu poslednych
dvoch rokov. Nasledovné graty dokumentuja vyvoj
celkového slovenského exportu a importu tovarov a
sluzieb od roku 1995, ako aj
vyvoj vzajomného obchodu
(exportu  aj  importu)
Slovenska s EU ako celkom,
s eurozonou ako celkom
(oboje v meniacom sa
zlozeni v priebehu casu),
s krajinami mimo EU a s
krajinami mimo eurozény v
stalych cendch.

Priaznivy vplyv na rast
zahrani¢noobchodnej
vymeny Slovenska mali uz
pripravy na integraciu do
EU. Dovtedy sa vidsina
31
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Graf 2: Import tovarov a sluzieb do Slovenskej republiky (mil. EUR, s.c.)
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Pramen: NBS (2023), vlastné spracovanie.

zahrani¢ného obchodu nasej krajiny uskuto¢iovala
v rdmci krajin RVHP. Vstupom do EU sa Slovensko
zallenilo do jednotného trhu s volnym pohybom
tovaru, sluzieb, oséb a kapitdlu, ¢o vyrazne
roz$irilo moznosti pre zahrani¢ny obchod nasej
malej otvorenej ekonomiky. Ako je mozné vidiet v
grafoch 1 a 2, po integrécii Slovenska do EU rastol
tak export, ako aj import SR rychlej$im tempom
nez po prijati jednotnej meny. V priebehu piatich
rokov od za¢lenenia do EU (2004 — 2008) vzrastol
celkovy slovensky export v stalych cenach takmer na
dvojnasobok svojej hodnoty zaznamenanej v roku
2003, pricom bol tahany najmi exportom do EU a
v ramci nej do Nemecka. Podobne import sa zvysil o
92 %. Nasledne pocas dalsich $trndstich rokov (2009
- 2022), t.j. po zavedeni eura sa celkovy slovensky
export v stalych cenich zvysil o 71 % a celkovy
import o 56 %. Tento vyvoj v podstate zodpoveda
predpokladu NBS tykajticeho sa zvysenia celkového
zahrani¢ného obchodu Slovenska po vstupe do
eurozony.

Graf 3: Struktiira exportu tovarov a sluZieb zo Slovenskej republiky (%)
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dosledkom  globalnej
finan¢nej krizy, ktora v
roku 2009, teda presne
v roku zavedenia
jednotnej meny euro
na Slovensku, stiahla
nadol aj nd$ zahrani¢ny
obchod (o vyse 15
%). K druhému, z
pohladu medziro¢nej
zmeny o nie¢o menej
vyraznému prepadu (pod 10 %) doslo v roku 2020
v désledku prijatia protipandemickych opatreni,
ktoré okrem iného nacas ochromili aj automobilovy
priemysel, teda dlhodobo hlavny ,,taha¢“ slovenského
exportu. Pokial ide o samotnd eurozénu, v obdobi
2004 - 2008 sa export Slovenska smerujici do jej
¢lenskych $tatov zvysil o 74 %, zatial ¢o v obdobi
2009 - 2022 o 67 %. V pripade importu doslo v
prvom obdobi k zvy$eniu o 60 % a v druhom obdobi
len o 16 %, ¢o vo velkej miere suvisi s vyraznou
diverzifikaciou geografickej S$truktury importu v
priebehu tohto obdobia.

2021
2022

—Eurozona

Iny uhol pohladu na tato problematiku poskytuju
grafy 3 a 4, ktoré dokumentuju vyvoj teritoridlnej
$truktary exportu a importu od roku 1995. Tu
je mozné este jasnejsie vidiet, ako zasadne sa
zahrani¢noobchodné vztahy Slovenska koncom
devitdesiatych rokov minulého storodia zmenili
a vo vyraznej miere presmerovali na clenské Staty
EU. Vzhladom na to, Zze
krajiny ~ vratane
vyznamnych  obchodnych
partnerov Slovenska (najmé
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Pramen: NBS (2023), vlastné vypocty a spracovanie.
32

eurozény na slovenskom
exporte dosiahol najvyssiu



Monitor hospodarskej politiky

Zaujimavosti

Graf 4: Struktiira importu tovarov a sluZieb do Slovenskej republiky (%)
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hodnotu v roku 2004 (57 %), v dalSom roku klesol,
odvtedy stagnoval a dostal sa tesne pod uroven
podielu krajin mimo eurozény. V pripade importu
sa podobne zaznamenal najvy$si podiel eurozény v
roku 2004 (50 %), nasledne viac-menej klesal az do
roku 2009 a odvtedy stagnuje.

