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UvoD

Od roku 1993 pripravujeme v Ekonomickom ustave SAV kaZdoroc¢né
hodnotenia hospodarskeho vyvoja ekonomiky SR. Tak ako samostatna
slovenska ekonomika, aj nasa séria publikacii oslavuje okrihle jubileum,
30 rokov. Je to idealny moment na novinky. Po¢nuc tymto vydanim rozsi-
rujeme nasu publikaciu o kvantitativnu predikciu a o bonusovu kapitolu,
ktora bude kazdy rok zamerana na vybrany Specificky problém (neose
treny v pravidelnych kapitolach).

Kontinualne si vSimame premeny ekonomiky v réznych situaciach.
A vtomto ohl'ade ndm posledné obdobie prinieslo mimoriadne ,atrak-
tivnu“ situaciu: subeh mnohych jedine¢nych ohrozeni. Nie sme zloprajnici,
pritazlivé to je pre vyskum, nie pre Zivot vacSiny populacie. Nech je eko-
némom - vyskumnikom odpustené, ale na rozdiel od vacsiny osob je ich
praca atraktivnejsia, ked’ sa objavuju rézne Soky.

Prave reakcia ekonomiky SR na nevidany mix Sokov a hrozieb je
Ustrednym motivom tejto publikacie. V roku 2022 uz sice pandemicka
kriza odznievala, zato sa pridalo ohrozenie energetickou, bezpecnostnou,
geopolitickou (pre vojnu na Ukrajine), ale tieZ vnutropolitickou krizou.
Po viac ako dvadsiatich rokoch sa pripomenul cenovy Sok, prehlboval
sa nedostatok vyuzitel'nych pracovnych sil a okrem toho eSte posobil tlak
klimatickej krizy. Je to unikatny test pre ekonomiku a pre politické elity.
Subeh uvedenych Sokov bol faktorom ovplyviiujicim takmer kazdu analy-
zovanu oblast v tejto publikacii.

Postupnost’ v tejto analyze vychadza zo vstupného sthrnného pohl'adu,
smeruje cez cely rad detailnejSich pohl'adov na ¢iastkové problémy az
k o¢akdvanym zmenam v blizkej buducnosti a k predikcii vyvoja. Bonu-
sova kapitola; sa tentoraz venuje otazke nahrddzania pracovnej sily ako
sucasti problému nedostatkovosti vyuziteInych pracovnych sil, jednej
z hrozieb pre rozvoj ekonomiky.



1. CELKOVY POHLAD NA HOSPODARSKY VYVO]J

Vo vstupnej kapitole prinaSame suhrnny pohl'ad na niekol'ko $pecifik
vyvoja ekonomiky SR, ktoré boli charakteristické pre rok 2022. Nie je na-
$im zdmerom komplexne analyzovat vSetky stranky makroekonomického
vyvoja. Ide skor o ,pohl'ad z vySky“, pri ktorom by malo vyniknut niekol'ko
neprehliadnutel'nych momentov. Rad detailnejSich pohl'adov a hodnoteni
potom prinasaju d'alsie kapitoly.

Minuloro¢né hodnotenie vyvoja ekonomiky SR sme uzatvarali ocaka-
vaniami mimoriadne turbulentného vyvoja, pri jedine¢nej koncentracii
viacerych Sokov. V sticasnosti méZeme konstatovat, Ze koncentracia tychto
Sokov nespdsobila v roku 2022 recesiu ani zrutenie stability ekonomiky.
Rast ekonomiky vSak bol slaby a oslabili sa makroekonomicka stabilita aj
socialno-ekonomické parametre.

Medzi Specifickymi makroekonomickymi javmi v roku 2022 vynikaju
tieto:

e spomalenie rastu ekonomiky a absencia dobiehania drovne vyspelych
ekonomik;

e prekvapujuci rast spotreby domacnosti napriek mimoriadne vysokej
miere inflacie a poklesu realnych miezd;

e navrat trhu prace k stavu podobnému pred pandemickou krizou - a to
aj pri pomerne slabom raste ekonomiky;

enarusenie makroekonomickej rovnovahy, ktoré sa prejavilo hlavne
nestabilitou cenovej hladiny a zosilnenim rizik pre udrzatel'nost verejnych
financil.

Tieto problémové okruhy si predmetom pozornosti kapitoly.

Slaby rast ekonomiky... uz pridlho

OZivovanie rastu ekonomiky v roku 2021, ktoré eSte bolo limitované
pandemickymi reStrikciami, sme vnimali ako vel'mi krehké. Paradoxne,
postpandemicky rok 2022 priniesol eSte krehkejsi ekonomicky rast (vo
vyske iba 1,7 % v realnom vyjadreni). Tempo hospodarskeho rastu je po-
merne slabé uzZ minimalne v strednodobom ¢asovom tseku: kumulativny



rast realneho HDP bol v obdobi po roku 2015 v SR najslabsi v skupine V4.
Zo siedmich pozorovani v tomto obdobi bol vysledok SR najslabsi v pia-
tich z nich (graf 1.1 a, b). To sa prenasa do d'alSich netspechov slovenskej
ekonomiky v dobiehani ekonomickej arovne vyspelejSich ekonomik. Na
nedostatoc¢ny pokrok v dobiehani vyspelejSich ekonomik upozoriiujeme na
strankach tejto série analyz uz pribliZne desatrocie. V aktualnom obdobi
si tato téma ziskala vacsSiu spoloCenskud pozornost. Za tym méze stat sku-
toCnost, Ze uz ide o dlhodoby jav (trva priblizne desat rokov) a vzhladom
najubileum samostatnej SR sa viac pozornosti venovalo hodnoteniu pozicie
a vysledkov ekonomiky SR (aj jej medzinarodnému porovnavaniu). Nezlep-
Sovanie pozicie ekonomiky SR tak pritiahlo viac pozornosti.

Graf 1.1
Parametre hospodarskeho rastu

a) Kumulativny rast redlneho HDP b) Medziro¢né zmeny realneho
za obdobie 2015 - 2022 (%) HDP v krajinach V4 (%)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Netspech v dobiehani vyspelych ekonomik, merany pomocou HDP na
obyvatel'a v Standarde kdpnej sily, bol relativizovany analytickymi Gtvar-
mi v SR vzhl'adom na uvadzané nekorektnosti vo vykazovani Standardu



kipnej sily (pozri Dujava a Zudel, 2023). V grafe 1.2 je dobre viditelné
zaostavanie urovne ekonomiky SR po roku 2015. Posobi to ako obraz
divergencie namiesto Zelanej konvergencie. Takato tendencia by bola
zasadnym zlyhanim v dosahovani strategického ciel'a SR. ReSpektujeme
namietky domacich analytickych utvarov (ako NBS, IFP) voci vykazovaniu
kupnej sily a zameriame pozornost na porovnanie ekonomickych trovni
pomocou HDP na obyvatel'a v ,beZnych eurach” (graf 1.3). Dostavame
menej dramaticky, stale vSak neuspokojivy obraz. Nie je pritomné zaosta-
vanie drovne ekonomiky SR za droviiou EU27, zato viak stale kon$tatu-
jeme vel'mi pomalé (v poslednych rokoch takmer Ziadne) dobiehanie vy-
spelejSich. ZhorsSuje sa aj pozicia SR v ramci skupiny V4. Je to d'al$i dokaz
vyprchania doterajsich hybnych sil rastu a tzv. rastového modelu (ktory
bol zaloZeny na preberani zahrani¢nych technolégii, zahrani¢nych inves-
ticiach, napodobriovani).l

Graf 1.2

HDP na obyvatel'a (v $tandarde kipnej sily), v pomere k trovni EU27
(Groveri EU27 = 100)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

1K tomu Eurépska komisia (2019) alebo Zuk a kol. (2018).



Graf 1.3
HDP na obyvatel'a (v eurach), v pomere k tirovni EU27 (trovei EU27 = 100)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Rastiica spotreba aj zamestnanost' - napriek nepriaznivym
okolnostiam

Zaujimavou crtou hospodarskeho rastu v roku 2022 bola jeho neob-
vykle silna zavislost od spotreby domacnosti. Taky vyrazny rast spotreby
domacnosti (5,7 % v stalych cenach) bol naposledy zaznamenany v rokoch
expanzie pred globalnou recesiou 2009. Prirastok spotreby domacnosti
(ako zloZky pouZzitia HDP) bol vyrazne vacsi ako prirastok celého HDP
(graf 1.4).2 Expanzia spotreby domdacnosti je zaujimava o to viac, Ze prisla
v ¢ase mimoriadne silnej inflacie, poklesu realnych miezd a zvySeného
socialneho napatia suvisiaceho so sibehom viacerych negativnych Sokov.
Posilneny rast spotreby domacnosti v takomto ,,multikrizovom“ momente
nie je Specifickym javom pre slovenské hospodarstvo. Spotreba domac-
nosti v rovnakom case rychlo rastla naprie¢ krizami zmietanou Eurép-
skou tniou. Jednou z mala vynimiek bolo Cesko.

2 To znamena nutnost vyrazného poklesu inej zlozky pouZzitia HDP. Ako eSte d’alej uvidime, touto
zlozkou bol Cisty export.
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Graf 1.4
Zmeny konecnej spotreby domacnosti a podiel zmien spotreby
na zmenach realneho HDP
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Prameri: spracované podl'a iidajov Eurostatu.

Graf 1.5

Dobiehanie Grovne konec¢nej spotreby domacnosti (na obyvatel'a)
a urovne HDP (na obyvatel'a) krajin EU27

(Uroven EU27 = 100, po¢itané z tidajov v eurach)
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K tomu mozno dodat, Ze uz pribliZzne desatrocie ma spotreba v SR
solidny rast (v recesii len kratky slaby pokles). Je pritomna dlhodoba
tendencia preferencie vysokej spotreby, hoci aj za cenu zadlZovania
domacnosti. Prejavuje sa to aj v tom, Ze dobiehanie urovne spotreby (na
obyvatel'a) vyspelych ekonomik napreduje v ostatnom obdobi rychlejsie
ako dobiehanie ich vykonnosti a produktivity (graf 1.5).

Neobvykly rast spotreby (najsilnejsi za poslednych 14 rokov) ma nie-
kol'ko moZnych ¢iastkovych vysvetlent:

e Stat masivne kompenzoval zvy$ené Zivotné naklady sposobené in-
flacnym Sokom a ubezpecoval obyvatel'stvo, Ze podstatnu cast prichadza-
juceho nakladového Soku zoberie ,na seba“. To mohlo zmenit stratégiu
domacnosti, boli ochotné realizovat vacsie vydavky aj v nepriaznivom
obdobi. Za inych okolnosti by v ndro¢nom obdobi, pri negativnych ocaka-
vaniach, pravdepodobne prevladol tzv. opatrnostny motiv a domacnosti
by viac Setrili v o¢akdvani moZného ohrozenia. V aktualnej situacii do-
konca zvySovali spotrebu na tkor zadlZenia.

¢ Domacnosti mohla k vyssej spotrebe motivovat mozZnost kompen-
zovat si odkladant, utlmenu spotrebu z nedavnej pandemickej recesie.
Pandemické obmedzenia ustipili, bolo moZné znovu vyuZzivat' sluzby po-
stihnuté skorsimi zakazmi. Takyto efekt kompenzacie odkladanej spotreby
je moZny aj napriek tomu, Ze v SR celkova spotreba domacnosti poc¢as pan-
démie klesla iba vel'mi mierne (ako sme ukazali v minuloro¢nom vydani
tejto série analyz). Dopyt po niektorych sluzbach vsak klesol podstatne
a prave tu moze vznikat potreba kompenzacie.

e Rolu mohli zohrat' aj infla¢cné ocakavania alebo obavy z rozsirenia
vojenského konfliktu. Ak pri inflacii spotrebitelia ocakavaja dlhodobejsi
a stupnujuci sa rast cien, moZe ich to motivovat k urychleniu nakupov
(z obav pred d'alsim zdraZenim). Preto je vel'mi doleZité nepodcenit for-
movanie oc¢akavani a posobenie masovo-psychologickych faktorov. TieZ
obavy po prepuknuti vojny na Ukrajine mohli viest k do¢asnému hroma-
deniu zasob a tym kratkodobo k zvySenym ndkupom (predovsetkym vo
vychodnej casti SR).
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¢ Silny rast spotreby nastal pri prudkom zvyseni miery inflacie a pri
poklese realnej mzdy. Tato skutocnost mdze vyvolavat dojem paradoxu -
rast spotreby domacnosti pri poklese redlnej mzdy. Treba vsak vziat do
uvahy, Ze redlna mzda sice klesla, ale pocCet jej poberatel'ov vyrazne stupol.
Preto celkovy objem miezd vyplatenych za jeden rok stupol takmer o 3
miliardy eur. Zamestnanost sa vyvijala po prekonani pandemickej recesie
vel'mi priaznivo. V ekonomike SR sa v roku 2022 odpracovalo o 161-tisic
pracovnych hodin viac ako v roku pred nim. PoCet zamestnanych os6b
stipol o 42-tisic (4Udaje podl'a narodnych uctov, neberieme do uvahy pra-
cujucich v zahranici), ¢o je na pomery ekonomiky SR pomerne vyrazny
narast. Takéto prirastky sa obycajne nedosahujui ani v lepSej ekonomicke;j
klime. Treba v tom vidiet' scasti aj navrat k predpandemickym drovniam
zamestnanosti. Rast spotreby domacnosti a rast zamestnanosti sa mozu
navzajom vyznamne podporovat: spotreba domacnosti je zlozkou HDP
s najpriaznivejSim dopadom na zamestnanost.3 A rastica zamestnanost’
vyrazne dopada prave na spotrebu domacnosti, je tu obojstranny vztah.

Skokovity narast poctu odpracovanych hodin a poctu pracujucich os6b
po prekonani pandemickej recesie je umoZneny aj tym, Ze tieto parametre
v SR Kklesli pri pandémii obzvlast vyrazne. Graf 1.6 prinasa kombinaciu
zmien objemu odpracovanych hodin v hospodarstvach eur6pskych krajin
a zmien poctu pracujucich oséb pocas obdobia pandémie (2020 - 2021).
Vyplyva z neho, Ze objem odpracovanych hodin (¢o je meradlo mnoZstva
odvedenej prace) v SR poklesol mimoriadne silno. Vd'aka novému pri-
stupu politiky zamestnanosti (zdiel'anie ndkladov prace a pokles poctu
hodin odpracovanych v priemere jednym pracovnikom, tzv. kurzarbeit)
sa tento pokles mnozZstva prace iba c¢iasto¢ne premietol do poklesu poctu
pracujdcich osob. SR patrila ku krajinam, v ktorych sa touto politikou
pomerne vyrazne znizil priemerny pocet hodin odpracovanych jednym
pracovnikom (pozri porovnanie v grafe 1.7). Aj napriek tomu bol pokles
poctu pracujicich pomerne vyrazny v medzinarodnom porovnani.

3 Vzhl'adom na zloZenie a charakter spotreby domacnosti jej pokryvanie je pracovne narocnejsie
ako pokryvanie d'al$ich zlozZiek dopytu. Obsahuje vel'a sluzieb a d’al$ich komodit, ktorych produk-
cia si vyZaduje zapojenie pracovnych sil. V tom sa spotreba doméacnosti li$i napr. od exportu, ktory
je pokryvany hromadnou automatizovanou vyrobou s niZSou naro¢nostou na mnozstvo ,Zzivej“
prace. Preto zvySenie spotreby domacnosti pomdha zamestnanosti viac ako rovnaké zvySenie
inych zloZiek agregatneho dopytu. K tomu napr. Rel'ovsky (2013) alebo Morvay (2020).
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Graf 1.6

Kombinacie zmien celkového objemu odpracovanych hodin a zmien poctu
pracujicich osob pocas pandémie ochorenia COVID-19
(Zmeny kumulativne za roky 2020 a 2021, v %)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Vyplyva z toho, Ze dopad pandémie na trh prace nebol taky mierny, ako
by sa zdalo pri prvotnom pohl'ade na zmeny v zamestnanosti alebo neza-
mestnanosti. Realizovana politika podpory zamestnanosti znamenala
vyraznu pozitivnu zmenu v tom zmysle, Ze pandemicka recesia uzZ nespo-
sobila také problémy na trhu prace, aké sp6sobili predchadzajuce recesie
(klesol pocet odpracovanych hodin, ale pomerne slabo klesol pocet pra-
cujucich alen slabo stipla nezamestnanost). Ale v eur6pskom porovnani
patril negativny dopad pandemickej recesie na trh prace v SR k tym vyraz-
nejSim. Z toho vSak d'alej vyplynula moznost vyraznejSieho medziro¢ného
zlepSenia parametrov po prekonani pandemického obdobia. Pri navrate
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do predpandemickych pomerov sa tak v roku 2022 mohli parametre trhu
prace pomerne vyrazne zlepsit, co mohlo mat’ stimulujuci Ucinok aj na
medziro¢né zvysSenie spotreby domacnosti.

Graf 1.7

Zmena poctu hodin odpracovanych v priemere jednym pracovnikom -
uplatnenie nového pristupu v politike zamestnanosti pocas pandémie
(Stav v roku 2021 v porovnani s predpandemickou droviou z roku 2019)

6,0 100
4,0
— 50
2,0
—_— 0
0,0 __
———
-2,0 — -50
——
-4,0
-100
-6,0
i -150
-8,0
-10,0 -200
> o o o s o S o > [} o o o s
FFFFF T FFTFT ST ST EF S
~ S & N %@\ & & o) OV 04\0 «9&\ °
Qo,g\, & @ %\) \2\0 C}' QNQ

V% (lavaos) =V hodinach (prava os)

Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Konstatovali sme pomerne silni a pritom stabilni spotrebu domac-
nosti (iba so slabym negativnym vykyvom pocas pandemickej recesie
a s prudkym oZivenim po nej), ¢o kontrastuje s charakteristikami tvorby
kapitalu. Spotreba domacnosti ma uz dlhsiu dobu podstatne priaznivejsie
vyvojové tendencie ako investovanie do fixného kapitalu. Je to problema-
ticka tendencia z pohl'adu moznosti d'alSieho rastu vykonnosti a produk-
tivity. Tvorba hrubého fixného kapitalu v SR ma v dlhodobejSom pohl'ade
slabsiu dynamiku ako v ostatnych ekonomikach V4 (graf 1.8a); zaostanie
v dynamike THFK je obzvlast vyrazné po roku 2016 (graf 1.8b) a miera
investovania uZz zjavne zaostava (graf 1.8c).
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Graf 1.8
Parametre tvorby hrubého fixného kapitalu (THFK)

a) Kumulativna zmena 2012 - 2022 b) Kumulativna zmena 2016 - 2022
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.
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V roku 2022 sa sice tvorba fixného kapitalu v SR ozivila, ale podobne
k tomu doslo aj v ostatnych ekonomikach, a tak miera investovania v SR
nad’alej zaostavala. Zaostavajlica miera investovania v SR vyvolava otazky
o moznostiach dobiehat troven vyspelejsich ekonomik (dobiehajtca eko-
nomika by mala mat vySSie miery investovania ako dobiehané ekono-
miky). Popri nizkej dynamike investicii do fixného kapitalu su tieto inves-
ticie v SR aj vyrazne nestabilné v Case. Rozkolisanost tvorby kapitalu v SR
je podstatne vyraznejSia ako vo vyspelych ekonomikach, ale tieZ v porov-
nani s ostatnymi krajinami V4. Parametre priemernych a Standardnych
odchylok (ktoré vypovedaju o stabilite ¢i nestabilite hodnot) su v SR
minimalne dvojndsobné v porovnani so vzorkou vyspelych ekonomik
(tabul'ka 1.1).

V minuloro¢nom vydani tejto analyzy sme konStatovali, Ze pocas pan-
démie bola hospodarska politika v SR podstatne tispes$nejSia pri ochrano-
vani Urovne spotreby ako Urovne investicii (spotreba domacnosti klesla
nevyrazne, zato tvorba kapitalu klesla na pomery EU mimoriadne). Na
zaklade tu uvadzanych d'alSich zisteni vyzera nizka dynamika tvorby
fixného kapitalu ako dlhodobejsi problém a vazna vyzva pre hospodarsku
politiku.

Tabulka 1.1

(Ne)stabilita tvorby hrubého fixného kapitalu
(Ukazovatele odchylok v tempe zmien THFK v stalych cenach)

Priemerna odchylka Standardna odchylka
Slovensko 9,94 14,09
Cesko 7,12 9,19
Mad'arsko 6,78 9,45
Pol'sko 8,74 10,57
Nemecko 4,84 7,01
Rakusko 4,07 5,27
Svédsko 5,93 7,96
Svajtiarsko 3,99 5,15

Pramen: spracované podl'a idajov Eurostatu.
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Makroekonomicka stabilita otrasend, ako uz davno nebola

Po dlhSej faze upevnovania makroekonomickej rovnovahy sa objavili
prvé znamky jej naruSania pocas pandemickej recesie. Po jej prekonani
vSak neprichddza opatovna sanacia rovnovahy, ale skor d’'alSie narusenie
(graf 1.9 prinasa iba jednoduchy pohl'ad na parametre stability, tie su
v d’al$ich kapitolach hodnotené podrobnejsie).

Graf 19
Vyvoj zakladnych parametrov vykonu a makroekonomickej stability
20

15 ey
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eseeeee Miera nezamestnanosti v %
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Pozndmka. - Miera nezamestnanosti podl'a viberového zistovania pracovnych sil. Cisty export
(export minus import vyrobkov a sluzieb/HDP) pocitany z idajov v beznych cenach.

Prameri: spracované podl'a tidajov Eurostatu a Statistického tiradu SR.

