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ABSTRAKT

Kadlecik, Tomas Peter: Interakcie medzi opatreniami proti COVID-19 a asymetrickym
ozdravovanim sektorov naprie¢ krajinami eurozony. — Ekonomicka univerzita v Bratislave.
Nérodohospodarska fakulta; Katedra bankovnictva a medzindrodnych financii. — Veduca

zavereénej prace: doc. Ing. Jana Kotlebova, PhD. — Bratislava: NHF EU, 2022, 87s.

ZavereCna praca je vypracovand na tému opatreni proti COVID-19 a néslednému
asymetrickému ozdravovaniu sektorov naprie¢ krajinami eurozony. Cielom zavere¢nej prace
bolo porovnat’ sektory a odvetvia krajin eurozony a zistit’, ktorym krajindm sa v boji proti krize
spOsobenej pandémiou darilo a vykdzali zndmky zlepSenia, a ktoré pocitili efekty krizy
negativnejsie. Jednotlivé Casti zaverecnej prace boli zamerané na historiu predoslych pandémii,
na klasifikaciu sektorov a odvetvi, na opatrenia jednotlivych institicii a krajin, na dolezité
ukazovatele potrebné pre detailnli analyzu situacie a na hrozby budtcnosti.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je, Ze situacia sa oproti roku 2020 pomalym
tempom upokojovala a vacsina krajin eurozony zacinala dosahovat’ pozitivnejsie ¢isla v 2021
a to nayma v pobaltskych krajinach a krajinach Beneluxu, priCom najrychlejsie sa zotavil sektor
nefinan¢nych institacii. Tento trend by mohol nasledovat’ aj do buducna, avsak riziko vysokej

inflacie prepojenej s vojnovym dianim v Europe situdciu skomplikuje.

KPucové slova:

pandémia, COVID-19, ozdravovanie sektorov, eurozona, ekonomika



ABSTRACT

Kadle¢ik, Tomas Peter: Interactions between measures against COVID-19 and
asymmetric recovery of sectors across EA-19 countries. — University of Economics in
Bratislava. Faculty of National Economy; Department of Banking and International Finance. —
Thesis Supervisor: assoc. prof. Ing. Jana Kotlebova, PhD. — Bratislava: NHF EU, 2022, 87pp.

The focus of the final thesis is COVID-19 measures and subsequent asymmetric
recovery of economic sectors of the eurozone countries. The thesis aimed to compare sectors
and industries in the eurozone countries. The work analyzed which countries handled the crisis
caused by the pandemic well and showed signs of recovery and which were hit by the crisis
more negatively. The individual parts of the thesis were focused on the history of pandemics,
the classification of the sectors and industries, the measures of individual institutions and
countries, and important indicators needed for detailed analysis of the ongoing situation and the
threats of the future.

The result is that compared to 2020, the situation was slowly recovering and most of the
eurozone countries reported more positive numbers in 2021, especially the Baltic countries and
the Benelux area. The sector of non-financial corporations was the first one to recover. This
trend could have continued, but the risk of high inflation combined with yet another war on

European soil worsens and complicates the situation even further.
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Uvod

V tejto diplomovej praci sa zameriame na to, doakej miery opatrenia na rieSenie
COVID-19 ovplyvnili jednotlivé sektory narodnych ekonomik eurozony. Analyzované budu tak
opatrenia v menovej oblasti ako aj v d’alsich kI"ai¢ovych oblastiach hospodarskej politiky.

V prvej kapitole tejto prace nahliadneme do histérie pandémii v 20. a21. storoci.
COVID-19 zial nie je jedinou pandémiou, ktora ohrozila 'udské Zivoty, ¢i svetova ekonomiku.
Kde nam to historické data dovolia, tam si v kratkosti vysvetlime dopady danych pandémii aj
na bezny zivot ob¢anov, takisto aj na ekonomiku. Cudsky dopad COVID-19 si v ramci tejto
kapitoly spomenieme taktiez, avSak ekonomicky dopad budeme analyzovat’ v tretej kapitole.
V ramci tejto kapitoly si eSte vysvetlime a porovname sektorové ¢lenenia/klasifikacie ekonomik
USA prostrednictvom SNA 2008, a krajin v Eurdpskej unii prostrednictvom ESA 2010.

V druhej kapitole uvedieme, z akych zdrojov budeme Cerpat’ data potrebné pre nasu
analyzu, ako s nimi budeme narabat’, a ktoré vSetky ukazovatele bude nasa praca vyzadovat pre
dokladnu analyzu situacie okolo COVID-19.

V tretej kapitole prideme k samotnym vysledkom prace. V prvej podkapitole prejdeme
rozne nariadenia nadnarodnych institucii, centralnych bank, vladnych institacii, ¢i Plan obnovy
Eurdpskej tnie. V druhej podkapitole detailne zanalyzujeme sektorové Elenenie v eurozone
ajeho stav. V tretej podkapitole tejto kapitoly budeme rozoberat vysledky ukazovatel'ov
spomenutych v druhej kapitole prace, a porovnavat obdobie pred COVID-19 so sucasnostou.
Na zaver tretej kapitoly si v Stvrtej podkapitole pribliZzime zadlZzenost” korporacii, domacnosti,
a vlad.

V Stvrtej kapitole prace si spomenieme niektoré z moznych hrozieb budicnosti, ktoré
revitalizaciu ekonomiky a jej navrat k plnej sile mézu skomplikovat’ a tym prediZit krizu

zapocatu vypuknutim pandémie COVID-19 na zaciatku roka 2020.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Ako sme si uz spomenuli, v prvej kapitole nahliadneme na pandémie 20. a 21. storocia
a ich ekonomicky vplyv, pozrieme sa na sektorové a odvetvové ¢lenenie ekonomiky, kde si
porovname systémy narodnych uctov v USA a Europe, a predstavime si in€ Studie zaoberajice

sa opatreniami a ozdravovanim ekonomiky v ¢asoch pandémie.

11 Pandémie v priebehu 20. a 21. storoc¢ia a ich ekonomické dopady
V nasledujucej podkapitole tejto prace sa teda zameriame na pandémie, ktoré otriasli
svetom, alebo lokalnymi regiénmi za posledné dve storocia a bliZSie sa pozrieme nielen na ich

vznik, priebeh a socialne dopady, ale aj na ekonomické dopady tychto pandémii.

1.1.1  Spanielska chripka (1918 — 1919)

Pandémie zoradime chronologicky a teda na zaciatok si predstavime pandémiu zvana
Spanielska chripka. Spanielska chripka otriasala Eurépou za¢iatkom 20. storo¢ia a to v rokoch
1918 a 1919. Tato pandémia patri medzi tie najhorsie, ktoré 'udstvo postihli. Podl'a odhadov
napadla priblizne 500 miliéonov 'udi, ¢o v danom roku tvorilo takmer jednu tretinu obyvatel'stva
planéty, a zabila 20 az 50 miliénov nakazenych.! Tieto ¢isla st viac-menej odhadmi, nakolko z
danej doby existuje len vel'mi mélo zdravotnickych zaznamov a preto sa moézu lisit’ od reality,
ktora vSak mohla byt’ eSte horSia, nakol’ko chripka zabijala aj mladych a zdravych l'udi, ktori
boli v normalnej situdcii iminni voci nastraham obycajnej chripky.

Chripka, alebo inym nazvom ,,Influenza“ je virus, ktory napada dychacie cesty cloveka
a je vysoko ndkazlivy. Prenasa sa kychanim, kaslanim, ¢i dokonca aj rozpravanim nakazeného
&loveka v podobe kvapocok. Cim bola viak Spanielska chripka vynimo¢na? Do dnes nie je
zname, kde sa tento typ chripky vyskytol, av§ak zabijal v ramci hodin, ¢i dni. Nakazeni l'udia
umierali nie dlho po tom, ako sa u nich objavili prvé priznaky. U mitvych 'udi objavili smrtel'né

priznaky ako napr. tekutinu v plicach, ktora ich udusila, ¢i zmodravena pokozku.?

! World Health Organization. Pandemic Influenza Risk Management [online]. Jin 2013. [citované 11.10.2021].
Dostupné na:
https://www.who.int/influenza/preparedness/pandemic/GIP_PandemicInfluenzaRiskManagementinterimGuidanc
e_Jun2013.pdf

2 History.com Editors. Spanish Flu [online]. 12. oktéber 2010. [citované 11.10.2021]. Dostupné na:
https://www.history.com/topics/world-war-i/1918-flu-pandemic
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Prvé néznaky $panielskej chripky sa objavili v Eurdpe, pricom Spanielsko bolo prvé,
ktoré o chripke informovalo — z Coho plynie aj ndzov tejto pandémie — neskor sa chripka zacala
objavovat’ aj v &astiach Azie, &i v Spojenych $tatoch americkych. Ako aj v pripade dnesnej
pandémie COVID-19, aj v tych dobach museli obyvatelia nosit’ raska a mnoho podnikov bolo
zatvorenych, avsak na rozdiel od roku 2020 neexistovala efektivna medicina, ktora by bola
schopna sa so Spanielskou chripkou vyrovnat’ v kratkom case.

Ked nahliadneme na ekonomické dopady Spanielskej chripky zistime, Ze podla
odhadov vyskumnikov z roku 2020 sposobila tato pandémia v priemere pokles realnecho HDP
per capita o priblizne 6% a spotreby sukromného sektora okolo 8% V kazdej zo zasiahnutych
krajin. Tento pokles je podl'a odbornikov porovnatel'ny s globalnou finan¢nou krizou z rokov
2008/2009 aj naprick tomu, 7e v USA spdsobila Spanielska chripka poklesy vyssie
zmieniovaného iba o 1,5% a 2,1% jednotlivo.®

Podla prieskumu Australskej centralnej banky v oktdbri 1918 odhadoval americky
dennik Arkansas Gazette 30% pokles predajov potravin a 40% az 70% pokles predajov tovarov
in¢ho typu, nez potraviny. Zarovenl dennik uviedol, ze predaje lieckov a matracov vzrastli do
abnormalnych vysok.

Australska centralna banka d’alej informovala, Ze kolektiv okolo ekonéma amerického
FEDu menom Sergio Correia na zaklade svojho vyskumu z roku 2020 predpoklada, Ze americkeé
mesta, ktoré zaviedli proti-pandemické opatrenia skor, alebo vo vicSej miere, zaznamenali vyS$si
ekonomicky rast po skon&eni Spanielskej chripky ne tie mesta, ktoré opatrenia zaviedli neskor,
voObec, alebo nie tak rozsiahlo.

Stadiu RBA zakonéuje tym, e mnoho vypoétov, ivah a odhadov ohladom vplyvov
Spanielskej chripky aj tymto ostane — odhadmi. Zaznamy z danej doby nie st tak detailné
a zachované, ako je zvykom za posledné desatro¢ia. Druhym problémom je aj fakt, Ze zaroven
so Spanielskou chripkou prebiehala prva svetova vojna, ktorej koniec ovplyvnil trh prace
celosvetovo ataktiez prispel napr. k narastu nezamestnanosti, nakol’ko sa mnoho vojakov
vratilo a domdci zamestnanci prideleni na vyrobu vojenskej techniky uz neboli nad’alej na pracu

tohto typu vyzadovani v tak vel’kej miere. Tym padom nie je mozné pripisat’ vSetky negativne

3 MAAS, Steve. Social and Economic Impacts of the 1918 Influenza Epidemic [online]. 5. december 2020.
[citované 11.10.2021]. Dostupné na: https://www.nber.org/digest/may20/social-and-economic-impacts-1918-
influenza-epidemic
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vplyvy iba Spanielskej chripke. Stadia viak dodava, ze Spanielska chripka nam ukazala, e silny

ekonomicky rast je po vicsej pandémii rozhodne mozny.*

1.1.2  Azijské chripka (1957 — 1958)

Dalsia pandémia, ktora si rozoberieme, je tzv. Azijska chripka, ktora zasiahla najma
Aziu medzi rokmi 1957 a 1958, ale dostala sa aj do inych konéin sveta, ¢o z nej robi globalnu
pandémiu.

J. Corbett McDonald z britského Verejného zdravotnickeho laboratoria napisal na jesen
roku 1957 list lan Watsonovi, riaditel'ovi Jednotky epidemického sledovania: ,,Aj napriek tomu,
Ze sme mali 30 rokov na pripravu proti pripadnej chripkovej pandémii, sme len improvizovali
a nevyuzili ¢as na riadnu pripravu. “. Tymto odkazoval na Spanielsku chripku, na ktora Velka
Britania nebola pripravena, a 0 viac nez 30 rokov neskér nebol svet pripraveny ani na Azijsku
chripku, ostal nepouceny. °

V aprili roku 1957 noviny Times informovali o chripkovej epidémii, ktora postihla tisice
obyvatelov Ciny a Hong Kongu, do polovice méja bolo nakazenych cez 100 tisic l'udi
v Taiwane a do juna viac nez milion v Indii. Do piatich mesiacov od sprav z Hong Kongu sa
pandémia Sirila po celom svete. Vzhl'adom na to, ze iSlo o novy typ chripky, vakciny eSte
neexistovali a imunita u l'udi taktiez. V rozmedzi augusta a novembra 1957 sa vSak zacali
podavat’ prvé vakciny na tito odrodu chripky, aj ked’ len vo ve'mi obmedzenom pocte, v USA
a Velkej Britanii.®

Chripka nakazila a zabila medzi 1 az 3 milionmi l'udi po celom svete, o predstavuje
priblizne 1,7% tmrti na 1000 obyvatel'ov, pri€om na priblizne 50% smrti sa podpisal zapal pl'tc.
Ludia vel'mi rychlo po nakazeni vedeli rozoznat,, Ze sa nakazili Azijskou chripkou. Medzi
priznaky patrili roztrasené a ubolené koncatiny, bolesti hlavy, bolest’ hrdla a kasel’, zimnica ¢i
vysoké horucky. U deti, no najmi chlapcov, sa prejavovala tato chripka aj krvacanim z nosa.

Prave deti boli jednym z najviacsich prenasacov chripky, nakazili ako ucitel’'ov, tak svoje rodiny.

4 BISHOP, James. Reserve Bank of Australia. Economic Effects of the Spanish Flu [online]. Jan 2020. [citované
11.10.2021]. Dostupné na: https://www.rba.gov.au/publications/bulletin/2020/jun/pdf/economic-effects-of-the-
spanish-flu.pdf

5 JACKSON, Claire. British Journal of General Practice. History lessons: the Asian Flu pandemic [online].
August 2009. [citované 12.10.2021]. Dostupné na: https://bjgp.org/content/bjgp/59/565/622.full.pdf

& JACKSON, Claire. British Journal of General Practice. History lessons: the Asian Flu pandemic [online].
August 2009. [citované 12.10.2021]. Dostupné na: https://bjgp.org/content/bjgp/59/565/622.full.pdf
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Koniec-koncov bola tato chripka vsak privetivejsia k Zivotu ¢loveka a dala sa porazit’ vylezanim
v posteli a dobovymi liekmi.

Po vypuknuti pandémie nasledovalo hromadné zatvaranic fabrik a podnikov
zameranych na rézne odvetvia priemyslu ako vyroba, spracovavanie, ¢i tazba surovin,
kancelarii, $kol, obchodov a inych prevadzok zameranych na sluzby. Iba vo Velkej Britanii Stat
minul 10 miliénov libier na vyplatenie nemocenskych davok’ — pri zohl'adneni rokov a inflacie
(1958 > 2020) tato suma predstavuje takmer 238 milionov libier v roku 2020.2 VV USA, kde
Azijska chripka zabila mierne nad 100 tisic obyvatelov, mohli investori v dosledku tejto

pandémie sledovat pokles indexu Dow Jones Industrial Average o 15%.°

1.1.3  Hong Kongska chripka (1968 — 1969)

O iba jedno desatroCie neskor, v roku 1968, postihol svet vyvinuty typ predosle;j,
Azijskej chripky (H2N2), tentokrat s oznat¢enim H3N2, zvany aj ako Hong Kongska chripka.°
Tato chripkové pandémia bola podobne ndkazliva a smrtel'na, ako jej neddvny predchodca.
Podl'a odhadov Svetovej zdravotnickej organizacie (WHO) H3N2 nakazila a zabila medzi 1 aZ
4 milionmi 'udi celosvetovo a postihovala vietky vekové kategorie. !

Povod Hong Kongskej chripky nie je Uplne zndmy, podobne ako pri predoslych
chripkach. Vedci sa v§ak domnievaju, ze vznikla v Cine, odkial’ sa do Hong Kongu rozirila.
Zaciatok tejto pandémie sa vSak datuje na 13. jul 1968 prave Hong Kongu, z ¢oho vyplyva aj
jej nazov. Chripka nabrala na sile v ramci dvoch tyzdnov a zasiahla priblizne 15% populacie,
avSak priznaky a umrtnost’ nedosahovali zavaznych hodnoét. Tato pandémia sa do sveta rozsirila

najmi vd’aka denno-dennej spolupraci Hong Kongu s Cinou aso zvyskom sveta, prispela

" JACKSON, Claire. British Journal of General Practice. History lessons: the Asian Flu pandemic [online].
August 2009. [citované 12.10.2021]. Dostupné na: https://bjgp.org/content/bjgp/59/565/622.full.pdf

8 Vlastné spracovanie na zaklade udajov z CPI Inflation Calculator. [spracované 12.10.2021] Dostupné na:
https://www.in2013dollars.com/uk/inflation/1958?endY ear=2020&amount=10000000

® PINSKER, Joe. How to Think About the Plummeting Stock Market [online]. 28. februar 2020. [citované
12.10.2021]. Dostupné na: https://www.theatlantic.com/business/archive/2020/02/coronavirus-stock-
market/607216/

10 Centers for Disease Control and Prevention. 1968 Pandemic (H3N2 virus) [online]. 2. januar 2019. [citované
14.10.2021]. Dostupné na: https://www.cdc.gov/flu/pandemic-resources/1968-pandemic.html

11 World Health Organization. Pandemic Influenza Risk Management [online]. Jun 2013. [citované 14.10.2021].
Dostupné na:
https://www.who.int/influenza/preparedness/pandemic/GIP_PandemiclnfluenzaRiskManagementinterimGuidanc

e_Jun2013.pdf
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taktiez vel'mi vysoka hustota obyvatel'stva. WHO varovalo o moznom rozsireni chripky do
sveta aZz o mesiac neskor, 16. augusta 1968.12

WHO informuje, ze podla medzinarodnej analyzy Hong Kongskej chripky, ktora
vykonal kolektiv okolo vyskumnicky Cécile Viboud, mala chripka r6zny priebeh v r6znych
krajinach. V USA a Kanade mala chripka silny dopad v prvej vine (1968), pricom v druhej vine
(1969) o rok neskor uz mala miernu silu. V krajinach Eur6py, v Australii, ¢i Japonsku bola
prave prva vlna miernejsia, avSak v druhej vine sa Hong Kongska chripka vratila omnoho
silnejSia, nez predtym. Po niekolkych mesiacoch sa podarilo mikrobiologovi Maurice
Hillemanovi a jeho timu vyvinat vakcinu proti Hong Kongskej chripke.!®

Vzhl'adom na to, Ze tato chripka sa vyvinula z Azijskej chripky, ktorou si uz udstvo
preslo pred necelym desatroCim, neboli potrebné az tak rozsiahle zasahy Statu, resp. opatrenia.
Zatvorili sa Skoly, ale iba lokalne, kde chripka najviac postihla obyvatel'ov a zdravotnici
kontrolovali cestujicich na letiskdch pre pripadné priznaky. Vo vyznamnej miere teda

ekonomika, ¢i trh prace, neboli ovplyvnené.**

1.1.4  Chripka osipanych (2009 — 2010)

NajblizSou chripkovou pandémiou s vyraznej$im poctom obeti po Hong Kongskej
chripke bola Chripka oSipanych, z anglického swine flu. V aprili roku 2009 sa v Mexiku
vyskytol novy typ chripky — HIN1, pricom do konca jina toho istého roku sa rozsiril do takmer
celého sveta. Nazov tohto typu chripky vychadza z toho, ze ma vel'mi podobné zlozenie ako
chripka nakazujiica osipané (HIN2), dosahujiice az 94,4% zhodu.'®

Prva smrt’ na Chripku oSipanych nastala uz 13. aprila 2009, kedy Zena z Mexika, trpiaca
cukrovkou, umrela na dychacie komplikacie. O mesiac neskor krajiny vykazovali takmer 6000

nakazenych a 61 usmrtenych l'udi celosvetovo, pricom najvacsi podiel malo prave Mexiko

12 CHANG, W. K.. World Health Organization. National Influenza Experience in Hong Kong, 1968 [online].
1969. [citované 14.10.2021]. Dostupné na:
https://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/262470/PMC2427693.pdf

13 TULCHINSKY, Theodore H.. Maurice Hilleman: Creator of Vaccines That Changed the World [online]. 30.
marec 2018. [citované 14.10.2021]. Dostupné na: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC7150172/

14 STANLEY, Ben. The Forgotten History of the 1968 ‘Hong Kong Flu’ Pandemic [online]. 16. september 2020.
[citované 15.10.2021]. Dostupné na: https://the-rotation.com/history-repeats-the-forgotten-story-of-the-1968-
hong-kong-flu-pandemic/

15 TRIFONQV, Vladimir. KHIABANIAN, Hossein. RABADAN, Raul. Geographic Dependence, Surveillance,
and Origins of the 2009 Influenza A (HIN1) Virus [online]. 9. jul 2009. [citované 16.10.2021]. Dostupné na:
https://www.nejm.org/doi/full/10.1056/NEJMp0904572
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a Spojené staty americké. Pévodné Cisla nenaznacovali az tak zavaznu situdciu, avSak Stadia
amerického Centra pre kontrolu a prevenciu chordb (CDC) z roku 2012 odhadla pocet smrti na
HIN1 medzi 151 tisic az takmer 600 tisic 'udi celosvetovo, pri¢om priblizne 80% smrti boli
I'udia mladsi nez 65 rokov, ¢o je opak beznej sezonnej chripky, kde st percentd podobné, avsak
platia prave pre I'udi starich nez 65 rokov.® Tato pandémia bola vo vztahu k poétu obyvatel'ov
Zeme menej kriticka a vrazedna, nez predoslé chripky. Zarovenn CDC uvadza, ze z poc¢tu smrti
mozu za drviva vacsSinu komplikéacie spojené s dychacimi cestami, svoj podiel mali ale aj
kardiovaskularne komplikacie.'’