Na strane importu je evidentné, Ze podiel krajin mimo
eurozénu vyrazne prevysuje podiel eurozdny, ¢o vo
velkej miere suvisi aj s relativne vysokym podielom
importu z Ruska a 4zijskych krajin (najmi z Ciny a
Juznej Kérey) v kontrastne s nizkymi podielmi tychto
krajin na slovenskom exporte. Ich vplyv je este lepsie
zachyteny vo vyvoji podielu krajin mimo celej EU na
celkovom importe, ktory v roku 2010 prevysil podiel
eurozoény a odvtedy sa od neho vzdaloval. V priebehu
niekolkych rokov po prijati eura na Slovensku
vyrazne rastol najmi import z Juznej Korey, pocas
este dlhsieho obdobia aj import z Ciny a v pripade
Ruska sa jedna dlhodobo o relativne vysoky podiel v
struktare slovenského importu vzhladom na vysoky
objem dovazanych energetickych surovin.

Hoci sa teda od vstupu Slovenska do eurozény zvysil
celkovy objem jeho zahrani¢noobchodnej vymeny aj
objem obchodu s ¢lenmi menovej Gnie (¢i uz sa jedna
o export alebo v mensej miere o import), pohlad
na vyvoj teritorialnej Struktary hovori, ze podiel
eurozény na celkovom slovenskom exporte a importe
sa od roku 2009 ustalil na priblizne rovnakej urovni.
Slovensko tak do krajin eurozény uz dlhodobo
vyvaza tesne pod 50 % svojho celkového exportu a
na druhej strane 30 % celkového importu prichadza
na Slovensko z krajin pouzivajicich euro. Zahrani¢ny
obchod Slovenska s ¢lenmi menovej unie mé sice
objemovo viac-menej rastici trend, ale nerastie o ni¢
rychlejsie ako zahrani¢ny obchod s inymi krajinami.

Tento zdanlivy paradox je mozné vysvetlit tym, ze

zahrani¢ného obchodu
Slovenska - ekonomika sa
viac otvdra aj voci inymi
krajinam. V tejto stvislosti
sa mozno domnievat, Ze
tak vstup do EU, ako aj
prijatie  jednotnej meny
euro na Slovensku zvysili
kredibilitu nasej krajiny a
mali v urcitej miere pozitivny vplyv aj na vzdjomnu
obchodnti vymenu s krajinami mimo EU, resp.
mimo eurozény. A napokon vzhladom na charakter
slovenského exportu, ktory tvori vo velkej miere
produkcia niekolkych nadndrodnych korporacii na
¢ele s niekolkymi automobilkami, je jeho teritorialna
$truktura zrejme vyznamne ovplyvilovana aj inymi
faktormi nez je pouzivana mena.

—Eurozéna

Vyssie uvedené zistenia o vyvoji podielov eurozény na
zahrani¢nom obchode Slovenska tak neznamenaja,
ze by vstup do menovej tnie nemal priaznivy vplyv
na na$ zahrani¢ny obchod. A samozrejme, prijatim
jednotnej eurdpskej meny dal$imi krajinami
strednej a vychodnej Eurdpy by sa podiel eurozény
na zahrani¢noobchodnej vymene nasej krajiny
znacne zvysil (len obchod s CR dosahuje podiel vo
vyske priblizne 10 %). V tejto suvislosti mozno tiez
skonstatovat, Ze vzajomny obchod ¢eskej ekonomiky;,
ktora si zatial ponechala vlastna menu a ktord je
z hladiska otvorenosti a $truktiry zahrani¢ného
obchodu porovnatelna so slovenskou ekonomikou,
s eurozénou rastol od roku 2009 velmi podobnym
tempom ako v pripade Slovenska. Ceskd republika
zaroven vykazuje vyssi podiel eurozény na exporte
nez Slovensko, ¢o suvisi s viacerymi skuto¢nostami.
Pre CR je export na Slovensko, ktoré patri medzi jej
vyznamnych obchodnych partnerov, tiez exportom
do eurozény. Zaroven dosahuje CR dlhodobo vyssi
podiel geograficky blizkeho Nemecka na celkovom
exporte (nad 30 %) v porovnani s podielom tejto
krajiny na slovenskom exporte (tesne nad 20 %).
Kazdopadne, realita ukazuje, Ze hoci euro moze
zahrani¢ny obchod podporit, nie je pilulkou, ktora
urobi zazrak na pockanie, kedZe na ekonomiku aj na
obchod ako taky vplyva mnozstvo dalsich faktorov.
33
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Hlada Slovensko Superstar?’