NajvyraznejSim prejavom destabilizacie je prudky rast cenovej hladiny.
V pozadi tohto Soku je sibeh viacerych jedinecnych faktorov, ako energe-
ticka kriza, geopoliticka neistota, nedostatok produkcénych vstupov (kvoli
rozpadu globalnych produkénych retazcov pocas pandemickych obme-
dzeni), klimatické vplyvy (na agropotravinarstvo) aj dlhoro¢na expan-
zivna monetarna politika (pumpovanie ,lacnych penazi“ do eurdépskych
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ekonomik) a d'alSie. Hoci je tendencia spajat inflatny Sok automaticky
s vojnou na Ukrajine, infla¢né tlaky zacali uz pred riou. Cenové Soky v po-
travindrskom tovare, rovnako ako zdraZovanie energii aj zdraZovanie
chybajucich komponentov a materialov, zacali uz vroku 2021. Vojna
vSak inflacné vplyvy znasobila. Po dvoch desatrociach miernej inflacie,
dokonca deflacie (2014 - 2016), bol inflacny Sok vnimany mimoriadne
citlivo a pochopitel'ne bol najvyraznejSou politickou agendou. Detailny
pohlad na problémy infla¢cného Soku prinaSa kapitola venovana ceno-
vému vyvoju.

Nepriazniva tendencia je pritomna v bilancii verejnych financii aj bilan-
cii zahrani¢ného obchodu:

e Stabilitu verejnych financii narusila uZ pandemicka recesia. Roz-
siahle kompenzacné opatrenia, transfery statu podnikatel'om a domac-
nostiam spolu s itlmom ekonomiky prehibili deficit verejnych financif
(nie vSak v takej miere ako pri recesii v roku 2009). Po odozneni pandé-
mie nastal tlak na d'alSie kompenzacie, suvisiace s rastom cenovej hladiny.
[Slo o kompenzacie zvySenych Zivotnych nakladov obyvatel'stva alebo
o kompenzacie vysokych cien energetickych vstupov v podnikoch. To
zvySovalo verejné vydavky a znemoznilo konsolidaciu verejnych financii.
Vysledok bilancie verejnych financii v roku 2022 sa v grafe 1.9 mé6ze zdat
az ako prekvapivo priaznivy (saldo ,iba“ -2 % HDP), to vS§ak nedava dovod
na optimistické hodnotenia. Tento vysledok bol totiZ ovplyvneny aj mimo-
riadnym inflacnym vynosom dani. A navySe, opatrenia vyvolavajice
masivne zvySenie vydavkov v budicnosti sa eSte v ildajoch za rok 2022
neprejavili (podrobnejSie v kapitolach o verejnych financiach a o hospo-
darskopolitickych opatreniach).

e Po dlhSom Case bolo zaznamenané aj pomerne vyrazne negativne
saldo exportu a importu vyrobkov a sluzieb (-5,7 % HDP, pri pouZiti udajov
v beZnych cenach). K tomu vo vel'kej miere takisto prispel cenovy faktor:
ceny dovazanych komodit vzrastli vyrazne viac ako ceny vyvazanych
(tabul’ka 1.2). To znamena negativny vyvoj tzv. vymennych relacii a ob-
medzenie prinosu zahrani¢ného obchodu: za jednotku exportu zo SR sa
da kupit' menej importu (k problematike vymennych relacii pozri viac
v kapitolach o cenovom vyvoji a o zahrani¢cnom obchode). Aj s prispenim
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rastu cien exportu a importu vzrastli podiely oboch tychto velic¢in v po-
mere k HDP na rekordné tirovne: import vyrobkov a sluZieb bol prvykrat
v histoérii vacsi ako HDP v beZnych cenach# (graf 1.10). Znamena to d'alsi
skokovity narast otvorenosti ekonomiky (pomeru vyvozu a dovozu k HDP)
a tym aj citlivosti ekonomiky na vonkajSie podnety.

Tabulka 1.2

Porovnanie zmien cien exportu a importu vyrobkov a sluzieb
(Medziro¢né zmeny v %)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ceny exportov -1,5 2,2 1,8 0,0 -2,2 51 14,7

Ceny importov -1,1 2,8 2,4 0,2 -1,9 6,0 19,3

Pozndmka. - Pomer zmien v beznych a stalych cendach (tzv. deflator).

Prameri: spracované podl'a udajov Eurostatu.

Graf 1.10

Pomer exportu a importu vyrobkov a sluzieb k HDP (v %)
(Exportna vykonnost a dovozna narocnost)
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Prameri: spracované podl'a udajov Eurostatu.

4 Ked'Ze vyznamnu rolu hral rast cien importu, prudky narast dovoznej naroc¢nosti (dovoz vyrob-
kov a sluzieb/HDP) sa prejavuje predovsetkym v beznych cenach. Pri vyjadreni v stalych cenach
(a teda vyluceni cenovych vplyvov) vzrastla dovozna naro¢nost menej vyrazne. Viac podrobnosti
v kapitole venovanej zahranicnému obchodu a vonkaj$im ekonomickym vztahom.
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Parametrom rovnovahy, ktory mal priaznivé smerovanie aj pri turbu-
lenciach roku 2022, bola miera nezamestnanosti. T4 sa posunula smerom
k jej predpandemickej irovni a s hodnotou 6,1 % dosiahla druht najniz-
Siu hodnotu v histérii SR (najnizsia bola v roku 2019 na urovni 5,7 %).
Za takouto nizkou urovnou (na pomery SR) stali nielen uZ spominané
nové pristupy k politike zamestnanosti a postpandemicky navrat k nor-
malnemu fungovaniu trhu prace, ale aj vytrvalo klesajuci poCet 0sdb v pro-
duktivnom veku (graf 1.11).

Bez vnimania tohto demografického javu nie je moZné vysvetlit' po-
merne priaznivé parametre nezamestnanosti pri Sokoch, ktoré zatazuju
ekonomiku od roku 2020. KaZdy rok v tomto obdobi klesol pocet os6b
v produktivnom veku (¢o je zdkladiia pre ponuku pracovnych sil) v roz-
sahu 30-tisic - 42-tisic osob. Tento faktor je akutne brzdou pre rast miery
nezamestnanosti, z dlhodobého pohl'adu vSak moéZe byt brzdou rastu
ekonomiky.

Graf 1.11

Pokles poctu 0s6b v produktivnom veku v SR
(Pokles zakladne pre ponuku pracovnych sil na trhu prace)
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Pozndmka. - Pokles poctu osdb v tisicoch je na l'avej osi. Pokles v percentach populacie v produk-
tivnom veku je na pravej osi.

Prameri: spracované podl'a tidajov Statistického tradu SR.
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Hoci bola ekonomika SR v roku 2022 v zovreti mimoriadnych ohrozeni,
jej vysledky nevypovedaju o jednoznacnom upadku. Na jednej strane su
problémové makroekonomické javy v podobe vysokej miery inflacie,
absencie vyraznejSieho dobiehania urovne vyspelych ekonomik alebo
naruSenie rovnovahy verejnych financii. Na druhej strane vsak stoja sku-
toCnosti ako udrZanie aspon mierneho rastu redlneho HDP (boli pritomné
aj obavy zrecesie), rast zamestnanosti a pokles miery nezamestnanosti,
takisto aj silny rast spotreby. Obraz tak bol pomerne clenity a to je vzhl'a-
dom na sériu utrpenych Sokov akceptovatelny stav, ale s trvajicimi rizi-
kami. V d’alSich kapitolach sa jednotlivym javom venujeme podrobnejsie,
pri zaostreni na uzsie pohl'ady.
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2. CENOVY VYVO]

Cenovy vyvoj bol v roku 2022 asi najdiskutovanejSou témou v spoloc-
nosti. Kombinacia viacerych faktorov ako rast cien potravin, energetic-
kych surovin a celkovej ekonomickej neistoty sposobila, Ze krajina zazna-
menala druhu najvyssiu mieru inflacie vo svojej histérii na tirovni 12,8 %
pri merani ndrodnou metodikou CPL>

Pri vyjadreni inflacie harmonizovanym spotrebnym koSom (HICP) sa
celkova miera inflacie vySplhala na 12,1 %. Miera inflacie sa tak po prvy
raz za dlhé roky vyznamne vzdialila od infla¢cného ciel'a a ukrajovala
z kipyschopnosti obyvatel'stva.

Vyvoj, aky sme uz dlho nevideli

V zloZeni spotrebného koSa nenajdeme kategoriu, ktora by zazname-
nala pokles, ale ani stagnaciu vo vyvoji. Jediné, v com sa odliSovali jednot-
livé kategorie, je, ¢i rastli jedno- alebo dvojcifernym tempom. Bez ambicie
na vycerpanie vSetkych faktorov, ktoré posobili na rast cenovej hladiny,
vSak méZeme za hlavné oznacit najma:

e Rekordny rast cien potravin - ceny potravin narastli medziro¢ne
v priebehu roka o rekordnych 18,6 %. Za rastom stoji takmer dokonala
burka infla¢nych faktorov, ktora bola vytvorena najskor narastom agro-
komodit na svetovych trhoch, ku ktorym sa neskér pridali aj rasttce
nakladové polozky vyrobcov (rast cien energii, surovin samotnych a na-
koniec aj tlak na rast miezd pracujucich). Dopad na obyvatel'ov s nizkymi
prijmami bol tak enormny.

e Panicky vyvoj cien energetickych surovin (palivd aj plyn) - ceny ener-
getickych surovin sa vyznamne podiel'ali na rastucej inflacii, ked'Ze sluZzia
ako esencialny vstup do takmer kazdej vyroby. Prirope sa cena v priebehu
18 mesiacov viac ako zdvojnasobila (od januara 2021 do juna 2022), eSte
hrozivejsi bol priebeh vyvoja cien zemného plynu na prazskej burze PXE,

5 Vys$Siu mieru inflacie zaznamenala SR len v roku 1994, ked' ta bola este o 0,6 p. b. vyssia.

6 Rozdielnemu vyvoju tempa rastu inflacie meranej cez CPI a HICP sme sa venovali v minuloro¢nom
vydani tejto publikacie.
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ked’ v mesacnych priemeroch sa cena plynu od zaciatku roku 2021 navy-
Sila po absolutny vrchol v auguste 2022 viac ako dvanastnasobne. Pozi-
tivnym znakom bol postupny cenovy pokles oboch komodit od tretieho
Stvrtroku, avSak o navrate k hodnotam spred zaciatku infla¢nych tlakov
nemozno vobec hovorit. Ku koncu roka bola cena ropy stale o viac ako
polovicu drahsia v porovnani so zaciatkom roka, pri plyne dokonca dva
a polnasobne drahsSia.

Graf 2.1
Vyvoj ceny ropy a zemného plynu (mesacné priemery, v eurach za barel a MWh)
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Prameri: kurzy.cz (2023).

e Rast regulovanych cien na zaciatku roku - eSte predtym, ako sa na
trhoch s energetickymi surovinami rozbehla uplna panika v lete 2022, pri-
speli regulované ceny energii k celkovej miere inflacie uz na zaciatku roka,
ked’ ceny plynu narastli o 20 %, elektriny o0 12 % a tepla o0 11 %. Hned na
zaciatku roka tak dostala uz rozbehnuta inflacia d'alsi impulz, ktory ju
medzimesacne navysil o takmer 2 p. b.
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. Ceny stavebnych materidlov - aj v tomto roku pokracovali ceny sta-
vebnych materialov v raste, o priamo ovplyvnilo prispevok kategérie
byvanie, voda, elektrina, plyn a iné palivd. Dialo sa tak cez poloZku imputo-
vané najomné, ktorému sme sa venovali v minuloro¢nom vydani tejto
publikacie. Pozitivnou spravou tak je, Ze vacSina domacnosti, ktora prave
nerekonStruovala alebo si nestavala nové byvanie, pocitila nizZSiu mieru
inflacie, ako je oficidlne publikovand, a viac sa pribliZovala k hodnotam
meranym cez HICP metodiku.

Zrychlenad inflacia sa stala globdlnym fenoménom

Rok 2022 sa zapiSe do ekonomickych dejin ako rok, ked tempo inflacie
vzrastlo vyznamne v drvivej vacSine krajin sveta.” Vysoka miera inflacie
postihla rovnako krajiny, ktoré sd sucastou eurozény, ako aj tie, ktoré
v nej nie st. Najvyssie miery inflacie v EU dosiahli vSetky tri pobaltské
krajiny, nasledované troma krajinami z V4, ktoré maju vlastnii monetarnu
politiku (Cesko, Mad'arsko a Pol'sko). Dizka transmisného mechanizmu
individualnych monetarnych politik v strednej Eur6pe tak nedovolila
promptnym zvySovaniam urokovych sadzieb pri prvych prejavoch rastu-
cej inflacie prejavit sa a mala zatial len obmedzeny dopad.

Ak sa vratime na uroveti celkovej inflacie v EU, tak najniZ$iu tGroven
vroku 2022 dosiahlo Francuzsko (5,9 %), nasledované Maltou (6,1 %)
a Finskom (7,2 %). UZ z tychto hodno6t badat zavaZnost témy vyvoja infla-
cie, ked’ aj krajiny s najniZSou mierou medziro¢nej zmeny cenovej hladiny
v EU boli vel'mi vzdialené od infla¢ného ciela.

Aj ked zrychl'ujtca sa inflacia postihla celt EU, neda sa hovorit o rov-
nakej miere vplyvu napriec Statmi. Najviac zasiahnuté boli najma krajiny
strednej a vychodnej Eurépy, ked prvych devat krajin (tretina c¢lenov
EU) s najvy$$ou mierou inflacie pozostavalo z ¢lenov, ktoré pristupili do
EU aZ v roku 2004 a neskdr. Aj napriek vel'mi vysokym hodnotam v$ak
Slovensko dosiahlo v ramci zoskupenia V4 najniZsiu medziro¢nt mieru
inflacie.

7 Z ekonomicky najsilnejsich krajin (G20) dosiahli nizku mieru inflacie do 3 % len Cina, Japonsko
a Saudska Arabia.
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Obrazok 2.1
TOP 5 krajin v EU s najvy$$ou (¢ervené) a najniz$ou (zelené)
mierou inflacie v roku 2022 (HICP)

Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu (2023).

V spotrebnom koSi sa zopakovala situacia z predchadzajiceho roka
a nastal sulad vyvoja vSetkych kategorii. Ani jedna kategdria nevykazala
negativny vyvoj a vSetky prispievali k postupne zrychl'ujicej sa inflacii. T4
bola tahana najma kategoériami potraviny a nealkoholické ndpoje spolu
s byvanim, vodou, elektrinou, plynom a inymi energiami, ktoré spolu tvoria
takmer polovicu vah celého spotrebného koSa (47 %). Plati tak, Ze dve tre-
tiny celkovej medziro¢nej zmeny cenovej hladiny moZno pripisat’ v kaz-
dom mesiaci prave tymto dvom kategériam. V prvej polovici roka sa pod
vplyvom rastucich cien pohonnych hmét postupne zvysil aj prispevok
kategorie doprava, ktory kulminoval v lete, avSak s postupnym obratom
vyvoja cien ropy na svetovych trhoch sa jeho prispevok zmensil. V prie-
mere aj tak narastli ceny v tejto kategorii o 15,7 % medzirocne. Rychlo
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rastuce ceny potravin ako vstupov, tak aj energii a tlak na rast miezd za-
mestnancov nutili zvySovat ceny aj pre produkty v kategorii restaurdcie
a hotely, ktoré v priemere zdrazeli o 16,2 %. Kumulativny vplyv spomenu-
tych kategorii tak tvoril tri Stvrtiny celkovej miery inflacie na Slovensku.

Graf 2.2
Celkovy medziro¢ny vyvoj inflacie po mesiacoch a prispevok vybranych
kategorii spotrebného kosa k celkovej inflacii (v p. b. a %, 2022)
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Prameri: spracované podl'a idajov Makroekonomickej databazy NBS (2022).

MoZno tak konStatovat, Ze v roku 2022 sa zhmotnili viaceré faktory,
ktoré sposobili, Ze inflacia sa stala makroekonomickou témou cislo jeden.
UZ prvy infla¢ny impulz na zaciatku roka sposobili regulované ceny, ku
ktorym sa pridal bezprecedentny narast cien potravin a paliv. Vyvoj pod-
poreny globalnou neistotou a blizkostou vojenského konfliktu umocnil
inflacné tlaky, ktoré spdsobili, Ze sice nominalne rastli mzdy v hospodar-
stve 0 7,7 %, ale redlne mzdy klesli druhym najrychlejSim tempom v his-
torii SR (medziro¢ne o 4,3 %). Hlbsi prepad vyvoja redlnych miezd bol na
Slovensku zaznamenany len v roku 2000.8

8 Detailnejsi opis vyvoja miezd v hospodarstve najdete v kapitole o trhu prace.
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Tabulka 2.1
Prehl'ad zakladnych indexov vyvoja cien v SR (v %)

2019 2020 2021 2022
Miera infldcie (HICP):
Eurozona 1,2 0,3 2,6 8,4
Slovensko 2,8 2,0 2,8 12,1
Ceska republika 2,6 3,3 3,3 14,8
Mad'arsko 3,4 3,4 5,2 15,3
Pol'sko 2,1 3,7 52 13,2
Priemyselné ceny:
Ceny priemyselnych vyrobcov - spolu 1,9 -0,4 6,8 29,3
Ceny priemyselnych vyrobcov - tuzemsko 2,5 0,8 55 43,3
- vtom: priemyselna vyroba 0,7 -19 5,8 18,1
Ceny priemyselnych vyrobcov - export 1,5 -11 7,6 20,5
Ceny stavebnych prac 3,9 2,9 3,8 18,3
Ceny stavebnych materidlov 1,8 -0,8 11,6 22,9
Ceny pol'nohospodarskych produktov 1,8 0,5 12,3 36,5
Ceny nehnutelnosti - byt - priemer 8,5 9,6 15,4 22,4
Ceny nehnutelnosti - RD - priemer 51 8,1 29,6 15,2
Defldtory:
Deflator HDP 2,5 2,4 2,4 7,8
Deflator vladnej spotreby 5,6 6,5 3,9 10,1
Deflator sukromnej spotreby 2,7 2,2 3,3 13,2
Deflator fixnych investicii 1,2 0,7 2,2 10,3
Deflator exportu tovarov a sluzieb 0,0 -2,2 51 16,1
Deflator importu tovarov a sluZzieb 0,2 -1,9 6,0 21,5
Vymenné relacie -0,2 -0,4 -0,9 -54

Prameri: Eurostat (2023); Makroekonomicka prognéza MF SR (februar 2023); SU SR (2023);
Makroekonomicka databaza NBS (2023).

Ceny producentov tahala nahor doddvka elektriny a plynu

VyS$Siu mieru rastu cien v ekonomike zaznamenali priemyselni vyrob-
covia uz v roku 2021, avsak aj v porovnani s tymto rokom sa vyvoj v roku
2022 zda byt nepredstavitel'ny.
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V pohl'ade na Strukturu cien priemyselnych vyrobcov vidiet, Ze ich
ceny zaznamenali v priemere narast o takmer 30 % medziroCne (pomal-
Sie ako v thrne rastli ceny priemyselnych produktov urcenych na export,
ktoré dosiahli medziro¢ny narast o viac ako 20 %). Ceny priemyselnych
vyrobcov produkujucich pre domaci trh vSak rastli viac ako dvojnasobne
v porovnani s exportérmi, a to aZ o 43,3 % medziro¢ne. Majoritny prispe-
vok k tomuto extrémnemu rastu poskytol vyvoj cien v kategérii doddvka
elektriny, plynu a studeného vzduchu, kde ceny narastli o viac ako 87 %
medzirocne. V detailnejSej Strukture tohto sektora narastli ceny najviac
vo vyrobe elektrickej energie, prenose a rozvode o viac ako 105 %, nasledo-
vané vyrobou plynu: rozvod plynnych paliv potrubim, kde ceny narastli
takmer o 60 %. Medzi odvetviami priemyselnej vyroby rastli najrychlejSie
ceny v odvetvi vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov (narast
0 70,4 %) a vyrobe chemikdlii a chemickych produktov (50,5 %).°

Ceny stavebnych materialov pokracovali v trende z predchadzajiceho
roka a vzrastli o takmer 23 %, Co sa prejavilo aj v prispevku do celkove;j
miery inflacie cez imputované najomné. Je to historicky najvyssi narast
od zaciatku merania v roku 2003. Rovnaké tvrdenie plati o vyvoji cien
stavebnych prac, ktoré medzirocne zdraZeli o 18 %.

Ceny pol'nohospodarskych produktov vytvorenych v domacej ekono-
mike sa skokovito zvysSili a narastli v priemere o 36,8 %. Tento vyvoj cien
bol tahany najma rastdcimi cenami produktov rastlinnej vyroby, ktora na-
rastla aZ o takmer 45 % medzirocne. Aj ceny produktov ZivociSnej vyroby
si pripisali narast 0 21,3 % a po minulorocnej stagnacii sa opat zrychlili.
Vel'ky vplyv na vyvoj cien sa pripisuje vyvoju na trhu s agrokomoditami,
ked' rast cien pSenice, kukurice a d'al$ich rastlinnych komodit v priebehu
roka atakoval nové cenové rekordy. Tie sa vSak uzZ medzicasom znizili,
takZe moZno ocakavat, Ze v blizkej buduicnosti nastane korekcia bezpre-
cedentného rastu cien aj v tomto odvetvi.

V oblasti deflatorov sa deflator vladnej spotreby opat ocitol na nadprie-
mernych hodnotach, aj ked v porovnani s deflatorom sikromnej spotreby
zaostal za jeho rastom o 3 percentualne body (10,1 % vs. 13,2 %). Deflator
sukromnej spotreby tak dokonca rastol rychlejsie ako miera inflacie merana

9V druhej ¢asti tejto kapitoly sa detailnej$ie pozrieme na hospodarenie vyrobcov s ohl'adom na ich
rastuce ceny.
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narodnou metodikou. Deflator HDP rastol tempom 7,8 %, ¢o znadi, Ze
vyznamna Cast celkovej inflacie nepochadza z domacej ekonomiky, ale je
importovand rasticimi cenami importu. To potvrdzuje vyvoj deflatorov
exportu a importu, ked’ ceny v zahranicnom obchode Slovenska dosiahli
vyznamny rast. Prdve malé, relativne Uizko vo vyrobe Specializované
a na zahrani¢ny obchod odkazané ekonomiky, ako je Slovensko, su tak
v nepriaznivej pozicii, ked’ inflaciu do zna¢nej miery importujd a nemaja
efektivne nastroje na jej kontrolu. Ceny dovozu rastli az o 21,5 % medzi-
rocne, zatial' o ceny produktov urc¢enych na export o nieCo pomalSie
na urovni 16,1 %. Dlhodobo na Slovensku plati, Ze ceny importu a exportu
sa z pohl'adu Slovenska nevyvijaju priaznivo, ale rok 2022 bol aj v tejto
oblasti vynimoc¢ny. Vymenné relacie poklesli najviac od vstupu Slovenska
do eurozony (o 5,4 %). Za rovnaké mnoZstvo exportu tak opat bolo mozné
doviest mensie mnoZstvo importu.