Co sa tyka ekonomickych dopadov Chripky osipanych, celosvetovo ndklady tejto
pandémie dosiahli okolo 50 miliard dolarov, ¢o predstavovalo 0,5% az 1,5% svetového HDP.
Vseobecne sa zatvarali najmé Skoly, nakol’ko sa tato chripka Sirila 'ahko prostrednictvom deti,
a podporovala sa dobrovolnd karanténa. Vzhladom na menSiu zavaznost' tejto pandémie
a v€asné opatrenia (zatvorené Skoly, izolacie, umyvanie rik) teda nebol dopad tejto pandémie

az tak katastrofalny a svet sa z nej dokazal, aj s pomocou vakcin, spamitat’.'8

1.15 Ebola (2014 — 2016)

Po takmer 100-ro¢nej historii svetovych pandémii chripok sa dostavame k pandémii
nespdsobenej chripkou. Virusova choroba Ebola zasiahla najmid zpadnu Afriku, s velmi
malym a ojedinelym dosahom aj do zvysku sveta, mohli by sme ju teda nazvat’ skor lokéalnou,
nez globalnou pandémiou. V histérii 'udstva sa uz objavilo zopar epidémii Eboly, pocinajic
rokom 1976, kedy bola Ebola prvykrat objavend vo odl'ahlych osadach strednej Afriky. Sila
pandémie Eboly medzi rokmi 2014 — 2016 vSak bola najvécsia v jej historii, dokonca vicsia
a zavaznejsia Vv poétoch nakazenych a usmrteni nez vSetky predoslé vypuknutia Eboly
kombinovane. WHO prisudzuje vznik tejto pandémie tzv. fruit bats, v preklade ovocnym

netopierom, slovensky tzv. netopier kalor, z ktorych sa virus presunul na ¢loveka. Medzi 'ud'mi

16 Centers for Disease Control and Prevention. First Global Estimates of 2009 HIN1 Pandemic Mortality
Released by CDC-Led Collaboration [online]. 25. jan 2012. [citované 16.10.2021]. Dostupné na:
https://www.cdc.gov/flu/spotlights/pandemic-global-estimates.htm

Y MICHAELIS, Martin. DOERR, Hans Wilhelm. CINATL JR., Jindrich. Novel swine-origin influenza A virus in
humans: another pandemic knocking at the door [online]. 20. jan 2009. [citované 16.10.2021]. Dostupné na:
https://link.springer.com/article/10.1007/s00430-009-0118-5

18 Moores Rowland Tax Consultants. Potential Economic Impact of the Pandemic — Lessons from 2009 HIN1 /
Swine Flu Pandemic [online]. April 2020. [citované 16.10.2021]. Dostupné na: https://htj.tax/2020/04/potential-
economic-impact-of-pandemic_5/
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sa §iri priamym kontaktom s tekutinami ako st krv, ¢i iné telesné tekutiny, pripadne
prostrednictvom povrchov réznych materidlov.®

Priemerna smrtnost’ Eboly sa odhaduje na priblizne 50%, nakol’ko ¢isla z predoslych
pandémii Eboly sa pohybovali vo vel'mi Sirokom rozmedzi: 25% - 90%. Priznaky Eboly zacinali
horuckou, unavou, bolestami hlavy ¢i hrdla, pricom v kratkom ¢ase nasledovalo zvracanie,
nespravne fungovanie pedene a obli¢iek, ¢i znizeny pocet bielych krviniek v krvi.?’ Ebola
nakazila za dva roky takmer 30 tisic I'udi, zZ ¢oho tvorili priblizne 20% deti do 15 rokov,
a usmrtila mierne nad 11 tisic I'udi. Pre porovnanie, vSetky predoslé pandémie Eboly dokopy
nakazili necelych 2500 T'udi a usmrtili nad 1500 I'udi. Najvaési ekonomicky dopad mala Ebola
podla amerického Centra pre kontrolu a prevenciu chordb (CDC) najmid v troch krajinach
Afriky a to v Guinei, Libérii a Sierra Leone. CDC poznamenava, ze podl'a prieskumu Svetovej
banky (World Bank) pokleslo HDP tychto troch krajin o 2,2 miliardy dolarov. Tato pandémia
zapriCinila zavretie $kol, pokles investicii, znizenie rastu sukromného sektora, nedostatok
potravin kvoli znizenej pol'nohospodarskej produkcii, ¢i zdevastovany zahrani¢ny obchod kvoli
obmedzeniam partnerskych krajin. Tieto krajiny prisli kolektivne aj o priblizne 15%
zdravotnickych pracovnikov, nakol'ko zdravotnici sa Casto nakazili tymto virusom pri pomoci
inym. USA, Nemecko, Velkd Britdnia a iné popredné krajiny prispeli najviac postihnutym
krajinam dotaciami vo vysSke takmer 4 miliardy doldrov. CDC vyskolilo takmer 25 tisic

africkych zdravotnickych pracovnikov, & postavili 24 testovacich laboratorii.?

1.1.6 COVID-19 (2019 - dnes)

Na zaver tejto podkapitoly sa dostdvame ku pandémii, ktord v Case pisania tejto prace
hybe celym svetom uz od konca roku 2019. COVID-19, §ir$im nazvom Coronavirus Disease,
je virus sposobeny tzv. tazkym akttnym respira¢nym syndromom 2 (vyvinuty predosly SARS),
inak oznacovany ako SARS-CoV-2. Tento koronavirus si predstavime zo zdravotnickeho, ¢i
socialneho hl'adiska, nakol’ko ekonomicku stranku tejto pandémie si predstavime a budeme sa

jej venovat’ v neskorsej kapitole tejto prace.

19 World Health Organization. Ebola virus disease [online]. 23. februar 2021. [citované 16.10.2021]. Dostupné
na: https://www.who.int/health-topics/ebola#tab=tab_1

20 World Health Organization. Ebola virus disease Key Facts [online]. 23. februar 2021. [citované 16.10.2021].
Dostupné na: https://www.who.int/news-room/fact-sheets/detail/ebola-virus-disease

2L Centers for Disease Control and Prevention. Cost of the Ebola Epidemic [online]. 8. marec 2019. [citované
16.10.2021]. Dostupné na: https://www.cdc.gov/flu/spotlights/pandemic-global-estimates.htm
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Prvykrat sa COVID-19 vo vicsej miere objavil v decembri 2019 v ¢inskom meste
Wuchan v provincii Hubei, odkial’ sa rozsiril rapidnym tempom do celého sveta. V januari 2020
vyhlasilo WHO na ntidzovom zasadnuti svetovu zdravotnu nidzovu situéciu a neskor oznacilo
COVID-19 za globalnu pandémiu.??

Vedci sa do dnesného dia nevedia zhodnut’ na povode SARS-CoV-2. Podl’a niektorych
je vysledkom laboratérnych experimentov, avSak podla vacSiny genetické data nepodporuju
tato verziu, ale naznacuju, ze virus pochadza z netopierov. Podla testov je tento typ virusu
$96% genetickou zhodou podobny SARS koronavirusom pritomnych v netopieroch. Uplne
prvé nakazenie sa podl'a vedcov datuje na prelom novembra a decembra 2019, ¢o sa zhoduje
S prvymi ohldsenymi pripadmi nakazenia.

Medzi najcastejsie priznaky ochorenia COVID-19 patria horucka, kasel’, dychavi¢nost,,
zvracanie, hnacka, bolesti v oblasti brucha, ¢i zaludku, a zapal pl'ic. Priznaky mézu byt vel'mi
jemné, no aj silné, ¢i zivota ohrozujuce. Vel'mi vysoka Cast’ obyvatel'stva sa vSak nakazi
a prenasa koronavirus d’alej bez akychkol'vek priznakov, ¢o je nebezpecné. Aj napriek tomu, ze
koronavirus nakazil, ¢i usmrtil deti, v drvivej vacSine pripadov deti nezazivaju ziadne priznaky,
pripadne vel'mi jemné. Medzi najastejSie dovody smrti patri uz spominany zapal pl'ic, zlyhanie
kardiovaskularneho systému, zlyhanie viacerych organov naraz, ako oblicky a pecen, zlyhanie
centralneho nervového systému, ¢i zlyhanie gastrointestinalneho traktu.

Kedze COVID-19 sa prenasa kvapdckami, najcastejsi spdsob prenosu tohto virusu je
prostrednictvom dychacich ciest. Stacilo, aby si niekto kychol, ¢i zakasl'al, a moze nakazit’ 'udi
vo svojej blizkosti. Dal§im problémovym spdsobom je neZivy povrch, ako st kl'u¢ky, zabradlia,
telefony, ¢i tovary v obchodoch. Ak sa po nakazenom ¢loveku niekto dotkne tychto povrchov
a nasledne si pretrie o€i, usta, ¢i nos, moze sa nakazit’ taktiez.

Obyvatel’stvo bolo vo vS§eobecnosti nutené podstipit’ v pripade nakazenia, ¢i stretnutia
s nakazenym 14 dnovu karanténu, nakol’ko podla prvotnych tidajov bola inkuba¢néa doba 7 dni,
neskor sa upresnilo, ze 97,5% nakazenych l'udi pociti prvé priznaky az po 12 ditoch od infekcie.
Preto zdravotnici jednotlivych krajin preferovali 14 dnova karanténu. Podl'a odhadov iba

priblizne 101 pripadov z 10 tisic prejavilo priznaky az po 14 dioch sledovanej karantény.?

22 CIOTTI, Marco, et al. The COVID-19 pandemic [online]. 9. jal 2020. [citované 22.12.2021]. Dostupné na:
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/10408363.2020.1783198

Z VELAVAN, Thirumalaisamy P.. The COVID-19 epidemic [online]. 16. februar 2020. [citované 18.10.2021].
Dostupné na: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC7169770/
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Ku 24. decembru 2021 infikoval koronavirus viac nez 279 miliénov 'udi a zapric¢inil 5,4

miliénov obeti, podanych bolo 8,9 miliard vakcin.?*

1.1.7  Zhrnutie pandémii

Schéma ¢.1. Casova os pandémii.

Spanielska Hong Kongska
chripka chripka Ebola
(1918 - 1919) (1968 - 1969) (2014 - 2016)

@ @ O © @ @
Azijska Chripka COVID-19
chripka oSipanych (2019 - dnes)

(1957 - 1958) (2009 - 2010)

Viastné spracovanie na zaklade udajov z vyssie uvedenych zdrojov.

Pre lepsi prehlad o vys$Sie spominanych pandémiach ich spolu porovndme. Ak by sme
ich mali zoradit’ od najsmrtelnej$ej, potom je jasnym lidrom Spanielska chripka, ktora zabila
20 az 40 miliénov I'udi. Na druhé miesto by sme mohli zaradit COVID-19, ktory v ¢ase pisania
tejto prace usmrtil 5,4 miliona 'udi. Zvys$né poradie dopliaju Azijska a Hong Kongska chripka,
ktor¢ zabili priblizne podobny pocet 'udi, medzi 1 — 4 miliénmi, a najmenej smrtel'né pandémie
boli Chripka osipanych (151 — 600 tisic 'udi) a Ebola (okolo 11 tisic T'udi).

Miernej$i pohl'ad poskytuje Statistika o po¢te nakazenych, kde by sme na prvi priecku
mohli opit’ zaradit’ Spanielsku chripku s 500 miliénmi nakazenych obyvatel'ov, druhy by bol
opit’ COVID-19 s viac nez 279 miliénmi nakazenych v ¢ase pisania prace. Pri Azijskej, Hong
Kongskej chripke a Chripke oSipanych nie st po€ty nakazenych azZ tak presné, no najmenej
nakazlivou z nami spominanych pandémii bola Ebola s priblizne 30 tisicmi nakazenych.

Ekonomické dopady sa meraju tazko, nakol'ko historické zdznamy st vel'mi nepresné,
ak vobec existuju. Medzi najnakladnejSie pandémie by sme vSak mohli zaradit COVID-19,
ktory stoji svet miliardy, ¢1 uz je to vyskum vakcin, ekonomické obmedzenia, alebo zachranné
bali¢ky pre firmy a populaciu. Druhou pandémiou by mohla byt Spanielska chripka, ktorej
ekonomické dopady by sa dali rovnat’ dopadom finan¢nej krizy z roku 2008, avsak pri tejto
pandémii s zaznamy najhorsie. Azijska chripka stéla len Vel'ku Britaniu 238 miliénov libier (v

dnes$nych peniazoch), ako sme si uz spominali. Jej dopady aj na americky investi¢ny trh ju

24 Center for Systems Science and Engineering (CSSE) at Johns Hopkins University (JHU). COVID-19
Dashboard [online]. 18. oktober 2021. [citované 18.10.2021]. Dostupné na:
https://gisanddata.maps.arcgis.com/apps/dashboards/bda7594740fd40299423467b48e9ecf6
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rozhodne radia na tie vysSie prieCky nasich pandémii. Naklady sveta na boj s Chripkou
osipanych sa vySplhali na priblizne 50 milidrd dolarov, €0 z nej eSte robilo zat'’az pre ekonomiku
sveta. Co sa viak tyka Eboly a Hong Kongskej chripky, tie nejaké vaznejsie a rozsiahlejsie

dopady na ekonomiky krajin nemali.

1.2 Sektorové ¢lenenie ekonomiky

V druhej podkapitole tejto prace sa budeme venovat sektorovému ¢leneniu ekonomiky.
Na pomoc vyuzijeme systémy narodnych uctov vyuzivané v Eurdpskej tinii a USA, konkrétne
teda European System of Accounts, inak zvany ESA 2010, a System of National Accounts, resp.
SNA 2008. Systémy a sektorové clenenie ekonomiky si postupne vysvetlime, porovname,

a taktiez sa zameriame na odvetvia.

1.2.1  Historia SNA 2008

SNA 2008 vznikol ako vylepsenie SNA 1993 a je v poradi uz piatou verziou systému
narodnych uctov v jeho viac nez 50 ro¢nej historii. Na verzii 2008 sa zacalo pracovat’ z dévodu,
7e Statisticka komisia OSN povazovala verziu z roku 1993 za zastaral(i a ekonomické prostredie
krajin sa od devétdesiatych rokov podstatne zmenilo. SNA 2008 bol pripravovany tzv. Inter-
Secretariat Working Group on National Accounts (ISWGNA), slovensky vol'ne prelozené ako
Medzi-sekretariatova pracovna skupina zamerand na ndrodné ucty. Do ISWGNA patria
Statisticky tirad Eurdpskych spologenstiev (EUROSTAT), Medzinarodny menovy fond (IMF),
Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD), Statisticka divizia OSN (UNSD)
a regionalne komisie OSN, a Svetova banka (World Bank). Tychto 5 inStittcii spolo¢ne vydalo
SNA 2008.2°

1.2.2  Historia ESA 2010
ESA 2010 vznikol ako rozsiahla tprava a vylepSenie predoSlej verzie ESA 1995.

Zlepsenie nastalo najma v harmonizacii metodolédgie a presnosti ndvrhov, definicii, klasifikacii,
¢i pravidiel potrebnych pre konzistentné, l'ahko porovnatelné a o najpresnejSie udaje

zozbierané 0 ekonomikéch clenskych krajin a Eurdpskej tnie ako celku. Na vytvoreni ESA

25 United Nations, et al. System of National Accounts 2008. New York, USA, 2009. 722 s. ISBN 978-92-1-
161522-7
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2010 sa podielali narodné Statistické institity a centralne banky, Europska centralna banka
(ECB), Eurdpska komisia a EUROSTAT.

SNA 2008 a ESA 2010 su si podobné, ¢o sa tyka definicii, pravidiel a klasifikacii, avSak
ESA 2010 zahfna Specifické zmeny, aby bol tento systém vhodnejsi pre Eurdpsku tniu ako

tak.%8

1.2.3  Klasifikacia sektorov podla SNA 2008

Vzhl'adom na to, Ze sme si uz predstavili obidva systémy narodnych uctov, opiseme Si
pre lepsi prehl’ad pocas celej prace, ako tieto systémy klasifikuji sektory a aké su pripadné
rozdiely.

SNA 2008 rozdel'uje ekonomiku a jej subjekty na 5 sektorov: nefinancné korporacie,
financné korporacie, vidadne institucie afondy, neziskové institucie a neziskové instituicie
sluziace domdacnostiam, a domdcnosti. Podla tohto systému je inStitucnou jednotkou
ekonomicky subjekt schopny vlastnit’ aktiva, pasiva a zapdjat’ sa do ekonomickych aktivit
a transakcii s ostatnymi ekonomickymi subjektami.

Nefinan¢nou korporaciu SNA 2008 rozumie taka korporéciu, ktorej hlavnym cielom
a aktivitou je poskytovat’ trhu produkty a nefinan¢né sluzby a d’alej ich rozdel'uje na nefinan¢né
korporacie verejné, narodné sukromné a zahrani¢né.

Za finan¢ni korpordciu modzZeme povazovat korpordciu poskytujicu nejaky typ
finan¢nych, poistovacich, ¢i dochodkovych sluzieb. Vzhl'adom na striktné zakony a pravidla
spajajuce sa s poskytovanim finanénych sluzieb nie je bezné, aby tento typ korporacie
poskytoval iné tovary asluzby, afinanéné ako vedlajsie. Primarne, aiba, sa venuje
poskytovaniu finan¢nych sluzieb.

Vladne institicie a fondy st podl'a SNA 2008 pravne subjekty zriadené prostrednictvom
politickych procesov, ktoré maju legislativnu, sidnu alebo int politickti moc. Vzhl’'adom na to,
ze ide o vladne inStitucie a fondy, ich primarnym cielom je sluZit' prostrednictvom tovarov
a sluzieb obyvatel'om a teda domacnostiam. Mali by spravne narabat’ s danami domdacnosti a

presuvat’ bohatstvo pomocou dotécii, dochodkov a inych transferov.

26 European Comission. European System of Accounts, ESA 2010. Luxembursko : Publications Office of the
European Union, 2013. 652 s. ISBN 978-92-79-31242-7
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Podl'a SNA 2008 su neziskové institucie také pravne a socidlne subjekty, ktorych
zmyslom je vyroba takych tovarov a sluzieb, ktorych cielom nie je tvorba zisku, prijmu alebo
iného finan¢ného obohatenia. V realite neziskové institicie mozu, a aj produkuju, zisky, ¢i
straty, avSak nemaju narok privlastnit’ si akykol'vek podiel na tychto hospodarskych vysledkoch,
zZ tohto dévodu su aj oslobodené od platenia dani a odvodov. Neziskové institicie mozu zalozit
domacnosti, korporacie, ¢i vlada. Neziskové institucie sluziace domacnostiam (NPISH) st také,
ktoré poskytuji tovary asluzby zadarmo, pripadne za symbolicki cenu, ktora si modze
ktokol'vek dovolit. Najcastejsie, podla SNA 2008, vznikaji NPISH najmé preto, aby sluzili
primarne svojim vlastnym ¢lenom, ktori financuju tito institiciu prostrednictvom poplatkov
alebo Clenstva.

Na zaver sektorov prezentuje SNA 2008 domacnost’ ako skupinu l'udi zijicich v jednom
pribytku, spoluuZzivajuc €ast’, alebo cely svoj prijem a spotrebivaji urcity typ tovarov a sluzieb.
Spravidla by kazdy ¢len domacnosti mal mat’ asponi ur¢ity podiel na zdrojoch domécnosti.
Takisto je nutné, aby aspon Cast' z rozhodnuti ovplyviiujucich spotrebu, Setrenie a iné
ekonomické aktivity domacnosti bola robend vSetkymi jej clenmi kolektivne. NajcastejSie
pojem ,,domécnost™ predstavuje synonymum pojmu ,,rodina®, avSak nie je pravidlom, Ze osoby
Zijuce v jednej domacnosti st aj prisluSnikmi rovnakej rodiny. Domacnosti mozu byt’ rdznej

vel'kosti, zamestnania, vzdelania, nabozenstva a inych socialno-ekonomickych faktorov.?’

1.2.4  Klasifikacia sektorov podla ESA 2010

Rozmanita klasifikaciu SNA 2008 sme si vysvetlili a nastal Cas nahliadnut’ aj na
klasifikaciu sektorov ekonomiky podla eurépskeho ESA 2010. Ako sme si uZ spominali
Vv jednej z predoslych podkapitol, tieto dva systémy narodnych G¢tov st si v mnohom podobné,
arozdielom nie su ani sektory ekonomiky. ESA 2010 taktieZ rozdeluje ekonomiku do
nasledovnych piatich sektorov: nefinancné korporacie, financné korporacie, viadne institucie a
neziskové institucie sluziace domacnostiam, a domacnosti. Ako vidime, aZ na malé Upravy

V nazve sektora zaoberajiceho sa vladnymi inStitiiciami ide o identické rozdelenie ekonomiky.

27 United Nations, et al. System of National Accounts 2008. New York, USA, 2009. 722 s. ISBN 978-92-1-
161522-7
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Schéma ¢.2: Klasifikacia sektorov podla ESA 2010.

Nefinanéné korporacie Finan¢né korporacie

Vladne inStitacie a
neziskové institicie Domacnosti
sliziace domacnostiam

Viastné spracovanie na zaklade udajov z ESA 2010.

Nefinan¢nou korporaciou rozumie ESA 2010 nezdvislu, instituént, pravnu jednotku,
ktord je jednym z tvorcov trhu a jej hlavnym cielom je produkcia tovarov a sluzieb nefinan¢ného
charakteru. Medzi nefinan¢né korporacie zahriiuje ESA 2010 aj nefinancné kvazi-korporacie,
¢o su subjekty tvoriace uctovnictvo, ale nemaju pravny status. Ich ekonomické a financna
¢innost’ sa podobé korporaciam a odliSuje sa od ¢innosti ich majitelov. Mali by byt’ samostatné
a separatne.