Tomas Oles
» KHP, NHE EUBA

Autor et al. (2020) vytvorili Siroko pouzivany model superstar firiem. Tieto firmy
dosahujii velmi vysoku mieru produktivity. Na jednej strane prave ich vysokd miera
produktivity vedie k tomu, Ze podiel miezd (z fixnej prdce) je deleny vysokou pridanou
hodnotou, ktoru tieto firmy dosahujii. Na druhej strane prave ich vysokd produktivita,
vedie k tomu, Ze v priebehu casu vytlicaju z trhu firmy, ktoré sii menej efektivne
(maju niZsiu produktivitu). Prave tento mechanizmus by mal v priebehu casu viest
k ndrastu koncentrdcii, ktoré vo vyspelych ekonomikdch pozorujeme a sucasne aj ku
poklesu miezd na celkovej produkcii. V tomto clanku sa zameriame na zmapovanie
priemernych koncentrdcii a vyvoja mzdovej kvoty napriec slovenskymi odvetviami.

V poslednych  dekadach
koncentracia vo viacerych odvetviach (DeLoecker,

VO

! Prispevok bol vypracovany v ramci projektu Projekty mladych
ucitefov, vedeckych pracovnikov a doktorandov v dennej
forme $tudia (I-23-108-00) Vplyv odporového zastipenia na
implementaciu automaticaénych technolégii v eurdpskych

krajindch).

svete

narastla

2020 etal.,2020; Grullon etal, 2019). Sticasne s tymto
trendom vo vyspelom svete dramaticky klesa podiel

vyplatenych miezd z vyprodukovanej pridanej

hodnoty (mzdova kvéta) a narastaju nerovnosti
(Acemoglu a Restrepo, 2022). Zameriame sa tu na
urovne koncentracii a mzdovych kvét v odvetviach
ekonomiky SR. Vyuzijeme tdaje, ktoré vychadzaja

Graf 1: Vyvoj priemernej koncentrdicie meranej pomocou HHI na tirovni odvetvi (vaZenych nomindlnymi
trzbami), Slovensko, 2000-2020
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z firemnych udajov od institicie Competitiveness
Research Network (CompNet). Tato institdcia
zdruzuje centralne banky Eurdpskeho systému
centralnych bank, ktoré tdaje o firemnych trzbach,
mzdach, produktivite, ¢i kapitali a dalsich, ktoré
zbiera, doplia, anonymizuje a nakoniec publikuje
pre 20 eurdpskych krajin na réznych trovniach, od
krajin, po regiény sektory, az odvetvia.

V Grafe 1 zobrazujeme priemernt odvetvova
koncentraciu pre slovenski ekonomiku za celé
obdobie pozorovanych tdajov. Je mozné povedat,
7e v druhej dekdde Hirshman-Herfindalov index
(suma Stvorcov trhovych podielov vypocitanych
z trzieb) vo vSetkych odvetviach klesal alebo
bol konstantny (vynimkou je pozorovania pre
technické a profesionalne sluzby). V prvej dekade
vSak pozorujeme podstatny narast koncentracii,
najma v priemysle, malo a velkoobchode, ubytovani
a telekomunikaciach a tlaci.

Nezanedbatelné su aj rozdiely v priemernych
koncentraciach  naprie¢  odvetviami.  Zatial,
¢o jedny z najvys$sich koncentricii vykazuju
odvetvia priemyslu, prepravy a telekomunikacii,
tak tie s najvacsim poctom firiem sa javia malo a
velkoobchod, administrativne a podporné sluzby

a ubytovanie. Ak sa pozrieme na vyvoj mzdovej
kvoty na Grafe 2, ukazuje sa, Ze vo vic¢$ine odvetvi
v porovnani s rokom 2000 vyrazne narastla. Len
v priemysle, preprave a skladovani pozorujeme
podstatny pokles mzdovej kvoty. Otdzka, ktord
pozornému (itatelovi napadne, je plati vlastne
hypotéza superstar firiem v slovenskej ekonomike?
Ak by sme vychadzali len z medzi ¢asovej variability
zmeny odvetvovych koncentracii a zmeny mzdovej
kvoty, ukazuje sa, ze skor nie. Skiisme preskiimat
a zahrnat aj variabilitu koncentrdcii medzi
jednotlivymi odvetviami a rozdielnu mzdovua kvétu.
Vysledky tohto cvicenia prezentujeme na Grafe 3.