Zatial’ ¢o prva cast kapitoly bola ponimana skor faktograficky, v druhej
Casti sa viac zaoberame kvalitativnou ekonomickou analyzou, ktora sa
venuje vybranym témam, ktoré zaujali svojim vyvojom ¢i vplyvom na
celkovu inflaciu. Rozoberdme tu najma pal¢ivy problém regulacie cien
elektriny pre domacnosti a zranitel'nych odberatel'ov, ako vplyva inflacia
na hospodarenie vyrobnych podnikov ¢i ako dovozne narocna je sloven-
ska ekonomika na dovoz potravin zo zahranicia.

Ked’ sa dobre mienend uprava reguldcie nepodari

Sposob regulovania cien elektriny pre domacnosti a zranitel'nych odbe-
ratel'ov je na Slovensku historicky uzakoneny na ro¢nu frekvenciu s no-
vymi cenami platnymi od januara daného kalendarneho roku. Este v roku
2021 sa vsak MH SR zaoberalo myslienkou, Ze do roku 2026 postupne libe-
ralizuje ceny elektriny pre domdacnosti a Slovensko tak ako jedna z posled-
nych krajin EU upusti od centralneho stanovovania maximalnej ceny pre
domacnosti. To sa vSak nahle zmenilo s ndstupom rastu cien elektriny
v druhej polovici roku 2021, ked’ prave centralizovany sp6sob regulacie
vo frekvencii raz ro¢ne dobre chranil domacnosti pred Coraz drahsou
elektrinou obchodovanou na burze.
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Samotna regulovana cena na nadchadzajuci rok tak vychadza z regulac-
ného vzorca, ktory Standardne berie do tivahy vyvoj cien v predchadzaju-
com obdobi. Pri elektrine je to aritmeticky priemer dennych cien elektriny
na prazskej burze za obdobie od 1. 1. do 30. 6., tzv. rozhodovacie obdobie.
Nasledne dodavatelia predkladajii cenové navrhy, ktoré Urad pre sietové
odvetvia (URSO) postdi a rozhodne o maximalnej cene na nadchadzajtci
rok. Ceny elektriny pre domacnosti a zranitel'nych odberatel'ov na rok
2023 by tak vychadzali z cien roku 2022. KedZe ale ceny elektriny na
burze zacali rast do dovtedy nevidanych trovni najma v druhej polovici
roku 2021 - ceny vzrastli v priebehu pol roka (maj - november 2021)
o viac ako 77 %, rozhodol sa URSO v dobrej viere este ku koncu roku 2021
upravit regula¢ny vzorec.

V novej vyhlaske URSO, ktorou sa ustanovuje cenova regulacia v elek-
troenergetike, posunul rozhodovacie obdobie (RO) pre stanovenie cien
na rok 2023 na druhy a treti Stvrtrok namiesto prvého polroka, ako bolo
tradi¢ne dané. Dodavatelia tak mohli s nakupom elektriny na burze ¢akat
vo viere, Ze po turbulentnych ¢asoch na konci roku 2021 pride upokojenie
a cena na trhu Kklesne. Opak bol vSak pravdou a v priebehu prvého stvrt-
roku 2022 cena elektriny na spote vzrastla o d’al$ich 65 %. URSO tak
v d'alSej vyhlaske opat posunul rozhodovacie obdobie o d’alsi Stvrtrok,
pricom celkovi dobu skratil zo Siestich mesiacov iba na tri (iba treti Stvrt-
rok 2022). Pre Crtajuci sa problém so schopnostou uzatvarat nové zmluvy
o dodavke elektriny sa v tejto vyhlaske rozsiril aj zoznam zranitel'nych
odberatel'ov, ktori spadaju pod regulaciu cien dradom. Ocakavany pokles
cien vSak nenastal ani v druhom Stvrtroku, ¢o viedlo k poslednej tiprave
vyhlasky URSO, ktora upravila RO len na obdobie dvoch mesiacov (august
a september 2022).

Nasledujuce grafy prezentuju, ako sa vyvijal posun rozhodovacich ob-
dobi na pozadi s redlnym vyvojom cien elektriny na burze a uz na prvy
pohl'ad moZno vidiet, Ze regulator sa zo vSetkych moznosti trafil pri urceni
RO do najmenej vhodného ¢asového ramca. Vrchol dosiahli ceny elektriny
prave v auguste, ktory by pri p6vodnom RO nebol zohl'adneny, v najaktual-
nejsSej verzii RO vSak zohraval najdolezitejsiu dlohu.
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Graf 2.3

Vyvoj posunu rozhodovacieho obdobia podl'a vyhlasky URSO s realnym
vyvojom ceny elektriny za MWh na burze PXE (v eurach)
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Prameri: spracované podl'a udajov slov-lex.sk (2023) a pxe.cz (2023).

Samozrejme v ¢ase rozhodovania o stanoveni RO nemalo URSO moz-
nost vediet, Ze prave jeho postvanie celu situaciu este zhorsi. Nasledujuci
graf zobrazuje, ako by sa vyvijala kone¢na cena elektriny pre domacnosti
a zranitel'nych odberatel'ov, ako aj cena samotnej elektriny na burze (ako
vstupu do regula¢ného vzorca) podl'a jednotlivych rozhodovacich obdobi.
Ak by sa p6vodné RO ponechalo nezmenené, tak cena vstupujica do vy-
poctov o maximalnej cene by bola na 3,1 ndsobku ceny z predchadzajiceho
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roku. Postvanim RO sa vsak stalo, Ze cena, ktora vstupovala do cenovych
konani, bola nakoniec v priemere 8,4 nasobku ceny z predchadzajiceho
roku.

Ked'Ze cena elektriny pre domacnosti sa sklada z viacerych zlozZiek, pri-
¢om samotna silova elektrina tvori v priemere 40 %, celkovy dopad (pri
predpoklade nezmenenych cien ostatnych zloziek ceny elektriny) by na-
rastol za nezmeneného RO o 1,9 nasobku. Postupnym postivanim RO vSak
hrozilo, Ze by ceny elektriny dosiahli aZ Stvornasobok ceny z roku 2022.

Graf 2.4

Vyvoj konecnej ceny elektriny pre domacnosti a referenc¢nej ceny
pre potreby regulacie podl'a rozhodovacieho obdobia v 2022
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Prameri: spracované podl'a iidajov pxe.cz (2023).

To by predstavovalo masivny inflacny impulz do ekonomiky, ktory by
prispel k celkovej miere inflacie viac ako 11 percentualnych bodov (pozri
graf 2.5). Miera inflacie v januari 2023 by tak nepredstavovala 15,2 % me-
dziro¢ny narast, ale az 26,3 %. Len pre porovnanie, keby sa RO nemenilo,
tak celkovy inflacny impulz by bol na drovni 3,2 percentualneho bodu.

Takto vysoky potencidlny narast cien elektriny nakoniec musel byt poli-
tickym rozhodnutim zmeneny, ked’ vlada vyhlasila vSeobecny hospodarsky
zaujem na dodavku elektriny domacnostiam a nim stanovila cenu elektriny
na rovnakej urovni, ako to bolo v roku 2022 (teda 61,2077 eura/MWh).
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VSeobecny hospodarsky zaujem vsak nebol vyhlaseny na dodavku elek-
triny malym podnikom, a preto na zaklade niekolkokrat upraveného
regula¢ného vzorca dostali uz v januari 2023 enormné zalohové faktury
za dodavku elektriny, ktoré boli vypocCitané na zaklade posunutého RO.
Tvorcom hospodarskej politiky tak vznikol d’al$i problém hned’ na za-
Ciatku roku 2023, ked museli vytvorit nové kompenzacné mechanizmy na
vysoké zalohové faktury, zatial' ¢o trhova cena elektriny bola obchodo-
vana na nasobne niZsich hodnotach. Aj to st nasledky dobre mienenej
upravy regulacie, ktora nakoniec celu situaciu iba zhorsila.1°

Graf 2.5

Potencialny prispevok k celkovej miere inflacie v dosledku zmien
regulovanej ceny elektriny pre domacnosti a zranitel'nych odberatel'ov
od januara 2023 (v p.b.)
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Prameri: spracované podl'a tidajov SU SR (2023).

Benefitujiu podniky z inflacie?

Ako uZ bolo niekol'’kokrat spomenuté, inflacné tlaky v roku 2022 za-
siahli celt ekonomiku, pricom prvym, kto pocitil rast cien (najma vstupov
do vyroby), boli vyrobné podniky. S postupne rastiicou mierou inflacie sa
vSak vo verejnom diskurze zacali objavovat aj tvrdenia a hypotézy, Ze
tieto podniky do svojich cien premietaju nielen zvySené ceny vstupov do
vyroby, ale navysuju aj vel'kost svojich marzi, ¢im eSte viac prispievaju
k rastu cien a predlZuju obdobie zvysenej inflacie.

10 JRSO v ¢ase pisania tohto textu aj v roku 2023 znovu posunula novou vyhlaskou RO pre stano-
venie cien na roku 2024 z prvého polroku na druhy a treti Stvrtrok. Zostava verit, Ze tentoraz
to bude mat’ lepsie vysledky ako posuny, ktoré nastali v roku 2022.
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Na overenie tohto tvrdenia moZeme vyuZit tidaje publikované Statis-
tickym Uradom SR, ktory na Stvrtrocnej baze zistuje vybrané financné
ukazovatele nefinan¢nych korpordcii s viac ako 20 zamestnancami. Ide
teda o mensi vysek producentov v ekonomike, avSak dostato¢ne repre-
zentativny na overenie hypotézy, Ze podniky si pod krytim rastucej inflacie
zvysuju svoje marze. UZ z nazvu Udajov vyplyva, Ze v datach nie st zahrnuté
finan¢né institucie alebo malé podniky do 19 zamestnancov.

Ak by bolo dané tvrdenie pravdou, tak by muselo platit, Ze tempo rastu
nakladov pre podniky rastie pomalSie ako tempo rastu marze pred zdane-
nim, pripadne podiel marZe na vynosoch by mal byt vyssi, ako to bolo
v predchadzajucich rokoch. KedZe ide o sezénnost'ou ovplyvnené udaje,
vyvoj pri tempach rastu v jednotlivych stvrtrokoch je vel'mi volatilny.
LepSim sp6sobom na overenie tvrdenia o rasticich marZziach je zamerat
sa na ich podiel na vynosoch spolocnosti a porovnat vyvoj v roku 2022
s priemernymi hodnotami v obdobiach, ktoré este neboli zasiahnuté turbu-
lentnym vyvojom poslednych rokov.

Graf 2.6

Podiel marzZe pred zdanenim na vynosoch nefinan¢nych korporacii
nad 20 zamestnancov v SR po s$tvrtrokoch (priemer 2014 - 2019 a 2022)
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Prameri: spracované podl'a tidajov SU SR (2023).
Graf 2.6 potvrdzuje, Ze priemerny podiel marzi pred zdanenim sa naozaj

v priebehu roku 2022 mierne zvysil v porovnani s priemernymi hodno-
tami obdobi 2014 - 2019. Ide o narast v rozptyle hodndét od 0,4 p. b. azZ po
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1 p. b. S urcitou mierou opatrnosti tak mozno potvrdit hypotézu, Ze na
agregovanej urovni podniky vyuZili situaciu na trhu a popri rasttcich cenach
vstupov do konecnej ceny implementovali aj vySSie marze na svojich vy-
robkoch. Urcite sa vSak takéto tvrdenie neda zovSeobecnit do takej miery,
Ze tak postupovali vSetky podniky. Dopyt po produktoch niektorych pod-
nikov je cenovo citlivejsi ako pri inych, a preto je Ziaduce pozriet sa na
podiel marzi vo vynosoch nefinan¢nych korporacii na odvetvovej rovni.

Graf 2.7

Rozdiel podielu marze pred zdanenim na vynosoch v percentualnych
bodoch podl'a odvetvi medzi priemerom 2014 - 2019 a rokom 2022
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Prameri: spracované podl'a idajov SU SR (2023).

Naozaj plati, Ze zvySovanie marZi na vynosoch po odvetviach nebolo
rovnomerné. Najvacsi narast podielu marze na vynosoch zaznamenalo od-
vetvie vyroby koksu a rafinovanych produktov. Najma v druhom $tvrtroku
2022 zaznamenali oproti priemernym hodnotdm z rokov 2014 -2019
prirastok aZ o 18 p. b. Je to logicky vysledok, pretoZe rast konecnej ceny
produktov tohto odvetvia narastol podstatne rychlejsie ako ceny surovin
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(najma ropa Urals, ktora sa v porovnani s ropou Brent obchoduje podstatne
lacnejsie). Aj z toho dévodu bola neskor na slovenského hlavného produ-
centa uvalena dan z nadmernych ziskov (windfall tax).

Z celkového rastu cien agrokomodit na svetovych trhoch vsak profito-
valo aj odvetvie polnohospoddrstva. Rovnako si najma v prvej polovici
roka zlepsili svoje hospodarenie, ktoré v minulosti pravidelne vykazovalo
negativne marZze v prvej polovici roka v obdobi 2014 - 2019, avSak v roku
2022 sa im dokazalo vyhnut a skoncilo s kladnou priemernou marZou.
Rozdiel podielu marzi na vynosoch bol v prvej polovici roka blizky 15 per-
centualnym bodom.

O nieco niZz$im (avSak stale s vyznamne kladnym) narastom skoncilo
odvetvie vyroby chemikdlii a chemickych produktov. To rozdiel podielu
marzi v priebehu roku navysSovalo, zatial’ ¢o pri predchadzajucich odvet-
viach tento rozdiel postupne klesal. Zostavajuce odvetvia zobrazené
v grafe 2.7 sice dosiahli navysenie podielu svojich marzi na vynosoch, ale
maximalne do tirovne 5 p. b. Casto spominané vel’koobchodné a maloob-
chodné predajne potravin, na ktoré pévodné tvrdenia o navySovani marzi
smerovali, si sice tieZ mierne polepsili, ale v porovnani s vysledkami
z inych odvetvi je ich narast malo vyznamny.

MozZno tak potvrdit, Ze vroku 2022 okrem zasadného ndarastu cien
vstupov do vyroby pre nefinancné korporacie rastol v priemere aj ich po-
diel marzi na vynosoch. Podniky tak do istej miery benefitovali z vysokej
inflacie, aj ked’ je samozrejmé, Ze tento narast bol do urcitej miery potla-
ceny poklesom dopytu po ich produktoch z dévodu vysokych cien. Rov-
nako nemozno hovorit o rovnomernom naraste podielu marzi napriec
celym hospodarstvom, ked' jednoznacny narast mozno potvrdit len pri
siedmich odvetviach v sektore nefinan¢nych korporacii.

Inflacia potravin nads poslala 20 rokov naspdt’

UzZ v prvej casti kapitoly sme hovorili o bezprecedentnom raste cien
potravin, ktory priamo zasiahol vSetky domacnosti a ich Zivotnud droveri.
Potraviny tvorili hlavny prispevok k celkovej miere inflacie a mali z pod-
staty svojej vahy v spotrebnom koSi dopad primarne na nizkoprijmové
domacnosti.
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V celoeur6pskom meradle dosiahla inflacia potravin na Slovensku v de-
cembri 2022 piatu najvysSiu hodnotu, ked’ vyssi rast dosiahli len pobaltské
krajiny a hlavne Mad'arsko. Tam ceny potravin a nealkoholickych napojov
narastli medziro¢ne v decembri 2022 o zavratnych 49,6 %, Co je spOso-
bené kombinaciou viacerych faktorov. Patri medzi ne vel'mi zla uroda
z d6évodu suchav lete, zasadné zhorsenie vymenného kurzu, ktory predra-
Zuje import do krajiny, cenova regulacia (cenovy strop) obmedzujuca
ochotu dovaZzat vybrané regulované produkty zo zahranicia alebo uvalenie
dane z nadmerného zisku (windfall tax) na predajcov potravin. Rapidny
rast cien potravin je vSak fenomén, ktory sa prejavil v kazdej eurdpskej
krajine. Sved¢f o tom aj fakt, Ze ani jedna krajina v EU nedosiahla medzi-

ro¢ny narast v jednocifernom vyjadreni (pozri obrazok 2.2).

Obrazok 2.2
Medziro¢na zmena cien potravin v decembri 2022 v EU

12,1

27

Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu (2023).
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V slovenskom prostredi vSak okrem horsej irody nemozno identifiko-
vat’ ani jeden zo spominanych faktorov, ktory posobil na rast cien v Ma-
d’arsku. Mozno sa vSak domnievat, Ze jeden zo zdsadnych faktorov rastu
cien potravin spociva v dovoznej naroc¢nosti nespracovanych polnohos-
podarskych surovin a spracovanych potravin. Slovensky pol'nohospodar-
sky a potravinarsky sektor bol rovnako zasiahnuty suchom v roku 2022,
avsak jeho podiel na pol'nohospodarskych a potravinovych dodavkach
hra menSiu rolu ako napr. v Mad'arsku alebo Pol'sku. Na poukazanie tohto
faktu si pomdzeme $tatistikami z tabulky dodavok za EU zroku 2019
(Udaje dostupné za 22 krajin), ktora potvrdzuje, Ze Slovensko patri ku kra-
jindm s najvy$Sou dovoznou naroc¢nostou ako pol'nohospodarskych pro-
duktov, tak aj potravin. Cenové narasty, ktoré boli vytvorené v zahranici,
sa tak do cien produktov na Slovensku preliali vo forme importu. Spolu so
slabou urodou a rasticimi nakladmi na produkciu (najma hnojiva a ener-
gie) tak vytvorili kombinaciu faktorov, ktora viedla k historickym naras-
tom. Do urcitej miery tak za vysoky rast potravin méze orientacia a Struk-
tura ekonomiky, ktora je viac priemyselne zamerana. Je to vSak len jeden
z mnohych faktorov, ktory prispel k celkovému rastu. Vysokou mierou
rastu cien potravin trpeli aj krajiny, ako st Pol'sko ¢i Rumunsko, ktoré sa
nachadzaji na opacnom spektre rozdelenia dovoznej naroc¢nosti pol'no-
hospodarskych produktov a potravin v EU.

Aky dopad ma vsak tento rast cien potravin na Zivotnud uroven obyva-
tel'ov? Na lI'ahSiu ilustraciu si pomo6Zeme v ekonémii zndmym empirickym
pravidlom, ktoré je zndme ako Engelov zakon. Ten hovori vo svojej zovse-
obecnenej podobe, Ze €im je krajina bohatsia, tym mensi podiel na vydav-
koch krajiny predstavuju potraviny. Toto tvrdenie plati aj v SR v historic-
kom pohl'ade na podiel vydavkov na potraviny a nealkoholické napoje
z celkovych vydavkov. Kratko po vzniku SR predstavovali tieto vydavky
podiel aZ viac ako 23 %. Postupom ¢asu v$ak krajina ekonomicky rastla,
¢o ovplyvnilo aj Zivotnu Uroven obyvatel'stva a prejavilo sa aj na zmene
Struktury spotreby a postupnom poklese podielu az k hodnotdm 16 %. Tam
sa dlhodobo vyvoj ustalil a dlhé roky osciloval medzi hodnotami 16 - 17 %
bez vyrazného trendu. Zvrat nastal spolu s prepuknutim globalnej pandé-
mie, ked’ obyvatelia z objektivnych d6vodov nemali moZnost minat nainé
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produkty (obzvlast sluzby), a preto vacsiu cast svojej spotreby presmero-
vali na potraviny. AvSak na konci pandémie nenastal o¢akavany pokles
podielu k predchadzajicim hodnotdm, ale naopak pokracoval v raste.

Graf 2.8

Podiel importu na celkovych dodavkach produktov poI'nohospodarstva
a potravin vo vybranych krajinach EU v 2019 (%, v zakladnych cenach)
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Pramen: spracované podl'a idajov Eurostatu (2023).

Graf 2.9

Podiel vydavkov domacnosti na potraviny a nealkoholické napoje
z celkovych vydavkov domacnosti (v %, v beZnych cenach daného roku)
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Prameri: spracované podl'a idajov Makroekonomickej databazy NBS (2023).
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Vroku 2022 sa tak dostal prvykrat po dvadsiatich rokoch opat nad
hodnotu 20 %. Ak by sme teda povaZovali ukazovatel podielu vydavkov
na potraviny a nealkoholické napoje za adekvatny ukazovatel rozvoja
ekonomiky, tak na jeho zaklade moéZeme konstatovat, Ze taky vel'’ky podiel
na potraviny z celkovych vydavkov domacnosti naposledy vynakladali na
zaciatku nového milénia v roku 2001. Dopad na Zivotnu troven l'udi je tak
zjavny a pri prognoézovanom vyvoji potrva d'alSie roky, kym bude moZné
pozorovat obrat trendu aj pri tomto ukazovateli.