Finan¢nou korporaciou mdézeme rozumiet’ nezavisly, institucnu, pravnu jednotku, ktora
je jednym z tvorcov trhu a jej hlavnym ciel'om je poskytovanie sluzieb finan¢ného charakteru.
Tento sektor zahriiuje vSetky korporacie a kvazi-korporacie, ktoré st akokol'vek zahrnuté do
sluzieb spajajucich sa s finanénou ¢innostou.

Vladne inStiticie, resp. sektor vSeobecnej vlady, zahriiuje institucné jednotky, ktoré sa
nepodiel’aji na tvorbe trhu a ktorych ciel'om je tvorba vystupu vyuziteI'ného jednotlivcom alebo
kolektivom k spotrebe. ZvycCajne su tieto jednotky financované povinnymi platbami od
jednotiek patriacich do ostatnych sektorov a inStituénymi jednotkami zapojenymi do
prerozdelovania narodného prijmu a bohatstva. Socialne fondy st v pripade ESA 2010
subsektor sektoru viddnych institucii.

Domacnost’ v pripade ESA 2010 zahriiuje jednotlivca alebo skupinu jednotlivcov
predstavujucich spotrebitelov a podnikatel'ov vytvarajucich tovary, nefinanéné a finanéné

sluzby za predpokladu, Ze tvorba tychto tovarov a sluzieb neprebieha pod kvazi-korporéciou.
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Zahtna taktiez jednotlivca alebo skupinu jednotlivcov vytvarajicich tovary a nefinanéné sluzby
vyhradne pre vlastna spotrebu.

Tieto dve podkapitoly nam ukazali, Ze definicie sektorov podl'a SNA 2008 a ESA 2010
su si podobné, Casto vyjadrujuce to isté, avSak menSie rozdiely sa v definiciach najst’ daju.
Dovodom je, ako sme si uz spominali na zaciatku to, ze hlavnym zdmerom ESA 2010 bolo

vytvorit systém narodnych uétov, ktory bude $ity na mieru ¢lenskym krajindm Eurdpske;j tinie.?®

1.2.5 Rozdiely klasifikacii odvetvia v SNA 2008 a ESA 2010

V tejto podkapitole sa pozrieme na rozdiely v klasifikacii odvetvi v ramci SNA 2008
a ESA 2010. Este skor, nez zacneme, si vSak musime vysvetlit’ rozdiel medzi pojmom sektor
a odvetvie, nakol’ko sa v ekonomickom dialogu tieto pojmy Casto zamienaju a stavaji sa
zdrojom zmétku.

Sektor predstavuje SirSiu Cast’ ekonomiky, vac¢Siu a vSeobecnejsiu skupinu podnikov.
Ako sme si vypisali vysSie, ide najCastejSie o financné a nefinan¢né korporacie, vladu, ¢i
domacnosti. Pouzitim vyrazu sektor vieme teda rozdelit’ ekonomiku na niekol’ko Casti a zaroven
zahrnut vSetky jej aktivity a procesy. Pojem odvetvie je vSak Specifickejsi a rozdel'uje podniky
do konkrétnejSich podnikatel'skych aktivit a cielov. Odvetvie teda predstavuje skupinu
podnikov podnikajucich v rovnakom alebo podobnom type trhov. Napriklad finanény sektor
vieme rozdelit’ na odvetvie bank, spravcovskych spolo¢nosti, ¢i poistovni. Z inych sektorov
vieme vybrat’ odvetvia zamerané napr. na vyrobu aut, restauracie, supermarkety, a iné.?

Vo vseobecnosti sme si teda vysvetlili rozdiel medzi pojmom sektor a odvetvie, av§ak
teraz si blizSie pribliZime konkrétne rozdiely v tom, ¢o povazuju za odvetvie nami sledované
systémy narodnych uctov SNA 2008 a ESA 2010.

SNA 2008 klasifikuje odvetvie rovnakym sposobom ako tzv. The International Standard
Industrial Classification of All Economic Activities (ISIC), resp. Medzindrodnad Standardna
priemyselna klasifikdcia vsetkych ekonomickych cinnosti, ktory vyuziva Statisticka divizia OSN.
SNA 2008 aj ISIC charakterizuji odvetvie ako skupiny podnikov zapéjajucich sa do rovnake;j,

alebo podobnej ekonomickej Cinnosti. NajdetailnejSi opis odvetvia SNA 2008 uvadza ako

28 European Comission. European System of Accounts, ESA 2010. Luxembursko : Publications Office of the
European Union, 2013. 652 s. ISBN 978-92-79-31242-7

2| ANGAGER, Chad. BOYLE, Michael J.. Industry vs. Sector: What's the difference? [online]. 18. oktober
2021. [citované 23.10.2021]. Dostupné na: https://www.investopedia.com/ask/answers/05/industrysector.asp
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vsetky podniky spadajtice do rovnakej triedy ISIC. SNA 2008 deli odvetvia na podniky tvoriace
trh, podniky netvoriace trh, a podniky produkujiice pre sikromnii spotrebu.

Podl'a ESA 2010 vyuziva ku charakteristike odvetvia tzv. kind-of-activity unit (KAU),
slovensky cinnostna jednotka. Tieto KAU, resp. ¢innostné jednotky zoskupuju vsetky vyrobné
zariadenia, priestory a iné sucasti institucionalnej jednotky, ktoré prispievaju k vykonavaniu
konkrétnej ekonomickej ¢innosti na rovni jednej z tried Europskej klasifikacie ekonomickych
¢innosti (NACE). Odvetvie je teda podl'a ESA 2010 skupina lokalnych ¢innostnych jednotiek
zapojenych do rovnakej, alebo podobnej ekonomickej ¢innosti. Najdetailnejsi opis odvetvia
ESA 2010 uvadza ako vSetky lokalne KAU spadajiice do rovnakej triedy NACE a teda
vykonavajuce th isti ekonomicku ¢innost’. ESA 2010 deli odvetvia na:

a) podniky produkujice tovary a sluzby pre trh (podniky tvoriace trh) a pre sitkromnu

spotrebu,

b) podniky produkujice mimo-trhové tovary a sluzby pre vladne institucie (podniky

netvoriace trh),

€) podniky produkujice mimo-trhové tovary asluzby pre neziskové institlcie

a neziskové instittcie sliziace domacnostiam. 3!

Mozeme vidiet', Ze rovnako, ako tomu bolo pri klasifikacii sektorov, tak aj pri klasifikacii
odvetvi su si SNA 2008 a ESA 2010 vel'mi blizke s iba veI'mi malymi zmenami. Zmeny sa
tykajii najmi nazvov a len mierne definicii, €o je sposobené tym, Ze SNA 2008 vyuZiva systém

ISIC a ESA 2010 vyuziva NACE. Z toho teda vyplyvaji aj mierne rozdielne delenia odvetvi.

1.2.6  Klasifikacia odvetvi podla ESA 2010

Vzhl'adom na to, Ze je pre nds ESA 2010 omnoho bliZSia, si v kratkosti priblizime, ako
rozdel'uje odvetvia ekonomiky. Odvetvia rozdel'uje podla sekcii, ktoré¢ oznacuje pismenami
abecedy od A po U, a zaroven do divizii, ozna¢enych réznymi ¢islami v rozmedzi od 1 do 99.
Obe tieto rozdelenia vSak klasifikuji rovnakych 21 odvetvi.

Tieto odvetvia st nasledovné:®?

30 United Nations, et al. System of National Accounts 2008. New York, USA, 2009. 722 s. ISBN 978-92-1-
161522-7

31 European Comission. European System of Accounts, ESA 2010. Luxembursko : Publications Office of the
European Union, 2013. 652 s. ISBN 978-92-79-31242-7

32 European Comission. European System of Accounts, ESA 2010. Luxembursko : Publications Office of the
European Union, 2013. 652 s. ISBN 978-92-79-31242-7
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Tabulka ¢.1: Klasifikacia odvetvi podla ESA 2010.

Sekcia Divizia Odvetvie
A 1-3 pol'nohospodarstvo, lesnictvo a rybolov
B 5-9 tazba v lomoch
C 10-33 vyroba
D 25 elektrickd energia, plyn, para, a klimatizacia
E 3639 dodavky vody, kanalizacie, spracovanie odpadu a podobné
¢innosti
F 41 —43 stavebnictvo
G 45 47 vel’koobchodny a maloobchodny predaj, oprava automobilov
a motocyklov
H 49 — 53 doprava a uloziska
I 55 - 56 ubytovanie a sluzby spojené s jedlom
J 58 — 63 informécie a komunikécie
K 64 — 66 finan¢né a poistné ¢innosti
L 68 nehnutelnosti
M 69— 75 profesiondlne, vedecké a technické ¢innosti
N 77— 82 administrativne a podporné sluzby
@) 84 verejna sprava a obrana, povinnd socialna ochrana
P 85 Skolstvo
Q 86 — 88 I'udské zdravie a socidlna praca
R 90 — 93 Umenie, zabava a rekreacia
S 94 — 96 iné sluzby
T 97 _ 98 é¢innosti domacnosti ako zamestnavatel'ov, nediferencované
tovary a sluzby tvorené domacnost’ami pre vlastni spotrebu
U 99 ¢innosti extrateritorialnych organizacii a inStiticii

Vilastné spracovanie na zadklade udajov z ESA 2010.

Ako je mozné vidiet’, odvetvi podl'a ESA 2010 je naozaj mnoho, ale prave to prispieva
K jasnejSiemu prehladu o diani v ekonomikach vyuzivajicich konkrétne eurdpsky systém

uctov.

1.3 Studie zaoberajiice sa danou problematikou
V tejto podkapitole sa pozrieme na Studie, ktoré analyzovali dopady pandémii, opatrenia
zavedené pocas pandémii, ich dopady na sektory a odvetvia, ¢i nasledné asymetrické
ozdravovanie danych sektorov a odvetvi.
Prva studiu, ktora si rozoberieme, je Stadia od profesora Guido Alfani z talianske;j
Bocconi University v Milane. V tejto studii sa profesor Alfani zameral na schopnost’ pandémii

sposobovat’ asymetrické Soky v ekonomike. Podl'a neho sposobuje COVID-19 také asymetrické
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Soky, Ze vyvolavaju v 'ud’och obavy zo vzniku rozdielov v zotavovani nielen vo svete, ale aj
v ramci Europy, ¢i dokonca v ramci jednej krajiny. Vel'kost tychto asymetrickych Sokov sa vSak
neda predpovedat’, v najhorSom pripade mozu mat’ tieto Soky obrovské a permanentné nasledky.

Stadia pri pohl'ade do minulosti, konkrétne na tzv. Black Death, ¢iernu smrt’, resp. mor
uvadza, Ze jej dopad na ekonomiku bol najsilne;jsi zo vsetkych pandémii. V Eurdpe nastala tiplna
zmena rovnovahy v obyvatel'stve a dostupnych surovinach, pozitivom bola reorganizacia
agrarnej spoloc¢nosti, teda pol'nohospodarstva. Ako prekvapenim je, Ze mor sposobil zvySenie
dobovych platov a miezd.

Asymetriu po utichnuti pandémie moru podl’a tejto Stidie mézeme sledovat’ aj na novych
rozdieloch medzi zapadnou Eurépou a vychodnou Aziou. V zapadnej Eurépe spdsobil mor
anasledujice pandémie vytvorenie takej rovnovahy, v ktorej ludia sice trpeli vysokou
umrtnost'ou, ale mali aj vysoké prijmy, ¢o znamenalo rychlejsi ekonomicky rozvoj. Na druhej
strane, vo vychodnej Azii rozvinutejsie krajiny nevytaZili mnoho z pozitivnych nasledkov moru
a d’alSich pandémii, medzi ktoré patria zvySenie zivotnej irovne a HDP per capita, pretoze sa
im bud’ aplne vyhli, ako Japonsko, alebo boli zasiahnuté mierne, ako Cina. Nasledkom bolo, Ze
krajiny vychodnej Azie ostali s nizkou umrtnostou, ale aj s nizkymi prijmami. Z toho vyplyva
paradox, Ze krajiny vychodnej Azie boli ekonomicky znevyhodnené v dlhodobom obdobi z
dovodu, Ze mali vysSie hygienické navyky nez obyvatelia eurdpskych krajin, a to najma
v mestach. Vd’aka tomu rozne choroby neboli az tak nakazlivé alebo smrtelné v Azii.

Asymetriu mézeme sledovat’ aj v rdmci Eurdpy samotnej, kde krajiny s niz§im poctom
obyvatelov, ako Spanielsko, &i Irsko, nezaznamenali tak vyrazny ekonomicky rast ako krajiny
S vy$§im poctom obyvatel'ov, kde bol mor a d’alSie pandémie nebezpecnejSie. Podla Studie
severské krajiny, a najmé Anglicko, profitovali z moru, hlavne kvoli po-morovej demografii ich
krajin. ZlepSenie stability, ekonomicky rast, ¢i zlepSenie trhu prace z dovodu, Ze sice bol
nedostatok pracovnikov, ale po pandémii sa odhodlali pracovat’ aj Zeny, patrili medzi dlhodobé
a permanentné pozitivne nasledky.>®

V druhej $tadii, na ktort sa pozrieme, sa Marcin Szczepanski, analytik externej politiky
Z Eurdpskeho parlamentu, venoval dopadu pandémie COVID-19 na ekonomiku, zdsahom

Eurdpskej unie a naslednému ozdravovaniu. Podl’a jeho $tadie koronavirusové kriza sposobila

33 ALFANI, Guido. Pandemics and Asymmetric Shocks: Evidence from the History of Plague in Europe and the
Mediterranean. In Journal for the History of Environment and Society. Belgicko : Brepols Publishers, 2020, ¢. 5,
s. 197-209. ISSN 2506-6730.
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asymetricky Sok v dopyte a ponuke v ramci Eurdpskej tnie, ¢o zapriCinilo doteraz neslychané
ekonomické Skody. Hlboka recesia vroku 2020 mala byt nasledovand velmi jemnym
ozdravovanim v roku 2021. Vo svojej analyze tvrdi, Ze jednotlivé europske ekonomiky su tak
vysoko poprepajané, ze az dve tretiny vSetkého medzinarodného obchodu v Eurdpskej tnii
prebieha na spolocnom trhu pomocou takmer neoddelitel'ne spojenych zasobovacich retazcov
a finan¢nych a obchodnych vzt'ahov.

Dopad pandémie spdsobil najhlbsiu ekonomicka krizu od Velkej hospodarskej krizy
v 1929, a podstatne vdésiu nez bola globalna finan¢na kriza v 2008. V prvom Stvrtroku 2009 sa
HDP Eurodpskej tnie znizilo o 2,5%, Vv prvom Stvrtroku 2020 o 3,5% oproti jednotlivym
predoslym obdobiam. V najhorSom bode krizy v 2008 klesla priemyselna vyroba o 10,7%,
medzi februarom a aprilom 2020 klesla o 27,7%. Dalej si musime pripomenut, ze Eurdpska
unia je zaloZend na vol'nom pohybe 0s6b, tovarov, sluZieb a kapitalu. Podl’a §tidie vol'ny pohyb
prvych troch zmienovanych bol takmer uplne zastaveny. Dovodom bolo znovuzavedenie
hrani¢nych kontrol ¢lenskymi Statmi, vydanie zakazov vyjazdu a vjazdu do krajiny a réznych
inych obmedzeni vzhl'adom na bezprostrednii ohrozenost’ zdravia obyvatel'ov jednotlivych
krajin. Takmer 2 miliény obyvatel'ov EU pracujiicich v okolitych &lenskych $tatoch zrazu ostalo
odrezanych od svojej prace. Odvetvie vyroby bolo silne zasiahnuté, nakol’ko sa museli zatvorit,
pripadne obmedzit mnohé tovarne a vyrobne.

Eurépska unia za cielom co najefektivnejSiecho obnovovania $kdd spdsobenych
pandémiou COVID-19 a ozdravovania ekonomiky prichystala detailny, dlhodoby plan, ktory
mal zaroven chranit’, prehlbovat’ a modernizovat’ jednotny eurdpsky trh. Vysli r6zne nariadenia
tykajtce sa Statnych hranic, ktoré mali na jednej strane chranit’ zdravie obyvatel'ov, ale umoznit’
cezhranicnym pracovnikom, tovarom a sluzbam pradit’. Eurdpska komisia a Europsky vybor
pre normalizaciu spolo¢ne pripravili a predstavili Standardy pre zdravotnicke pomodcky
a vybavenie, aby sa napomohlo ich produkcii a zlepsila sa ich pristupnost po celom tizemi EU.
Clenskym §tatom bolo umoznené odklonit’ sa od beznych rozpoétovych poziadaviek, aby sa
zmiernili socialno-ekonomické dopady pandémie. Eurdpska komisia spustila program CRII,
Coronavirus Response Investment Initiative, v ktorom poskytla 37 miliard EUR na podporu
nezamestnanych, malych podnikov, a zdravotnictva. Okrem rdéznych d’alSich financnych ¢i
Statnych podpor Eurdpska unia spustila obnovovaci plan pre Eurdpu, zalozeny na projekte Next

Generation EU (NGEU), slovensky Dalsia generdcia EU, ktory ma za ciel’ doplnit’ rozpodet
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EU prostrednictvom finanénych trhov o 750 miliard EUR a prepracovat’ viacroény finanény
ramec 2021 — 2027. Next Generation EU stavia na troch pilieroch: podporit’ ¢lenské Staty
V ozdraveni, naStartovat’ ekonomiky a motivovat" sikromné investicie, a poucit’ sa z krizy.
NGEU bude zahfmat’ 440 miliard EUR v grantoch, 60 miliard v garancidch a 250 miliard vo
forme dlhodobych uverov.

Stadia na zaver poznamenava, e pandémia pripomenula doleZitost’ digitalizacie. Z toho
dévodu sa Europska uinia bude zameriavat’ v ramci viacroéného finanéného ramca 2021 — 2027
prave na digitalizaciu a SirSiu a lepSiu prepojenost’ (ako napr. 5G siet’). Bude investovat do
umelej inteligencie, kybernetickej bezpecnosti, ochrany komunikacii a dat, block-chainu,
superpocitacov, ¢i cloudovej infrastruktiry. Ciel'om bude taktiez silne zvel'adit’ verejna spravu,
mobilitu, zdravotnictvo, & zaviest European Green Deal.3

S tret'ou Stadiou sa presunieme do Eurdpskej centralnej banky a jej predstavenstva,
ktorého C¢lenom je Fabio Panetta. V septembri 2020 pan Panetta predniesol re¢ o Studii
asymetrickych rizik, reakciach a spravani menovej politiky pocas pandémie. Eurdpska centralna
banka pocas pandémie COVID-19 stanovila tri ciele, ktorych sa chcela drzat. Prvym cielom
bolo bojovat proti znizujucim vplyvom pandémie na predpokladany vyvoj inflacie. Druhy ciel
bol poskytnut’ ¢lenskym statom Europskej unie dostatok likvidity, najmi v ¢asoch najvécsieho
lockdownu. Tretim a poslednym cielom bolo spravit’ v§etko potrebné pre to, aby sa predislo
cyklickému poSkodzovaniu reédlnej ekonomiky negativnymi vplyvmi finanénych trhov
a opacne.

Vysledkom tychto ciel'ov a opatreni bolo, Ze sa ekonomickeé rizika zjemnili a systémovy
stres v eurozone ustupil. ECB odvratila krizu likvidity a Giverov, ktora by mala katastrofalne
dopady. ECB vykonavala merania vplyvu opatreni pomocou krivky Statnych dlhopisov
vazenych HDP, ¢o podla Studie ukazalo, Ze od tvrdého sprisnenia opatreni v marci 2020 sa uz
uvol'nené opatrenia prejavili na ozdravujucej sa ekonomike. Znizil sa taktieZ rozptyl vynosov
$tatnych dlhopisov, ¢im sa zabezpe¢ila lepsia transmisia menovej politiky. Urokové sadzby na
trhu sa napojili naspdt’ na urokové sadzby ECB a vynosy Statnych dlhopisov presli na
bezrizikové sadzby. Redlne sadzby eurozony sa podla Studie vratili blizko k irovniam

dosahovanym pred zaciatkom pandémie.

34 SZCZEPANSKI, Marcin. Single market and the pandemic: Impacts, EU action and recovery [online]. 18. jun
2020. [citované 24.10.2021]. Dostupné na:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2020/651974/EPRS_BRI(2020)651974 EN.pdf
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ECB sa postupne mdze zacat’ venovat’ skor navrateniu inflacie k povodnému inflacnému
cielu, nez na predchadzanie finan¢nych a vyrobnych padov. Podl'a odhadov ECB sa zdvihne
inflacia o 0,8 percentudlnych bodov do roku 2022 a rast HDP o priblizne 1,3 percentudlnych
bodov. Vzhl'adom na sucasnu situaciu su to skvelé vyhl'ady, ale nie uspokojivé. Sucasné obavy
su aj tie, ze infladcia ostane utlmend na 1,3%, ¢o je hlboko pod cielom ECB. Inflacia
nezahffiajica volatilné komponenty ako potraviny a energia by mala vzrast' iba na 1,1%. Stidia
uvadza, ze obnova ekonomickej ¢innosti ostane Ciasto¢na a asymetricka, pricom HDP by sa
malo dostat’ na pred-pandemicku troven az koncom roka 2022.