Zda sa byt evidentné, Zze korelacia medzi
odvetvovou koncentriciou a vyplatenou mzdovou
kvétou je vyznamne negativny (hoc aj tahany
predovsetkym pozorovaniami pre priemyselné ¢i
prepravné a skladovacie odvetvia ako sme zistili na
predchadzajuacich grafoch). Skusme ist este o jeden
posledny krok dalej a pozrime sa ako Autor et al.
(2022) vlastne vysvetluju vztah medzi mzdovou
kvotou a trhovymi koncentraciami. Vychadza
najma z dvoch predpokladov, firma operuje na
nedokonale konkurenénom trhu kde predava svoju
produkciu a teda je schopnd predavat tuto produkciu
s istou marzou (jej velkost je pomer cien a velkost

Graf 2: Vyvoj priemernej mzdovej kvoty (celkové ndklady prdce/celkové nomindlne trzby) meranej pomocou HHI
na urovni odvetvi (vaZenych nomindlnymi trzbami), Slovensko, 2000-2020.
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Graf 3: Koreldcia odvetvovej koncentrdcie a priemernej mzdovej kvéty
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hrani¢nych nékladov) a firma nakupuje vyrobné
faktory, najmi pracu na dokonale konkuren¢nom
trhu faktorov, za ich hrani¢ny vynos z produktu.
Kazda firma si takto najima, variabilny objem prace
a fixny objem prace, pricom ukazali, Ze v optime je
mzdova kvota kazdej firmy (i) rovna prave:
5 = ar + wF
o (PY),

Objem variabilnej prace je rovny prvému clenu
tohto vztahu, teda pomerom mzdovej elasticity
prace a marze danej firmy a objem fixného objemu
prace je dany pomerom ndkladov na fixny objem
prace a pridanej hodnoty. Je jasné, Ze na to aby
mzdova kvoéta klesala musi rast jeden alebo obaja
z menovatelov. V pripade, rastu marzi firmy (u_i)
mzdova kvota klesa, a v pripade rastu nominalnej
pridanej hodnoty ((PY),).

Z toho vyplyva, ze v pripade ak su marze firiem
konstantné, mzdova kvota je tahana smerom nadol
najméd rastom pridanej hodnoty. Peciar (2021)
ukazal, ze marze na Slovensku po roku 2010 dokonca
zacali klesat. Ak plati, Ze vy$sia pridana hodnota je
rastica s celkovou produktivitou faktorov, musi
platit, Ze funkcia celkovej produktivity faktorov a
mzdovej kvoty je nelinedrna a konverguje prave ku
objemu variabilnej prace ako ukazal Stiel a Schiersch
(2022). Na otestovanie tohto predpokladu, sme
vyuzili informaciu o celkovej produktivite faktorov
a pozreli sa na ich celu distribticiu v roku 2018 nie

2 Tento rok sme si zvolili z dovodu, Ze pre vietky predchadzajuce

36

95% Cl Fitted values

len priemerné hodnoty ako v predchadzajicich
empirickych cvi¢eniach. Vysledky zobrazujeme
na Grafe 4 z ktorého vyplyva, ze hrani¢né efekty
dodato¢nej celkovej produktivity faktorova mzdovej
kvoty st skuto¢ne nelinearne a klesajuce. Znamena
to, Ze firmy pdsobiace blizko hranice produktivity
vyplacaju podstatne niz$iu mzdovu kvétu.

V tomto clanku sme zistili, Ze priemerné
koncentracie na Slovensku poklesli takmer vo
vsetkych odvetviach najmi po roku 2010. Sucéasne
sme pozorovali, Zze objem priemernej mzdovej
kvoty na tGrovni odvetvi v priemere skor narastol
(vynimkou tvoril odvetvie priemyslu a prepravy
a skladovania), kde relativny objem vyplatenych
miezd poklesol zo 16% na 12%, ¢i dokonca z 50%
na 20%. Ukazali sme, ze vztah medzi celkovou
produktivitou faktorov a mzdovou kvétou je aj
na Slovensku skuto¢ne nelinearny a ta sice stéle s
mensou rychlostou ale vyrazne klesa v pripade ak
sa posivame od menej efektivnych firiem ku tym,
ktoré operuju na hranici produktivity. Je dolezité
poznamenat najmé dva efekty. Vzhladom na fakt,
ze viac efektivne firmy vytlac¢ia z trhu tie menej
efektivne, da sa ocakavat, Ze koncentracia v ramci
odvetvi v buducnosti narastie. Sucasne sa da
ocakavat, Ze s rasticim poctom superstar firiem v
Slovenskej ekonomike narasti nerovnosti medzi

obdobia je odhadnutd priemerna funkcia podobnd, pre
nasledujuci ako jediny vykazuje nestabilné spravanie naprie¢
distribuciou TFP. M6Zeme sa domnievat, Ze mdze ist o chybu vo
vykazovanych tdajoch o celkovej produktivite faktorov.