Vysoka infldacia ochabne, ale len pozvol'na

Plati tak konstatovanie, ktoré sme spomenuli uz na zaciatku kapitoly,
ze rok 2022 bol urcite rokom, kde dominantnou témou bola inflacia.
Z aktudlnych vyhl'adov to vSak vyzera, Ze fiou zostane eSte aj nadchadza-
juce roky. Z poslednych dostupnych tidajov uz moézZeme dovodit, Ze infla-
cia uz nasla svoj vrchol a o¢akava sa jej d'alsi pokles. Problematickym vSak
zostava vyvoj jadrovej inflacie, ktora zatial’ svoj vrchol na Slovensku eSte
len hl'ada. Aj to je argument pre pokraCovanie utahovania monetarnej po-
litiky na eurdpskej trovni, ktora bude mat d'alSie dopady na Uverovanie
a sporenie na Slovensku. Pri historicky najniZsej miere uspor pri domac-
nostiach je prognézovana stagnacia az pokles spotreby domacnosti, ktory
by mohol v oblasti vyvoja inflacie pomoct znizit inflacné tlaky v ekono-
mike. Rovnako vyvoj v externom prostredi naznacuje, Ze najdynamickejsi
vyvoj inflacie s velkymi externymi vplyvmi mame uz za sebou. Rapidny
ustup vysokej inflacie a pribliZenie sa k inflacnému ciel'u sa vSak zatial
neocakava. Progno6za o miere inflacie na rok 2023 je stanovena tesne pod
dvojcifernou hranicou. A aj ked’ sa medzirocné tempo rastu cien uz zasta-
bilizovalo, pokles k Standardnym hodnotam sa predpoklada azZ v hori-
zonte dvoch ¢i troch rokov. Jej vyvoj tak moZeme prirovnat k tomu, Ze
smerom nahor vyletela ako raketa, av§ak navrat k cielenej hodnote bude
pripominat skor pad vtacieho pierka.
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3. MENOVA POLITIKA EUROPSKE] CENTRALNE] BANKY
A VYVO]J V SLOVENSKOM BANKOVOM SEKTORE

Slovensko 1. 1. 2024 oslavi 15 rokov od nahradenia slovenskej koruny
eurom, a teda aj od prijatia jednotnej menovej politiky vykonavanej Eurép-
skou centralnou bankou. Rok 2022 predstavoval d’alSiu z radu vyraznych
skusok nielen pre vykon jednotnej menovej politiky na tirovni eurozony,
ale predovsetkym z pohl'adu vysporiadania sa s individualnymi dopadmi
tejto spolo¢nej menovej politiky na urovni jednotlivych clenskych Statov,
a teda aj Slovenska.

Graf 3.1
Vyvoj zakladnych ekonomickych indikatorov
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Pozndmka. - Realne dlhodobé tirokové sadzby st vypocitané ako rozdiel vynosnosti 10-ro¢nych
nemeckych vladnych dlhopisov a 5-ro¢nych inflacnych oc¢akavani profesionalov. EA20 realne
kratkodobé urokové sadzby st vypocitané ako rozdiel medzi irokovymi sadzbami peniazného trhu
s fixaciou 12 mesiacov a 1-ro¢nych infla¢nych ocakavani profesionalov.

Prameri: ECB; Eurostat.
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PribliZzne v polovici roka 2022 bolo pomaly zrejmé, Ze najbliZSie obdobie
bude predstavovat vyrazny odklon od ,nestandardnej“ poslednej dekady,
ktora sa vyznacovala zvlastnou kombindaciou , problému chybajtcej inflacie”
a negativnych kl'iCovych urokovych sadzieb, a teda aj celkovo (moZno ne-
dostatoc¢ne) uvolnenou menovou politikou (Frank a Morvay a kol., 2020).

Po oZiveni ekonomickej produkcie sprevadzanej eSte vyraznejSim na-
rastom ekonomického sentimentu v roku 2021 (graf 3.1) sa postcovidova
pozitivna nalada hned' zaciatkom roka 2022 vytratila v désledku rozputa-
nej vojny na Ukrajine. Ako je vSak moZné vidiet na grafe, inflacné tendencie
nastartované eSte v roku 2021 po uvol'neni ¢asti naakumulovaného dopytu
a za pritomnosti pretrvavajicich obmedzeni na strane ponuky iba pokraco-
vali v tlaku na celkovy narast cenovej hladiny v roku 2022. Ked'Ze infla¢né
ocakavania ostavali ukotvené, narast v realnych urokovych sadzbach na-
stal aZ v polovici roka 2022, ked’ na silny trend v inflacii zacala reagovat’
aj ECB. V sucasnosti sa kratkodobé aj dlhodobé realne drokové sadzby
vObec po prvykrat od roku 2011 nachadzaju v pozitivnych hodnotach.

Graf 3.2
Vyvoj infla¢nych oc¢akavani profesionalov a miery inflacie (%)
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ESte v roku 2021 sa na prvy pohl'ad javilo, Ze samotné ekonomické sub-
jekty povazuju narast cenovej hladiny za fenomén, ktory bude skor pre-
chodného charakteru. Infla¢né o¢akavania sice od zaciatku rastu cenovej
hladiny zareagovali takmer okamZite, avSak rozkol medzi realnou mierou
inflacie a jej vhimanim samotnymi ekonomickymi subjektmi ostal aZ do
zaCiatku roka 2022 vyraznym (graf 3.2).

Ukotvenie dlhodobych inflatnych ocakavani (5-rocné), ktoré su pod-
statné nielen pre vykon menovej politiky, ale takisto nepriamo testuju vni-
manie kredibility samotnej centralnej banky, ostalo takmer nezasiahnuté,
stabilizujuc sa tesne nad hodnotou 2 % pocas celého turbulentného obdo-
bia roku 2022. Na zaciatku roku 2023, ked' uZ bol pozorovany pokles
samotnej inflacie, doslo k takmer rovnakej reakcii aj v kratkodobych in-
flanych oCakavaniach.

Na prvy pohl'ad by sa teda mohlo zdat, Ze urcita ,rekalibracia“ vo vni-
mani inflacie ekonomickymi subjektmi nastala v posune horizontu (akti-
vizacia 1-ro¢nych ocakavani), ako aj v relativnom podceneni skutoCnej
miery inflacie, a to tak aktuadlne pritomnej, ako aj o¢akavanej v najblizSom
obdobi.

Na druhej strane synchronizacia vyvoja inflacnych oc¢akavani so sku-
tocnou inflaciou, ako aj postupny pokles v oboch premennych v prvom
kvartali roku 2023 naznacuju, Ze navrat k niZs$im (o¢akavanym) mieram
inflacie v eurozone je mozné progndzovat uz v najblizSom roku.11

11 Ako zaujimavy podnet na zamyslenie uvddzame informaciu o dizke periédy inflaéného cyklu
v eurozodne. Zatial’ ¢o od vzniku eurozoény po rok 2008 bola miera inflacie ukotvena pevne na 2 per-
centach alen s velmi malou fluktuaciou okolo tohto ciela ECB, od turbulentného roku 2008 je
mozné vysledovat relativne pravidelné inflacné cykly. Merajic vzdialenost medzi dvoma mini-
mami, prvy plny cyklus je mozné identifikovat v obdobi rokov 2009 - 2015, druhy plny cyklus
v obdobi rokov 2015 - 2020. V pripade dodrzania tychto pravidelnych cyklickych vykyvov je Cisto
mechanicky mozné ocakavat vrchol tohto cyklu vroku 2023 a ndsledné dosiahnutie minima
v rokoch 2025/2026. Jedno z moznych vysvetleni, preco v druhej dekade fungovania eurozény
dochadza k objaveniu sa inflacného cyklu, aj ked’ ukotvenie (dlhodobych) inflaénych oc¢akavani
ostava stabilne okolo dvoch percent s iba malou fluktuaciou okolo priemeru, je spojené s nemoz-
nost'ou vykonavania Standardnej menovej politiky prostrednictvom tirokového kanalu (dosiahnutie
tzv. efektivnej nulovej hranice drokovych sadzieb). V tomto pripade tak cyklicky vyvoj skutocnej
inflacie (nie jej trend) reflektuje trhovy mechanizmus bez proticyklického ,vyhladzovacieho” efektu
Standardnej menovej politiky. Trendova zlozka vyvoja cenovej hladiny (infla¢ny trend) by podla
kvantitativnej tedrie peniazi mala reflektovat iba ustalene rastiicu menovu zasobu reagujicu na
dopyt ekonomickych subjektov.
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Graf 3.3
Vyvoj klIi¢ovych drokovych sadzieb ECB a tempo rastu menového
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Pramerni: ECB.

Narozdiel od desatrocia uvol'nenej menovej politiky, ked’ sa ani extrém-
ne zvacCSenie samotnej bilancie centralnej banky nepretransformovalo
do vyrazného narastu objemu penazi v eurozéne (graf 3.3, agregat M3),
obdobie covidovej pandémie, ale predovsetkym jej nasledny ustup pred-
stavuje trocha iny pribeh. Mobilizacia kvantitativnych nastrojov menovej
politiky (tzv. program pandemického niidzového nakupu cennych papierov,
PEPP) a financovanie prostrednictvom dlhodobych cielenych refinan¢nych
operadcii (tzv. pandemické nidzové dlhodobé cielené refinan¢né operacie,

PELTRO) boli bankovym sektorom vyuZité na udrZanie miery financova-
nia podnikov a domacnosti, pricom tvorba endogénnych penazi pri vrchole
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v januari 2021 dokonca prvykrat dosahovala urovne predkrizového roka
2008.12 Po dosiahnuti tohto maxima sa situacia stabilizovala a v ¢ase, ked’
inflacia prekonala cielené drovne 2 % (jun 2021), agregat M3 uZ mal za
sebou pol roka spomal’'ovania zo svojej expanzie.

Graf 3.4
Vyvoj $truktury bilancie eurosystému (mld. eur, %)
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Prameri: ECB.

12 Vyvoj menového agregatu M3 je vysledkom tvorby endogénnych penazi v ramci bankového sek-
tora pri poskytnuti averu (McLeay, 2014), a teda zavisi od interakcie dopytovej stranky (firmy,
domacnosti) a ponukovej stranky (bankovy sektor) na trhu. Centralna banka vsak svojou menovou
politikou urcuje konecny limit expanzie a ovplyviiuje tvorbu penazi prostrednictvom nastavenia
klI'i¢ovej tirokovej sadzby. Makroprudencialna politika, ktora ovplyviiuje podmienky tiverovania
na trhu, takisto nepriamo prispieva k tvorbe endogénnych penazi v systéme. Interpretujuc tak
situdciu na grafe 6.3 vylucne z pohl'adu dopytu a ponuky na trhu tverov, narast menového agre-
gatu moZe predstavovat rozhodnutie bankového sektora ponechat uvol'nené averové podmienky,
ako aj neobmedzit objem Gverovania vd'aka dostupnosti likvidity cez programy ECB. Na druhe;j
strane neutlmeny dopyt po Gverovani na strane domacnosti a podnikov reflektujuci pozitivne ocaka-
vania do buducnosti (COVID-19 ako kratkodoby fenomén) moZe predstavovat spdsob preklenutia
kratkodobého Soku, ¢o v pripade dostupnosti likvidity sposobi udrZanie, resp. narast uverovania,
a teda aj menového agregatu M3.
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ECB po prvykrat za 11 rokov pristupila k zvySeniu kl'icovej tirokove;j
sadzby v juli 2022, ked' sa uz naplno prejavilo, Ze inflacné tlaky naberaju
na rychlosti (8,87 % medziro¢na zmena inflacie) a o¢akavalo sa, Ze cen-
tralna banka by tak na tieto tendencie mala reagovat.13 Rozhodnutie zvysit
kIi¢ovu trokovi sadzbu prijala ECB ako poslednd z radu svetovo vyznam-
nych centralnych bank, ¢o bolo spatne viacerymi vnimané ako negativne
v désledku oneskorenia konania menovej autority oproti odpordc¢aniam
jednoduchych modelovacich pristupov.l* Od tohto okamihu vidime uz
len rychly narast kl'icovej urokovej sadzby sprevadzany pokracujicim
spomalenim tvorby penazi (graf 3.3).

Z pohl'adu vyuZitia nastrojov v suvahe eurosystému pokracovala domi-
nancia vlastnictva cennych papierov naktupenych v ramci kvantitativnych
opatreni (graf 3.4). UZ koncom roka 2022 je moZné pozorovat opatovny
navrat ku kontrakcii sivahy, iniciovany eSte v roku 2019, avSak preruSeny
pandémiou. Rychlost’ kontrakcie sivahy pritom moZe byt pomerne rychla,
ako to bolo napriklad aj v roku 2013. V pripade PELTRO (dlhodobé refi-
nancné operdcie) ide o ¢asovo obmedzeny nastroj na dobu jedného roka,
pricom posledné tranZe boli pridelené v priebehu roku 2021. Ich ukoncenie
tak prirodzene poviedlo k zmenSeniu sivahy v roku 2022 nasledované
ocakavanym poklesom v roku 2023. Masivne vypredaje cennych papierov
z portfélia ECB by v sucasnej situacii predstavovali vyrazné sprisnenie
menovej politiky, ked'Ze by tak doSlo k dodato¢nému stiahnutiu likvidity
a naslednému tlaku na dlhodobé trokové sadzby. Ako je mozné skonsta-
tovat, ECB sa teda radsej rozhodla vyuzit opatovné objavenie sa inflacie
po viac ako dekade na uvol'nenie hlavného kvalitativneho nastroja meno-
vej politiky - kl'i¢ovej urokovej sadzby?>.

13 Na tomto mieste je potrebné poznamenat, Ze hodnoty skuto¢ne realizovanej inflacie sa napriek
rychlym odhadom dozvedaju tvorcovia hospodarskej politiky az s urc¢itym oneskorenim, ¢o takisto
vytvara posun v rozhodovani.

14 Koncept tzv. behind-the-curve rozhodnutia menovej politiky, ¢o znac¢i oneskorenie zvysSenia tiro-
kovych sadzieb oproti narastu inflacie, ¢asto odvodené na zaklade odporucania z jednoduchého
Taylorovho pravidla menovej politiky. V publikacii Frank a Morvay a kol. (2021) sme blizsie dis-
kutovali obmedzenie rozhodovania menovej politiky pri materializacii ponukovo tlacenej inflacie.
Diskusia v lete 2022 bola v eurozéne centrovana okolo obmedzenia vyroby (ponuka) v désledku
vojny na Ukrajine a vypadku energetickych zdrojov. V spojeni s pokracujicimi naru$eniami v glo-
balnych hodnotovych retazcoch v roku 2022 (nova etapa zatvarania v Cine v désledku d'al$ej viny
ochorenia COVID-19) sa tak ako dodleZity javil ponukovy kanal, ¢o vytvaralo tlak na oneskorené
konanie centralnej banky. Zarovein ukotvené inflacné o¢akavania poukazovali na to, Ze samotné
subjekty predpokladajq, Ze inflacia bude iba kratkodoby fenomén.
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Graf 3.5
Vyvoj uverovych agregatov, M3 a obehu penazi (mld. eur, %)
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Prameri: ECB.

Uverovy kanal transmisie menovej politiky bol najefektivnejsie vyuzity
v sektore nefinan¢nych spoloc¢nosti, kde doSlo k intertemporalnemu pre-
sunu financovania medzi rokmi 2021 a 2020 (graf 3.5). KedZe pande-
micka situdcia po prvotnom dopytovom Soku zasiahla predovSetkym po-
nukovu stranku ekonomiky (Frank a Morvay a kol,, 2021), rok 2022 sa
niesol v pomerne euforickom naraste financovania tohto sektora, a to az
do sprisnenia menovej politiky v druhej polovici roka 2022. Sektor do-
macnosti, naopak, pokracoval v zvySovani tempa rastu uverov situaciou

15 Peniaze z opdtovného reinvestovania vynosov z drzby aktiv v ramci PEPP sluzili na ndkup dlho-
pisov vybranych krajin, ktoré v obdobi zvySeného rizika (vojna na Ukrajine) pocitovali nadmerny
(fundamentmi neodévodneny) tlak na ich vynosnosti. Vykonanie tychto nakupov bolo zd6vodnené
tzv. fragmentaciou na trhu dlhopisov, ¢o prenesene znamena zvySovanie diferencialu rizikovych

prirdzok krajin EA pocas obdobia neistoty.
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prakticky nezasiahnuty a v roku 2022 dosiahlo tempo rastu svoje maxima
porovnatel'né naposledy s rokom 2011. Aj napriek tomu vSak toto maxi-
mum (4,8 %) predstavuje ani nie polovicu tempa rastu v predkrizovom
roku 2006 (10,6 %).

Naznaky reakcie ekonomiky zo zaciatku roku 2023 tak teda v podstate
znamenaju subor pozitivnych sprav pre jednotni menovu politiku euro-
zony. NenaruSené ukotvenie dlhodobych inflacnych ocakavani okolo prie-
merného ciel'a 2 % (graf 3.2), vymanenie sa z pasce negativnych kl'icovych
urokovych sadzieb a vytvorenie priestoru na vyuzivanie tohto nastroja do
buducnosti (graf 3.3), ,exit” z kvantitativnych menovych nastrojov a oca-
kavana redukcia bilancie eurosystému (graf 3.4), stabilny rast averovych
agregatov signalizujuci posilnenie financovania firemného sektora ako
predpoklad nastartovania domacich investicii (graf 3.5), prirodzeny vyvoj
tvorby endogénnych penazi vsystéme zodpovedajuci strednodobému
ustdlenému nomindlnemu ekonomickému rastu (graf 3.5), to vSetko nazna-
Cuje realnu moznost postupného navratu dokonca az do predkrizového
normalu tzv. vel'kého zmiernenia z prelomu milénia.16

Z pohl'adu Slovenska vSak tieto dobré spravy z oblasti jednotnej meno-
vej politiky prichadzaju v Case, ked’ miera inflacie na Slovensku dosahuje
svoje maxima nielen z pohl'adu Casu, ale aj z pohl'adu geografickej distri-
bucie v ramci krajin eurozény (kapitola 2). Tejto téme sa preto budeme
blizSie venovat v nasledujucej casti tejto kapitoly.

Struktiirna heterogenita infldcie v EA a infla¢né o¢akdvania

Vo vydani Hospodarskeho vyvoja pre rok 2019 (Frank a Morvay a kol.,
2020) sme diskutovali problém nizkej inflacie v eurozéne v pokrizovych
rokoch 2008+. Sucasné (prechodné) zvySenie miery inflacie je vSak po-
trebné vnimat v jeho priestorovom kontexte, bertc do ivahy Struktirnu
heterogenitu v EA20.

16 ,Great moderation“ periéda oznacuje obdobie prelomu milénia vyznacujuce sa nizkou volatilitou
ekonomickej aktivity a ustalenymi mierami inflacie. Standardne sa toto obdobie interpretovalo ako
uspech menovej politiky, ktora vedela ukotvit infla¢né o¢akavania (a teda miery inflacie) a zaroven
proticyklickym pdsobenim zniZit volatilitu redlneho produktu. V teoretickych modeloch doslo
k tzv. bozskej ndhode - pozri diskusiu a referenciu v publikécii Frank a Morvay a kol. (2021).
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Graf 3.6

Histogram medziro¢nych mier inflacie (I'avy graf) a dlhodobych
nominalnych drokovych mier vladnych dlhopisov (pravy graf)
na mesacnej baze pre krajiny EA20 (YoY, %)
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Pozndmka. - Y-ova os opisuje frekvenciu vyskytu mier inflacie a irokovych sadzieb v rdmci daného
intervalu histogramu. Kazdy histogram zachytava trojro¢né obdobie, pricom realizicia efektov
Soku nastala v strede tohto trojro¢ného obdobia (1999 - vznik eurozény, 2009 - svetova finan¢na
kriza, 2021 - covidova pandémia). Pre nedostupnost udajov pre drokové sadzby vladnych dlho-
pisov pre niektoré krajiny v obdobi 1998 - 2000 boli tieto sadzby aproximované kratkodobymi
urokovymi sadzbami peiazného trhu.

Prameri: Eurostat.

Na grafe 3.6 je znazornena distribticia miery spotrebitel'skej inflacie
v krajinach tvoriacich sic¢asnu eurozonu (EA20) pocas troch period asoci-
ovanych s vyraznymi Sokmi, ktoré nastali na konci kazdej dekady. Pri
vzniku eurozoény bola distribicia vyrazne koncentrovana okolo nizkej
strednej hodnoty s relativne mensim poCtom pozorovani presahujucich
mieru 10 %. V okoli financ¢nej krizy z roku 2009 je moZné pozorovat stale
relativne vyraznud koncentraciu okolo strednej hodnoty takmer totoZnej
z rokov 1998 - 2000, avSak disperzia okolo nej sa zvacsila, zasahujuc tak
oblast negativnej inflacie (deflacie), ako aj oblast presahujiicu mieru 10 %.
Posledna periéda spadajica do obdobia covidovej pandémie a postcovido-
vej inflacie sa vyznacuje nielen jemnym posunom strednej hodnoty k nule
(stale vsak relativne silnym prekrytim s predchadzajicimi strednymi
hodnotami), ale predovsetkym eSte vacsou disperziou hodnot, a to pre-
vazne v oblasti presahujucej mieru 10 %. Za poslednych 25 rokov sa tak
Struktirna heterogenita EA prejavila v ndraste disperzie mier inflacie
v okoli Sokov. Akceptujuc pritom hypotézu, Ze aj mozna sila Sokov naras-
tla v ¢ase, prave silny covidovy Sok spojeny s vojnou na Ukrajine len v eSte
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vacSom meradle ilustroval evidentne stale pretrvavajuce Struktirne roz-
diely v krajinach EA, ktoré mo6Zu sp6sobovat problém jednotného vykonu
menove;j politiky.1”

Tieto Strukturalne rozdiely je mozné do znacnej miery vysvetlit pre-
trvavajucimi rozdielmi medzi narodnymi trhmi prace, ich regulaciou
a mierou flexibility, Struktirou konkurencie na domacom trhu statkov,
ako aj rozlicnou mierou realnej konvergencie (Jaumotte a Morsy, 2012).
Vacsia miera disperzie inflacného diferencialu v ramci krajin EA20 vysky-
tujica sa v obdobi silnych Sokov (graf 3.6) tak reflektuje na to, Ze v do-
sledku vacsej heterogenity vyssia flexibilita vedie k rychlejSiemu prisp6-
sobeniu sa cien externému Soku v niektorych krajinach, zatial ¢o v inych
krajinach ceny reaguju s vysokou mierou zotrvacnosti. Vel'ka ¢ast rozptylu
celkovej inflacie vo vybranych novych élenskych $tatoch EU je takisto stale
determinovand lokalnymi faktormi, a to predovsSetkym v pripade jadrovej
inflacie (Cepni a Clements, 2023).