Dal3im neistym faktorom je napriklad sektor sluzieb. PMI index pre sluzby podla §tadie
nie je stabilny, ¢o predstavuje citlivost’ tohto sektora na ndkazlivost COVID-19 a situdcia
Vv sektore sluzieb sa moZe so zhorSujucou situaciou v zdravotnictve este viac skomplikovat’. Trh
prace zmazal viac nez polovicu rastu zamestnanosti od roku 2013, nakol’ko o pracu prislo viac
nez 5 miliénov l'udi. Neistota pri zamestnanosti a mzdach bude pokracovat’ aj nad’alej. Banky
taktiez ,,utiahli opasky* a zvysSené tiverové riziko negativne ovplyviiuje ponuku tverov, ¢o
znizuje investicie, ¢o obnove ekonomiky nepomoéze. Kym sa COVID-19 nedostane pod
kontrolu, aj nad’alej bude rast’ pocet pripadov a budi sa zavadzat’ opatrenia, podla Studie je
tazké predstavit’ si silny obrat spotrebitel'ského sentimentu a spotreby. Kym bude dopyt neisty,
nezlepsi sa sebavedomie podnikov a neobnovia sa investicie. Stadiu Fabio Panetta zakon&uje
myslienkou, Ze sa nenachddzame v tradi¢nej recesii a bez spravnych politik sa ekonomika tak

ahko nezotavi.3®

35 PANETTA, Fabio. Asymmetric risks, asymmetric reaction: monetary policy in the pandemic [online]. 22.
september 2020. [citované 24.10.2021]. Dostupné na:
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2020/html/ecb.sp200922~d158475fe0.en.html
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2 Ciel’ prace, metodika prace a metody skumania

Zamerom prace je vyhodnotit, do akej miery opatrenia nariesenic COVID-19
ovplyvnili jednotlivé sektory narodnych ekonomik eurozony. Analyzované budu tak opatrenia
v menovej oblasti ako aj v d’alSich kIi¢ovych oblastiach hospodarskej politiky. Vzhl'adom na
to, ze krajiny zavadzali rézne opatrenia po¢as jednotlivych vin pandémie, tak boli aj jednotlivé
ekonomiky aich sektory, ¢i odvetvia, ovplyvilované do réznej miery, rovnako ako aj ich
nasledné zotavovanie. Na§ zamer je zistit dopady zavedenych opatreni arozanalyzovat
ozdravovanie podla platnej klasifikdcie ESA 2010 v sektoroch financnych korporacii,
nefinanénych korporécii, v sektore domacnosti, ndrodnych vlad, ¢i v sektore zahranicia,

rovnako tak v odvetviach pol'nohospodarstva, priemyslu, a sluzieb.

2.1 Zdroj dat a ich spracovanie

Potrebné data na dant analyzu v naSej praci budeme Cerpat’ z viacerych, nielen
europskych zdrojov, ako napriklad z Medzinarodného menového fondu, z databazy Skupiny
Svetovej banky, z jednotlivych narodnych centralnych bank v eurozone, z Europskej komisie,
z tzv. Statistical Data Warehouse, alebo ,,statistického skladu* Eurdpskej centralnej banky, zo
Statistického tradu Eurépskych spologenstiev (Eurostat), ¢i z makroekonomickej databazy
AMECO.

Na spracovanie dat vyuZijeme tabul’kovy software Microsoft Excel, pomocou ktorého
nam bude umoZnené vytvarat' nielen potrebné tabulky, ale aj grafy, ktoré dodatocne
doupravujeme pomocou textového editoru Microsoft Word. Z logickych postupov vyuzijeme

metody akymi su deskripcia, komparacia, analyza, dedukcia a syntéza.

2.2 Vyuzité ukazovatele
Ako prvé sa zameriame na spominané opatrenia, ktoré vykonali nadnarodné inStitucie,
jednotlivé centralne banky, narodné vlady, ale taktiez si spomenieme Plan obnovy Eur6pskej
unie. Za pomoci tychto informécii si budeme vediet’ predstavit’ vdznost’ situdcie lepSie a taktiez
pochopit’ bod zlomu v jednotlivych ukazovatel'och, teda kedy sa situacia zacala zhorSovat'.
Nasledne si vo vysledkoch naSej prace priblizime sektorové Clenenie eSte viac, ato
v ramci sektoru finan¢nych korporacii ich po¢tom v krajinach eurozony, v ramci nefinanénych

korporécii zamestnanostou v podnikoch, pri vlddnom sektore taktiez zamestnanostou
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a vladnymi vydavkami, no ana zaver tejto Casti porovndme podiel odvetvi, ako sme uz
spominali vyssie, pol'nohospodarstva, priemyslu, a sluzieb, na HDP.

Dalej budeme analyzovat uz samotné ukazovatele. Pri finanénych korporaciach
vyuzijeme navratnost’ aktiv, rentabilitu vlastného kapitalu, a zisk pred zdanenim, pri
nefinanénych korporacidch percentuilnu zmenu v obratoch odvetvi v jednotlivych
obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka, ato pri vyrobe/tazbe,
maloobchodoch, a sluzbach, ¢i percentualnu zmenu bankrotu nefinanénych Kkorporacii
Vv jednotlivych obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka. V raimci domacnosti
si rozoberieme ukazeme vSetky ukazovatele dvojmo — ako také, ale aj per capita. Budu to
socidlne benefity pre domacnosti a NPISH®*®, hruby disponibilny prijem domaicnosti
a NPISH, a hrubé uspory domacnosti a NPISH. V sektore vlady pdjde o danové a nedanové
vladne prijmy ako % HDP, hruby verejny dlh ako % HDP, ¢i schodok/prebytok Statneho
rozpo¢tu ako % HDP, a Vv ramci zahrani¢ia budeme analyzovat’ ukazovatel’ Cistej prevahy
zdrojov (+) / Cistej potreby uverov (-).

Na zaver tretej kapitoly bude potrebné analyzovat’ aj zadlzenost’ krajin eurozony, a to
pomocou Cistej prevahy zdrojov (+) / ¢istej potreby uverov (-) pre samotné korporacie, pre

domacnosti, a taktiez pre vladu.

3 NPISH: Non-profit institutions serving households; neziskové organizacie sliziace domacnostiam
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3 Vysledky prace

V nasledujucich podkapitolach prace sa zameriame na opatrenia proti pandémii COVID-
19, resp. ako reagovali krajiny, nadnarodné ¢i finan¢né institacie na zhorSujucu sa situaciu a jej
dalsi vyvoj. Dalej nadviazeme na podkapitolu opisujicu ESA a nahliadneme na rozloZenie
sektorov v ramci clenskych krajin Eurdpskej tnie, ¢i si na rdznych ekonomickych

ukazovatel'och porovndme hospodarstvo pred a po dopade koronavirusu.

3.1 Opatrenia proti COVID-19

Pandémia COVID-19 ohrozila, a este stale ohrozuje, zdravie v$etkych 'udi na svete a pre
krajiny to predstavuje mohutni vyzvu. VicSina Statov sa rozhodla bojovat s pandémiou
prostrednictvom absolutneho uzavretia sa, inak pomenované¢ho lockdown. Pocéas najhorse;j
situdcie v ramci jednotlivych pandemickych vin sa pozatvarali hranice medzi §tatmi, $koly,
podniky, ¢i sa dokonca obmedzil pohyb 0s6b aj v ramci krajiny. Posledné dva varianty virusu,
Delta a Omikron, predstavuji pokracujiicu prekazku svetu pred navratom do normalneho
fungovania. Pre hlbsiu analyzu situacie okolo opatreni sa teraz pozrieme, ako rézne institucie

S pandémiou bojovali a dodnes bojuju.

3.1.1  Opatrenia nadnarodnych institucii

Europska centralna banka (ECB) zaviedla 6 pilierov, resp. opatreni, ako pomoct’
ekonomike eurozony. Medzi tieto patri:

- pomahanie ekonomikdm absorbovat’ Soky vyvolané sti¢asnou krizou

- udrZovanie poskytovania Gverov na dostupnej trovni

- predchadzanie nedostupnosti iverov sposobenej kratkodobymi vplyvmi

- navySovanie uverovych kapacit bank

- udrZovanie finan¢ne;j stability systému pomocou medzindrodnej spolupréce.

Pre prvy pilier bol vytvoreny tzv. program pre nidzové nakupy pocas pandémie (PEPP),
pozostavajlci z priblizne 1850 miliard EUR. Tento program je podl'a ECB tzko prepojeny

s programom na nakup aktiv, ktory funguje uz od roku 2014.
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Druhy pilier predstavuje znizovanie klucovych trokovych sadzieb na historicky

Treti pilier zahffia zvySeniec mnozstva penazi, ktoré si banky moézu od ECB pozicat’,
a zaroven znizenie podmienok, v ramci ktorych ECB vyzaduje od bank zaruky za poskytnuta
finan¢nu pozicku. Docasne sa ECB rozhodla aj rozsirit’ zoznam vhodnych aktiv sluziacich ako
spominany kolateral.

Stvrty pilier nadvizuje na predo§lé v zmysle, 7e ak sa solventna banka ocitne vo
finan¢nych komplikaciach, ECB je ochotna poskytnut’ jej kratkodobé prostriedky okamzite a za
vyhodné sadzby.

V piatom pilieri ECB ubera od poziadaviek na banky, tentokrat vSak pri kapitalovych
poziadavkach na tvorbu tzv. vankusa. DoCasne bola bankdm pridelena vacsia flexibilita pri
procedurach a koneénych terminoch.

Siesty pilier reprezentuje centralne banky po celom svete a ich vzajomnd spolupracu.
Kazda centrdlna banka drzi v rezerve cudzie meny, ked'ze banky daného Statu obchoduju
a spolupracuju aj s bankami vyuzivajiicimi cudzie meny. Po¢as pandémie sa bankam mdze stat’,
ze ich rezervy cudzich mien nebudu postac¢ovat’ na pokrytie zvySeného dopytu po tychto menach
ato modze destabilizovat' trh. Centralne banky v takomto pripade vedia vyuzit' tzv. linky
menovych swapov (currency swap lines), pomocou ktorych mézu medzi sebou vymienat
narodné meny podl'a si¢asnych potrieb trhu. ECB zaviedla nové currency swap lines a vylepsila
uZ existujuce, aby centralne banky dokézali l'ahsie ¢elit’ pandémii.®’

Skupina Svetovej banky (WBG) sa v boji proti pandémii zamerala na tri hlavné oblasti,
menovite odl'ah¢enie situdcie, reStrukturalizaciu, a odolné ozdravenie. V ramci tychto oblasti
povazuje za dolezité Styri aktivity, ktorymi st:

zachrana zivotov

ochrana chudobnych a zranite'nych l'udi

zabezpecenie udrzate'ného rastu podnikov a tvorby novych pracovnych miest

posiliiovanie pravidiel, inStitacii, a investicii.
Zachrana zivotov z pohl'adu WBG predstavuje pomoc krajinam v oblasti zastavenia

prenosu Sirenia virusu, podporovanie zdravotnickych sluzieb, spristupniovanie zdravotnej

37 European Central Bank. Our response to the coronavirus pandemic [online]. 19. februar 2021. [citované
26.1.2022]. Dostupné na: https://www.ech.europa.eu/home/search/coronavirus/html/index.en.html
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pomoci zraniteInym domécnostiam, ¢i pomoc s pripravou na budice mozné pandémie. Nizko
a stredne prijmové krajiny potrebovali velkti pomoc s vakcinami, kvoli comu WBG spustila
vakcinacné programy pre 67 krajin v celkovej hodnote 7,5 miliardy dolarov, ako sucast
vel'kého, 157 miliardového balika urceného na boj s pandémiou.

Pod ochranou chudobnych a zranitelnych 'udi mézeme rozumiet' zasobovanie prave
tychto skupin obyvatel'stva potravinovymi darmi, dodato¢nymi prijmami, ¢i zabezpecovanie
pracovnych miest. Tato pomoc sa netyka vSak len I'udi, ale aj netradi¢nych, ¢i mikro podnikov.
WBG pomaha komunitam a lokalnym vladam zvladat’ dosledky krizy, rozsirovat’ a vylepSovat’
potrebné sluzby, a zabezpecovat’ lepsiu vychodiskovu poziciu proti budicim pandémiam.

Zabezpecovanie udrzatelného rastu podnikov a tvorby novych pracovnych miest
spoc¢iva v poskytovani rad a pomoci podnikom a finanénym institaciam, bez ktorych by bolo
narocnejSie udrzat’ sucasnych zamestnancov a zabezpecit, Ze najmd malé a stredné podniky
zvladnu prezit’ obdobie krizy a opét’ zacat’ rast’. Ako priklad m6zeme uviest, ze WBG pomohla
Stredoafrickej republike spustit’ tzv. cash-for-work program, vd’aka ktorému vznikli pracovné
miesta a prilezitosti pre viac nez 18000 l'udi a 300 lokalnych firiem, ktori spolo¢ne vyrobili 10
milidonov rasok, resp. ochran tvare.

Posledné, stvrté odvetvie, je posiliiovanie pravidiel, inStitacii, a investicii. Z tohto
pohl'adu sa WBG snaZi zabezpecCit' skoré a odolné ozdravenie krajin. V spolupraci
S Medzinarodnym menovym fondom sa WBG zameriava na pomoc so spravovanim verejného
dlhu jednotlivym krajinam, na vytvaranie kI'i¢ovych reforiem v sprave financii, ¢i na
identifikovanie zelenych a nizko-uhlikovych prileZitosti v ¢ase ekonomickej obnovy.>®

Medzinarodny menovy fond (IMF) sa pocas roku 2021 zameral na tri hlavné oblasti:
ekonomicky dohl’ad, Givery, a rozSirovanie kapacit.

V ramci ekonomického dohladu IMF pozorne monitoroval medzindrodny menovy
systém, a taktieZ ekonomické a finan¢né opatrenia vSetkych 190 ¢lenov IMF. Na zéklade tohto
sledovania, ¢i globalneho, alebo lokalneho, IMF priblizuje jednotlivé rizika pre stabilitu

¢lenskych Statov a poskytuje odporticania, ako sa tymto rizikam vyhnut'.

3 The World Bank. How the World Bank Group is helping countries address COVID-19 (coronavirus) [online].
10. januar 2022. [citované 27.1.2022]. Dostupné na:
https://www.worldbank.org/en/news/factsheet/2020/02/11/how-the-world-bank-group-is-helping-countries-with-
covid-19-coronavirus
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Uverovanim IMF poskytlo viac nez 98 miliard dolarov 54 krajinam, pric¢om d’alich 10
miliard smerovalo do 31 nizko-prijmovych krajin. Celkovo, od za¢iatku pandémie, poskytol
IMF viac nez 110 miliard dolarov krajinam. Ako priklad, z tejto sumy takmer 17 milidrd dolarov
bolo poskytnutych 39 krajinam v podobe nudzovych taverov. IMF zabezpecuje financovanie
Clenskym Statom, ktoré pocituju redlne, alebo potencidlne problémy so svojou platobnou
bilanciou, aby im pomohol znovuvybudovat rezervy a obnovit' silny ekonomicky rast
odstranenim skrytych problémov.

Zmyslom rozsirovania kapacit bolo vyuzitie 251 miliéonov dolarov na spolupracu
s krajinami, v ramci ktorej i$lo o snahu posilnit’ ekonomické institacie v krajine, poskytovanie
pomoci, ¢i vzajomnym ucenim sa jednej krajiny od druhej. IMF sprostredkovava svoje znalosti
vladnym inStituciam, ako su napriklad centralne banky, ministerstva financii, Statistické trady,
¢i urady pre finanny dohlad, a podobne. RozSirovanie kapacit prebiecha aj nazivo vyucbou
zamestnancov v triedach, ale aj online prostrednictvom digitalnych kurzov.

Na jednej strane moézeme vidiet', ze zatial' ¢o sa ECB zameriavala skor na finan¢na
stranku krizy v podobe tverovania a pomoci bankam, WBG si dala za ciel smerovat pomoc
oby¢ajnym l'ud’om a ich beznému Zzivotu, ¢i podnikom, v ktorych pracuji, a IMF poskytovalo
pomoc krajindm a ich institicidm. Na druhej strane treba vSak predpokladat’, ze spolupraca a

pomoc tychto a inych institacii je uzko prepojena, a pravdepodobne nikto nepracuje samostatne.

3.1.2  Opatrenia centralnych bank

Okrem vysSie spominanych, a inych, nadnarodnych institacii robili r6zne opatrenia aj
centralne banky krajin.

Federalny rezervny systém USA (FED) reagoval na pandémiu mnohymi opatreniami.
Medzi tieto patrilo zniZenie Urokovych sadzieb o 100 bazickych bodov, na rozmedzie 0% -
0,25%, zniZenie diskontnej sadzby o 150 bazickych bodov na troven 0,25%, ¢i zniZzenie vysky
urokov z rezervy a nevyuzitych rezerv na 0,1%. FED taktieZ spustil d’alSie kolo kvantitativneho
uvol'niovania, v rdmci ktorého prebiehali nakupy aktiv vo vyske minimalne 700 miliard dolarov,
skladajtcich sa z 500 miliard dolarov na cenné papiere US Treasury a 200 miliard doldrov na

hypotekarne cenné papiere.

% International Monetary Fund. Build Forward Better [online]. 2021. [citované 27.1.2022]. Dostupné na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2021/eng/
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Bank of England (BoE) znizila Grokové sadzby, podobne ako FED, hned” dvakrat po
vypuknuti pandémie, a to 12. marca 0 50 bazickych bodov na uroven 0,25%, a 0 tyzdei neskor
0 d’alSich 15 bazickych bodov na uroveni 0,10%. Vo februdri 2022 uz viak trokové sadzby BoE
stipli na 0,5%%. BoE taktiez v marci 2020 zvysila nakupy cennych papierov z hodnoty 445
miliard britskych libier ro¢ne na 645 miliard, zaroven ohlasili ndkupy vladnych a korporacnych
dlhopisov. Proti-cyklicky kapitalovy vankus pre banky bol znizeny z 1% celkovych vazenych
aktiv (RWA) na 0% na obdobie jedného roka s ciel'om podporit’ rast ekonomiky. Tzv. stress
testy pre 8 velkych britskych bank boli pre rok 2020 zrusené s cielom umoznit' tymto
institiciam zamerat’ sa na potreby svojich klientov. Pokladnica jej veliCenstva a BoOE spustili
spolo¢ne COVID Corporate Financing Facility (CCFF), volnym prekladom nastroj na
financovanie korporécii pocas COVIDu, ktorého cielom, ako uz ndzov napovedd, bolo
financovanie podnikov ndkupom komerénych cennych papierov so splatnostou do jedného
roka.

Bank of Japan (BoJ) sa na rozdiel od FEDu a BoE rozhodla svoje Grokové sadzby
nezmenit,, nakol’ko uz pred vypuknutim pandémie boli na urovni -0,1%, ktory plati aj v roku
2022. Kvantitativne uvolmiovanie v Japonsku ostalo na pred-pandemickej tirovni 80000 miliard
japonskych jenov (priblizne 740 miliard dolarov pri vymennom kurze JPY 108). NavySenie
vSak pocitil program nakupu cennych papierov Exchange-traded funds (ETF) acennych
papierov japonskych realitnych investicnych fondov (J-REITS), ktory sa zdvojnasobil na
uroven 12180 miliard jenov (113 miliard dolarov). NavySenia sa taktiez dockal program nakupu
korporaénych cennych papierov na trovet 4200 miliard jenov (39 miliard dolarov).*

Vo januari 2022 BoJ oznamila, Ze ndkupy v rdmci J-REITS ostant na podobnej trovni,
avSak nakupy cennych papierov sa budu pohybovat’ na trovni 20000 miliard japonskych

jenov*2,

3.1.3  Opatrenia viadnych institucii

40 Bank of England. Bank Rate increased to 0,5% - February 2022 [online]. februar 2022. [citované 4.3.2022].
Dostupné na: https://www.bankofengland.co.uk/monetary-policy-summary-and-minutes/2022/february-2022

41 BNP Paribas. COVID-19: Key measures taken by governments and central banks [online]. 15. jin 2020.
[citované 28.1.2022]. Dostupné na: https://economic-research.bnpparibas.com/html/en-US/COVID-19-measures-
taken-governments-central-banks-6/17/2020,38920

42 Bank of Japan. Statements on Monetary Policy 2022 [online]. 18. januar 2022. [citované 4.3.2022]. Dostupné
na: https://www.boj.or.jp/en/mopo/mpmdeci/state 2022/index.htm/

34



https://www.bankofengland.co.uk/monetary-policy-summary-and-minutes/2022/february-2022
https://economic-research.bnpparibas.com/html/en-US/COVID-19-measures-taken-governments-central-banks-6/17/2020,38920
https://economic-research.bnpparibas.com/html/en-US/COVID-19-measures-taken-governments-central-banks-6/17/2020,38920
https://www.boj.or.jp/en/mopo/mpmdeci/state_2022/index.htm/

vve

vladnym instituciam, v rdmei ktorych sa pozrieme do niekol’kych vybranych krajin.

Spojené Staty americké odhlasovali tzv. Coronavirus Aid, Relief, and Economic Security
Act (CARES), ktory predstavoval stimulacny balik vo vyske 2,2 biliona dolarov, ¢o sa rovna
10% amerického HDP, a 50% ro¢ného rozpo¢tu FEDu. Po rozsiahlych rokovaniach sa tento
balik zdvojnasobil na vyssie spominani sumu, nakol'’ko poziadavkou demokratickej strany bolo
pomdct’ aj nizko-prijmovym domacnostiam a 'ud’om, ktori prisli 0 pracu. Z tohto zachranného
balika mierilo, napriklad, priblizne 900 milidrd na pomoc firmam vo forme garantovanych

Nemecka vlada predstavila kratko po vypuknuti pandémie ochranny S§tit pre
zamestnancov a firmy, ktory sa skladal zo 4 pilierov. Prvym pilierom bolo zvysenie flexibility
benefitov/kompenzacie za skrateny pracovny cas, o Nemecko stalo priblizne 10 miliard EUR.
Druhy pilier znamenal pomoc s likviditou pre podniky prostrednictvom dani. Nemecko, ako aj
mnoho d’al§ich krajin, umoznilo firmédm odklad danovych platieb, vd’aka comu mohli firmy
kolektivne odlozit’ platbu dani v hodnotach niekol’kych miliard EUR. Treti pilier podpory sa
taktiez tykal likvidity, konkrétnejsSie poskytnutia likvidity v neobmedzenej vyske. Ttto podporu
zabezpecovala nemeckad S$tatna investi¢na banka KfW z rozpoctu priblizne 460 miliard EUR,
ktory mal moznost byt navyseny o d’alsich 93 miliard EUR. Stvrtym a zaroven poslednym
pilierom bolo posiliiovanie eurdpskej stidrznosti, napad Eurdpskej komisie spustit’ iniciativu
Corona Response Investment Initiative vo vyske 25 miliard EUR.