Monitor hospodarskej politiky

Zaujimavosti

Graf 4: Priemernd funkcia mzdovej kvéty vzhladom na celkovii produktivitu faktorov
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Pramen: vlastné spracovanie podla udajov CompNet.

pracou a kapitalom, ¢o nevyhnutne vyvold tlak na
vy$$iu, alebo aspon nejaku redistribuciu dochodkov
od kapitalu ku praci.
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Gender Pay Gap: hladanie rovnosti v odmerniovani

Margaréta Pauchlyova
KFIN, NHE, EUBA

Jednou z vyznamnych tém poslednych dekdd je zmierfiovanie rodovej nerovnosti na
trhu prdce, ¢i uz nerovnosti v prileZitostiach, alebo v mzdovom ohodnoteni. Tento
prispevok pontika aktudlny pohlad na tento problém, s poukdzanim na prelomovy
vyskum Claudie Goldinovej, nositelky Nobelovej ceny za ekonémiu za rok 2023. Jej
vyskum odhaluje tajomstvd nerovnosti v odmeriovani a predstavuje koncept penalizdcie
casovej flexibility. Prindsa nové momenty do diskusie o vyzvach dosiahnutia rodovej

rovnosti v odmeriovani.

Zvy$ena ucast zien na ekonomickom diani
predstavuje najpozoruhodnejsiu  transforméciu
na trhu prace za posledné storocie. Podnietila
ekonémov, aby sa zacali podrobne zaoberat
ponukou prace, a zohrala velkd ulohu pri formovani
modernej ekonémie trhu prace (Goldin, 2006).
Zaciatkom 20. storocia zeny celili volbe medzi
rodinou a pracou. Ich snaha o spajanie rodinného
zivota s kariérou (Goldin, 2004) a posuny na trhu
prace, vydlazdili cestu k vyznamnym krokom pri
znizovani rozdielov v odmenovani Zien a muZzov.
Rovnaké prilezitosti a spravodlivé zaobchddzanie
na trhu prace su klucové pre hospodarsky rast
a trvalo udrzatelny rozvoj. OSN napriek tomu
odhaduje, zZe potrva 47 rokov, kym Zeny dosiahnu
rovnaké zastipenie v ndrodnych parlamentoch
ako muzi; 140 rokov kym budu Zeny rovnomerne
zastipené vo veducich poziciach na pracovisku; a
286 rokov kym bude zabezpecena pravna ochrana
a odstranené diskrimina¢né zakony (OSN, 2023).
Zeny na celom svete neustdle celia vyzvam ako
pri ziskavani zamestnania, tak aj pri kariérnom
raste. Tieto vyzvy v kombinacii s nerovnomernym
rozdelenym neplatenej prace, ktora zahfnaneplatent
starostlivost o deti a domadcnost, vyustuja do
rozdielov v odmenovani. Najbeznej$im spdsobom
analyzy mzdovej diskriminacie na zéklade pohlavia
je porovnanie hodinovych zarobkov muzov a
zien pri konstantnej produktivite. Podla spravy
Medzinarodnej organizacie prace (ILO, 2019), zeny
globdlne zarabaju len 51 centov za kazdy dolar
zarobeny muzmi a v rozvojovom svete sa tento
rozdiel este prehlbuje na 29 az 33 centov. Jednym zo
zasadnych objavov v oblasti rozdielov odmenovania
je nelinearita. Ukazuje sa, Ze vo vysokoprijmovych
krajinach sa rozdiely v odmenovani Zien a muzov
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zva¢Suju v hornej Casti rozdelenia miezd. To
znamend, ze vo vyspelych krajinich jednotlivci
pracujici na vyssie platenych pozicidch pocituju
vyraznejsie rozdiely v odmenovani medzi Zzenami
a muzmi v porovnani s tymi, ktori maji niz$ie
mzdy (ILO, 2019). Na druhej strane, v stredne a
nizkoprijmovych krajinach je rozdiel najvyraznejsi
v dolnej casti rozdelenia miezd.