Na grafe 3.6 je zaroven vykreslena zmena distribucie dlhodobych no-
minalnych trokovych sadzieb vladnych dlhopisov. Vtomto pripade je
mozné pozorovat jednak vyrazny posun strednej hodnoty, ato az na
urovne blizko nule, ako aj vyraznu redukciu disperzie sadzieb v désledku
eliminacie extrémnych hodndét presahujucich 5 %. Obe tendencie pritom
nie su prekvapenim, ktorému by sa ekonomicka literatira nevenovala.
Celkovy posun distribucie smerom dol'ava je moZné spojit s globalnym
poklesom prirodzenej realnej irokovej miery reflektujicim prebiehajuice
Struktirne zmeny (globalny narast dspor a simultanny pokles investicii,
demografické zmeny, narast prijmovych nerovnosti ainé, pozri Borio
a kol.,, 2022).18 Ako nezanedbatel'ny faktor sa ukazali aj samotné menové
opatrenia ECB zamerané na redukciu dlhodobych trokovych sadzieb cez
kvantitativne nastroje, pripadne ukotvenie dlhodobych nomindalnych dro-
kovych sadzieb prostrednictvom politiky tzv. forward guidance.

17 Maastrichtské kritéria, ktoré musi plnit kazda krajina pristupujica do eurozény, maju poZia-
cie. Je véak fundamentalne rozdielne spiiiat’ tiito podmienku v ase krizovych udalosti oproti rela-
tivne normalnym obdobiam. Ako ilustrujeme, zvacSenie disperzie nastava v okoli vyrazného Soku,
ked’ sa materializuje existujuca Struktirna heterogenita.

18 Prirodzend (rovnovazna) redlna irokova miera je teoreticky koncept dlhodobej realnej urokovej
miery, ktord by mala nastat na trhu kapitélu, ak je v rovnovahe ekonomicka aktivita, a teda aktu-
alny realny produkt je zhodny s potencidlnym produktom (Borio a kol., 2022).
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Pokles v nominalnych arokovych sadzbach v novopristupujucich kra-
jinach EA (a krajinach periférie) bol fenoménom, ktory sa ocakaval uz
pri vzniku eurozény a bol opisany v influen¢nom ¢lanku od Blancharda
a Giavazziho (2002). Redukcia v urokovom diferenciali tak fundamentalne
vyplyvala z odstranenia kurzového rizika, zlepSenia pristupu k financova-
niu v ramci kapitalovych tokov vnutri eurozény, ako aj zniZenia rizikovej
prirazky krajin v désledku regulacného nastavenia (Basel I) a implicitnych
zaruk tykajucich sa postavenia ECB ako veritel'a poslednej instancie.1?

Poslednym z radu nastrojov, ktory vSak na rozdiel od relativne vse
obecne kompilovaného kvantitativneho uvolfiovania umoznuje priamo
cielit urokové sadzby aktiv (dlhopisov) emitovanych vybranymi ¢len-
skymi krajinami, predstavuje nastroj ochrany transmisného mechanizmu
(Transmission Protection Instrument, TPI) oznameny 21. jula 2022. Pod-
mienkou jeho aktivacie ma byt ale iba taka situacia, ked’ dochadza k ,,neo-
podstatnenej trhovej dynamike, ktora predstavuje hrozbu pre transmisny
mechanizmus” v dosledku ,zhorSenia finan¢nych podmienok nereflektu-
jucich individualne ekonomické fundamenty krajin“ (Bernoth a kol., 2022),
v tomto kontexte bude kone¢nym vysledkom len d’'alSie ukotvenie hornej
hranice distribucie viditel'nej na grafe 3.6.

Kombinacia oboch tendencii (zniZenie priemeru aj uzsia disperzia v no-
minalnych drokovych mierach, narast disperzie realizovanych mier infla-
cie) tak v sucasnosti vytvara vyrazné pnutie v ramci jednotnej menovej
oblasti, ked'Ze aktualny diferencial redlnych trokovych sadzieb reflektuje
stale pritomné vyrazné Struktirne nerovnosti vyplyvajuce z rozlicného
spravania sa inflacie napriec¢ krajinami EA20.20

19 Implicitna garancia sa zmenila v lete 2012 na explicitnt vyjadrenim vtedajsieho guvernéra ECB
Maria Draghiho, Ze ECB urobi vSetko pre to, aby udrzala existenciu jednotného eura (,whatever it
takes"). Filozoficky do skupiny implicitnych garancif moZno zaradit nastroje zamerané na zniZenie
urokového diferencialu v EA. Medzi ne patri SMP (Securities Market Programme) ukonceny v 2012
a nahradeny programom OMT (Outright Monetary Transactions), ktory je od roku 2012 v inStru-
mentariu ECB, av$ak nikdy nebol aktivovany. Vo vSeobecnosti ide o moZnost priameho nakupu
vybranych vladnych dlhopisov krajin EA na sekundarnom trhu s cielom ochranit transmisiu me-
novej politiky v jednotlivych krajindch EA. Selektivnost programu OMT bola predmetom kontro-
verzii, ked'Ze bola vnimana ako hraniciaca so zakdzanym menovym financovanim dlhov ¢lenskych
krajin. Pre diskusiu pozri Bernoth a kol. (2022).

20 Na grafe 3.6 sa Slovensko v roku 2022 nachadzalo vyrazne na pravej strane distribticie mier in-
flacie (kapitola 2) a zaroveil pomerne stabilne v druhej skupine krajin s mierne vy$$imi hodnotami
dlhodobych trokovych sadzieb oproti majorite krajin EA20, avSak so stale vyrazne mensimi hod-
notami nez pocas predchadzajicich dvoch periéd.
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Ako sme uz diskutovali v publikacii Frank a Morvay a kol. (2020), mo-
dernd menova politika vychddzajica z nového teoretického ramca sa
vyrazne opiera o inflacné oc¢akavania samotnych ekonomickych subjek-
tov. V pripade stanovenia realnej dlhodobej urokovej sadzby je takisto
potrebné analyzovat ocakavania tykajuce sa buduceho vyvoja inflacie.
Z tohto pohl'adu je teda zasadnou otazkou, ako sa skdsenost s kombina-
ciou vysokej miery inflacie ajej nerovnomernou distribuciou napriec
¢lenskymi krajinami EA20 pretavi do buducich rozhodnuti spotrebitel'ov
a firiem, pricom tato heterogenita mozZe zosilnit nerovnomerné efekty
jednotnej menovej politiky v EA20.

Vyhliadky nie st (pre Slovensko) vel'mi pozitivne. Séria vyskumnych
clankov poukazuje na to, Ze spomienka na inflacnti udalost ostava ukot-
vena v pamati individualnych ekonomickych subjektov po dlhé obdobie
a Castokrat ovplyviiuje ich spravanie aj s dlhym ¢asovym odstupom nie-
kol’kych dekad (napr. Malmendier a Nagel, 2016). V podmienkach EA20
tak uz samotné infla¢né oc¢akavania v ramci novych a starych clenskych
krajin musia byt silne heterogénne, kedZe odrazaju skisenost' Casti ich
obyvatel'ov z krajin byvalého vychodného bloku s transformacnou pe-
riddou charakteristickou rokmi hyperinflacie. V sulade s behavioralnymi
tedriami sa pritom ukazuje, Ze inflacia pretrvava v pamati spotrebitel'ov
dlhsie ako deflacia (D’Acunto a kol., 2021).

Spotrebitelia prikladaju pri vnimani inflacie ovela vacsiu vahu poloz-
kam, ktoré nakupuju s vysSou frekvenciou, ako su potraviny a energie,
a nie poloZkam s vy$Sou vahou v ndkupnom kosi (Georganas a kol., 2014).
To zvySuje odhad inflacie u spotrebitelov smerom nahor v case, ked
v tychto polozkach dochadza k vyraznym narastom, aj ked priemerna
(a jadrova) inflacia moZe ostat’ stabilizovana na relativne nizkych hodno-
tach (Coibion a Gorodnichenko, 2015). Ak teda narast ceny v tychto poloz-
kach je navySe vyvolany prevazne ponukovym Sokom, odpoved menovej
politiky bude oneskorena a zotrvacnost v inflacnych ocakavaniach este
narastie.

Tieto faktory tak s vel'kou pravdepodobnostou budu prispievat k de-
synchronizacii buducich infla¢nych oc¢akavani naprie¢ EA20. Ako proti-
pohyb voci tomuto tlaku bude po6sobit ,import” inflacnych ocakavani
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prostrednictvom silného regionalneho faktora v ramci krajin EA20 (Kose
a kol,, 2019; Tura-Gawron a kol., 2018). Otazka integracie a konvergencie
v ramci krajin EA20 tahand cez kanal zahrani¢ného obchodu tak nestrati
na relevancii (kapitola 7), kedZe aj prostrednictvom tychto prepojeni je
mozné postupne zmiernovat inflacny diferencial.

Slovensky bankovy sektor a anticyklicka makroprudencidlna
politika

Zatial' ¢o vykon menovej politiky je centralizovany na urovni ECB, roz-
hodnutia tykajlice sa sprisnenia a uvol'nenia uverovych podmienok na
bankovom trhu st ponechané v gescii individualnych ¢lenskych krajin EA.
Hlavnou ulohou makroprudencialnej politiky je zabezpecenie stability fi-
nanc¢ného sektora, a to proticyklickym pdsobenim voci vyvoju finan¢ného
cyklu. Vzhl'adom na to, Ze irokova sadzba ovplyvnena menovou politikou
predstavuje jeden z dblezitych (ale nie jedinych) determinantov na trhu
uverov a trhu finan¢nych arealnych aktiv, interakcia medzi menovou
a makroprudencialnou politikou bude db6leZitym aspektom naSej diskusie.

Tato dichotémia je ilustrovana v grafe 3.7, kde je na l'avej x-ovej osi
zobrazeny trend vyrazného uvol'nenia menovej politiky (kliCova sadzba
ECB, tiefiova sadzba ECB beruca do uvahy neStandardné opatrenia ECB)
a na pravej x-ovej osi vyrazné sprisnenie makroprudencialnej politiky po-
zorovatelné od roku 2014. Vyrazny narast indexu makroprudencialnej
politiky do roku 2019 takisto reflektuje kreovanie systému makropruden-
cidlneho dohl'adu na drovni jednotlivych narodnych autorit, ktoré vznikli
ako reakcia na svetovu finan¢nu a dlhovu krizu v EA. Po uvol'neni opatreni
v pandemickom roku 2020 doSlo nasledne k opatovnému sprisneniu po-
litik tlaciacich na spomalenie nastartovaného finan¢ného cyklu.

V pritomnosti vyrazne synchronizovanych nominalnych drokovych
sadzieb prakticky zafixovanych na hornom limite distribtcie a narastaji-
ceho inflatného diferencidlu vramci EA20 uloha (individualizovanej)
makroprudencialnej politiky nabera eSte viac na vyzname, kedZe moze
vyvazovat priliSny rast finan¢ného cyklu ¢iasto¢ne vyvolaného zapornymi
realnymi trokovymi sadzbami v individualnych ¢lenskych Statoch.
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Graf 3.7

Vyvoj klicovej arokovej sadzby ECB, tiennovej irokovej sadzby ECB

(%, 'ava y-ova os) a indexu makroprudencialnej politiky na mesa¢nej baze
pre krajiny EA20 (index, prava y-ova os)
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Pozndmka. - Tiefiova drokova sadzba je kl'icova urokova sadzba ECB upravena o vplyv kvantita-
tivnych opatreni ECB (Wu a Xia, 2017; 2020). Index makroprudencialnej politiky je vypocitany ako
suma obdobi sprisneni (=1) a uvolneni (=-1) makroprudencialnych opatreni naprie¢ individual-
nymi krajinami EA20 po rok 2020 z databadzy MMF. Roky 2021 - 2023 su ziskané z databazy ERSB.
PociatoCny rok, od ktorého zac¢ina sumadcia, je rok 1998. Index je normalizovany na pocet krajin
EA20.

Prameri: ECB; Wu a Xia (2017; 2020); ESRB; MMF.

Zatial' ¢o Narodna banka Slovenska v priebehu rokov 2020 a 2021
drzala hodnotu proticyklického kapitalového vankusSa na urovni 1,00 %
a svojim nastavenim prispievala k udrzaniu bankového financovania pocas
pandemickych rokov, k sprisneniu makroprudencialnej politiky doslo v po-
lovici roka 2022. Najprv v juni 2022 rozhodla o zvySeni proticyklického
kapitadlového vankusa na hodnotu 1,50 % anasledne koncom augusta
sprisnila limity pre uvery poskytované Ziadatelom nad 40 rokov, pricom
poziadavka na krytie pomeru dlhu k prijmu Ziadatel'a gradualne rastla
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s narastom veku Ziadatel'a. Ako zdévodnenie boli menované Siroka do-
stupnost financovania, silné narasty cien realnych aktiv, zisk komercénych
bank na predpandemickych Urovniach a rastiica miera inflacie. Makro-
prudencialna autorita pritom poukazala aj na moZné naznaky podcenenia
rizikovosti iverovania samotnym bankovym sektorom v doésledku posky-
tovania hypotekarnych uverov s dobou splatnosti zasahujicou do déchod-
kového veku (NBS, 2022).

Celkové tempo rastu tverovania v roku 2022 skutocne presiahlo pred-
pandemické hodnoty roku 2019. Takmer nulovy rast uverov v sektore
nefinan¢nych spolo¢nosti v roku 2021 bol predikovany uz v publikacii
Frank a Morvay a kol. (2021) vzhl'adom na kombinaciu Ziadosti odkladu
splatok z roku 2020, ako aj poslednej viny lockdownov v roku 2021. Rok
2022 sa tak niesol v znameni pokracujiceho trendu rastu uverovania
domacnosti (kratkodobo utlmenym pandemickou krizou) a este silnejsej
expanzii v oblasti firemného financovania. Vyvoj na Slovensku, a to pri
uverovani v oboch sektoroch, tak do vel'kej miery koreSponduje s vyvojom
v celej EA20 (graf 3.5).

Tabulka 3.1

Charakteristika sivahy bankového sektora a miera dspor obyvatel'stva
(%, index)

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023*

Panel A: Uvery nefinanénym spolo¢nostiam

Tempo rastu averov (YoY, %) 5,06 4,29 3,56 0,22 | 10,75 5,33
Urokové sadzby - vklady (%) 0,17 0,15 0,07 0,00 0,33 1,79
Urokové sadzby - tvery (%) 2,40 2,39 2,31 2,29 2,56 3,97
Kratkodobé uvery/Dlhodobé tvery 1,19 1,15 1,10 1,04 1,08 1,12
Celkové depozitda/Celkové uvery (krytie) 0,69 0,69 0,72 0,74 0,73 0,77
Dlhodobé tvery/Dlhodobé depozita 5,55 8,05 7,87 | 10,01 8,02 3,77
Panel B: Uvery domacnostiam a NPISH
Tempo rastu uverov (YoY, %) 12,21 8,65 7,41 6,80 | 10,76 4,38
Urokové sadzby - vklady (%) 086 | 078 | 071 | 061 | 061 | 090
Urokové sadzby - uvery (%) 3,56 3,13 2,71 2,35 2,20 2,40
Kratkodobé uvery/Dlhodobé uvery 0,07 0,06 0,05 0,04 0,04 0,04
Celkové depozitd/Celkové uvery (krytie) 1,03 1,02 1,02 1,03 0,95 0,90
Dlhodobé uvery/Dlhodobé depozita 2,30 2,55 3,15 3,61 4,40 4,41

Pozndmka. - *Stav k februaru 2023.

Prameri: spracované podl'a ildajov NBS; ECB; Eurostatu.
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Co sa vsak ukazuje ako vysoko ne$tandardné, a to nielen v porovnani
s krajinami EU28, ale predovSetkym krajinami EA20 pouZivajicimi jed-
notni menovu politiku ECB, je vyvoj v Cistej miere Uspor obyvatel'stva
(bliz$ia diskusia v kapitole 10). Zatial' ¢o krajiny EU a EA sa pocas pande-
mickych rokov 2020 a 2021 vyznacovali vyraznymi narastmi miery tspor,
ktoré potom mohli byt nasledne uvol'nené na spotrebu prenesenu do roku
2022, slovenské domacnosti sa vydali opatnym smerom. Miery uspor
v rokoch 2020 a 2021 narastli len vel'mi mierne a ni¢cim nevybocovali zo
Standardného spravania v predpandemickom obdobi, ked miera uspor
trendovo rastla uz od roku 2013. Naopak, v roku 2022 poklesla miera hru-
celé obdobie existencie Slovenska. Beric do dvahy aj rad inych potencial-
nych determinantov, vysoka miera inflacie s nizkymi mierami urokovych
sadzieb k tomu trendu urcite vyrazne prispeli.

Pokles Cistych dspor obyvatel'stva spojeny s vyraznym narastom uve-
rovania sa prejavil aj v zmene Struktury celkovej bilancie bankového sek-
tora. V roku 2022 prislo k poklesu krytia poskytnutych averov celkovymi
depozitami v sektore domacnosti pod hodnotu 1,00. NizZsie krytie celkovych
uverov depozitami obyvatel'stva nemusi nutne znamenat problematicky
faktor, pokial' su zdroje bankového sektora na pasivnej strane suvahy
dostupné (objemom aj cenou). V spojeni s krytim firemnych dverov na
urovni priblizne 0,70 je evidentné, Ze bankovy sektor vyrovnava krytie
uverov zinych zdrojov. Ak financovanie pochadzalo doteraz CiastoCne
z centralnej banky (ako samotné kvantitativne uvolmiovanie predpokla-
dalo), tak sprisnenie menovej politiky moZe znamenat zvySenie rizika pre
financovanie bankového sektora, a to predovsetkym, ak tento vypadok nie
je kompenzovany narastom depozit (Uspor) obyvatel'stva. Z tohto pohl'adu
rozhodnutie ECB vykonavat exitovu stratégiu prostrednictvom kvalitativ-
neho nastroja (Urokova sadzba) a nie prostrednictvom redukcie sivahy
znamenalo pozitivnu spravu pre slovensky bankovy sektor niteny vyspo-
riadat sa s prepadom domédcich uspor.

Zaroven je mozné vidiet, Ze sa kontinudlne zvysSuje pomer casovej
transformdcie pasiv na aktiva (ukazovatel dlhodobé dvery/dlhodobé de-
pozita). To opat prinasSa narast rizikovosti do stability bankového sektora,
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ked'Ze externé financovanie cez finan¢né trhy je prevazne kratkodobého
charakteru a moZe byt vysoko nachylné na krizy (medzinarodnej) likvi-
dity. Sok na trovni individualnej krajiny (v tomto pripade pokles tspor
vylucne na Slovensku) je v pripade zapojenia sa do medzinarodného kapi-
talového trhu mozné dobre absorbovat. Ak ale narastie systémové riziko
v celej eurozone, aktualna situacia na Slovensku méze zhorsit' absorpciu
tohto systémového Soku.

Zaujimavé je pozriet sa bliZSie na tvorbu zisku prostrednictvom uve-
rovych prijmov, ktora je zachytena v irokovej marzi. V pripade sektora
nefinancnych spoloc¢nosti je stabilita arokovej marze priam Zeleznym
zakonom poslednych rokov (2,24 %). Silna konkurencia na trhu hypoték
vSak systematicky stlacila drokovd marzu v sektore domacnosti takmer
o polovicu z urovne 2,70 % (2018) na uroven 1,50 % (2023). To vytvara
tlak na profitabilitu bankového sektora a jeho celkovy biznis model - ten-
dencia, ktorej sme sa uz venovali v inych publikaciach (Frank a Morvay
a kol,, 2020).

Kapitalové vankise v bankovom sektore boli kontinualne budované
a spolu so stdle relativne vysokym plnenim kapitalovej poziadavky je tak
v bankovom sektore pomerne vyrazny priestor na krytie strat (NBS, 2022).
Z tohto pohl'adu tak bude zaujimavé v blizkej budicnosti pozorovat, na-
kol'ko sa zvySena akumulacia moZnych rizik rozpusti v tychto vankdsoch,
ked'Ze vel'ky test vo forme financnej krizy podobnej z roku 2008 eSte
nenastal.

Rok 2022 sa niesol v znameni najvyraznejsich inflacnych tlakov za po-
sledné tri desatrocia. Jednotna menova politika ECB po pociato¢nom
vahani reagovala necakane rychlym tempom zvySovania kl'i¢ovej tiroko-
vej sadzby a utlmenim svojich kvantitativnych nastrojov. Je teda mozné
ocakavat, Ze rok 2023 bude predstavovat bod zvratu, a to tak v pripade
menovej politiky, ako aj rastu celkovej inflacie eurozény.

Struktirna heterogenita v krajinach eurozény sa vsak prejavila vo
vyrazne rozdielnej dynamike inflacie, vynasajic do popredia aj vyrazny
geograficky element. Spotrebitelia v jednotlivych ¢lenskych krajinach tak
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mozu objektivne (aj subjektivne) zazivat vyrazne odliSny priebeh inflac-
nej viny, o méze zanechat stopy pri formovani ich inflacnych o¢akavani.
V pripade Slovenska vykazujuceho z pohl'adu eurozény nadmieru vysoké
a zaroven perzistentné miery inflacie bude tento faktor zohravat vyraznu
rolu aj do buducnosti.