Franctzska vlada zaviedla povinnost’ pre firmy platit’ kompenzaciu vo vyske 70% platu
svojim zamestnancom, pri¢om zamestnanci zarabajuci minimalnu mzdu a menej mali
garantovanych 100% svojej mzdy. Na podporu firiem zas Francuzsko umoZznilo podnikom
poziadat’ o plné preplatenie vyplatenych miezd az do vySky 6927 EUR. Vlada taktiez zaviedla
solidarny fond vo vyske 1 miliardy EUR mesacne na podporu vel'mi malych a malych podnikov
a zivnostnikov v najviac zasiahnutych odvetviach. Vo vySke okolo 300 miliard EUR boli
zavedené Statne garancie pre bankové uvery firmam, ktoré mali pokryt’ vSetky uvery poskytnuté
medzi 16 marcom a 31. decembrom 2020. Zvolnenia sa taktiez dockali akékol'vek zmluvy
a kontrakty podpisané so Stitom a Statnymi inStiticiami kvoli tomu, Ze COVID-19 moZeme
povazovat’ za nadprirodzenu silu, a teda omeSkania platieb a plneni kontraktov boli odobrené

od pokut.
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V Taliansku sa ihned’ po zaciatku pandémie tradi¢nd talianska investicna banka Cassa
Depositi e Prestiti rozhodla uvolnit’ 7 miliard EUR na pomoc podnikom, zatial’ ¢o talianska
vlada vyhlasila rozsirenie vydavkov o 25 miliard EUR na boj s pandémiou. Zdravotnictvo
ziskalo z narodného pohotovostného rozpoc¢tu 1,65 miliardy EUR, zaviedla sa podpora 600
EUR pre zivnostnikov, prediZila materska dovolenka, spustili rodi¢ovské priplatky za deti,
taktiez do vysky 600 EUR a pre rodi¢ov pracujucich v zdravotnictve do 1000 EUR. Neskér sa
talianska vlada rozhodla navysit’ rozpocet na boj s pandémiou o d’alSich 55 miliard EUR,
predstavujucich celkovo 80 miliard EUR (4,6% HDP Talianska). Z toho i$lo 25 miliard na
pomoc domdacnostiam, 'ud'om bez prijmov a na podporu rodicov. 15 milidrd bolo alokovanych
na podporu firiem Vv podobe odpustenia danovych poplatkov a Ciastoéného preplatenia
najomného. 3,25 miliardy EUR bolo vy¢lenenych pre zdravotnictvo a 1,4 miliardy pre Skolstvo,
ktoré zamestnalo 16000 novych ucitel'ov a 4000 novych vyskumnikov.

Spanielska vlada ohlasila zichranny balik vo vyske 200 miliard EUR (18% HDP),
z ktorého 117 miliard malo byt poskytnutych priamo Stitom, a 83 miliard sukromnym
sektorom, najmi bankami. 100 miliard dolarov bolo vyclenenych na poskytnutie garancii pre
korporacie, odklady dani, predizenie splatkového obdobia na hypotéky, ¢ na podporu
zdravotnictva, ktoré obdrzalo balik vo vyske 3,8 miliardy. 2 miliardy EUR boli poskytnuté
najviac zasiahnutym odvetviam, ako turizmus, doprava, a pohostinstvo.

Holandsko ako jedna z mala krajin rozhodla nezaviest’ lockdown, ale tzv. inteligentny
lockdown, vd’aka ktorému mala véc¢sina ekonomiky fungovat’ ako aj pred pandémiou, nakol’ko
Stat predpokladal, Ze vacSina obyvatel'stva sa aj tak nakazi. Holandsko skratilo pracovni dobu
pre zamestnancov a zivnostnikom nezamestnavajucich nikoho umoznila poziadat' o podporu
statu. Dalej Holandsko poskytlo podporu vo vyske 4000 EUR pre podniky v najviac
zasiahnutych odvetviach, ¢i umoznila odklad danovych platieb, ¢i zniZenie zédkladu dane ak

firma o¢akava prudky prepad v jej obrate spdsobeny koronavirusom.*?

3.1.4  Plan obnovy Eurdpskej unie

43 BNP Paribas. COVID-19: Key measures taken by governments and central banks [online]. 15. jin 2020.
[citované 28.1.2022]. Dostupné na: https://economic-research.bnpparibas.com/html/en-US/COVID-19-measures-
taken-governments-central-banks-6/17/2020,38920
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Samostatni podkapitolu venujeme tzv. Planu obnovy pre Eurdpu. Tento strategicky

projekt chce vyuzit' dlhodoby rozpocet Eurdpskej tinie a do¢asne vytvoreny ndstroj s ndzvom

NextGenerationEU (NGEU) ktomu, aby Eurdépa vosla do post-pandemickych c¢asov

ekologickejsia, digitalnejSia a odolnejSia. Cielom je transformovat’ narodné hospodarstva,

vytvorit' nové prilezitosti a nové pracovné miesta. Tato podpora predstavuje najvacsi stimulacény

balik v historii celého eurdpskeho kontinentu. Celkova suma sa ma vysplhat’ az na 2,018 biliona

EUR, pricom az 806,9 miliardy EUR sa zainvestuje prave do spominanej obnovy

a transformacie ekonomik.

3.2

Hlavnymi prvkami Planu obnovy st:

Vyskum a inovdcie prostrednictvom projektu Horizont Europa

Spravodliva klimaticka a digitalna transformacia v spolupraci s Fondom na
spravodlivu transformdaciu a programom Digitalna Eur6pa

Pripravenost, obnova a odolnost’ prostrednictvom Mechanizmu na podporu obnovy

a odolnosti, programu rescEU a nového zdravotnickeho programu EU4Health

Viac nez 50% spominanych 806,9 miliardy EUR pdjde prave na tieto prvky, okrem

ktorych sa zafinancuje taktiez:

Modernizacia tradicnych  politik, ako politika sudrznosti a spolocna
pol'nohospodarska politika, cielom je maximalizdcia ich prinosu do priorit
Eurdépskej tinie

Boj proti zmene klimy, na ktory je urCenych az 30% finan¢nych prostriedkov
Europskej tinie (najvacsi podiel z eurdpskeho rozpoctu)

Biodiverzita a rodova rovnost’

Vsetky tieto potrebné financie su do nastroja NGEU rozdelované z viacro¢ného

finanéného ramca dohodnutého pre roky 2021 az 2027.44

Sektorové ¢lenenie v eurozone

V tejto kapitole sa zameriame na sektory finan¢nych a nefinanénych institucii,

aporovname tie najvacsie odvetvia krajin eurozény — polnohospodarstvo, priemysel (a

stavebnictvo), a sluzby.

44 European Comission. Pldn obnovy pre Eurépu. [online]. 2020. [citované 2.3.2022]. Dostupné na:
https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe sk
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3.2.1  Sektor financnych korporacii
Velmi dobry prehlad o sektore financnych institiicii ndm poskytne ukazovatel' poctu
finan¢nych institucii v krajinach eurozony. Tento indikator by mal priblizit’, ako krizova situdcia
ovplyvnila pripadné bankroty tychto instittcii, alebo ¢i prispela k ich vzajomnému spéjaniu, tzv.
fuziam a akvizicidam.

Graf ¢.1: Pocet financnych institucii v krajindch eurozony.
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Ako je mozné z grafu vycitat, takmer vo vSetkych krajindch nastal pokles poctu

finan¢nych institucii medzi prvym kvartalom 2019 a tretim kvartalom 2021. Najsilnejsi prepad
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by bolo mozné zaznamenat' prave pri prechode z Q1 2020 do Q2 2020. Su vsak aj krajiny,
U ktorych sa vyraznejSie pocet financnych institicii nezmenil, ako napriklad Belgicko,
Estonsko, LotySsko, Slovensko a iné. VyraznejSie zmeny zaznamenalo Rakusko, Nemecko,
Finsko, ¢ Taliansko. Udaje taktieZ ukazuju, e najviac finanénych institicii je napriklad
Vv krajinach ako Nemecko, ¢i Francuzsko. Vzhl'adom na pocetnost’ ich obyvatel'stva (83,2
miliéna a 67,6 miliéna v 2021) to nie je prekvapujuce. Staty ako Estonsko, Grécko, Malta,
Slovinsko, Slovensko a d’al$ie maju inStitGcii najmenej, avSak zaroven patria k menSim
krajinam eurozony, ¢o sa tyka obyvatelstva, a preto nevykazuju vysoku potrebu finan¢nych
institucii.

Podl'a stidie Eurdpskej komisie sa od roku 2008 pocet finanénych institlcii vV rdmci
Europskej tnie stabilne znizuje, najvacsim dovodom su fazie medzi jednotlivymi subjektami.
Medzi rokmi 2008 a 2019 nastal priblizne 30% pokles v poéte finanénych korporacii v EU,

konkrétnejsie na pocet 5581.%

3.2.2  Sektor nefinancnych korpordcii

Na zéklade prieskumu Europskej komisie sa v ekonomike Eurdpskej tnie v roku 2018
nachadzalo 22,7 miliéna nefinanénych institucii, resp. podnikov. Z toho iba 0,2% podnikov
mozeme zaradit' do kategorie velkych, ¢ize podniky zamestnavajice 250 a viac 'udi. Najviac
velkych podnikov mdéZeme ngjst’ v Luxembursku, Nemecku a Rakusku. O niec¢o viac, 0,9%,
tvorili stredne velké podniky s 50 — 249 zamestnancami, pricom najvi¢sie zastipenie maju
vV Nemecku, Luxembursku a Dansku. Az 93% z 22,7 miliéna podnikov tvorili malé podniky
zamestnavajuce maximalne 49 l'udi. Najvyssi pocet malych podnikov v ramci eurozony
najdeme v Grécku, na Slovensku avo Franctzsku. Najniz§i v Nemecku, Luxembursku
a Dansku. Podiel malych, strednych, a vel'kych podnikov bol naprie¢ vSetkymi ¢lenskymi Statmi
EU velmi podobny a celkovy pocet nefinanénych institicii sa po¢as rokov postupne zvysuje
pomalym tempom.

Ako vSak moZeme vidiet na grafe, malé podniky zamestnavali z dostupnych krajin
(Statistiky pre Rakusko, Cyprus, Dansko, Estonsko, Taliansko a Portugalsko nie st vykazované

pre verejnost’ — st tzv. confidential) najviac I'udi v Grécku (az 70,1%), najmenej vo Francuzsku

45 European Comission. Eurostat. Number of banks decreasing [online]. 2021. [citované 31.1.2022]. Dostupné na:
https://ec.europa.eu/eurostat/cache/digpub/european _economy/bloc-3d.html?lang=en
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(len 40,2%). V strednych podnikoch bolo najmenej I'udi zamestnanych v Grécku, Francuzsku,
a Spanielsku, najviac v Luxembursku a na Malte, no a vel’ké podniky zamestnavali najmenej
Pudi v Grécku, najviac vo Francuzsku.

Aj napriek tomu, ze vel'ké podniky tvoria len 0,2% vSetkych podnikov, pokryvaju az
okolo 35% zamestnanosti a tvoria az 47% celkovej pridanej hodnoty v EU. Co sa tyka pridanej
hodnoty, malé podniky vytvorili 36% a stredné podniky sa postarali o poslednych 17%.4¢

Graf'¢.2: Pocet zamestnanych osob podnikmi podla velkosti (v %, 2018).
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3.2.3  Viadny sektor

Vo vladnom sektore je vhodné sa taktiez zamerat’ na zamestnanost’, ¢i zmienit’ velkost’

vladneho sektora pomocou podielu vladnych vydavkov na HDP.

46 European Comission. Eurostat. Large enterprises generate one third of employment. [online]. 2021. [citované
31.1.2022]. Dostupné na: https://ec.europa.eu/eurostat/cache/digpub/european_economy/bloc-3b.html?lang=en
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Podla Eurdpskej komisie najvacsi prepad v pocte zamestnané¢ho obyvatel'stva vo
vladnych institiciach (narodnych, regionalnych, lokalnych) v rozmedzi rokov 2000 a 2019
zaznamenali Malta, Slovensko, Taliansko, a Cyprus. Naopak, najvac¢si narast zaznamenali
Rumunsko, Chorvatsko, a Slovinsko. Nemecko, Franctizsko, a Holandsko zaznamenali mierne
prepady, zatial’ ¢o Spanielsko mensi narast. Celkovo v§ak v ramci Eurépskej unie vladne organy
stale zamestnavaju priblizne 18% populacie, podobne ako v roku 2000.

V 2018 bola priemerna vyska platu vo vladnom sektore priblizne 2700€ v EU, z ¢oho
medzi najvysSie platy patrilo prave Holandsko (3800€), a jeden z najhorsie platenych vladnych
sektorov bol na Slovensku (1100€).4

Vladne vydavky boli vo vicsine krajin v rokoch 2018 a 2019 podobné, naznacujuce
eSte pokojnu, pred-pandemicku situdciu. Vysoky narast nastal v roku 2020, teda rok zaciatku
pandémie COVID-19, kedy vydavky vo vSetkych krajinach dosahovali priemerne 49,8% HDP
(322,6 miliard EUR). Vyssie vladne vydavky v roku 2020 oproti roku 2021 zaznamenali vSetky
krajiny okrem Nemecka, LotySska, Malty a Slovenska. Najvyssie vydavky ako percento HDP

v

frsko v 2021, len 25% HDP (106,6 miliard EUR).

47 European Comission. Eurostat. Share of government employment nearly stable. [online]. 2021. [citované
31.1.2022]. Dostupné na: https://ec.europa.eu/eurostat/cache/digpub/european_economy/bloc-4d.html?lang=en
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Graf ¢.3: Viadne vydavky (% HDP).
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Viastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.

3.2.4  Porovnanie odvetvi
Na grafe nizSie moZeme vidiet’ po’nohospodarstvo (zahfnajuce aj lesnictvo, rybarstvo)
ako podiel na % HDP v krajinach eurozony od roku 1996. Pol'nohospodarstvo pri
pravdepodobne Ziadnej krajine eurozoény, mozno s vynimkou Litvy, nereprezentovalo vyrazni
silu v ramci hrubého domaceho produktu za poslednych takmer 25 rokov. Najvyssi podiel
dosahovalo este v 1996 v prave v Litve, a to 10,9% HDP. Najnizsi podiel malo v Luxembursku
a to stabilne okolo 0,8% a to az do dnes. Vo v§eobecnosti sa ale podiel po'nohospodarstva na

HDP krajin eurozony pohybuje do maximalne 4%, pripadne 5%.
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Graf ¢.4: Podiel odvetvia polnohospodarstva na HDP (v % HDP).
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Vilastné spracovanie na zaklade udajov z:
https://data.worldbank.org/indicator/NV.AGR.TOTL.ZS5?end=2020&locations=DE-FR-IT-
ES-NL-SK&start=1996&view=chart

Dalsi graf ukazuje odvetvie priemyslu ako podiel na % HDP taktieZ v krajinach
eurozony aVtom istom obdobi. Podiel priemyslu je uZ omnoho signifikantnej$i, nez
pol'nohospodarstva. Priemerne predstavuje priblizne 18% podiel na HDP. Najvyraznejsi prepad
je mozné vidiet u Slovenska, v ktorom tvoril priemysel 24,8% HDP v 2008, 0 rok neskor uz iba
20,8%, ¢o by bolo mozné pripisat’ globalnej finanénej krize z rokov 2007 a 2008. Od roku 2010
sa jeho podiel zastabilizoval na priblizne 21% az 23%. Takto slusny podiel priemyslu na
slovenskom HDP je mozné pripisat’ silnému prilevu novych investicii od zahrani¢nych firiem,
ktoré sa rozhodli sprevadzkovat zahrani¢né poboCky na Slovensku, ako napriklad nemecky
Volkswagen v Bratislave, ¢i americka firma U.S. Steel v KoSiciach.

Maly podiel priemyslu na HDP pri Luxembursku by sme mohli pripisat’ tomu, Ze

Luxembursko, rozlohou mald krajina, sa ststred’uje skor na odvetvia bankovnictva, ¢i
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informacénych technologii. AvSak, Luxembursko sa méze hrdit’ velkoprodukciou ocele, ktora
by mohla mat’ znaény podiel na podiele priemyslu na HDP Luxemburska.*®

Za zmienku taktieZ stoji {rsko, ktorému vzrastol podiel priemyslu na HDP medzi rokmi
2014 a 2015 z 22,5% na 36,5%. Podl'a spravy irskeho $tatistického Gradu vydanej v roku 2016
stalo za tymto rastom vtedajSich top 10 firiem na trhu tvoriacich 50% celkovej vyprodukovanej
hodnoty dokopy, priCom chemicky, farmaceuticky, potravinovy a pocitacovy priemysel zazili
,boom* v podobe vel'mi silnych vysledkov.*®

Graf'¢.5: Podiel odvetvia priemyslu na HDP (v % HDP).
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Vlastné spracovanie na zdklade udajov z:
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NL-SK&start=1996

48 WorldAtlas. What Are The Biggest Industries In Luxembourg?. [online]. 23. m4j 2019. [citované 14.4.2022].
Dostupné na: https://www.worldatlas.com/articles/what-are-the-biggest-industries-in-luxembourg.html

49 Central Statistics Office. Irish Industrial Production by Sector 2015. [online]. 28. jul 2016. [citované
14.4.2022]. Dostupné na:
https://www.cso.ie/en/releasesandpublications/er/iips/irishindustrialproductionbysector2015/
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Tretim odvetvim, ktorého percentualny podiel na HDP v krajinich eurozény néas bude

zaujimat, su sluzby. Za poslednych takmer 25 rokov tvorili sluzby v tychto krajinach priemerne

48% rocného HDP. Suverénne najvyssi podiel maju sluzby na hrubom domacom produkte

Luxemburska, ato za celé sledované obdobie, kde vzrastli z priblizne 58% HDP v 1996 na

rozmedzie 64% az 66% HDP sucasnosti. Najniz$i z tohto porovnania, ale vo v§eobecnosti stale

vysoky podiel maja sluzby na HDP Finska. Vo Finsku sa troven ich podielu pohybuje medzi
36% az 43%.
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Graf ¢.6: Podiel odvetvia sluzieb na HDP (v % HDP).
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Viastné spracovanie na zaklade udajov z:

https://data.worldbank.org/indicator/NV.SRV.TOTL.ZS?end=2020&locations=DE-FR-IT-ES-

NL-SK&start=1996

Z tychto troch porovnani je mozné vidiet’, ako sa svet a rozlozenie jeho ekonomiky za
b

poslednych niekol'ko desiatok, ¢i stoviek rokov zmenil. Pol'nohospodarstvo stratilo svoj vplyv,

zatial’ ¢o sluzby, mozeme uvazovat, Ze aj vd’aka digitalnej revoltcii, nabrali na sile a dnes tvoria
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prevazni vi¢sinu ekonomiky, resp. HDP krajin. Co sa tyka priemyslu, ten moZno aj vd’aka

automatizacii udrziava svoj podiel na HDP v stabilite.

3.3 Sektorové ukazovatele

V tejto kapitole porovname krajiny eurozony medzi sebou Vv ramci jednotlivych
sektorovych ukazovatel'ov. Pred tym, nez si indikatory ukazeme je treba poznamenat’, ze ¢asové
rady pre nami vybrané ukazovatele poskytnuté ECB a ostatnymi inStiticiami sa lisSia medzi
Stvrtroénymi a roénymi na zaklade toho, aké data sme vyuzili. Pri niektorych indikatoroch
krajiny svoje data nevykazuju, resp. stt oznacené ako confidential, teda utajené, a nemame k nim
pristup. Venovat’ sa budeme vSetkym sektorom, ktoré sme si spomenuli v ramci kapitoly o ESA
2010, teda finanénym korporaciam, nefinanénym korporaciam, domécnostiam, vlade, ale aj
zahrani¢iu. Uvidime, ako na tom sektory boli kratko pred pandémiou a ako ich zasiahla, a ¢i sa

dokézali pocas rdznych vin pandémie aspont mierne zotavit'.

3.3.1  Financné korporacie

Stav finan¢nych korporacii krajin eurozony porovname na viacerych ukazovatel'och,
menovite ndvratnost aktiv (return on assets - ROA), ndvratnost’ viastného imania (return on

equity - ROE), a zisk pred zdanenim.

46



Graf ¢.7: Financné korpordcie eurozony — Return on Assets (v %).
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Na vyssie uvedenom grafe vidime tzv. navratnost’ aktiv vSetkych ¢lenov eurozony.
Navratnost’ aktiv vyjadruje, ako ziskova je firma v porovnani so svojimi celkovymi aktivami.
Z pohl'adu investorov je pre firmu idedlne, aby dosahovala ¢o najvy$siu névratnost’ aktiv,
nakol’ko to reprezentuje schopnost’ danej firmy vyprodukovat vécSie zisky s menSou
investiciou. Vypocet tohto ukazovatela je nasledovny: ROA = &isty prijem / celkové aktiva®.

Pocas vsetkych kvartalov roku 2019 na tom boli finanéné korporacie eurozony stabilne,
kedy sa ndvratnost’ ich aktiv pohybovala okolo 0,1% az 0,5% s vynimkou finan¢nych korporacii

Litvy, ktora v Stvrtom kvartali zaznamenala ndvratnost’ takmer 1,9%.

% Investopedia. Return on Assets (ROA) [online]. 25. februdr 2022. [citované 5.3.2022]. Dostupné na:
https://www.investopedia.com/terms/r/returnonassets.asp

47


https://sdw.ecb.europa.eu/
https://www.investopedia.com/terms/r/returnonassets.asp

Prvy kvartél roku 2020 bol este stale kI'udny, nakol’ko pandémia zacala vo svete zurit
plnou silou az na jar, ako sme si spominali v prvej kapitole. Prvé vyrazné prepady navratnosti
aktiv (ROA) je citit’ az v druhom kvartali 2020, kde Cyprus, Spanielsko, Irsko a Loty$sko
zaznamenali najvyraznejsie prepady na hodnoty medzi -0,2% az -0,6% Vv spominanom Irsku.
Navratnost’ ostatnych krajin spadla rychlo ku hodnotdm okolo nuly, s vynimkou Litvy, ktora si
udrzala celkom vysoku navratnost’, a to po celu pandémiu. Rovnako zly bol pre navratnost’ aktiv
finan¢nych korporacii aj treti a Stvrty kvartal 2020, ¢im v podstate predstavuje presny opak roku
2019.