Co sa skryva za rozdielmi v odmeriovani
Zien a muzov

Rodové rozdiely mozno rozdelit na ,vysvetlenu®
a ,nevysvetlend® cast. Ked sa ponorime do
~vysvetlenej“castirodovychrozdielovvodmenovani,
do popredia sa dostana faktory ako vzdelanie ¢i
segregcia v zamestnani. Castym argumentom
je, Ze niz$ie vzdelanie a nedostatok pracovnych
skusenosti vedua k niz§iemu ludskému kapitalu Zien,
¢oho dosledkom st rodové rozdiely v odmenovani.
Vplyv vzdelania na rozdiely v odmenovani Zien
a muzov je véak v mnohych krajindch prekvapivo
minimalny. V priebehu 20.storo¢ia sa postupne
pocet vysokoskolskych S$tudentiek vyrovnal (a v
niektorych odvetviach dokonca prekonal) mnozstvo
vysokoskolskych studentov - muzov. Zeny sa pri
vybere vysokoskolského $tudia zacali zameriavat
na lukrativnejsie odbory, a venovat sa oblastiam s
potencidlom budovania kariéry a vys$ich vynosov.
Vo vicsej miere sa zapdjaju do pracovného procesu
a ich pracovné skusenosti narastaju. Vdaka tejto
»tichej revolucii“ v rodovych rolach sa cast rozdielu
v mzdach, respektive Cast spdsobend rozdielmi v
ludskom kapitéli, postupne eliminovala.

Nazory vyskumnikov na povod ,nevysvetlenej”
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Casti gender wage gapu, teda casti, ktora nie je
sposobena rozdielmi vo vzdelani ¢i pracovnych
skusenostiach, sa liia. Podla niektorych je pri¢inou
nizdia schopnost vyjednavania ¢i nizsia sutazivost
zien. Avsak, tieto vysvetlenia neobjasnuju vplyv
faktorov suvisiacich s ¢asom, ako je napriklad
narast rozdielu v zarobkoch s vekom.

Claudia Golding vo svojom vyskume predstavuje
alternativne vysvetlenie prostrednictvom
penalizovania casovej (ne)flexibility. Pripisuje
mzdové rozdiely tomu, ako firmy odmenuju
jednotlivcov na zdklade ich preferencii v oblasti
flexibility na pracovisku. Flexibilita je v tomto
ponimani komplikovany koncept, ktory zahfna
pocet odpracovanych hodin zamestnancom,
pracovni pohotovost, dostupnost pre klientov,
ucast na pracovnych stretnutiach a podobne.
Golding (2014) uvadza, ze hodnota pracovného
Casu sa lisi naprie¢ povolaniami a odvetviami.
Vo vysokokvalifikovanych povolaniach
charakterizovanych ~ vy$§imi prijmami, bude
flexibilita celit vy$$im postihom. A to jednoducho
preto, ze ide o pozicie, kde castejsie zalezi na
striktnom dodrziavani terminov ¢i komunikacii a
budovani medziludskych vztahov, a nedostupnost
alebo skrateny pracovny c¢as su neziaduce.
Naklady na flexibilitu zahfnaja signalizaciu - kde
dlhsi pracovny cas signalizuje vdcsiu obetavost a
odhodlanie - a diskrimindciu. Diskriminacia v
tomto kontexte mdze vyplynut zo zaujatosti voci
pracovnikom, ktori ocenuji docasnu flexibilitu.
Podla Goldinovej absencia stimulov pre firmy na
uprednostnovanie tych, ktori pracuju dlho alebo
v uritych hodinach, pomoéze preklenut rozdiely v
odmenovani (Goldin, 2014).

Rodovy rozdiel v zarobkoch je podla vyskumov
primdrne ovplyvneny rozdielmi v docasnych
preruseniach kariéry a pocte odpracovanych hodin
za tyzden medzi pohlaviami. Zeny maji tendenciu
CastejSie ,vypadnut® z kariéry a pracuju kratsi
pracovny cas, ¢asto na ciasto¢ny uvézok alebo ako
samostatne zarobkovo ¢inné osoby. Velky vplyv
na tuto skuto¢nost ma nepochybne materstvo.
Zda sa, ze matky si aktivne vyberaju pracovné
miesta vhodné pre rodinny zivot, vyhybaju sa
poziciam s dlhou pracovnou dobou a rozsiahlymi
moznostami kariérneho postupu a tuzia po ¢asovej
flexibilite. A to aj na ukor vysokého mzdového
ohodnotenia. Aktivity na trhu prace ovplyviuje aj
prijem partnera. Zeny, ktoré st vydaté za manzelov
s vy$§im zarobkom, znizuju participaciu na trhu

prace po prvom podrode podstatne viac ako tie,
ktoré maju menej zarabajucich partnerov. Naopak,
medzi Zenami bez deti vdc$ie zarobky manzelov
zvy$uju ponuku prace. Ponuka muzskej pracovnej
sily zostava otcovstvom prakticky nedotknuta
(Bertrand et al., 2009).