Na druhej strane sprisnenie makroprudencialnej politiky p6sobilo ako
vyrovnavajuci prvok pri silnom raste finan¢ného cyklu. AvSak kombinacia
vysokej miery inflacie, nizkych realnych arokovych sadzieb a extrémneho
prepadu miery uspor predstavuje na Slovensku problematicky mix fakto-
rov, ktoré sa mézu podpisat pod naruSenie celkovej makroekonomicke;j

v v/

stability v najbliZsich rokoch.
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4. VYVOJ KVALITATIVNYCH FAKTOROV EKONOMICKEHO
ROZVOJA

Slovenska ekonomika neustadle hl'ada kvalitativne faktory ekonomic-
kého rozvoja. Je vystavena mnohym vyzvam a ohrozeniam, ktoré zaroven
predstavuju prileZitosti pre intenzivnejSiu transformdciu a posiliiovanie
ulohy domaceho vyskumu a vyvoja (VaV), rozvoja inovacii a digitalizacie.
Cerstva skuisenost' s dopadom pandemického ochorenia COVID-19, obme-
dzenost prirodnych zdrojov, negativny vplyv ekonomickych aktivit na
Zivotné prostredie a najma klimaticka kriza sa stali permanentnymi fak-
tormi ekonomickych aktivit, ako aj hospodarskych politik na Slovensku.
Sucastou rieSenia ekonomickych problémov v kontexte ohrozeného Zivot-
ného prostredia si nové environmentalne technolégie alebo ekologické
inovacie. Nasledujuca kapitola ma dve casti. V prvej stru¢ne analyzujeme
vyvoj VaV za posledné obdobie, pricom venujeme pozornost niektorym
Struktirnym charakteristikam financovania VaV. V druhej ¢asti venujeme
pozornost ekologickym inovaciam na Slovensku, analyzujeme ich stav,
vyvoj a niektoreé SirSie socidlno-ekonomické suvislosti.

Vyskum a vyvoj na Slovensku - niektoré struktiirne
charakteristiky

Vyskum a vyvoj na Slovensku podl'a zakladnych indikatorov (v tabul'ke
4.1) ostava v sledovanom obdobi 2017 - 2021 na hodnotach, ktoré nevy-
tvaraju dostatocné predpoklady, aby sa domaci VaV stal potencialne roz-
hodujicim hybatel'om ekonomického rozvoja. Priemer intenzity VaV za
poslednych 5 rokov sa pohybuje na urovni 0,87 % HDP, o rovnako
ako hodnota 0,93 % v roku 2021 je stale pod ciel'ovou drovnou 1,2 %, ku
ktorej sa Slovensko zaviazalo v strategickych dokumentoch (Partnerskd
dohoda pre Slovensko 2014 - 2020 alebo Ndvrh stratégie vyskumu a inovdcii
pre inteligentnu Specializdciu Slovenskej republiky 2021 - 2027). Isté pozi-
tivum moZeme najst v pozvolne sa meniacej Strukture vydavkov na VaV.
V roku 2021 sa vacsSina vydavkov investovala do sektora podnikov (56 %
zo vSetkych). Podobne sektor podnikov je najvac¢sim sektorovym zdrojom
(takmer 46 % podiel) vydavkov na VaV.
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Tabulka 4.1
Struktira hrubych vydavkov na VaV v rokoch 2017 - 2021

2017 2018 2019 2020 2021

Financovanie VaV:

Hrubé vydavky na VaV (% HDP), z toho: 0,88 0.84 0,82 0,90 0,93
Vladne vydavky na VaV (% HDP) 0,18 0,18 0,16 0,18 0,17
Podnikové vydavky na VaV (% HDP) 0,48 0,45 0,45 0,49 0,52
Vydavky vysokych $kdl na VaV (% HDP) 0,22 0,20 0,21 0,24 0,24

Urcené pre sektor (% z celkovych):

Vladny 20,8 21,2 20,0 19,7 18,5
Podnikovy 54,1 54,1 54,8 54,1 56,0
Vysoké skoly 24,7 24,3 25,2 26,2 25,4
Financované zo zdrojov (% z celkovych):
Podnikatel'skych 49,0 48,9 46,8 43,7 45,7
Vladnych 35,5 38,0 40,5 39,6 37,9
Ostatnych narodnych 1,7 1,9 2,1 2,4 2,5
Zahranic¢nych 13,8 11,2 10,7 14,3 13,9

Prameri: Eurostat (2023).

Vzhl'adom na charakter slovenskej ekonomiky (mala a otvorena eko-
nomika) sa predpoklada aj v oblasti financovania VaV vyssi vplyv za-
hrani¢nych zdrojov. V tomto smere Slovensko patri medzi eurépske eko-
nomiky s vy$sim podielom zdrojov od Eurdépskej komisie,?! za obdobie
2006 - 2020 to bolo priemerne takmer 10 % zo vSetkych hrubych vydav-
kov na VaV.

Ako vidno v tabul'ke 4.2, vysSie hodnoty dosahujd malé ekonomiky,
ktoré vstipili do EU neskér a majii nedostato¢ne rozvinuty VaV systém.
Druhou formou zahrani¢nych zdrojov st zdroje podnikov v zahranici,
ktoré smeruju do domacej (narodnej) ekonomiky. Tu mo6Zeme konStato-
vat niZSiu mieru internacionalizacie VaV, Slovensko patri medzi eurdpske
ekonomiky s niZ$im podielom zdrojov od podnikov v zahranici.

Ak sa pozrieme na vyvoj oboch foriem zdrojov pre VaV (graf 4.1), tak
vidime pomerne rozdielny obraz. Medzi rokmi 2006 - 2020 mali zdroje
podnikov zo zahrani¢ia pomerne stabilnu trajektériu, nikdy nepresiahli
uroven 10 % (priemer 2006 - 2020). Zaroven tito relativne nizku hodnotu

21 Strukturalne fondy a Kohézny fond do roku 2014, po tomto roku to st Eurépske investi¢né
a Strukturalne fondy.
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mozZeme Citat aj ako slabé zapojenie podnikov na Slovensku do medzina-
rodnych vyskumnych (podnikovych) sieti a spoluprace. Na druhej strane
mali zdroje Eurépskej komisie viac volatilny priebeh. Vzhl'adom na to,
Ze ide v podstate o zahrani¢né verejné zdroje, ich Cerpanie je silno pod-
mienené najma regulacnymi a administrativnymi procesmi. Kratkodoby
prudky rast vidime v roku 2015, ked bolo nutné docerpat’ prostriedky
programového obdobia 2007 - 2014.

Tabulka 4.2

Zahrani¢né zdroje hrubych vydavkov na VaV v $tatoch EU
(%, priemer 2006 - 2020)

% z hrubych vydavkov na VaVv
Eurépska komisia Zahranicné podniky
Belgicko 2,6 8,7
Bulharsko 53 39,6
Cesko 8,4 14,0
Dansko 2,0 4,2
Nemecko 1,9 4,4
Esténsko 7,1 3,0
frsko 3,8 18,8
Grécko 12,6 2,4
Spanielsko 4,0 2,4
Francuzsko 1,5 4,5
Chorvatsko 3,4 7,9
Taliansko 2,7 59
Cyprus 16,8 0,6
Loty$sko 359 6,9
Litva 23,0 2,4
Luxembursko 1,6 1,4
Mad'arsko 3,3 12,0
Malta 7,1 6,8
Holandsko 1,5 7,6
Rakusko 1,7 14,0
Pol'sko 6,7 1,9
Portugalsko 3,6 1,3
Rumunsko 7,3 2,4
Slovinsko 4,2 49
Slovensko 9,9 5,8
Finsko 2,8 7,0
Svédsko 1,6 7,3
Velk4 Britania 2,5 11,6
Priemer V4 7,1 8,4

Prameri: Eurostat (2023) RD_E_GERDFUND.
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Graf 4.1

Vyvoj zahrani¢nych zdrojov VaV na Slovensku v rokoch 2006 - 2020
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Prameri: Eurostat (2023) RD_E_GERDFUND.

Struktirovanie hrubych vydavkov na VaV podl'a sektora zdroja a sek-
tora, pre ktory su urcené (pouZzité), umoznuje pomenovat a kvantifikovat
niektoré vztahy v slovenskom systéme VaV. Z podnikového do vysoko-
Skolského sektora (modra bunka) plynie len 0,2 % z celkovych hrubych
vydavkov na VaV, ¢o hovori o veI'mi nizkej komercializacii vysledkov
vysokoskolského vyskumu (duSevné vlastnictvo ako protihodnota alebo
kontraktacny vyskum). Podobne nizku hodnotu ma tok z vlddneho sek-
tora do podnikového (Seda bunka), ten moéZe mat podobu vladnych VaV
grantov pre podnikovu sféru alebo verejného obstaravania vysledkov VaV.
TieZz tuto hodnotu moZeme vnimat' ako intenzitu verejnych politik VaV
smerom voci podnikovému sektoru. Slabu schopnost generovat zdroje
pre VaV vo vysokoskolskom sektore demonstruje Sedy riadok, vysoké
Skoly st schopné vygenerovat len 2 % z celkovych hrubych vydavkov na
VaV na Slovensku.

Predpokladame, Ze s pokracovanim ¢erpania prostriedkov z ESIF a Pld-
nu obnovy a odolnosti sa v nasledujucich rokoch zvysia vydavky na VaV.22
Vzhl'adom na pretrvavajuce rizika a bariéry tak na strane poskytovatel'ov

22 Respektive sa ¢erpanie programu v rokoch 2021 - 2022 objavi v Statistikach.
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(politicky cyklus a administrativna narocnost procesov v Statnej sprave),
ako na strane prijimatel'ov (obmedzena absorp¢na kapacita a administra-
tivna zataz) nepredpokladdme, Ze tento rast bude vyrazny alebo dlho-
dobo udrZatel'ny. Buduci rast vydavkov na VaV sa bude tykat pravdepo-
dobne hlavne verejného sektora, pricom tieto verejné vydavky budi mat
charakter jednorazovych kapitalovych investicii. Domnievame sa, Ze dlho-
dobé Strukturalne problémy slovenského sektora VaV, ako su pretrvava-
juca nizka kvalita verejného vyskumu, jeho obmedzena spolupraca s pod-
nikovym sektorom a nizka miera komercializacie (patenty), budd mat
limitujuci vplyv na zhodnotenie budiceho rastu vydavkov na VaV.

Tabulka 4.3

Rozdelenie hrubych vydavkov na VaV podl'a zdroja a pouzitia
na Slovensku (% z celkovych hrubych vydavkov, 2020)

Urcené pre sektor
Podnikovy Vladny Vysokoskolsky Spolu
Podnikovy 43,0 0,7 0,2 43,9
Zdroj Vladny 1,9 16,4 21,4 39,8
(sektor) | vysokogkolsky 0,0 0,0 2,0 2,0
Zahranicie 9,4 2,4 2,5 14,3
Spolu 54,3 19,6 26,1 100,0

Prameri: Eurostat (2023) RD_E_GERDFUND.

Ekologické inovdcie na Slovensku

Na eur6pskej a nadnarodnej trovni patria ochrana a udrZatel'nost’ Zi-
votného prostredia medzi kI'iCové a strategické agendy.23 To sa prejavuje
vo forme stanovovania environmentalnych ciel'ov a prijimania mnoZstva
legislativnych opatreni, ktoré vyrazne a ¢astokrat vo velkom rozsahu
ovplyviiuju spravanie vSetkych ekonomickych aktérov. Napriklad v suvis-
losti s klimatickou krizou sa Slovensko zaviazalo v oblasti dekarbonizacie
do roku 2030 znizit emisie v sektore ETS o 43 %, mimo sektoru ETS (do-
prava, budovy) o 12 %, zvysit podiel obnovitelnych zdrojov energii na
19,2 % (MZP SR, 2020), v oblasti odpadového hospodarstva do roku 2030

23 Napriklad dosiahnutie uhlikovej neutrality v EU do roku 2050. Podobny strategicky ramec
poskytuje 17 ciel'ov udrzatel'ného rozvoja Agendy 2030.
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zvySit mieru recyklacie komunalneho odpadu na 60 % a do roku 2035 sa
znizZi miera jeho skladkovania na menej ako 25 %. Environmentalne regu-
la¢né opatrenia sa na jednej strane premietaju do rastu nakladov takmer
vSetkych ekonomickych aktérov, na druhej strane vytvaraju nové trhy
a odvetvia pre inovacie.

Obavy o stav zivotného prostredia sa premietaju aj do obsahového
zamerania vedecko-technickych a inovacnych politik. Tento prienik sa
teoreticky konceptualizuje vo forme ekologickych inovacii. Ekologické
inovacie definujeme podl'a Renningsa (2000) ako ,usilie prislusnych
aktérov, ktori zavadzaju, vyvijaju a aplikujui nové napady, spravanie, pro-
dukty a procesy a prispievaju k zniZovaniu environmentalnej zataze alebo
ekologicky Specifikovanych ciel'ov udrzatel'nosti“.24

Vramci socioekonomického kontextu ekologickych inovacii povazu-
jeme za doleZité uviest niekol'’ko problematickych oblasti slovenskej eko-
nomiky. Hl'adanie takychto slabych miest umozinuje identifikovat poten-
cidlne oblasti (sektory alebo trhy), v ktorych by sa mohli ¢i mali realizovat
ekologické inovacie.

Energetickd intenzita (alebo energeticka efektivnost) ukazuje, kol'ko
energie (vyjadrenej v 1 tone ekvivalentu ropy) potrebuje ekonomika na
vyprodukovanie jednotky outputu, v naSom pripade 1 miliéna eur HDP.
V grafe 4.2 uvadzame vyvoj energetickej efektivnosti slovenskej ekonomiky
od roku 1996 do roku 2021. V prvej polovici obdobia vidime pomerne sta-
bilny pokles potreby mnozstva energie na produkciu HDP. Pripisujeme to
systémovym a Strukturdlnym zmenam pocas transformacného obdobia,
ked dochadzalo kuzatvaraniu nekonkurencieschopnych a Castokrat
energeticky naro¢nych podnikov. Po roku 2000, najma v nultej dekade,
s prilevom PZI dochadza k reindustrializacii, o je spojené s dovozom
modernych a energeticky efektivnejsich technolégii, ako aj organizacnych
inovacii. Priblizne po roku 2014 vidime stratu dynamiky v energetickej
efektivnosti a pokles pribliZovania sa k priemernej eurdépskej drovni.
Energeticka intenzita na Slovensku sa pohybuje pribliZne na hranici 200
toe/milién eur, pricom v porovnani s EU27 nedosahuje ani 60 % troveri.

24V literature sa taktieZ stretneme s oznacenim zelené, udrzatel'né alebo environmentalne inova-
cie alebo nové environmentalne technolégie.



65

Graf 4.2

Energeticka intenzita slovenskej ekonomiky a EU28 (toe*/milién eur HDP)
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Ak by sme porovnali energeticku efektivnost jednotlivych ekonomik
EU27, tak vidime (graf 4.3) pomerne predvidatelny obraz. Slovensko je

v skupine posttranzitivnych stredo- a vychodoeurdpskych ekonomik
s nizkou energetickou efektivnostou.

Graf 4.3
Energeticka intenzita ekonomik EU27 (toe*/milién eur HDP) v 2021
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Ako druhy kontextovy indikator sme zvolili materidlovil naroc¢nost
ekonomiky. Je to podiel HDP a domacej materialovej spotreby2> (DMC).
V grafe 4.4 uvadzame vyvoj materidlovej ndrocnosti na Slovensku a v EU27
vrokoch 2000 - 2021; slovenska ekonomika dokazala vyprodukovat
vroku 2021 1,38 eura HDP na 1 kg materialov, o je niZ$ia materialova
efektivnost, neZ dosiahla EU27 (2,09 kg na jedno euro HDP). MéZeme sle-
dovat podobny pozvol'ny narast materialovej efektivnosti, avSak odstup
Slovenska v tomto indikatore je od tirovne EU27 po celé obdobie pomerne
stabilny.

Graf 44
Materialova efektivnost ekonomiky SR a EU27 (euro/kg)
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Prameri: Eurostat (2023) [SDG_12_20]; Chain linked volumes (2015).

Ako alternativny ukazovatel pre materidlovd naro¢nost uvazujeme
v grafe 4.5 s DMC na jedného obyvatela. Slovensko v porovnani s eur6p-
skymi ekonomikami sa podl'a materidlovej ndro¢nosti (I'ava os) nachadza
v skupine krajin so strednou drovnou, avsak podla spotreby materidlov
na 1 obyvatela (I'ava os) vykazuje pomerne pozitivne hodnoty (12 ton na
1 obyvatel'a), ¢o je hodnota lepsia ako EU27 (14 ton na 1 obyvatela).

25 Domaca materialova spotreba meria celkové mnozstvo materidlov priamo pouZzivanych v eko-
nomike. Je to ro¢né mnozstvo surovin vytaZenych na izemi domdcej ekonomiky plus vSetok fy-
zicky dovoz minus vSetok fyzicky vyvoz.
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Graf 4.5
Materialova narocnost v krajinach EU27 v roku 2021
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Nositelom zmien v kazdej ekonomike st podniky. Ich inovacné aktivity
st kl'i¢ové pri dosahovani environmentalnych ciel'ov. V oblasti ekologic-
kych inovacii poskytuje informacie zistovanie o podnikovych inova¢nych
aktivitach, ktoré sa vykonava v ¢lenskych $tatoch EU (najnovsie je z roku
2020). Podl'a tohto zistovania je na Slovensku viac inovujdcich podnikov,
ktoré zaviedli inovaciu s prinosom pre Zivotné prostredie, neZ v EU (ta-
bul'ka 4.4). Najvacsi rozdiel (5,7 p. b.) je v pripade efektov ,recyklovanie
odpadu, vody alebo materialov pre vlastné vyuZitie alebo predaj v ramci
podniku“, Co mbéZeme taktiez povaZovat za indikator aktualne popular-
nej koncepcie cirkularnej ekonomiky. Tento priaznivy stav pripisujeme
vysokému podielu zahrani¢im kontrolovanych podnikov v podnikove;j
sfére na Slovensku. UZ nie tak jednoznacne priaznivy obraz vidime pri po-
rovnani s rokom 2014. Na Slovensku klesol podiel inovujucich podnikov,
ktoré zaviedli inovaciu s prinosom pre zniZovanie spotreby materialov,
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vody, energie, znecistenia ovzdusia, vody, pddy alebo redukcia hluku. V pri-
pade poklesu podielu podnikov, ktoré investuju do zniZovanie spotreby
energii, vidime ista suvislost so stagnaciou energetickej efektivnosti, tak
ako sme ju prezentovali v grafe 4.2.

Tabulka 4.4

Podiel inovujucich podnikov, ktoré zaviedli inovaciu s prinosom
pre Zivotné prostredie (v %)

Rozdiel SK|Rozdiel SK|
SK | SK |priemer (2020 aSK|2020aEU
Efekty 2020 | 2014 | EU 2020 | 2014 2020

(p-b.) (p-b)

ZniZovanie spotreby materialu alebo vody
na jednotku produkcie v rdmci podniku 10,9 | 18,5 9,9 -7,6 1,0

ZniZovanie spotreby energie alebo zniZovanie
celkovej produkcie emisii CO2 v ramci

podniku 15,3 | 18,9 14,5 -3,6 0,8
ZniZovanie znecistenia ovzdusia, vody, pody
alebo redukcia hluku v rdmci podniku 14,4 | 18 10,4 -3,6 4,0

Uplné alebo ¢iasto¢né nahradenie materialov
menej znecistujucimi alebo materialmi

s niZ§im obsahom nebezpecnych latok v rdmci
podniku 11,9 | 10 9,7 1,9 2,2

Uplné alebo tiastotné nahradenie energie
z fosilnych paliv energiou z obnovitel'nych
zdrojov v ramci podniku 7,6 4,4 7,2 3,2 0,4

Recyklovanie odpadu, vody alebo materialov
pre vlastné vyuZitie alebo predaj v rdmci
podniku 17,5 | 17,5 11,8 0,0 5,7

Prameri: Eurostat (2023) INN_CIS12_ENVE; SU SR (2020) a SU SR (2023) [vt1805rs].

Zaujimavy je pohlad na faktory, ktoré ovplyvnili zavedenie ekologic-
kych inovacii a ktorym inovujice podniky na Slovensku pripisuju vysoky
stupenl délezitosti (tabul'ka 4.5). Prvé tri faktory (stucasné alebo ocaka-
vané environmentalne nariadenia alebo dane) méZeme oznacit ako vladne
regulacné opatrenia (nepriame nastroje). Pomerne vysoké zastipenie na
Slovensku (19 %) ma faktor ,existujice nariadenia v oblasti Zivotného
prostredia“, a to ¢i uZ v porovnani s rokom 2014, alebo priemerom EU.
Environmentalne regulacné opatrenia (napr. v oblasti spotreby materia-
lov, emisii, odpadov, ochrany jednotlivych zloziek prirody a pod.) mézu
byt najma v ekonomikach s vy$$im podielom spracovatel'ského priemyslu
silnym impulzom zavadzania inovacii.
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Tabulka 4.5

Podiel inovujucich podnikov, ktoré uviedli vysoky stupen dolezitosti
faktorov ovplyviujicich zavedenie inovacie s environmentalnym
prinosom (v %)

priemer Rozdiel SK(Rozdiel S[(
Faktory SK SK EG 2020 aSK|2020 a EU
2020 (2014 v 2020 2014 2020
(p-b) (p-b.)
Existujtice nariadenia v oblasti Zivotného
prostredia 19,1 | 13,7 11,5 5,4 7,6
Existujice environmentalne dane a poplatky 13,6 9 7,7 4,6 5,9
Environmentalne nariadenia alebo dane
ocakavané v buducnosti 146 | 7,7 8,8 6,9 5,8
Vladne granty, dotacie alebo iné finan¢né
stimuly pre environmentalne inovacie 5,2 4 6,0 1,2 -0,8
Sdcasny alebo o¢akavany dopyt na trhu
po environmentalnych inovacidch 9,9 9,5 9,1 0,4 0,8
ZlepsSenie reputacie podniku 18,4 | 16,2 15,7 2,2 2,7
Dobrovol'né akcie alebo iniciativy dobrych
praktik pre Zivotné prostredie 84 | 12,9 9,3 -4,5 -0,9
Vysoké naklady na energie, vodu alebo
materialy 18,1 | 16,9 12,7 1,2 5,4
Vyhovenie poziadavkdm pri zdkazkach
z verejného sektora 8,4 6,3 5,5 2,1 2,9

Prameri: Eurostat (2023) INN_CIS12_ENVF; $U SR (2020) a $U SR (2023) [vt1806rs].