Do roku 2021 vstupili finanéné korporacie s lepSimi vyhliadkami, nakol'’ko navratnost’
bola podobna roku 2019. V druhom kvartali 2021 sa pre takmer celt eurozénu situdcia esSte
zlepsila, alebo ostala podobnd ako v prvom kvartali. To m6Zeme pripisat’ zlepSujucemu sa stavu
v boji s pandémiou a zotavovaniu trhov po tvrdych lockdownoch v roku 2020. Jedinou
vynimkou druhého kvartalu 2021 je Grécko, v ktorom jeho finan¢né korporacie dosiahli
navratnost’ aktiv -1,32%. Dévodom by podl'a Eurdpskej komisie mohlo byt’, Ze bankovy sektor
Grécka bol silne zat'azeny vysokym podielom nevykonnych tverov vo svojom portfoliu, co
ovplyviovalo ziskovost’ bank.>

Na dalsom uvedenom grafe nizSie vidime tzv. rentabilitu vlastného kapitalu
finanénych korporacii vSetkych ¢lenov eurozony. Rentabilita vlastného kapitalu vyjadruje
pomer &istého prijmu na jednotku vlastného kapitalu. Ci moZzeme vysku rentability vlastného
kapitalu povazovat' za pozitivnu, alebo negativnu zavisi od odvetvia, v ktorom posobi. Od
technologickych firiem sa ¢asto oCakéava vyssie ROE, nez od uzitkovych firiem. Z tohto dovodu
sa skor od firiem vyzaduje, resp. je investorov atraktivnejSie, ked’ ma firma ROE podobné alebo
vysSie nezZ je priemer konkurentov jeho odvetvia. Vypocet tohto ukazovatela je nasledovny:
ROE = ¢&isty prijem / vlastny kapital®2,

V tomto ohl'ade bola situacia v roku 2019 podobna ROA, pricom hodnoty rentability
dosahovali Grovne medzi 2% - 10%. Rekordérom spomedzi krajin bola opat’ Litva s hodnotami
dosahujacimi az 15% ROE. Dobrt vykonnost’ aj ROA aj ROE finan¢nych korporacii Litvy by

podla prieskumu centradlnej banky Litvy bolo mozné pripisat’ zvySeniu Cistého prijmu

51 European Comission. In-Depth Review for Greece [online]. 2. jun 2021. [citované 9.2.2022]. Dostupné na:
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/3 _en autre document_travail service partl v5.pdf

52 Investopedia. Return on Equity (ROE) [online]. 30. november 2021. [citované 5.3.2022]. Dostupné na:
https://www.investopedia.com/terms/r/returnonequity.asp

48


https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/3_en_autre_document_travail_service_part1_v5.pdf
https://www.investopedia.com/terms/r/returnonequity.asp

z averovych trokov, zvySeniu ziskov z poplatkov, a jednej z najvyssich efektivit bank v celej
Europskej unii. Tato efektivita predstavuje schopnost’ bank znizovat’ naklady, ¢i zvySovat’ zisky,
pripadne oboje.>

Prvy kvartal 2020 v pripade ROE uz pocitil prvé priznaky pandémie, nakol’ko rentabilita
klesla na hodnoty okolo 0% az 2%. Po prejaveni plnej sily pandémie sa opét’ od druhého kvartalu
2020 zacali prepadavat’ rentability takmer vSetkych ¢lenov eurozény, najhorSie na tom boli
znovu Cyprus, Spanielsko, Irsko, ¢ Lotys$sko s hodnotami -2% az -5,7%. Scenar ROE v Q3
a Q4 2020 je vel'mi podobny druhému kvartalu.

Rok 2021 opét predstavoval zotavovanie a polepsenie si pre vSetky krajiny okrem
Grécka, ktorého mozné dovody na zapornu rentabilitu v hodnote az -16,7% sme spomenuli pri
ROA.

Graf ¢.8: Financné korpordcie eurozony — Return on Equity (v %).
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53 Lietuvos Bankas. Banking Activity Review [online]. 2019. [citované 9.2.2022]. Dostupné na:
https://www.Ib.It/uploads/publications/docs/24922 37b409504973f34470f3b2988519914d.pdf
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Tretim a poslednym ukazovatelom pri financnych korporaciach, ktory nas bude
zaujimat’, je zisk pred zdanenim. Na tomto ukazovateli mdzeme spozorovat’ obrovské rozdiely
medzi jednotlivymi krajinami. V roku 2019, a najma v tretom a $tvrtom kvartali, dosahovali
zisky pred zdanenim velmi vysoké hodnoty najmi v Spanielsku (20 az 26 mil. EUR),
Franctzsku (30 az 40 mil. EUR), a sice niz$ie, ale stale viditeI'né hodnoty v Nemecku, Taliansku
a Holandsku (12 az 15 mil. EUR). Krajiny ako Litva, Luxembursko, LotyS$sko, Slovensko a iné
zisk sice dosiahli, no vel'mi maly.

Co sa tyka ziskov v prvom kvartali 2020, tak najmi Spanielske finanéné korporacie
pocitili krizu a ich zisk, resp. strata sa pohybovala na viac nez 5 milionoch EUR. V kontexte
ziskov finan¢né korporacie ostatnych krajin eurozony az tak vel'mi zasiahnuté neboli pocas
prvého roka pandémie. Jediny vyraznejsi prepad v ziskoch nastal az v druhom kvartéli 2021 a to
opat’ v Grécku, kde strata finanénych korporacii dosiahla necelé 4 miliony EUR.

Graf ¢.9: Financné korpordcie eurozony — zisk pred zdanenim (v EUR).
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Ak by sme situaciu mali zhrnut' vychadza z nej, ze priemerne najhorsiu vykonnost’ za

posledné 3 roky v ramci ROA a ROE vykazovali krajiny ako Grécko, &i Irsko, v ktorych sa
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situdcia od 2019 do konca sledovaného obdobia neustile zhorSovala. V rdmci zisku pred
zdanenim bolo najhorsie opédt’ Grécko, nakol'ko zisk finanénych institucii sa kazdym rokom
znizoval, resp. prehlboval do zapornych hodnot.

Naopak, v ramci ROA a ROE boli na tom najlepSie krajiny ako Litva, Slovinsko, ¢i
Belgicko, kde oba indikatory bud’ rastli (Litva), alebo si zvdc¢Sa zachovali dobré hodnoty
(Slovinsko a Belgicko). Zisk pred zdanenim u finanénych korporacii bol najvyssi vo
Francuzsku, Spanielsku, ¢i Nemecku, pri¢om po¢as danych rokov pomaly klesal vo Francuzsku,

a po miernom zniZeni v 2020 opit’ silno vzrastol v Spanielsku a Nemecku

3.3.2  Nefinancné korporacie
V ramci nefinanénych korporécii sa zameriame na ukazovatele obratu vo vyrobe/t'azbe,
v maloobchodnom predaji, ¢i v sluzbach a na percenta v indexe bankrotu.
Tabulka ¢.2: Percentualna zmena v obratoch odvetvi vyroby a tazby v jednotlivych

obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka.

2019Q | 2019Q | 2020Q | 2020Q | 2020Q, | 2020Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q
3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

Belgicko | -0,17 2,50 | -3,40 | -24,10 | 12,13 | -7,80 | 5,67 | 38,40 | 30,77 | 32,80

Nemecko | -1,40 | -2,03 | 4,93 |-24,03 | -9,07 | -2,63 0,57 | 29,00 | 7,50 7,43
Estonsko 4,03 -1,57 | -2,53 | -12,67 | -1,77 | 4,13 -0,23 | 23,13 | 17,87 | 18,60
irsko -1,73 2,63 2,40 5,27 0,20 500 | 19,77 | 22,60 | 39,73 | 14,55
Grécko -3,00 | -0,90 | -1,40 | -23,50 | -13,70 | -6,37 2,17 | 38,03 | 30,93 | 40,60
Spanielsko | -0,73 0,03 -5,40 | -28,90 | -9,03 | -4,23 3,37 | 41,50 | 13,40 | 14,40

Francuzsko | 3,53 0,10 | -6,70 |-25,37 | -11,40 | -8,10 3,83 | 31,87 | 10,47 | 9,65
Taliansko | -1,70 | -0,57 | -7,07 |-29,67 | -5,17 | -2,00 | 12,87 | 57,87 | 15,23 | 19,60
Cyprus 8,23 | 12,00 | 5,07 |-18,73 | -2,57 | -5,10 | -0,03 | 29,53 | 8,20 | 14,30
Loty$sko 1,17 -1,23 2,17 -4,13 2,80 8,57 6,53 | 27,53 | 28,23 | 20,43
Litva 0,90 -0,30 | -3,10 | -16,33 | 4,43 0,30 | 12,40 | 37,50 | 29,03 | 36,30
Luxembursko | -2,83 | -7,17 | -12,80 | -29,13 | -10,40 | -6,50 | 7,00 | 42,10 | 16,00 | 13,55

Malta 3,87 993 | 11,80 | -10,20 | 1,27 | -1,27 | -2,20 | 15,17 | 8,30 1,60

Holandsko - - - - - - - - - -
Rakusko | -1,93 | -6,17 | -7,07 | -22,43 | -8,07 | -2,37 | 5,27 | 35,20 | 17,63 | 16,25
Portugalsk
o -1,67 | 1,43 | -4,67 |-2793 | -6,40 | -6,57 | 0,37 | 40,77 | 11,20 | 10,45

Slovinsko 1,53 2,00 -3,77 | -21,43 | -493 | -1,33 4,87 | 35,60 | 13,33 | 14,55

Slovensko | -2,60 | -5,43 | -7,30 |-29,67 | -1,40 1,40 | 10,77 | 49,70 | 3,33 7,60

Finsko 3,00 1,23 -3,40 | -8,50 | -7,70 | -2,90 0,00 11,00 | 15,97 | 17,05
Viastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostat.
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Nefinanény sektor, resp. korporacie, vykazuji podobnu charakteristiku dat ako finan¢né
korporacie. Zatial' ¢o druha polovica 2019 v ramci obratov odvetvia vyroby a t’azby bola
kl'udna, prvy kvartal 2020 zacal vykazovat’ mierne priznaky prichaddzajiice pandémie. Ako aj
pri finanénych korporaciach, druhy kvartal 2020 naplno ukazal silu pandémie, kedy sa obrat
prepadol o priemerne 20% Vv porovnani s rovnakym kvartalom predoslého roka vo vsetkych
krajinach eurozony. Treti kvartal 2020 predstavoval priemerne takmer 6% prepad oproti Q3
2019. Zaujimavy je vSak najmd druhy kvartal 2021, kedy sa zacalo prejavovat ozdravenie
situdcie a to az takmer 34% priemernym rastom obratu v odvetvi vyroby a t'azby v porovnani
so silne negativnym Q2 2020. Z ¢asti podobne silné boli aj zostavajiice dva kvartaly v 2021,
ktoré reprezentovali priemerne 17% narast oproti svojim minuloro¢nym predchodcom.

Tabulka ¢.3: Percentudlna zmena v obratoch odvetvia maloobchodov v jednotlivych

obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka.

2019Q | 2019Q | 2020Q | 2020Q | 2020Q | 2020Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q
3 4 1 2 3 4 1 2 3 4
Belgicko 1,57 2,37 0,93 0,37 6,27 2,40 9,80 9,70 0,57 7,77
Nemecko | 4,20 3,23 3,07 3,37 6,83 8,07 1,63 6,13 2,40 1,73
Estonsko 5,57 4,90 6,47 -2,80 3,13 4,03 4,30 | 20,30 | 17,23 | 21,00
irsko 2,13 1,50 1,10 | -10,17 | 6,33 2,97 -4,13 | 19,27 | 3,57 7,97
Grécko 1,67 3,80 3,57 |-10,80 | -2,57 | -5,67 | -3,57 | 22,97 | 11,03 | 14,85
Spanielsko | 2,73 1,80 -3,17 | -19,27 | 4,37 | -3,60 0,40 | 24,17 | 5,07 8,97
Francuzsko | 2,67 2,60 -3,00 | -11,13 | 2,33 -0,60 | 10,30 | 20,80 | 6,27 11,80
Taliansko 1,13 0,47 -5,70 | -17,43 | -2,70 | -5,33 2,70 | 22,50 | 6,87 12,00
Cyprus 1,53 4,07 493 |-13,63 | -3,73 | -0,73 | -0,03 | 22,90 | 10,10 | 10,25
LotySsko 3,23 2,73 4,93 -4,13 3,43 -0,40 | 497 | 13,60 | 8,97 9,33
Litva 5,30 4,57 4,97 -5,93 5,57 3,57 6,20 | 29,43 | 18,57 | 24,77
Luxembursko | 5,13 4,83 0,93 |-15,70 | 4,57 -1,37 8,53 | 38,10 | 5,87 10,73
Malta 7,07 4,60 553 |-16,47 | -9,20 | -2,97 | -4,27 | 16,87 | 13,43 | 8,90
Holandsko | 2,93 3,40 3,20 3,10 7,27 2,63 -1,50 9,33 4,07 7,40
Rakusko 2,80 1,53 -0,93 | -2,57 4,77 -1,27 3,10 | 11,57 1,90 5,10
Portugalsk
o 2,13 2,20 2,63 |-1480 | -2,87 | -3,80 | -7,67 | 19,40 | 6,00 | 11,13
Slovinsko 3,67 -5,10 | 4,43 | -16,33 | -10,77 | -16,77 | 2,77 | 22,57 | 21,03 | 53,17
Slovensko | 0,03 -0,90 2,37 -7,30 4,30 1,03 -9,77 | 12,60 | 7,43 8,07
Finsko 3,40 1,67 2,70 3,87 4,27 4,90 5,20 7,20 4,67 2,87
Viastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostat.

Velmi podobny scenar mézeme sledovat’ aj pri obratoch odvetvia maloobchodu, len

v menSom. Najhorsi prepad v druhom kvartali 2020 bol priemerne iba cez 8%, z coho moZeme
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vyvodit, Ze maloobchod bol zasiahnuty pandémiou menej, nez vyroba a tazba. Rovnako je na
tom aj pripad druhého kvartalu 2021, silny rast oproti svojmu predchodcovi Q2 2020, priemerne
0 nieco cez 18%. Q3 2021 zaznamenal rast oproti Q3 2020 vo vySke priemerne 8%, no Q4 2021
este posilnil, priemerne o 12%.

Najsilnej§ie zasiahnutymi krajinami v oboch pripadoch boli Spanielsko a Taliansko.
Vel'mi silny rast v Q2 2021 malo najmé Taliansko, ¢o sa tyka vyroby a tazby, a Luxembursko,
¢o sa tyka maloobchodného predaju. Slovensko bolo silno zasiahnuté v Q2 2020 v oblasti
vyroby a tazby, zatial' ¢o na maloobchode taky pokles, ako iné krajiny eurozény, nepocitilo.
Obrovsky rast v Q2 2021 pocitilo prave v spominanej vyrobe a t'azbe, zatial’ ¢o maloobchodny
rast obratov patril do podpriemeru.

Tabulka ¢.4: Percentudlna zmena v obratoch odvetvia sluzieb v jednotlivych

obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka.

2019Q | 2019Q | 2019Q | 2020Q | 2020Q, | 2020Q | 2020Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q
2 3 4 1 2 3 4 1 2 3
Belgicko 0,6 15 34 -3,5 -19,2 -4,8 -4,7 7,9 33,9 17,5
Nemecko 2,8 2,7 1,8 0,6 -9,1 -2,5 -0,3 -1,3 14,3 9,6
Estonsko 8,5 6,4 2,8 -2,5 -20,7 | -12,6 -9,3 4,7 31,2 25,7

irsko - - - - - - - - - -

Grécko 1,4 1,8 2,4 - -25,4 - - - - -
§panielsko 51 2,9 3,1 -5,6 -31,1 -14,3 -11,6 -3,0 36,6 14,8
Francuzsko 4.4 4.5 3,6 -4,2 -17,6 -2,7 -4,1 5,5 23,0 9,2

Taliansko 0,3 1,3 0,3 -6,8 -24,2 -6,0 -7,2 1,6 30,7 10,0
Cyprus 3,4 4,7 5,6 14 -24,2 | -159 | -10,7 -6,1 22,1 -

Lotyssko 54 4,8 -2,1 -5,2 -17,8 -5,8 -4,9 1,7 26,0 22,3
Litva 9,2 8,9 7,7 6,6 -11.4 1,6 3,1 9,1 35,3 21,2
Luxembursko | 144 6,9 0,6 -3,4 -20,7 -3,2 1,2 14,0 37,0 23,1
Malta 3,3 0,6 4,7 4,5 -23,2 | -18,3 | -16,6 -8,8 20,1 22,1
Holandsko 2,9 3,7 2,7 15 -12,2 -3,7 -3,9 -0,5 22,7 14,3
Rakusko 1,4 2,2 0,3 -5,1 -17,6 -5,7 -9,0 -4,5 21,7 9,9

Portugalsk
o 2,5 19 2,2 -3,1 -26,9 | -12,2 -10,2 | -10,2 27,2 10,5

Slovinsko 4,1 24 -2,2 -5,6 -19,3 -7,7 -12,1 1,1 22,3 13,4

Slovensko 7,5 6,1 9,5 3,2 -19,7 | -124 | -10,3 | -135 13,9 11,9

Finsko 2,6 3,1 1,5 0,4 -9,8 -4,5 -4,5 -0,7 13,6 9,5
Viastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostat.

V pripade percentuédlnej zmeny obratoch sluZieb bola situacia vel'mi dobréa pocas roka

2019, ¢o bolo reprezentované zvySujucimi sa obratmi oproti 2018. AvSak, druhy kvartal 2020
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bol podobne nicivy pre sluzby ako pre vyrobu a tazbu, priemerny prepad trzieb oproti Q2 2019
bol cez 18%. Najhorsie zasiahnutymi krajinami boli tie na pyrenejskom polostrove, Spanielsko
a Portugalsko. Slovensko, ako modernizujuca sa krajina, neustéale zlepSujica dostupnost’ sluzieb
a podobne utrpela taktieZ prepad o takmer 20% oproti rovnakému obdobiu predoslého roka.
Podobne neprijemné boli aj d’alSie dva kvartaly roka 2020, s prepadmi takmer 7% a nieco cez
6%. Velmi silny narast obratov bol opit’, takisto ako v predosSlych dvoch pripadoch, uz
v druhom kvartali 2021, a to s priemernym narastom skoro 23%, ¢o radi sluzby presne medzi
vyrobu a tazbu, a maloobchod. Silny priemerny rast necelych 13% bol aj v tretom kvartéli
2021, ¢o len podporuje argument, ze vSetky tieto odvetvia sa postupne v 2021 zotavovali
Z najtaz§ich vin pandémie a lockdownov predoslého roka.
Tabulka ¢.5: Percentudlna zmena bankrotu nefinancnych korpordcii v jednotlivych

obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka.

2019Q | 2019Q | 2019Q | 2020Q | 2020Q | 2020Q | 2020Q | 2021Q | 2021Q | 2021Q
2 3 4 1 2 3 4 1 2 3
Belgicko 28,5 10,3 -6,5 -0,9 -57.,4 -33,0 -40,8 -44,7 19,2 -13,9
Nemecko -4,2 0,7 -4.8 -3,4 -8,8 -27,2 -23,2 -20,9 -16,2 -7,3
Estonsko | 1427 | 281 | 688 | -11,7 | 148 | 835 | 241 | 66 | -154 | -485
irsko - - - - - - - - - -
§panielsko -8,8 23,2 17,3 -14.,4 -32,3 6,3 10,3 102,1 | 140,4 30,4
Francuzsko| -3,6 -9,2 -9,5 -26,9 -54.6 -34,6 -40,0 -30,7 12,8 -21,8
Taliansko -5,0 6,1 2,2 -19,8 -71,6 -30,8 -7,2 11,0 196,3 12,0

Lotyssko - - - - - - - - - -
Litva -210 | -379 | -175 | -204 | -542 | -60,9 | -58,2 | -50,9 -6,2 52,6

Luxembursko - - - - - - - - - -
Holandsko | 5,1 7,3 5,9 2,1 3,0 -29,9 | -38,9 | -48,6 | -53,7 | 429

Portugalsk

o -36,3 -21,0 -10,2 7,8 -5,7 25,0 -13,6 -18,5 15,3 -34,8

Slovinsko - - - - - - - - - -
Slovensko 8,9 17,4 1,6 -7,8 -27,3 -56,7 -33,7 -51,3 -124 35,9

Viastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostat.

Poslednym ukazovatel'om, ktory si rozoberieme, je percentualna zmena bankrotu oproti
rovnakému obdobiu minulého roka. Tieto data vychadzajaceho z tzv. business registration and
bankruptcy index-u ukazuj a podporuju predoslé tvrdenia, nakol’ko situacia za tri kvartaly 2019
znacila o priemerne 4,1% niz$i pocet bankrotov nez za rovnaké obdobie v 2018. S prichodom

pandémie na seba bankroty nenechali dlho ¢akat’, a uz v prvom kvartali 2020 bola priemerna
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percentudlna zmena bankrotov naprie¢ dostupnymi krajinami eurozény vyssia o 9,5%. To bolo
nasledované troma vel'mi zlymi kvartalmi, kedy v Q2 2020 bol vyssi pocet bankrotov o 29,4%,
v Q3 2020 0 15,8%, a v poslednom kvartali roku 2020 dokonca 26,9%. Tento trend nasledoval
az do prvého kvartalu 2021, kedy bankroty vzrastli o 15,9% oproti Q1 2020. AZ s prichodom
jari v 2021 sa situacia zlepsila a pocet bankrotov sa znizil o priemerne 28% oproti Q2 2020.
V tretom kvartali 2021 opét’ nastal mierny narast bankrotov oproti Q3 2020, a to priemerne
0 3,8%. Najhorsie zasiahnutymi krajinami boli Belgicko, Spanielsko, Francuzsko, Taliansko,
Litva a Slovensko. Najsilnejsie zniZenie bankrotov zaznamenali Spanielsko s Talianskom v Q2
2021.