Hoci povedomie o rodovej nerovnosti vzrastlo,
pokrok v zniZzovani rozdielov v odmenovani
zien a muzov je nadalej pomaly. Urychlenie
pokroku si vyzaduje komplexny politicky zavazok
a spolocensku transformdciu. Je nevyhnutné
podporovat rovnomerné rozdelenie rodinnych
povinnosti, poskytovat primeranu starostlivost
o deti a star$ich ludi a podporovat navrat zien do
prace. Okrem toho, zvySenie pristupu muzov k
rodicovskej dovolenke moéze zmenit predstavu
o zamestnankyniach ako matkach a prekonat
zauzivané stereotypy.

Tlustrdcia: Claudia Goldin
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Multiplikdtor s pamdtou’

. Tomé$ Seveek
, KHP, NHE EUBA

Pocas studia ekondémie sa castokrdt stretneme s pojmom
multiplikdtor — investicny multiplikdtor, peniazny multiplikdtor,
multiplikdtor pridanej hodnoty v Input-Output analyze a iné. Vo

Metodicke a*

kienko @
0X1 '..))b

k
ekonomicke] F
A

analyze
\

vSeobecnosti multiplikdtor vyjadruje, ako sa bude menit nejakd premennd, ked sa ind
premennd zvysi o jednu jednotku. Multiplikdtory, s ktorymi sa stretdvame pocas Studia
¢i v ekonomickych modeloch, vsak neberti do uivahy, Ze v ekondmii byva vplyv nejakej

premennej na inu casto oneskoreny.

Predpokladajme, Ze mame $tvorsektorova
ekonomiku, v ktorej plati znamy vztah:

Y=C+I+G+NX (1)

Pytame sa, o kolko sa zmeni produkt Y, ked'sa zvysia
investicie I o jednu jednotku. Na prvy pohlad by sa
mohlo zdat, ze Y sa tiez zmeni o jednu jednotku.
Bolo by tomu tak, keby ostatné premenné vo vztahu
(1) nezéviseli od Y. Standardne sa viak predpoklad4
(aspon zjednodusene na hodinach makroekondémie
sa uvazuju nasledovné linearne vztahy), Ze plati:

C=Co+mpc((1—-t)Y =T +TR) (2)
IM = IMy + mpmY 3)

kde mpc a mpm st hrani¢né sklony k spotrebe,
respektive k importu, C, a IM, si autonémna
spotreba, respektive autonémny import, TR sa
transfery, T autondmne dane a t sadzba indukovanej
dane. Derivovanim vztahu (1) podla I dostdvame:

dy _dCdy ) dIM dY .
dl ~ dy dI dy dl (4)

z ¢oho po osamostatneni dY/dI a vyjadreni dC/dY
a dIM/dY zo vztahov (2) a (3) dostavame hodnotu

investi¢cného multiplikdtora v  §tvorsektorovej
ekonomike:

dY 1
k = (5)

Ezl—mpc(l—t)+mpm

Zaroven, kedze vSetky vztahy st linedrne, zjavne
plati rovnost (ktora sa da dostat dosadenim (2) a (3)
do (1) a osamostatnenim Y):

kde b vyjadruje sti¢et zvy$nych ¢lenov (nezavislych
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od Y al) po danych apravach.

Obdobne v Input-Output analyze plati nasledovny
Y=ki+b (6)

vztah pre vektor produkcie x:

kde A je matica technickych koeficientov a y je
vektor kone¢ného pouzitia. Osamostatnenim x
dostdvame (pri¢om existencia danej inverznej
matice je zaru¢end ekonomickymi predpokladmi):

x=Ax+y (7

kde L=(I-A)"' je takzvand Leontiefova matica.
Vidime, Ze vztahy (6) a (8) st analogické, takze sa da
(vcelku spravne) ocakavat, Ze aj matica L, respektive
jej prvky budd vyjadrovat akési multiplikatory

x=Ly (8)

koneéného pouzitia na produkciu.?