Existujuce environmentalne dane?¢ a poplatky, ktoré su na Slovensku
vyssie, ako je priemer EU27 (pozri graf 4.6), predstavuju relativne silny
motiv zavadzania ekologickych inovicii. Vlddne granty ako priamy financ¢-
ny nastroj podpory ekologickych inovacii nezohravaji v porovnani s inymi
faktormi vel'’kd dlohu v inovovani, a to nielen na Slovensku, ale ani v EU.
Druhd skupinu faktorov moézeme oznacit’ ako trhové. V ramci nich ma
pomerne vysoky podiel zlepSenie reputacie podnikov (subjektivny faktor)
alebo vysoké ceny vstupov (objektivny faktor). Medzi merané faktory
sa zarad'uju aj ,dobrovolné akcie alebo iniciativy dobrych praktik pre
Zivotné prostredie” (chapeme ho aj ako indikator teoretického konceptu
spolocensky zodpovedného podnikania).

26 Environmentalne dane na Slovensku zahfmaji: dane z energie (dan z mineralnych olejov, dan
z elektriny, dan z uhlia, dail zo zemného plynu, dan za umiestnenie jadrového zariadenia, dain
z Uhrad za uskladiiovanie plynov a kvapalin, emisné kvéty), dane z dopravy (cestna dai, popla-
tok za registraciu motorového vozidla, dan za vjazd a zotrvanie motorového vozidla v historickej
Casti mesta), dane zo znecistenia (poplatky za vypustanie odpadovych véd do povrchovych vod,
poplatky za znecistovanie ovzdusia, dan z thrady za dobyvaci priestor).
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MoéZeme povedat, Ze environmentalne dane na Slovensku su mierne
vyssie neZ priemer EU (graf 4.6). V roku 2021 boli vo vyske 2,24 % HDP,
v EU27 to bolo 2,42 % HDP ('ava os grafu). Z celkového datiového vynosu
tvorili environmentalne dane 6,7 %, v EU27 to bolo 5,52 % (prava os). Ak
sa pozrieme na ich Strukturu, tak v pripade Slovenska dominuji energe-
tické dane s podielom 91 % (v EU27 je to 78 %). Dane z dopravy tvoria
8,5 % (v EU 18,1 %). Dane zo znecistenia alebo zdrojov mali podiel 1,1 %
(EU 3,52 %). Vzhl'adom na to, Ze na Slovensku dominujd spotrebné dane
z mineralnych paliv, da sa predpokladat, Ze za podmienok pripadnej
dekarbonizacie slovenskej ekonomiky (plnenie klimatickych cielov) méze
klesat' ich podiel na celkovych environmentalnych daniach.

Graf 4.6

Environmentalne dane na Slovensku a EU27
(% HDP - l'ava os, % z celkovych danovych prijmov - prava os)
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Prameri: Eurostat (2023) [ENV_AC_TAX$DEFAULTVIEW].

Strucne sa eSte pozrieme na VaV ako potencialny zdroj pre ekologické
inovacie. Statistika vydavkov $tatneho rozpoc¢tu na VaV (GBOARD) umoi-
nuje vidiet' Struktdru verejnych vydavkov na VaV podla socidlnoekono-
mickych ciel'ov. V ramci nich sme sa zamerali na oblast’ financovania VaV
v Zivotnom prostredi a energiach. Dlhodobé zaostavanie Slovenska vo
financovani VaV je vSeobecne zndmy fakt. Z hl'adiska zamerania verejnych
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vydavkov (¢o mOZeme vnimat aj ako indikator charakteru verejnych po-
littk VaV) do VaV vidime v grafe 4.7 podobny podiel vo financovani VaV
v Zivotnom prostredi 2,8 % v roku 2021 z celkovych vladnych vydavkov
na Slovensku, ale aj v EU27. Rozdiel je vo financovani VaV v energiach.
Kym na Slovensku bol ich podiel v roku 2021 vo vyske 0,9 %, v EU27 to
bolo 4,6 %.

Graf 4.7

Vladne vydavky na VaV v oblasti Zivotného prostredia a energiach
(% zo véetkych vydavkov) na Slovensku a EU27
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Prameri: Eurostat (2023) [GBA_NABSFINO7].

Ako d’alsi indikator inovacnej vykonnosti sa obycajne vyuzivaju patenty
alebo patentové prihlasky. Vyhodou patentovej Statistiky je moZnost hlbSe;j
dezagregacie podl'a jednotlivych druhov technolégii alebo technologickych
domén, na ktoré sa patenty vztahuju.

V tabulke 4.6 uvadzame vyvoj environmentalnych patentovych pri-
hlasok na Slovensku a ich podiel na celkovych patentovych prihlaskach.
V porovnani s OECD sa podiel environmentalnych patentovych prihlasok
na Slovensku vyrazne neodliSuje. Slabou strankou slovenského vyskum-
ného systému je vSeobecne nizka patentova uroven (slaba ,produkcia“
patentov), ktora sa odzrkadl'uje aj na nizkej arovni patentovania environ-
mentalnych technolégii.
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Tabulka 4.6
Environmentalne patentové prihlasky na Slovensku a OECD

Priemel
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | zarok

Y
Patenty spolu § 2 4\ 4 | 516 | 5009 | 596 | 651 | 759 | 631 | 71.2 | 602
(EPO)
()
()]
Sa]
©l134 609138 334135 661/135 836136 060137 953138 733139 145 137 041
i - 4
Environmen “ 59| 51| 42| 98| 108 | 86 | 65 | 53 7.0
talne patenty
A
Q
)
19299| 18 529| 17 495| 17 533| 17 285| 17 544| 17 560| 8312 | 16 695
Podiel s
environmental- |21 133 | 98 | 83 | 164 | 166 | 11,3 | 104 | 75 | 11,7
nych patentov A
na celkovych =
patentoch Ol 143 | 134 | 129 | 129 | 127 | 127 | 127 | 60 | 124

Prameri: OECD (2023).

Na Slovensku pretrvava nizka iroven intenzity VaV (merand ako podiel
hrubych vydavkov na VaV na HDP). Isté pozitivum vo vyvoji vidime v me-
niacej sa Strukture vydavkov na VaV v prospech rasticeho podielu podni-
kovych vydavkov na VaV. Je to prave podnikovy VaV, ktory v narodnom
inova¢nom a VaV systéme prinasa rozhodujuce benefity. Slovensko patri
medzi ¢lenské krajiny EU, ktoré vo vy$$ej miere vyuZivaji zdroje EU fon-
dov na financovanie domaceho VaV. Naopak, zahrani¢né podnikové zdroje
pre domaci VaV su stabilne dlhodobo niZsie. Pri zdrojoch VaV od Eur6pskej
komisie predpokladdme prudky nastup Cerpania v rokoch 2021 - 2022
vzhl'adom na koniec programového obdobia ESIF, ¢iZze méZeme olakavat
zvySenie priemerného podielu zahrani¢nych zdrojov VaV. Kombinacia
dvoch pohl'adov na Struktdru VaV (podl'a sektora zdrojov a sektora pouzi-
tia) ndm umoznila presnejsie kvantifikovat niektoré vazby slovenského
VaV systému: slabu prepojenost podnikového a vysokosSkolského sektora,
nizke toky financovania VaV z vladneho do podnikového sektora, ako aj
slabu kapacitu vysokoskolského sektora generovat vlastné zdroje pre
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VaV. Druhou témou, ktorej sme sa venovali, boli ekologické inovacie.
Vzhl'adom na rozsah témy a vel'’kll ponuku Statistickych dat (¢o je vysle-
dok pozornosti, ktorej sa dostava oblast’ ochrany Zivotného prostredia
najma zo strany verejnych politik) sme sa obmedzili len na niekol'’ko vy-
branych tém. Ako kontextualne indikatory sme pre slovensku ekonomiku
zvolili energetickud intenzitu a materidlovd naroc¢nost. Slovenska ekono-
mika po roku 1995 zvySovala svoju energeticku efektivnost, avsak po roku
2013 dochadza k jej stagnacii, ktora sa udrZuje pribliZzne na 60 % urovne
EU. V pripade materialovej naro¢nosti Slovensko rovnako zaostava za EU,
ked’ dosahuje len 80 % uroven. ZniZovanie potreby energii alebo materia-
lov, hlavne v spracovatel'skom priemysle a vyrobe energii, su pre Sloven-
sko pretrvavajucimi vyzvami. Z hl'adiska inovujdcich podnikov na Sloven-
sku je situacia pomerne dobra. Na Slovensku je viac inovujucich podnikov,
ktoré zaviedli inovaciu s prinosom pre Zivotné prostredie, neZ je to v EU.
Najvacsi pozitivny rozdiel je v pripade efektov ,recyklovanie odpadu,
vody alebo materialov pre vlastné vyuZitie alebo predaj v ramci podniku“.
Tento stav pripisujeme vysokému zastipeniu zahrani¢im kontrolovanych
podnikov (a to najma z ekonomicky vyspelych krajin). Motivaciami zava-
dzat ekologické inovacie pre podniky si najméa regulacné nariadenia
a environmentalne dane, snaha o zvySenie reputacie podniku alebo ras-
tlce ceny vstupov. Environmentalne dane st na Slovensku mierne vyssie
(merané ich podielom na HDP alebo celkovych datiovych prijmoch). VaV
sektor orientovany na environmentalne ciele z hl'adiska financovania alebo
patentovych prihlaSok ma porovnatel'ny podiel ako v EU, resp. OECD. Roz-
diel je vo vydavkoch na VaV v energiach, ktorych podiel je na Slovensku
niekol’konasobne niZsi. Problémom vsak ostdva ich celkovy objem, ¢i uz
vydavkov alebo patentovych prihlasok.
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5. VYVOJ ZAMESTNANOSTI A MIEZD

Prichod globalnej pandémie virusu SARS-COV-2 do Eurépy sa v kon-
texte slovenského trhu prace stretol suZ predtym sa objavujucimi
signalmi ochabujuceho dopytu po pracovne;j sile, ktory v tom Case predo-
vSetkym v exportne orientovanych priemyselnych odvetviach reagoval na
spomal'ovanie ekonomickej aktivity u kI'i¢ovych obchodnych partnerov
SR (€o sa esSte pred prichodom pandémie prejavovalo v citelnejSom
poklese poctu vol'nych pracovnych miest). Ked’ sa k dovtedy p6sobiacim
vonkajs$im faktorom pridal vplyv ekonomickych nasledkov domécich proti-
pandemickych opatreni, umoznilo to prakticky okamzity nastup poklesu
zamestnanosti (k poklesu poctu pracujtcich podl'a vyberového zistovania
doslo hned’ v prvom Stvrtroku 2020). Tento pokles zamestnanosti pre-
trval jeden a pol roka, ked' v polovici roka 2021 dochadza k obratu vo
vyvoji. Pocet pracujdcich sice vtretom Stvrtroku 2021 prestal klesat,
o razantnejSom oZiveni zamestnanosti sme vSak este hovorit nemohli.
Rast zamestnanosti bol nevyznamny a rozhodne zaostaval za zotavova-
nim ekonomickej ¢innosti vo viacerych odvetviach hospodarstva. Rast
zamestnanosti v poslednom Stvrtroku 2021 bol o nieco badatel'nejsi, ne-
dosahoval vSak ani 1 % tempo a obrat v druhej polovici roka tak dokazal
len ciastocne stlmit priemerny celoro¢ny pokles (-1,4 %), ktory prevazil
predovsetkym vplyvom vyvoja v prvom Stvrtroku, ked’ prepad zamestna-
nosti dosiahol svoje celkové pandemické dno (-4,8 %; VZPS).

Rok a pol trvajuci ,pandemicky” pokles zamestnanosti bol vSak slabsi,
nez sa spociatku ¢akalo.2” Pomohla tomu kombinacia viacerych faktorov,
od opatreni hospodarskej politiky cielenych na zachovanie Casti zamestna-
nosti ohrozenej zavddzanymi protipandemickymi obmedzeniami vykonu
ekonomickej Cinnosti (programy Prva pomoc a Prva pomoc+) cez Sikovné
adaptacné manévre zamestnavatel'ov (presun casti operacii do online
priestoru, umoZnenie vykonavania prace z domu v d'aleko vac¢sSej miere,
hromadné testovanie zamestnancov v prevadzkach s potrebou fyzického
kontaktu, a tym skoré znovuotvorenie vyroby a pod.) po obmedzenie

27 Priemernd celoro¢nd hodnota poklesu zamestnanosti pocitana z poc¢tu pracujicich (vyberové
zistovanie pracovnych sil - VZPS) predstavovala v prvom roku pandémie -2 % a v druhom roku
spominanych -1,4 %, eSte o nieco slabsi bol pokles zamestnanosti podl'a po¢tu zamestnanych osdb
(podl'a statistického vykaznictva).
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dostupnosti zahrani¢nej pracovne;j sily (opatreniami skomplikovany cez-
hrani¢ny prechod a samotné Sirenie ochorenia COVID-19), ktora v posled-
nych rokoch kompenzovala zhorsujicu sa dostupnost doméacej pracovnej
sily (vysledok demografickych trendov). Pokles ekonomickej ¢innosti
sa tak v omnoho vicSej miere prejavil na prepade poctu odpracovanych
hodin neZ na prepade poctu pracujucich alebo zamestnanych oséb (tejto
téme sa venujeme v predoslych vydaniach).

Predsa len vSak je potrebné v kontexte pandemickych dopadov na trh
prace upozornit na vyrazné odvetvové Specifika. Kritickym obdobim bol
najma prvy stvrtrok 2021, ked’ na Slovensku kulminovala dlha a masivna
druhd vlna. Nariadené obmedzenie aktivity (covid automat) dramaticky
ovplyvnilo Cinnost najma v ubytovani, kde v prvych dvoch mesiacoch
roka trzby poklesli 0 90 % a z odvetvia odisla Stvrtina pracovne;j sily, ale
tiez v stravovani, maloobchode a osobnej doprave.28 V priemere za rok
doslo k najdynamickejSej strate zamestnanosti prave v ubytovacich a res-
tauracnych sluzbach (takmer -18 % podl'a poctu pracujicich). Najvyraz-
nejSie absolutne ubytky zamestnancov vSak zaznamenali vacSie odvetvia:
kumulativne za dva roky pandémie opustilo najviac zamestnancov odvet-
via priemyselnej vyroby, stavebnictva, obchodu a pol'nohospodarstva,
nasledované relativne malym, ale najviac postihnutym odvetvim ubyto-
vacich a stravovacich sluzieb.2? Naopak, v niektorych odvetviach sluzieb
zamestnanost za dva roky pandémie pomerne dynamicky vzrastla a neslo
len o verejny sektor. Po ohliadnuti sa za nasledkami pandémie je moZné
pristupit’ k hodnoteniu vyvoja v prvom roku postpandemickej obnovy
zamestnanosti, teda v roku 2022. V nasledujucich castiach kapitoly sustre-
dime pozornost najma na vybrané pozoruhodné momenty vyvoja, ktoré
si zasluhuju osobitny priestor.

28 Vysledkom druhej viny (na Slovensku spdsobenej britskym variantom virusu) boli pretaZené
nemocnice a nelichotivé celosvetové prvenstvo v pocte hospitalizovanych aj v poc¢te umrti (v pre-
pocte na obyvatel'stvo). Vo februari zavedeny covid automat vtedy zaradil celé izemie Slovenska
do Ciernej fazy a ked'Ze v tom Case eSte nebolo o¢kovanie dostupné pre vSetky skupiny obyvatel'stva,
mnohé prevadzky oznacené ako neesencidlne ostali pre va¢sinu zdkaznikov zatvorené. Najviac
zasiahnuté boli, rovnako ako v prvom roku pandémie, reStauracné a ubytovacie sluzby. V stravova-
cich prevadzkach klesli trzby v tom ¢ase o 55 %, zachovana bola moZnost vydaja cez okienko. Trzby
vtedy poklesli medzirocne o priblizne pétinu aj v stavebnictve, maloobchode, vybranych trho-
vych sluzbach, klesali aj v doprave. Kvoli cestovnym obmedzeniam sa vykony v osobnej doprave
prepadli o 70 %, preprava osob klesla o 60 %. Stavebna produkcia bola nizsia o patinu.

29 Porovnanie stavov pred koncom 2019 a 2021 podla Statistického vykaznictva; u VZPS zmena
metodiky porovnanie neumoZinuje.
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Postpandemické zotavenie zamestnanosti na pozadi starnutia
pracovnej sily

Aj pri pomerne slabom hospodarskom raste (dokonca este slabSom, nez
bolo oZivenie v druhom pandemickom roku, ako upozornujeme v ivodne;j
kapitole) pretrvalo v roku 2022 zotavovanie zamestnanosti, ktoré sa po-
zvolna zapocalo uz v druhej polovici roka 2021. SilnejSia obnova zamest-
nanosti bola zaznamenana v prvej polovici roka 2022, aj vd’'aka porovna-
vacej zakladni.3® NajrychlejSie tempo rastu pracujucich bolo v prvom
Stvrtroku aj napriek tomu, Ze v jeho polovici vrcholila vobec najmasiv-
nejSia - z hl'adiska poctu pozitivne testovanych - vina pandémie. Vtedy
cirkulujici dominantny variant nespésoboval taky Casty vyskyt tazkého
priebehu ochorenia a pocas februara tak doslo k vyznamnému uvoltnova-
niu epidemiologickych opatreni na celom uzemi SR. To podporilo v tom
Case sa uz zotavujucu zamestnanost v obmedzeniami predtym postihnu-
tych sluzbach (posilnil sa rast zamestnanosti nielen v maloobchode, ale
aj v ubytovani, restauracnych sluzbach ¢i v doprave). Vo februari uz za-
znamenavali rast zamestnanosti takmer vSetky odvetvia hospodarstva.
Spomalenie zotavovania zamestnanosti v druhej polovici roka vSak nebolo
spbésobené len vplyvom vyprchania efektu nizkej porovnavacej bazy z prvé-
ho polroka 2021. Aj Statistiky tradov prace o evidovanej nezamestna-
nosti ¢i vyvoji vol'nych pracovnych miest potvrdzovali urcité ochladenie,
resp. stagnaciu smerom ku koncu roka (comu sa budeme venovat neskor).

Jav, ktory by mal uputat nasu pozornost’ pri hodnoteni celkovej zmeny
zamestnanosti v poslednom obdobi, je odliSnd dynamika narastu poctu
pracujucich podl'a hlavnych vekovych kategérii a predovSetkym rozsah pri-
spevku narastu pracujucich v najvyssich vekovych kategériach. Postpande-
micka obnova zamestnanosti totiZ cerpa v znacnej miere z narastu zamest-
nanosti u najstarsich skupin obyvatel'stva. UZ v roku predtym, ked’ celkova
zamestnanost' v SR eSte klesala (2021), doslo v skuto¢nosti k medziroc-
nému rastu poctu pracujucich vo vSetkych vekovych kategoériach nad 35
rokov. Tento rast bol v§ak vyznamny iba v jednej z nich, a to u pracujtcich
starsSich ako 60 rokov (tempo 5,1 %), v ostatnych kategoériach nad 35 rokov

30 V oboch Stvrtrokoch a u oboch metodik, teda vychadzajtic z po¢tu pracujicich podl'a VZPS aj
z poCtu zamestnanych podl'a Statistického vykaznictva, v rozsahu 2 - 3 %.
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nedosahoval ani pol percenta.31 V roku 2022 uz presahovalo tempo rastu
pracujucich starSich ako 60 rokov uroven 8 % a pracujucich vo veku 55
az 59 rokov pribudlo medziro¢ne v rozsahu viac ako 3 %. V oboch rokoch
postpandemického zotavovania iSlo o dve najrychlejSie tempa rastu za-
mestnanosti v cleneni podl'a veku. V pripade Slovenska vSak nejde o novy
jav. Korene tohto javu vysvetl'ujeme v prvej Casti nasledujucej kapitoly 6.
Nielen pre priaznivé hospodarske podmienky, ale aj v désledku zostar-
nutia silnych popula¢nych ro¢nikov a legislativnych zmien zvysili za
posledné dve desatrocia I'udia starsi ako 55 rokov svoj podiel na pracuju-
cich z5 % aZ na dnesSnu takmer patinu celej zamestnanosti v SR. Pri po-
slednych dvoch recesiadch predstavovali doleZity zdroj obnovy zamest-
nanosti. Vtomto kontexte sa uZ menej prekvapivym zda rozsah, vakom
prispeli k absolitnemu zvysSeniu celkovej zamestnanosti po pandémii, o
dobre ilustruje graf 5.1. Predsa vSak na to treba upozornit, kedZe ide
o zloZku pracovnej sily, ktora pred dvoma dekddami predstavovala len
5 % zamestnanosti.

Graf 5.1
Prirastok poc¢tu pracujucich v roku 2022 v ¢leneni podl'a veku (v tis. 0sob)
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Prameri: spracované podl'a idajov VZPS SU SR (databaza Datacube).

31V ¢leneni na vekové kategorie pgc}l’a tabul'ky T24a, ktor4 je prilohou Statistickej spravy o hospo-
darstve SR vo 4. Stvrtroku 2022 (SU SR, 2023a).
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Z grafu je zrejmé, ktoré vekové kategorie sa v skutocnosti podielali
na obnove zamestnanosti v poslednom roku a vakom rozsahu. Na trhu
prace pribudalo prakticky vylu¢ne pracujdcich starsich ako 45 rokov,
vyznamnou mierou sa na raste zamestnanosti podiel'ala kategoria, ktora
pred 20 rokmi predstavovala ledva 1 % zamestnanosti (60+). Ak by sme
do grafu zahrnuli oba posledné roky, prirastok v kategorii 60+ by bol eSte
vyznamnejsi. Naopak, mladsich pracujucich v roku 2022 ubudalo. Bertc
do uvahy limity vyberového zistovania, tento trend je zrejmy.