Pre lepSiu predstavu si v nasledujicom odseku zhrnieme prvé tri ukazovatele.
Spriemerujeme hodnoty kazdej krajiny za celé obdobie v kazdom zo vSetkych troch odvetviach
a vyhodnotime nasledovne:

- <0: Nepriazniva priemernd zmena (¢ervena)

- 0-2,99: Priemerna zmena na Grovni priemeru (ZIta)

- 3-6,99: Priazniva priemerna zmena (svetlo-zelena)

- > 7: Vyborna priemerna zmena (tmavo-zelend)
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3.3.3

Tabulka ¢.6: Priemerna zmena Vv obratoch jednotlivych odvetvi v jednotlivych

obdobiach oproti rovnakému obdobiu minulého roka.

Priemerna zmena v obratoch odvetvia v jednotlivych obdobiach oproti rovhakému
obdobiu minulého roku
_ vyroby a tazby maloobchodov sluzieb
Belgicko Priazniva Priazniva Priazniva
Nemecko Priemerna Priazniva Priemerna
Estonsko Priazniva Vyborna Priazniva
irsko Vyborna Priazniva Priemerna
Grécko Priazniva Priazniva Nepriazniva
Spanielsko Priemerna Priemerna Nepriazniva
Francuzsko Priemerna Priazniva Priemerna
Taliansko Priazniva Priemerna Priemerna
Cyprus Priazniva Priazniva Nepriazniva
Loty3sko Vyborna Priazniva Priemernd
Litva Vyborna Vyborna Vyborna
Luxembursko Priemerna Priazniva Priazniva
Malta Priazniva Priemerna Nepriazniva
Holandsko - Priazniva Priemerna
Rakusko Priemerna Priemerna Nepriazniva
Portugalsko Priemerna Priemerna Nepriazniva
Slovinsko Priazniva Priazniva Nepriazniva
Slovensko Priemerna Priemerna Nepriazniva
Finsko Priemerna Priazniva Priemerna

Z tabul’ky mézeme vidiet, Ze za celé nami sledované obdobie sa aj v odvetvi vyroby

a tazby, aj maloobchodoch, aj sluzbach darilo najlepSie krajindm ako Litva, Estonsko, ¢i

Viastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostat.

Belgicko. Naopak, podpriemernej§imi krajinami boli napriklad Spanielsko, Rakiisko,

Portugalsko, ¢i Slovensko. Zvy$né krajiny by sme mohli oznacit’ ako taky stred medzi vysSie

spominanymi, nakol'’ko sa im moZno darilo v jednom odvetvi, no v druhom bola priemerna

zmena v obratoch takmer nepozorovatel'na, pripadne az nepriazniva.

Domacnosti
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Pri domécnostiach a neziskovych institiciach sltziacich domacnostiam (NPISH) sa
zameriame na tri ukazovatele: socialne benefity (finan¢ného charakteru), disponibilny prijem,
a uspory, nasledne si vSetky tri ukazeme aj na osobu, resp. per capita.

Graf ¢.10: Socidlne benefity pre domacnosti a NPISH (v EUR).
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Viastné spracovanie na zdklade udajov z: https://sdw.ecb.europa.eu/

Ako mdzeme na grafe vyplatenych socialnych benefitov vidiet, Nemecko, Franctzsko,
a Taliansko vo vSeobecnosti vyplacaju socialne benefity finan¢ného charakteru az v stovkach
milionov EUR, €o je neporovnatel'ne vela s napr. takym Slovinskom. Aj tu sledujeme podobny
trend, kde socialne benefity v prvom kvartali 2020 boli viac-menej podobné tym z predoslého
roka (so zopar vynimkami), avSak v druhom kvartali zacali uz vSetky krajiny eurozony
pocitovat’ nasledky pandémie, resp. obyvatelia, ktori si zacali ziadat’ o rozne Ul'avy, bonusy,
priplatky, a podobne od Statu. V tomto istom kvartdli njjdeme v mnohych krajindch tie
najvyssie, alebo jedny z najvyssich vyplatenych socialnych benefitov za celti pandémiu. Dal3imi
silnymi kvartalmi su Q4 2020 a Q2 2021, vtedy prave prebiehala druha vlna pandémie po
kl'udnejSom lete 2020.
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Graf'¢.11: Socidlne benefity pre domacnosti a NPISH per capita (v EUR).
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Vilastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.

Zatial' ¢o v celkovych socidlnych benefitoch vyplacali Nemecko, Francuzsko, ¢i
Taliansko neporovnatel'ne vysoké sumy oproti zvysku eurozony, prepocitané na osobu sa k nim
pripajaju aj krajiny ako Rakusko, Finsko, ¢i Belgicko. Najvyssie socialne benefity vSak vyplaca
svojim obanom Luxembursko, a to priemerne 16172,5€ za posledné Styri roky. Medzi krajiny
S najniz§imi hodnotami na osobu patria Estonsko, Grécko, LotySsko, Litva, Malta, ¢i Slovensko,

ktorych spolo¢ny priemer za posledné Styri roky je na urovni 2473,6€ na osobu.
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Graf ¢.12: Hruby disponibilny prijem domdcnosti a NPISH (v EUR).
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Viastné spracovanie na zdklade udajov z: https://sdw.ecb.europa.eu/

Hruby disponibilny prijem velmi vyrazny prepad nezaznamenal v Ziadnej z krajin.
Dovodom moze byt aj to, Ze sice nastal lockdown a I'udia museli ostat’ doma, no mnoho firiem
dostalo vynimky, aby zamestnanci pracovat’ mohli, alternativne tisice firiem presli na tzv. home
office, teda pracu z domu. Niektoré firmy zamestnancom vyplacali zamestnancov v rovnakej
vyske, iné zas plat zniZili o nejakt €ast’, no napokon malo obyvatel'stvo aspoil nejaky prijem.
Za zmienku stoji napriklad Francuzsko, kde hruby disponibilny prijem bol pocas celej pandémie
vyssi alebo podobny, nez v poslednom kvartali 2019. Podobnu situaciu moézeme z grafu vycitat
aj pre krajiny ako su Belgicko, Finsko, Grécko, Irsko, ¢ Slovinsko. Najvacsi prepad medzi
obdobiami pred pandémiou a po¢as nej mézeme zaznamenat' v Taliansku, &i Spanielsku, kde sa

vSak niektoré kvartaly vyrovnali roku 2019.
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Graf ¢.13: Hruby disponibilny narodny prijem per capita (v tisicoch EUR).
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Viastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.

Pre lepSiu predstavu v oblasti prijmov je vhodné zanalyzovat aj v druhom pripade hruby
disponibilny narodny prijem per capita, teda na osobu. Priemerny prijem v roku 2018 bol
31,4 tisic EUR, pricom v 2019 narastol 32,3 tisic EUR. S prichodom pandémie v roku 2020, na
rozdiel od niektorych krajin z grafu ¢. 11, sa vo vac¢Sej miere priemerny hruby prijem per capita
znizil iba na 31,3 tisic EUR, Cize sa takmer vratil na hodnotu z roku 2018. Narast v prijmoch
medzi 2019 a 2020 zaznamenali napr. Luxembursko, &i Irsko. Ostatné krajiny sa pohybovali na
podobnej Grovni, alebo zaznamenali miernej$i prepad. Rok 2021 bol reprezentovany narastom
hrubého narodného prijmu per capita vo vsetkych krajinach eurozony. Najvac¢si narast pocitili
frsko (56,1 tisic EUR > 64,1 tisic EUR), a Luxembursko (71,8 tisic EUR = 77,6 tisic EUR).
Za zmienku stoji Slovensko a jeho obyvatelia, nakol’ko medzi rokmi 2019 a 2020 sa prijem sice
znizil z 16,8 tisic EUR na 16,6 tisic EUR, avSak tato hodnota bola stale vyssia, nez v roku 2018,
kedy bol hruby prijem na osobu 16,1 tisic EUR. V roku 2021 uz vSak prijem Slovakov vzréstol
na 17,4 tisic EUR.

Uspory sa za¢iatkom pandémie zacali zvySovat. U viacerych krajin mozeme sledovat’,

ze jednotlivé pandemické kvartaly narastaju. Vel'ki zmenu vidime medzi Q4 2019 a Q1 2020,
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ked’ zacala panovat’ absolutna neistota vo svete. Podobny skok nastal aj medzi Q1 a Q2 2020.

So zlepSujicou sa situaciou cez leto (Q3 2020 a Q3 2021) sa Gspory opdt’ vo vécsine krajin

znizili. To méZeme pripisat uvol'nenejSim opatreniam, 'udia vycestovali na dovolenky, a snazili

sa dohnat, ¢o zmeskali pocas lockdownov. Najvyssie Gspory dosiahli obyvatelia Nemecka

v prvom kvartali 2021, ato az takmer 164 milibnov EUR, zatial' ¢o v Grécku sa uspory

pohybovali okolo nuly, pripadne v minuse pocas prvej polovice nami sledovaného obdobia.
Graf ¢.14: Hrubé uspory domdacnosti a NPISH (v EUR).
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Vlastné spracovanie na zaklade udajov z: https://sdw.ecb.europa.eu/

Aj v ramci hrubych tGspor nahliadneme na situaciu per capita. Vysoké hrubé Gispory na osobu
by sme mohli hl'adat’ v Luxembursku, Nemecku, Belgicku, Irsku, Holandsku, & Rakusku.
Trendom pri vSetkych krajinach eurozony je, Ze od zaciatku pandémie hrubé Gispory na osobu
vzrastli niekde aj o viac, nez 100%. Ako sme uz viackrat spominali, I'udia nevedeli, Co Cakat’,
mohli prist’ o pracu, a tak prestali minat’, aby mohli viac uSetrit’. Silny narast bol napriklad
v Irsku (2938,6€ v 2019 = 6278,0€ v 2020), alebo v Luxembursku (5483,9€ v 2019 > 9517,8€
v 2020).
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Graf ¢.15: Hrubé uspory domacnosti a NPISH per capita (v EUR).
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Viastné spracovanie na zdklade udajovz AMECO databazy.
3.34 Viada

V ramci vladneho sektora sa pozrieme na vladne prijmy a verejny dlh ako percento HDP,

a schodok/prebytok Statneho rozpoctu.

Graf'¢.16: Vladne prijmy — danové (% HDP).
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Vlastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.
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V ramci dafiovych vladnych prijmov bola situdcia stabilnejSia. Z ndhl'adu sa zda, ze privelké
rozdiely v danovych vladnych prijmoch nenastali. Samozrejme, mnohé danové Gl'avy a podobne
prijmy do Statnej kasy znizili, ale efekt nebol az tak drasticky. Najniz$ie vladne prijmy z dani
mozeme najst’ v frsku v roku 2021, a to na arovni 20,2% HDP (86,3 miliardy EUR). Najvyssie
vladne prijmy, minimalne za roky 2020 a 2021 mali Franctzsko a Belgicko, kde prijmy
dosahovali 47,4% (1,092 biliona EUR); 46,2% (1,142 biliona EUR) a 45,3% (207 miliard
EUR); 44,1% (217,8 miliard EUR) v uvedenom poradi. Takého Slovenska sa pandémia prilis
nedotkla v zmysle danovych vladnych prijmov ako % HDP. Prijmy Slovenskej republiky
dosahovali 34,2% (30,6 miliardy EUR) v roku 2018 a 34,6% (32,5 miliard EUR) v roku 2019.
Zaujimavost'ou vsak je, ze pocas pandémie sa podiel danovych prijmov na HDP este zvysil.
V roku 2020 bol na tirovni 35,2% (32,4 miliard EUR), v roku 2021 zaznamenal miernej$i narast,
ale predsa len, a to na troven 35,4% (34,3 miliard EUR). Na druhej strane vSak vidime, Ze zatial
¢o danové prijmy ako % HDP vzrastli medzi 2019 a 2020, tak v ¢iselnom vyjadreni nastal vel'mi
mierny pokles medzi 2019 a 2020. Taktiez medzi rokmi 2020 a 2021 vidime v percentualnom
vyjadreni maly rast, ale v ¢iselnom sa prijmy Slovenskej republiky zvysili o 2,2 miliardy EUR,
¢o nie je pre republiku malych rozmerov zanedbatelné Cislo.

Graf'¢.17: Vladne prijmy — nedanové (% HDP).
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Vlastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.
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Pre porovnanie nedanové vladne prijmy dosahovali najvyssiu troven ako percento HDP
%) Véetk}’/ch sledovan}?ch rokoch vo Finsku, a to priemerne 9,8% HDP (23,7 miliardy EUR).
HDP v Irsku, priemerne 1,8% HDP (6,6 miliardy EUR). Rovnako, ako danové vladne prijmy,
tak ani nedanové neboli vo vel'kej miere ovplyvnené prichodom pandémie a ostali na celkom

stabilnej urovni podobnej predchaddzajicim rokom.

Graf ¢.18: Hruby verejny dlh (% HDP).
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Vlastné spracovanie na zdklade udajov z AMECO databazy.

Druhym ukazovatel'om, ktory nas bude zaujimat, je hruby verejny dlh ako % HDP.
Dlh sa v roku 2018 v krajinach eurozény pohyboval na priemernej Grovni 74,2% HDP (534,4
miliardy EUR). V roku 2019 si priemer percentualne polepsil, aj ked” iba mierne, na uroven
71,9% HDP, no celkovo vzrastol na 539 miliard EUR. Tieto hodnoty st samé o sebe uz vysoké,
avSak s prichodom koronavirusu sa situacia o dost’ zhorSila. Priemerne verejny dlh dosahoval
az 85,3% HDP (596 miliard EUR) v roku 2020, pri¢om medzi najzadlZenejsie krajiny patrili:

- Grécko (206,3% - 341,1 miliard EUR),

- Taliansko (155,6% - 2,574 biliona EUR),

- Portugalsko (135,2% - 270,5 miliard EUR),

- Spanielsko (120% - 1,346 biliéna EUR),

- Franctzsko (115% - 2,649 biliona EUR),
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¢i Cyprus a Belgicko (115,3% a 112,8% - 24,9 a 515,2 miliardy EUR).

Aj napriek prevladajicej pandémii bolo najmenej zadlzenou krajinou v roku 2020

Estonsko. V roku 2021 bol hruby verejny dlh ako % HDP priemerne 84,98% (640,4 miliard

EUR), ¢ize takmer bez rozdielu oproti predo§lému roku. Opat’ najhor§imi krajinami v tomto

zmysle boli:

Grécko (202,9% - 358,9 miliard EUR),

Taliansko (154,4% - 2,741 biliona EUR),

Portugalsko (128,1% - 270,8 miliard EUR),

Spanielsko (120,6% - 1,437 biliona EUR),

Franctzsko (114,6% - 2,835 biliona EUR),

¢i Belgicko a Cyprus (112,7% a 104,1% - 556,7 a 24,2 miliardy EUR).

Treba viak spomenut’, Ze V percentudlnom vyjadreni, az s vynimkou Spanielska, Si

vSetky krajiny polepsili, nakol’ko ich hruby verejny dlh predstavoval menej % HDP v roku 2021,

nez v roku 2020. V ¢iselnom vyjadreni vSak situdcia tak priazniva nebola, nakol'ko vsetky

krajiny okrem Cypru svoj dlh navysili.
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Graf'¢.19: Schodok / Prebytok stdatneho rozpoctu (% HDP).
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Viastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.
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Tretim ukazovatel'om, ktory spomenieme, je schodok/prebytok Statneho rozpoctu. Ten
bol pocas roku 2018 priemerne na hodnote -0,2% HDP, ¢ize Statny rozpocet krajin bol va¢sinou
schodkovy. Najvyssi schodok mal Cyprus a to 3,5% HDP, zatial’ ¢o najvyssi prebytok malo
Luxembursko, 3% HDP. Rok 2019 bol vel'mi podobny, kedy priemerny schodok bol -0,1%,
kedy Francuzsko vystriedalo Cyprus s najvyssim schodkom, -3,1% HDP, a Luxembursko aj
nad’alej dosahovalo najvyssi prebytok 2,3% HDP. Rok 2020 samozrejme znamenal hlboky
prepad pre vietky krajiny, na priemerny schodok -6,9% HDP. Najhorsie na tom boli Spanielsko
(-11%), Grécko (-10,1%), a Malta (-9,7%). Najnizsi schodok mali za rok 2020 krajiny ako
Luxembursko (-3,5%), Holandsko (-4,2%), ¢i Nemecko (-4,3%). V roku 2021 sa situacia pre
niektoré¢ krajiny zlepsila, napriklad luxembursky schodok Statneho rozpoctu sa znizil z -3,5%
HDP v 2020 na -0,2% HDP v 2021, podobne si polepsili Estonsko (-5,6% = -3,1%), ¢i Litva (-
7,2% > -4,1%). Priemer schodku krajin eurozony vsak ostal vel'mi podobny, a to -6,3% HDP,
pri¢om najvyssie schodky mali Malta (-11,1%), Grécko (-9,9%), ¢i Lotyssko (-9,5%)

3.3.5  Zahranicie

Pre sektor zahranicia sa zameriame na ukazovatel’ net lending / net borrowing, resp.
v preklade cisty rozdiel medzi poskytnutim a vzatim uverov. lde 0to, ¢i ekonomika krajiny
celkovo prijala viac zdrojov, alebo poskytla viac zdrojov zvysku sveta.

Za posledné 4 roky bolo na tom suverénne najlepsie Nemecko. Kazdy rok poskytlo viac
nez 200 miliard EUR uverov, resp. ich ekonomika poskytla viac zdrojov svetu, neZ prijala. Pred
pandémiou to bolo 266,9 miliard EUR v 2018 a 258,8 miliard EUR v 2019. S pandémiou prislo
mierne spomalenie, kedy pre Nemecko net lending dosahoval 226,3 miliard EUR a 0 rok neskor
223,8 miliard EUR. V eurozdne boli este tri krajiny s vyraznejSie plusovymi hodnotami, a to
Holandsko, Taliansko, a Spanielsko. Krajiny, ktoré s v tomto ohl'ade na tom najhorsie, a teda
ich ekonomika viac prijima zo zahraniia, neZ poskytuje, si [rsko a mozno prekvapivo,
Franctzsko. Prvé menované si za posledné Styri roky priemerne napozi¢iavalo 21,6 miliardy
EUR. Francuzsko pred pandémiou dosahovalo zaporné hodnoty na tirovni 19,7 a 19,4 miliardy
EUR. S koronavirusom tieto hodnoty vyrastli trojnasobne az na 58,3 miliardy EUR v 2020
a 48,2 miliardy EUR v roku 2021. Zvysok krajin eurozony sa pohybuje skor okolo nuly, teda
v jemnych kladnych, ¢i zdpornych hodnotach. Prikladom tejto vacSiny je aj Slovensko, ktoré

priemerne prijalo za posledné Styri roky o 1,1 miliardy EUR viac, nez poskytlo.
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Graf ¢.20: Cistd prevaha zdrojov (+) | Cistd potreba tiverov (-) (miliardy EUR).
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Vlastné spracovanie na zdklade udajov z AMECO databazy.

3.3.6  Suhrn ukazovatelov

V tejto podkapitole si v subjektivnejSom zmysle v kratkosti zhrnieme priemernt
tendenciu zlepSovania, ¢i zhorSovania situdcie v krajindch eurozony. Porovndme situdciu na
ukazovatel'och v roku 2020 s rokom 2021 a budeme sledovat,, ¢i sa situacia zhorsila, zlepsila,
alebo zmenila nevyrazne. Vysledky si spriemerujeme do tabul’ky nizsie.

Po prestudovani vysSie uvedenych ukazovatel'ov k tabul'ke niz§ie mdézeme vidiet', Ze
niektorym krajinam sa mohlo darit’ v jednom sektore, no zlyhavali v druhom, pripadne
dosahovali priemerné vysledky. Na ukazovatel'och sme mohli vidiet' réznorodost’ vysledkov
boja s pandémiou vo vsetkych krajinach eurozony. Mézeme uvazovat’, ze situcia sa priemerne,
ako celok, mala tendenciu zlepSovat’ v krajinach ako Belgicko, Estonsko, Luxembursko, ¢i
Rakusko. Naopak tendenciu sa zhor$it' mala v krajinach ako Grécko, Francuzsko, Litva, ¢i
Slovinsko. Ako priklad krajiny so zhorSujicou situaciou mozeme uviest Grécko. Grécko

nepatrilo k ekonomicky najsilnej$im krajinam uz od globalnej finan¢nej krizy v 2008, a od
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dlhovej krizy v Eurdpe bola jeho ekonomika krehka, teda nedostatocne pripravend na dopady
akejkol'vek d’alSej krizy, ktort so sebou priniesol COVID-19. Niektoré krajiny mali podla
nasich vysledkov neutralnu tendenciu zlepSovania, €i zhorSovania situdcie. Neda sa vsak tvrdit,
ze by to boli pre vSetky z nich skutocne neutralne vysledky. V niektorych krajinach islo o vel'mi
mierne zhorSenie, pripadne zlepSenie, avSak v priemere pdsobila ich tendencia neutralne.
Vseobecne najvysSiu tendenciu zlepSovania situacie (najviac zelenych poli¢ok) modzeme
spozorovat’ v Rakusku, ¢i Portugalsku, priCom negativnu tendenciu zhorSovania situacie
(najviac ¢ervenych policok) mézeme vidiet’ vo Franctizsku. Vyhodnotenie funguje nasledovne:

-+ Tendencia zlepSovania situacie (zelend)

- = Neutrdlna tendencia zmeny situdcie (zZIta)

- - Tendencia zhorSovania situacie (¢ervena)

Tabulka ¢.7: Tendencia zlepsovania/zhorSovania situdcie v krajinach eurozony.