Motivovany danymi prikladmi moézeme uviest
vSeobecny vztah pre multiplikator k medzi veli¢ina
Y a X zavislymi od ¢asu t:

Ako je zjavné, multiplikator k predstavuje zmenu
premennej Y v ¢ase t, pokial narastie premenna X
v tom istom case t o jednu jednotku. Pri redlnych
ekonomickych procesoch sa vsak da ocakavat, ze

Y(t) = kX(t) + b 9)

% Poznamenajme este, Ze vztahy k a L nipadite pripominaji vztah
pre sucet geometrického radu a/(1-q). Nejedna sa o nahodu,
kedze dané vztahy sa daju odvodit aj pomocou nekone¢ného
geometrického radu (v pripade matic v Input-Output modeli
pomocou tzv. Neumannovho radu, ktory je zovseobecnenim
geometrického radu).
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dand zmena nenastane okamzite, ale s nejakym
oneskorenim T. V tomto pripade by sa vztah (9)
zmenil nasledovne:

V skutoc¢nosti sa da o¢akavat, Ze na si¢asntt hodnotu
premennej Y bude mat vplyv viacero minulych
hodnét X, potencidlne az nekonec¢ne vela. To nas
privadza k nasledovnému vztahu:

Y(t) = kX(t —T) + b (10)

kde pre vahy plati:

Pokial predpokladame, Ze X vplyva na Y nie iba v
urcitych diskrétnych okamihoch, ale spojite, tak
dostavame vztah:

Y(t) = k Z K (T)X(t =nT)+b  (11)
n=0

s podmienkou pre vahovu funkciu:

> k(M =1 (12)
n=0

Po matematickych tpravach a zopar predpokladoch
modzeme napisat vztah pre zovSeobecneny
multiplikator:

Y(t) = kf K@X(t—1)dr+b (13)
0

kde M(t,1) je takzvand memory function. Podla

o]

f K(t)dt=1 (14)
0

tvaru tejto funkcie mozeme kontrolovat, kolko z
minulosti si dany proces ,pamata® t.j., aky vplyv
ma histéria premennej X na stcasni hodnotu

Y (t) = f M(t, D)X (1) dt (15)
0

premennej Y. Zaroven sa daju vSetky predchadzajuce
tvary multiplikatorov odvodit pomocou vhodnej
memory function (napr. pomocou vhodne zvolenej
Diracovej distribicie). Zaujimavostou je, Ze pre
vhodne zvolent memory function, ktora zachytava
mocninovy pokles pamiti, mdzeme dostat rdzne
operatory z frakcionalneho poétu (v tomto pripade
konkrétne Riemannov-Liouvilleov frakcionalny
integral, v pripade akceleratora Caputovu
frakciondlnu derivaciu), ktory sa v poslednej dobe
vo vyraznej miere aplikuje aj v ekondémii a vo
financiach.

Poznamenajme este, ze vztah (15) moZeme pisat aj
pomocou integralneho operatora nasledovne:

Na vztah (16) sa da pozerat analogicky ako na
vztah (8). Vztah (8) hovori, Ze ak vezmeme nejaké
y napr. z priestoru R*(usporiadané n -tice redlnych
¢isel) a ak ma L rozmer vo vSeobecnosti mxn (v

Y(£) = M{(X (D)) (16)

pripade Input-Output analyzy st oba rozmery n),
tak po aplikovani L na y dostaneme novy vektor
x z priestoru R™. Obdobne vztah (16) hovori, Ze
ak vezmeme funkciu X(t) z vhodného priestoru
funkcii, tak aplikdciou operdtora M na tuto
funkciu dostaneme novua funkciu Y(t) z nejakého
priestoru funkcii’ Tym dostavame peknu aplikaciu
funkciondlnej analyzy, konkrétne tedrie operatorov,
v ekonomii.

Kto sa chce dozvediet viacej o procesoch s
pamitou v ekondmii a o vyuziti frakcionalneho
poc¢tu v ekonomickych modeloch, odporuc¢ame
knihu Tarasov, Vasily E. a Tarasova, Valentina V..
Economic Dynamics with Memory: Fractional
Calculus Approach (2021), z ktorej bola ¢ast tohto
prispevku spracovana.

3 Pre vhodne zvolené priestory funkeii (konkrétne pre takzvané
L? priestory) ma dany integralny operator velmi podobné
vlastnosti s maticami, takze sa da taky integralny operator vo
velmi zjednoduSenom ponimani brat ako akési spojitd verzia
matic. Danua analdgiu je formalne lepsie vidiet, ak si vztah (8)
rozpiSeme cez sumu pre i-ty prvok vektora x x=Y "1y, a
porovname so vztahom (15).
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