_ Financné korp. Nefinanéné korp. Domacnosti Vlada m
Belgicko + + = - +
Nemecko = + + - =
Esténsko + + = = +

irsko + . - - =
Grécko + - + - -
Spanielsko + + - + +
Francuzsko + = = = -
Taliansko + + = - +
Cyprus + + - + +
Lotyssko + + + = +
Litva + - - + =
Luxembursko + + - + +
Malta + + + - =
Holandsko + + + - =
Rakusko + + + + +
Portugalsko + + = + +
Slovinsko + - = - -
Slovensko + + + - =
Finsko + - + = =

Viastné spracovanie na zaklade udajov z vyssie uvedenych indikatorov.
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3.4 ZadlZenost’

V tejto podkapitole zanalyzujeme zadlzenost’ korporacii, domacnosti, a vlady. Podobne
ako v podkapitole 3.3.5 vyuzijeme ukazovatel' Cista prevaha zdrojov (+) / Cista potreba
uverov (-), pricom pri korporaciach a domacnostiach p6jde o hodnoty per capita, v EUR, pri
vlade zas o hodnoty v percentaich HDP.

Korporacie v roku 2018 mali priemerne ¢ista potrebu tverov (-) v hodnote -58,2 EUR.
Najvys$8iu ¢ista prevahu zdrojov v roku 2018 mdzeme hl'adat’ v krajinich ako Holandsko
(3226,6 EUR), Cyprus (1379,2 EUR) a Spanielsko (1282,1 EUR). Vyznamnejsia vyska Gistej
potreby tGverov (-) bola iba v korporaciach §tatov ako irsko (-7088,1 EUR) a Luxembursko (-
1809,2 EUR). Rok 2019 znamenal navysenie priemeru Cistej potreby Gverov korporacii krajin
eurozény na -927,8 EUR, pri¢om najhorsi prepad zaznamenali opét’ Irsko (-7088,1 EUR = -
16354,9 EUR) s Luxemburskom (-1809,2 - 6451,6 EUR). Z Cistej potreby uverov (-) sa do
Cistej prevahy zdrojov (+) dostalo napriklad Belgicko, v ktorom korporacie dosiahli uroven
zdrojov 470,0 EUR. Rok vypuknutia pandémie, 2020, priniesol ¢istu prevahu zdrojov (+) vO
vécsine krajin eurozony, najvyssiu vSak najma v korporaciach Finska (2730,8 EUR), Holandska
(2224,6 EUR), a Litvy (1860,5 EUR). Dévodom na tento narast by mohlo byt, Ze korporacie,
ako aj domacnosti (¢o uvidime neskor), zacali s pandémiou vel'mi Setrit, resp. nespotrebovavat
svoj dostupny kapital, ked’Ze mnohym hrozil bankrot, zniZili svoje investicie, a prisli o nové,
podnikatel'ské prilezitosti. Podobny trend vidime aj na roku 2021, kedy sa priemerna vyska
Cistej prevahy zdrojov (+) vySplhala na hodnotu 2071,4 EUR. Zaujimavostou je, Ze prevaha
zdrojov (+) sa prvykrat objavila v Irsku, a to rovno najvyssia z celej eurozony, 14331,1 EUR.
Dal3imi krajinami, ktoré si spomenieme, st napriklad Holandsko (4157,7 EUR), Finsko (3109,0
EUR), alebo Luxembursko (2489,1 EUR).
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Graf ¢.21: Korpordcie - Cistd prevaha zdrojov (+) | Cistd potreba tiverov (-) per
capita (v EUR).

15000,0
13500,0
12 000,0
10500,0
9 000,0
7 500,0
6 000,0
4500,0
3000,0
1500,0 I
00 - . | . ;
-1500,0
-3 000,0
-4500,0
-6 000,0
-7500,0
-9000,0
-10 500,0
-12 000,0
-13500,0
-15000,0
-16 500,0

m2018 m2019 m2020 m 2021

Vlastné spracovanie na zdklade udajov z AMECO databazy.

Domacnosti presli za dané Styri roky podobne kolisavym scenarom ako korporacie.
V 2018 mali domécnosti priemernu Cistu prevahu zdrojov (+) 328,0 EUR, pri¢om najvicsiu
prevahu zdrojov mali domécnosti Nemecka (2280,9 EUR), frska (1253,3 EUR) a Slovinska
(1060,8 EUR). VyraznejSiu €istu potrebu uverov (-) mali Finsko (-1396,1 EUR), Cyprus (-
1264,2 EUR), Grécko (-801,3 EUR), a Litva (-606,8 EUR). Rok 2019 znamenal navySenie
priemeru (+) na 481,0 EUR, pri¢om sa situacia oproti roku 2018 vel'mi nezmenila. S prichodom
pandémie v roku 2020 opét’ nastal, tentokrat v§ak vyrazny, ndrast Cistej prevahy zdrojov (+),
ako aj pri korporaciach, a to na priemernu hodnotu 1915,9 EUR, ¢o je viac nez dvojnasobok
hodnét z 2018 a 2019 dokopy. Vo vsetkych krajinach zacali domacnosti omnoho viac Setrit’
a zacali sa vyhybat’ iverom, nakol’ko budicnost’ bola neistd a mnoho l'udi ¢elilo moZnej strate
zamestnania. Jednou z najviac zasiahnutych krajin bolo Taliansko, kde ¢ista prevaha zdrojov
(+) vzrastla z 408,3 EUR v 2019 na 2008,4 EUR v 2020, ¢o je az 392% narast. Este vSak vyssie
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zmeny zaznamenalo Luxembursko (645,2 - 5076,1 EUR; 687%) a Belgicko (435,2 - 2538,1
EUR; 483%). V roku 2021 sa uz priemer zdrojov znizil na 1322,2 EUR, ¢o m6ze naznacovat
uvol'nenejsiu situdciu a odhodlanie domacnosti viac minat’, pripadne poobhliadat’ sa po iveroch.
Jednotlivé Cisté prevahy zdrojov (+) vSak aj tak ostali na vysokych urovniach v porovnani
s pred-pandemickym obdobim.
Graf ¢.22: Domdcnosti - Cistd prevaha zdrojov (+) | Cistd potreba iiverov (-) per
capita (v EUR).
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Vlastné spracovanie na zdklade udajov z AMECO databazy.

Treti ukazovatel’ sa bude tykat’ vlad krajin. Zatial’ Co priemernd Cista prevaha averov (-
) Veurozone tvorila iba -0,2% HDP v 2018 a -0,1% HDP v 2019, s prichodom pandémia
vzrastla az na -6,9% HDP. Niektoré krajiny pred pandémiou dosahovali ¢istil prevahu zdrojov
(+), ako napriklad Luxembursko (3% HDP), ¢i Nemecko a Malta (obe 1,9% HDP) v 2018, ¢i
opat’ Luxembursko (2,3% HDP), Holandsko (1,7% HDP) a Nemecko (1,5% HDP) v 2019.
V tomto zmysle najhorsie zasiahnutymi krajinami v roku 2020 boli Spanielsko (-11% HDP),
Grécko (-10,1% HDP), ¢i Malta a Taliansko (-9,7% HDP a-9,6% HDP). Tieto prepady na
relativne vysoké hodnoty Cistej prevahy tverov sa mézeme pokusit’ vysvetlit’ tak, ze krajiny
museli zaviest’ r6zne podpory a fondy na boj s pandémiou. To spdsobilo nadmerné vydavky

Statneho rozpoctu, nutnost’ brat’ uvery, ¢i utracat’ rezervy. PriCinou toho, preco korporacie
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a domécnosti navysovali ¢isti prevahu zdrojov (+) pocas pandémie, no Staty sa prepadli do Cistej
prevahy uverov (-), moze byt prave vysSie spominané, teda Stitna podpora podnikom
a obyvatel'om. V 2021 sa situdcia iba vel'mi mierne ukl'udnila, ked’ze priemerna Cista prevaha
tiverov (-) bola -6,3% HDP. Cisla najviac zasiahnutych krajin boli nemenej hrozivé, aviak
viacerym krajinam sa podarilo situdciu v 2021 oproti 2020 zlepsit. Prikladmi moze byt
Spanielsko (-11,0% > -8,1% HDP), ¢i Luxembursko (-3,5% = 0,2% HDP).

Graf ¢.23: Vidda - Cistd prevaha zdrojov (+) | Cistd potreba iiverov (-) (% HDP).
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Viastné spracovanie na zaklade udajov z AMECO databazy.
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4 Diskusia

Na vysledkoch prace mézeme vidiet, ze v roku 2021 sa vo vacSine ukazovatelov
ukazalo zlepSenie situacie oproti roku 2020. V prvom roku pandémie sa musel svet uzavriet’
a ekonomiky sa spomalili. Avsak, s prichodom roku 2021 svet vyvinul vakciny, spoznal virus
omnoho lepSie ateda vedel bojovat proti nemu efektivnejSie. Vd’aka tomu a vyS$Sej miere
zaoCkovanosti sa v niektorych krajinach nemuseli zavadzat’ opét’ tak prisne nariadenia v roku
2021 ako tomu bolo predtym, a teda ekonomiky krajin mohli opét’ ozivat'.

Zo vsetkych sektorov, ktoré sme analyzovali, sa najrychlejsie vratil na pred-pandemické
hodnoty (alebo minimdlne svoje hodnoty vel'mi pozitivne zmenil) sektor nefinancnych
korporécii.

Ak by sme mali vSak vysledky zhrnut, tak sektoru finanénych a nefinan¢nych korporacii
sa darilo celkovo najviac v ramci krajin eurozony. Finan¢ny sektor mal tendenciu zlepsit' sa v 18
krajindch. Medzi také krajiny mdézeme na zéklade vSetkych troch pouzitych ukazovatelov
(ROA, ROE, zisk pred zdanenim) zaradit’ napriklad irsko, Spanielsko, &i Portugalsko, pri¢om
neutralnu tendenciu preukazal tento sektor z celej eurozony iba v Nemecku.

Sektor nefinanénych korporécii takisto dosiahol dobré vysledky, nakol’ko v 14 krajinach
mal tendenciu sa zlepSovat. Spomedzi tychto krajin mézeme spomenut’ napriklad pobaltskeé
krajiny, ktoré dosahovali skvelé vysledky v obratoch sluZieb, vyroby a maloobchodov. Vo
zvy$nych 5 krajinach mal sektor nefinancnych korporacii tendenciu zhorSovania situdcie.

Sektor domacnosti posobil v zlepSovani, ¢i zhorSovani situacie skor neutrdlne. V 8
krajinach, ako napriklad Nemecko, LotySsko, ¢i Malta preukazoval tendenciu zlepSovania
situacie a to najma v oblasti socialnych benefitov, naopak v 6 krajinach mala situacia tendenciu
sa zhorSovat’. Ako priklad mézeme uviest’ Spanielsko a Franctizsko. Zvys$nych 5 krajin posobilo
neutralne.

Najhorsie zo sektorov dopadol vladny sektor a to takmer vo vSetkych ukazovatel'och
(danové a nedanové prijmy, hruby verejny dlh, ¢i schodok $tatneho rozpoctu). Ten mal az v 11
krajinach tendenciu zhorSovat’ sa (Nemecko, Grécko, Taliansko) a iba v 6 krajinach mal tento
sektor tendenciu sa zlepSovat (Cyprus, Rakusko, Portugalsko), pricom Estonsko a Finsko
vykazali neutralne tendencie.

Treba vsak poukazat’ na to, Ze prave vladny sektor znasal pandémiu z ekonomického

hladiska v najvicsej miere, nakol’ko poskytoval rézne podpory a ulavy, najcastejSie prave
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nefinanénym korporaciam. To by mohlo byt jednou z pri¢in dobrych vysledkov a rychlej
obnovy sektora nefinan¢nych korporacii a upadku vladneho sektora.

Za spomenutie taktiez stoji prva a druha $tadia, ktoré sme spominali v prvej kapitole
prace. V prvej Studii profesor Alfani spomenul obavy l'udi zo vzniku rozdielov v zotavovani
nielen vo svete, ale aj v Eurdpe, ¢i v jednej krajine. NaSe vysledky ukazuju, ze rozdiely
Vv zotavovani skutocne nastali a to na vSetkych spominanych urovniach. Len v rdmci jednej
krajiny, ako napriklad Belgicko, mali dva sektory tendenciu sa zleps$it' (finan¢né a nefinan¢né
korporéacie), zatial' o domacnosti pdsobili neutralne a vladny sektor mal tendenciu zhorSovat’
sa. Rovnaka situdcia panovala a panuje naprie¢ celou eurozéonou. Napriklad sektor domacnosti,
ako sme spominali, posobi ako celok neutralne, ale v niektorych krajinach ma pozitivne sklony
k zlepSovaniu situacie, v niektorych zas k zhorSovaniu. Ak by sme nasu pracu rozsirili na
krajiny sveta, nie len eurozony, pravdepodobne by sme podobné vysledky nasli aj tam. V druhej
studii analytik Szczepanski zas vysvetloval, ze po recesii v roku 2020 pride ozdravovanie
v roku 2021, ¢o sa nam taktiez potvrdilo. D6lezitou podporou ozdravovania rozhodne bol a je
aj eurdpsky obnovovaci plan spominany v danej stadii.

Na zaklade nasSich vysledkov je teda prirodzené oéakavat, ze v roku 2022 by sa mohla
situdcia nadalej zlepSovat, aidealne pandémia COVID-19 vymiznut, resp. byt
preklasifikovana na obycajné ochorenie a svet sa dat’ do pohybu, pripadne od roku 2023.

Situdcia sa vSak rdzne skomplikovala a zmenila 24. februdra 2022, kedy Ruska federacia
zautocila na susedni Ukrajinu a spustila rozsiahlu invaziu nezavislej krajiny. Reakciou krajin
NATO a Eurépskej tnie (teda aj krajin eurozony, ktoré su zakladom tejto prace) boli okrem
militarizacie vychodnej hranice tychto spolkov aj sankcie vo¢i Rusku. Tieto sankcie mézu mat’
Vv niektorych pripadoch devastacny efekt na ekonomiku Ruska ajeho meny rubel’, avSak
vzhl'adom na ruské nerastné suroviny mozu mat’ aj vel'mi negativny dopad na krajiny eurozony.
Mnoho z ¢lenskych §tatov je odberatelom ¢i uz ruského plynu, alebo ropy, a keby sa Rusko
rozhodlo zastavit’ vSetky dodavky plynu a ropy, museli by dané krajiny nakupovat’ za drahsie
z inych krajin, napriklad zo Spojenych §tatov americkych. To by znamenalo zvySenie cien nie
len pohonnych hmot, ¢i plynu, ale aj roznych surovin, materidlov, a podobne, nakol’ko vsetko
je zavislé od transportu a ten zas od ropy.

Eurdépska bankova autorita (EBA) informovala prostrednictvom svojej Risk Dashboard

spravy 1. aprila 2022, Ze potencialny negativny efekt na centralne banky by mohol byt nizky,
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resp. limitovany, nakolko ruské, bieloruské, ¢i ukrajinské aktiva su koncentrované iba
v niektorych krajinach. Ako vklady vo vyske 82 miliard EUR, z ¢oho priblizne 70% st vklady
nefinanénych korporacii ¢i neziskovych inStitucii sliziacich domacnostiam, a ako
uvery/po6zicky, z ktorych viac nez 80% bolo poskytnutych nefinanénym korporaciam. Ruskym
aktivam su najviac vystavené francuzske, talianske, a raktiske banky, zatial’ o opat’ franctizske,
rakuske, a pre zmenu mad’arské banky patria medzi najviac vystavené ukrajinskym aktivam.>*
Dal§im déleZitym problémom je rychly rast inflacie na vysoké hodnoty. Narodna banka
Slovenska (NBS) vo svojom rychlom komentdari z0 14. marca 2022 informovala, Ze na
Slovensku vzrastla inflacia na 9%, pricom rastli ceny pohonnych hmét, potravin, agrokomodit,
plynu, stavebnych materidlov, ¢i ceny spojené s byvanim. Analytik NBS informuje, ze mozny
rast cien plynu v roku 2023 predstavuje vysoké inflacné riziko, ktoré by sa dalo znizit
efektivnejSou diverzifikaciou dovozu plynu, efektivnejSim prechodom na zelent ekonomiku, ¢i
zlepsenim $truktury energetického mixu.>® Na tladovej konferencii 30. marca 2022 guvernér
NBS informoval, Ze by sa v roku 2023 mohla slovenska inflacia pohybovat’ na urovni 10% az
14%, ¢o by znamenalo zasadny pokles realnych miezd. Guvernér uviedol, Ze problémy s cenami
energii by v eurozéne vznikli aj bez ohl'adu na rusku invaziu, avSak tento konflikt dany problém

omnoho viac eskaluje.®
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Z.aver

V tejto praci sme mali za ciel’ vyhodnotit’, do akej miery opatrenia na riesenic COVID-
19 ovplyvnili jednotlivé sektory narodnych ekonomik eurozony. Analyzované boli tak opatrenia
v menovej oblasti ako aj v d’alsich kI"a¢ovych oblastiach hospodarskej politiky.

Vysledkom je, ze pri vicSine krajin mdzeme pozorovat vel'mi podobny scenar —
neutralnejsie, pripadne pozitivne zmeny pred zaciatkom pandémie v roku 2020, nésledny ostry
negativny prepad ukazovatel'ov, pricom v roku 2021 sa situdcia vo vécSine krajin bud’
stabilizovala, alebo zacala zlepSovat’. Najlepsie pandémiu koronavirusu zvladali zvacsa krajiny
ako Estonsko, Litva, Luxembursko, pricom v ekonomickom zmysle najhorsie zasiahnutymi
krajinami boli v roznych pripadoch Grécko, irsko, Taliansko, &i Spanielsko.

V ramci sektorov na tom boli vo vSeobecnosti najlepsie sektor finanénych korporacii
a sektor nefinan¢nych korporacii, ktoré dosiahli vo vaésine eurozony pozitivne hodnoty. Sektor
domacnosti bol rozny od krajiny ku krajine, avSak vo vSeobecnosti dosahoval tento sektor lepsie
hodnoty v krajinach s mens$im po¢tom obyvatel'ov ahorSie vo véacsSich krajinach, pri¢om
celkovo sa tento sektor spraval neutralnejSie. Najhorsie vysledky dosiahol vladny sektor, avSak
prave ten mal za Glohu podporovat’ zvySok ekonomickych sektorov a zvladat’ boj s pandémiou
vymenou za navySovanie Statnych vydavkov, rast Statneho dlhu a prehlbovanie schodku
Statneho rozpoctu.

V ramci odvetvi bolo odvetvie vyroby a tazby najhorsie zasiahnuté pandémiou v roku
2020. Avsak, v roku 2021 to bolo opit’ odvetvie vyroby a tazby, ktoré sa najsilnejSie zotavilo.
Treba vSak povedat’, Ze aj odvetvia maloobchodov a sluzieb dosiahli silné a pozitivne vysledky
a nejak vyrazne za odvetvim vyroby a tazby nezaostavali.

Pri porovnani s prvou spominanou $tudiou v prvej kapitole prace COVID-19 nezmenil
rovnovahu obyvatel'stva ani dostupnych surovin, ¢i reorganizaciu spolo¢nosti, ako mor, comu
mobhol prispiet’ fakt, ze usmrtil neporovnatelne menej l'udi, za o moze nielen jeho rozli¢na
charakteristika oproti moru, ale aj rozvinuté a moderné zdravotnictvo. Mohli sme vidiet, Ze
nenastal rychly ekonomicky rozvoj, rychly rast prijmov, apodobne. Mohli by sme
argumentovat, ze COVID-19 skor svet nahle spomalil, pripadne docCasne pozastavil,
a ozdravenie ekonomik si bude vyzadovat’ dlhsi cas, minimélne v porovnani s ¢asom, ktory

pandémia potrebovala na spustenie krizy.
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V druhej s$tadii bol okrem iného spominany detailny, dlhodoby plan, ktory Eurdpska
unia prichystala, aby chranila, prehlbovala a modernizovala eurépsky trh. Tymto planom je
prave Plan obnovy Eurdpskej tnie, ktory sme si detailne opisali v podkapitole 3.1.4, a tento plan
je vo viacerych krajinach eurozony uz v pohybe, iné sa pripravuju na jeho schvalenie Eurdpskou
uniou a nasledné spustenie. Tento plan by mal pomoct’ zlepsit’ stav eurépskych ekonomik.

Nase zistenia v porovnani s tretou Stadiou ukazuju, ze situacia sa vel'mi necCakane
zmenila. Jednym zcielov ECB bolo bojovat proti znizujucim vplyvom pandémie na
predpokladany vyvoj inflacie. Ako sme si v8ak uviedli v Casti diskusie, inflacia narasta a bude
pokracovat’ v raste do abnormalnych hodndét v porovnani s tradicnym, 2% ciel'om, a preto bude
musiet’ ECB prehodnotit’ svoje pdvodne zaumienené rieSenia. Rastica inflacia taktiez poskodi
akykol'vek pozitivny rast, alebo navrat k pred-covidovému obdobiu, ktory sme mohli pozorovat’
na nami vybranych ukazovatel'och.

Zaverom je, ze pandémia spdsobila silny ekonomicky Sok vo vécsine sektorov a odvetvi
ekonomik Statov eurozoény, pricom od roku 2021 sme mohli sledovat mierne zlepSovanie
situacie. Zial’, rastica inflacia v spojitosti s vojnou na vychodnych hraniciach Eurdpskej tinie
ma predpoklady tento rast pribrzdit, pozastavit’, pripadne vynulovat’ a uvrhnit eurozénu do
dal$ej krizy. Na zéklade danych ukazovatel'ov vSak mdézeme predpokladat’, Ze po skonceni
vojnového konfliktu a ukl'udneni nepriaznivej situacie s inflaciou zacnu ekonomiky eurozony
opit’ s ozdravovanim jednotlivych sektorov anasledovat’ bude expanzia. ESte vo svete
nevznikla ekonomicka kriza takej sily a rozsahu, z ktorej by sa $taty, aj ked’ po dlhom case,

nedostali a nezacali prosperovat’ a v§etko naznacuje tomu, Ze tato nebude vynimkou.
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https://sdw.ecb.europa.eu/
https://ec.europa.eu/eurostat/data/database

3. Makroekonomicka databaza AMECO — Eurdépska komisia
(https://ec.europa.eu/economy_finance/ameco_dashboard)
4. World Bank Open Data — Skupina Svetovej banky (https://data.worldbank.org/)
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