V désledku minulych demografickych trendov sa slovenska ekonomika
priblizila k poslednej faze Cerpania demografickej dividendy, ked’ sa silné
populac¢né ro¢niky postupne presuvaju do preddéchodkového a déchod-
kového veku, poCetnost produktivnej populacie klesa, narasta podiel star-
Sej populacie. V etapach priaznivého makroekonomického vyvoja st osoby
na hranici déchodkového veku motivované zotrvat na trhu prace (vplyv
ma aj uprava déchodkového veku) a predstavuju zdroj rastu zamestna-
nosti, avSak nasledkom vypadku v pérodnosti po roku 2000 ekonomika ¢o
do pocetnosti nateraz nedisponuje adekvatnou nahradou generacie, ktora
postupne odide do neaktivity z dévodu dosiahnutia poproduktivneho
veku. Fakt, Ze dopyt po pracovnej sile narazal v rokoch pred pandémiou
na limity ponuky pracovnej sily, sme spominali uZz v niekol’kych vyda-
niach. Signalizovali to viaceré Statistické ukazovatele, ako napriklad spo-
minany narast ekonomickej aktivity pri sibezZnom poklese produktivnej
populacie, postupne aZ rekordny podiel pracujicich na ekonomicky aktiv-
nych, rekordné zmensSovanie tych skupin nezamestnanych, ktori boli bez
prace najdlhsi c¢as (teda os6b obycajne s najvacsimi problémami najst
uplatnenie na trhu prace), vysoké medzirocné narasty hlasenych vol'nych
pracovnych pozicii, spominané dlhodobo najdynamickejsSie tempa rastu
pracujucich vo vekovej skupine 60+ a niekol'’kondsobné zvySenie jej po-
dielu na celkovej zamestnanosti, rekordny pokles miery nezamestnanosti
vratane dlhodobej nezamestnanosti, pokles poctu pracujucich kratkodobo
dochadzajucich za pracou do zahranicia, a to aj z regiénov SR s tradi¢ne
vysokou mierou nezamestnanosti a bohatou skidsenost'ou s kratkodobou
pracovnou migraciou, silné rasty nominalnej mzdy, a napokon, vyznamné
zvySovanie sa poctu cudzincov pracujucich na Slovensku po roku 2016,
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a to predovsetkym cudzincov z tretich krajin (u ktorych je proces zamest-
nania sa administrativne naroc¢nejsi nez v pripade ob¢anov krajin EU).

K demografickému prechodu ako tradi¢nému faktoru ndrastu
pracovnej imigrdcie pribudla vojna na Ukrajine

Pracujucich cudzincov zacalo v SR vyznamnejsie pribudat hlavne v ro-
koch silnejicej obnovy zamestnanosti po odzneni nasledkov globalnej
hospodarskej krizy. Pocet na Slovensku oficialne zamestnanych cudzin-
cov prekrocil hranicu 50-tisic v prvom Stvrtroku 2018.32 Dynamicky sa
zvysSovali hlavne pocty cudzincov z tretich krajin. UZ v tom roku (2018)
dominovali skupiny obcanov Srbska a Ukrajiny, vtedy sme hovorili azZ
0 40-ndsobnom naraste v SR zamestnanych Srbov a o 11-ndsobnom
naraste zamestnanych Ukrajincov za patrocné obdobie. A tak kym pred
rokom 2016 predstavovali Statni prislusnici tretich krajin len zlomok
cudzincov zamestnanych v SR a s vel'kou prevahou tu pracovali hlavne
ob¢ania krajin EU, od prvého $tvrtroka 2019 uZ na slovenskom trhu
prace prevazuju medzi pracujucimi cudzincami obcania tretich krajin
(pre blizsie informacie o vyvoji v predpandemickom obdobi pozri napr.
Hvozdikova a Lichner a kol., 2018; 4. kapitola).

Prilev cudzincov na slovensky trh prace vrcholil pred vypuknutim pan-
démie, ked' ich v poslednom mesiaci roka 2019 na Slovensku oficialne pra-
covalo viac ako 78-tisic. Pandémia postihla cezhrani¢ni migraciu a pocet
cudzincov zamestnanych v SR zacal klesat. Nie vSak v rovnakej intenzite.
Slovensky trh prace vplyvom nasledkov pandemickej krizy opustali v pod-
statne vacSej miere obcania tretich krajin. Naopak, pocet zamestnanych
ob¢anov krajin EU jemne klesol uz pred prichodom pandémie a v jej do-
sledku sa tento pokles prehibil len nebadane, ich poéet skor prestal rast
a stabilizoval sa okolo hodnoty 30-tisic. Po pomerne rychlom zotaveni sa
z pandemickej krizy a skorom nastupe oZivovania zamestnanosti (v porov-
nani s poslednou krizou), a coskoro aj v suvislosti s vypuknutim vojny na
Ukrajine, dochadza k eSte dynamickejSiemu narastu po¢tu zamestnanych
cudzincov z tretich krajin, nez aky bol ich ubytok v dosledku pandémie.

32 Pritom len 5 rokov predtym tu pracovalo len nie¢o vyse 7-tisic obéanov EU a dokonca len nie¢o
vySe 4-tisic Statnych prislusnikov tretich krajin.
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Graf 5.2

Zamestnani cudzinci na izemi Slovenskej republiky podl'a statnej

prislusnosti (v osobach)
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Prameri: spracované podl'a tidajov UPSVaR o zamestnavani cudzincov - Statistiky (UPSVaR, 2023).

Graf 5.2 zachytava tak spominand zmenu v dominancii podla Statnej
prislu$nosti (ob¢ania EU verzus ob¢ania tretich krajin) na prelome rokov
2018/2019, ako aj viac ako dvojnasobny narast poctu zamestnanych cu-
dzincov pochadzajucich z tretich krajin za (zobrazené) najnovsie 5-ro¢né
obdobie, a tieZ odliSny vplyv pandémie na ich zotrvanie na slovenskom
trhu prace v zavislosti od krajin ich pévodu.

Na konci prvého stvrtroka 2023 tak bolo na Slovensku zamestnanych
uz viac ako 90-tisic cudzincov, presne dve tretiny boli Statni prislusnici
tretich krajin. V roku 2022 vyznamne narastol pocet tych z nich, ktori su
zamestnan{ s informacnou kartou (nevyZaduje sa povolenie na zamestna-
nie ani potvrdenie 0 moznosti obsadenia volného pracovného miesta).
ZjednoduSenie zamestnavania obc¢anov tretich krajin patrilo k cielom
rezortu prace eSte v predpandemickom obdobi.33 V roku 2022 ale vlada

33 Jednym z opatreni bolo od roku 2018 zavedenie zverejiiovania zoznamu nedostatkovych profesii,
kde za splnenia zakonnych podmienok bolo mozné zamestnat' cudzinca z tretej krajiny zjednodu-
Senym procesom.
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uz reagovala aj na konflikt na Ukrajine a nasledny prilev ukrajinskych ob-
¢anov, ked' predloZila navrhy viacerych pravnych tprav, siborne nazva-
nych neformalne ako Lex Ukrajina, ktoré o. i. umoZiuja udelenie Statditu
docasného utociska a ziskanie tolerovaného pobytu s ozna¢enim odidenec.
Podl'a novelizovaného § 23a zakona o sluzbach zamestnanosti je mozné
obcanov v reZime docasného utociska zamestnat bez potreby vybavova-
nia pracovného povolenia (vypliia sa a na prislu$ny trad prace zasiela tzv.
informacnda karta). A skutocne, obcCania Ukrajiny predstavovali az dve
tretiny celého narastu poctu zamestnanych obcanov tretich krajin medzi
marcom 2022 a marcom 202334 a az 85 % celkového narastu cudzincov
z tretich krajin zamestnanych na informacnu kartu, ¢o moZzno hodnotit
ako redlny efekt legislativnych tprav prijatych v reakcii na vypuknutie
konfliktu.35 Ze ide o nasledok vojny, dokresl'uje aj fakt, Ze pocet ukrajin-
skych muZov zamestnanych v SR sa od vypuknutia konfliktu zvysil len
0 15 %, kym pocet zamestnanych ukrajinskych Zien vzrastol takmer 2,3-na-
sobne a vyuzitie moznosti zamestnat sa na informac¢nu kartu narastlo
v pripade obc¢ianok Ukrajiny za rok (od marca 2022) viac ako trojndsobne
(z celkového narastu takmer 13-tisic zamestnanych obc¢anov Ukrajiny bolo
vySe 10,8 tisica Zien).36 Obcania Ukrajiny predstavovali v marci 2023 viac
ako 38 % vsSetkych cudzincov zamestnanych v SR evidovanych v Statisti-
kach ustredia prace. Tvorili suverénne najpocetnejsiu skupinu zamestna-
nych cudzincov podla Statnej prisluSnosti. Druhi najpocetnejsi, obcania
Srbska, predstavovali necelych 11 % vSetkych zamestnanych cudzincov.

PovSimnutiahodnym je aj odliSnost vplyvu pandémie na zamestnavanie
cudzincov v zavislosti od profesie, ktori vykonavali. Ako dokumentuje
graf 5.3, zamestnavanie cudzincov pracujucich v profesiach spadajicich
do prvych kateg6rii zamestnani (1 aZ 5 podl'a ISCO) v podstate nebolo
pandémiou poznacené.3?

34 Presnejsie, 66,9 % z celkového narastu takmer 20-tisic zamestnanych obéanov tretich krajin
a 62,6 % z celkového ndarastu vSetkych cudzincov zamestnanych v SR.

35 0d vypuknutia vojny na Ukrajine pocet Ukrajincov s pracovnym povolenim v SR v skuto¢nosti
poklesol, naopak, na informacnu kartu ich tu pracuje 2,6-krat viac nez pred vojnou.

36 Porovnanie medzi marcom 2022 a marcom 2023.

37 poet riadiacich pracovnikov sa po¢as pandémie zniZil len mierne, pocet $pecialistov, technikov
a odbornych pracovnikov prakticky kontinualne rastol aj v priebehu pandémie, rovnako ako pocet
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Graf 5.3

Zamestnani cudzinci na izemi Slovenskej republiky podl'a vykonavanej
profesie (v osobach)
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Prameri: spracované podl'a idajov UPSVaR o zamestnavani cudzincov - Statistiky (UPSVaR, 2023).

Naopak, cast kvalifikovanych pracovnikov/remeselnikov zo sloven-
ského trhu prace pocas pandémie odisla, ich pocty sa doposial’ na pred-
pandemickd uroven nevratili. Pandémia najviac zasiahla zamestnanost
cudzincov v poslednych dvoch kategéridch zamestnani. Trh prace opustil
signifikantny pocet operatorov a montérov strojov a zariadeni, ¢o je dlho-
dobo najcastejSia profesia, v ktorej cudzinci nachadzaju uplatnenie. Na
Slovensko sa zacali vracat uZ pri prvych signaloch zotavovania zamest-
nanosti, teda v polovici roka 2021. Ich pocty sa ale na predpandemicku
uroven vratili aZ nedavno, s prichodom roka 2023. Z trhu prace vplyvom

administrativnych pracovnikov. Zamestnanost cudzincov v sluzbach pocas pandémie skutocne
o nieco poklesla, avsak do marca 2023 opat vyrazne vystipala a predstavuje dvojnasobok v porov-
nanf so stavom pred piatimi rokmi.
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pandémie odchadzali aj pomocni pracovnici, od zaciatku roka 2022 vSak
nekvalifikovanej pracovnej sily z cudzich krajin vyraznejsie pribuda a ich
pocet na konci prvého Stvrtroka 2023 presahoval predpandemicku dro-
ven najviac zo vSetkych tried zamestnani. Ide po operatoroch a montéroch
o druhu skupinu profesii, kde sa cudzinci uplatiiuji najcastejSie. Vyznamné
zvySenie pocetnosti cudzincov zamestnanych ako nekvalifikovana a po-
mocna sila po marci 2022 suvisi s prichodom (predovsetkym) Zien z Ukra-
jiny po vypuknuti konfliktu, ktoré si ¢asto museli najst’ uplatnenie mimo
svojej povodnej profesie.

Celkovo bolo k decembru 2022 zamestnanych na Slovensku o 19 810
cudzincov viac ako koncom roka 2021. Pre porovnanie, celkovy narast
poctu pracujucich v hospodarstve bol za rok 2022 podl'a VZPS v rozsahu
43,3 tisica os6b a poCtu zamestnanych podla Statistického vykaznictva
v rozsahu 39,8 tisica 0sob. Aj ked' ide o rézne zdroje dat a r6zne metodiky,
tieto Cisla jasne signalizuju, Ze pod narast zamestnanosti v SR v roku 2022
sa vo vyznamnej miere podpisali zamestnani cudzinci, prakticky takmer
v polovi¢nej miere (a len samotny ,vojnovy“ ndrast poctu zamestnanych
obcanov Ukrajiny evidovanych v Statistikach Gstredia prace sa bliZi tretino-
vému rozsahu zvySenia celkovej zamestnanosti v SR). Podiel cudzincov na
celkovej zamestnanosti v SR je pritom, aj napriek ich vyznamnému prilevu
v poslednych rokoch, stale vel'mi nizky (pod 3,7 % ku koncu roka 2022),38
neporovnatelne nizsi, nez byva Standardom v zapadnych krajinach Eurépy.
Vyznamnost' narastu ich poctu v roku 2022 pre zvysSenie celkovej zamest-
nanosti v SR je preto javom, ktory by nemal ostat bez povSimnutia.

Za rastom zamestnanosti v roku 2022 stal sektor sluzieb

Okrem faktu, Ze pod vysledny medzirocny narast zamestnanosti sa
podpisali prakticky takmer vylu¢ne kategorie oséb starsich ako 45 rokov,
a faktu, Ze zvySenie poctu zamestnanych cudzincov (medzi nimi zvlast
obcanov Ukrajiny) prispelo k rastu zamestnanosti takmer v polovicnom
rozsahu, pritahuje v Statistikach roka 2022 pohl'ad aj skladba prirastku
zamestnanosti podl'a odvetvovej Struktiry hospodarstva. Na agregovanej

38 Porovnanie poétu zamestnanych cudzincov podla $tatistik UPSVaR s po¢tom zamestnanych
0s6b v hospodarstve SR podl'a Statistického vykaznictva.
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urovni stoja za postpandemickym oZivenim zamestnanosti sluzby, nie vy-
robné odvetvia. Pocet pracujucich (VZPS) vo vyrobnych odvetviach v roku
2022 totiz kumulativne medzirocne poklesol, kym v sluzbach sttipol o viac
ako 46-tisic 0s0b. Z vyrobnych odvetvi to bol vylucne priemysel, ktory tahal
medziro¢ny vysledok zamestnanosti do zapornych ¢isel. Prirastky zamest-
nanosti v sluzbach ale viac ako dvojnasobne prevysili Ubytok pracujucich
v priemysle, ¢im kompenzovali negativny vyvoj zamestnanosti v priemy-
selnych odvetviach.

Graf 54
Zmena v pocte pracujucich (VZPS) v odvetviach hospodarstva SR
(v tis. 0sdb; rok 2022)
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S Doprava a skladovanie

S Ubytovacie a stravovacie sluzby
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S Finanéné a poistiovacie ¢innosti

S Cinnosti v oblasti nehnutel'nosti

S Odborné, vedecké a technické ¢innosti
S Administrativne sluzby

S Verejna sprava, socidlne zabezpecenie
S Vzdelavanie

S Zdravotnictvo a socialna pomoc

S Umenie, zdbava a rekreacia

S Ostatné Cinnosti

Pozndmka. - V - vyrobné odvetvia; S - odvetvia sluzieb.

Pramerj:'spracované podl'a tabul’kovej ¢asti Statistickej spravy o hospodarstve SR vo 4. §tvrtroku
2022 (SU SR, 2023a).

Tento trend sa vystupiioval v zavere roka, v poslednom Stvrtroku uz
pracovalo vo vyrobnych odvetviach medziro¢ne o 47-tisic oséb menej,
,kompenzacia“ zo strany sluZieb bola v rozsahu plus 57,5 tisica pracuju-
cich. Vo vysledku sa tak rast zamestnanosti v poslednom sStvrtroku citel'ne
pribrzdil. ISlo o nasledok vyvoja v priemyselnej vyrobe hlavne v druhej
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polovici roka, ked' v odvetvi ubudlo viac ako 86-tisic pracujucich, ¢o pred-
stavovalo viac neZ 14 % v odvetvi pracujicich os6b.3? Vzhl'adom na vy-
znamnost priemyselnej vyroby pre zamestnanost to mozno hodnotit ako
masivny odchod pracujucich, obzvlast v ¢ase stale priaznivého vyvoja vo
vacSine inych sektorov.

Pokles zamestnanosti v priemysle potvrdzuju aj podnikové Statistiky,
podla ktorych dochadzalo k medziro¢nému ubytku zamestnancov v prie-
mysle ako vjedinom odvetvi nepretrZite uzZ od marca 2022. V Case, ked’
hospodarstvo odolavalo d'alSej silnej pandemickej vine (omikron) a eko-
nomicka aktivita zacala tazit z uvoltiovania epidemiologickych opatreni,
dobiehanie pandemického vypadku zabrzdilo vypuknutie vojny na Ukra-
jine. Vysoké ceny energii a d'al$ich vstupov, opitovné prehibenie problé-
mov s dodavkami komponentov a celkova neistota na medzinarodnych
trhoch ovplyviiovali priemyselnd vyrobu uz od zaciatku konfliktu. Naopak,
po zruseni protipandemickych opatreni sa priaznivo vyvijala spotreba do-
macnosti, tie realizovali odkladané nakupy, vratane obstaravania sluzieb,
¢o malo pozitivne efekty pre maloobchod, ubytovacie a stravovacie sluzby
aj d'alsie trhové sluzby. Tento trend pokracoval aj napriek vysokej inflacii,
oZivujuci sa spotrebitel'sky dopyt sa tak stal tahunom rastu zamestna-
nosti v sluzbach. V priemysle teda k postpandemickej obnove zamestna-
nosti nedochadza, v skutoc¢nosti v iom pocet zamestnanych osob klesa uz
Stvrty rok vrade. Ani v stavebnictve sa napriek rastu zamestnanosti
v roku 2022 pocet zamestnanych na predpandemicku Uroven nevratil. Zo
sluZieb je na tom rovnako ubytovanie a stravovanie, kde bol rast zamest-
nanosti tiez len dopitianim po¢as pandémie prepustenych zamestnancov.

A tak paradoxne, ked' v roku 2022 hovorime o pokrizovom zotaveni
zamestnanosti (po pandemickej recesii), zarovein musime zdoéraznit’ pre
slovensku ekonomiku kedysi uplne netypicky jav, a to, Ze za pokrizovym
oZivenim zamestnanosti stoji sektor sluzieb. K tomuto paradoxu doslo
preto, Ze v kratkom c¢ase po zotavovani sa z pandemickej recesie postihol
priemyselnu vyrobu d’al$i atlm, tentokrat v désledku vojny na Ukrajine
a kombinacie Sokov, ktoré tento konflikt v mnohych ekonomikach vyvolal.

39 Priemyselna produkcia pola medziroc¢ne nizsia uz od februara 2022, jej pokles sa vSak v posled-
nych mesiacoch roka prehlbil.
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Druhym faktorom bolo, Ze pandemicka kriza postihla priamo viaceré od-
vetvia sluzieb, tie vd'aka oZivenej spotrebitel'skej aktivite dobiehali pan-
demické vypadky (vo vykone aj v zamestnanosti). Podiel odvetvi sluZieb
na celkovej zamestnanosti v SR tak stupol v roku 2022 na takmer 62 %
(a pred koncom roka na 63 %).

Detailné Statistiky z uradov prdce odhal'uju efekt vojny
na Ukrajine a signalizuji ochladzovanie na trhu prdce

Postupnd zmenu situacie na trhu prace v priebehu roka odhal'uju
detailnejSie mesac¢né Statistiky. Graf 5.5 pribliZzuje niektoré z nich. V grafe
je jasne viditelny moment a efekt vypuknutia vojny na Ukrajine. Cast’ odji-
dencov bola prakticky okamzite po zacati ruskej invazie schopna najst si
uplatnenie na slovenskom trhu prace - hned’ od marca 2022 méZeme
pozorovat citelny a kontinualny narast poctu tu zamestnanych obc¢anov
Ukrajiny.#? Len za prvé 4 mesiace od vypuknutia vojny (marec azZ jun
2022) narastol pocet cudzincov v Statistikdch zamestnanosti o viac ako
11-tisic 0s6b, 87 % z nich boli obcania Ukrajiny (pribliZuje to graf 5.5b).
Taky vysoky prirastok zamestnanych cudzincov za také kratke obdobie je
pre slovensky trh prace bezprecedentnou skisenostou.

Ako jeden zo signalov nasycovania dopytu po pracovnej sile mdZe po-
slazit vyvoj po€tu uchadzacov o zamestnanie (UoZ) vyradenych z evidencie
nezamestnanych z dévodu, Ze si nasli uplatnenie na trhu prace (TP).
Krivka uspeSnosti umiestiiovania UoZ na trh prace (plna ciara v grafe
5.5a; hodnoty na pravej osi) ukazuje, Ze po silnych prvych mesiacoch roka
2022, ked’ si pracu naslo podstatne viac evidovanych nezamestnanych
neZ rok predtym, bol ndbor z radov nezamestnanych uchadzacov o pracu
uprostred roka (od maja po september) o nieco slabsi neZ v rovnakom
obdobi 2021.41

40 Po¢nuc januarom 2022 rastol nepretrZite aj pocet ostatnych zamestnanych cudzincov evidova-
nych v Statistikach uradov prace, nie vsak v takom rozsahu (ani kumulativne za rok). Z grafu 5.5a
je zrejmy tiez vysledny narast podielu obcanov Ukrajiny na celkovej zamestnanosti cudzincov v SR,
v marci 2023 uz predstavovali 38 % vSetkych registrovanych zamestnanych cudzincov.

41 PredovSetkym v letnych mesiacoch naslo uplatnenie zhruba az o 20 - 30 % menej evidovanych
nezamestnanych; aj tradicny septembrovy vrchol naboru, ked’ Statistiky ovplyviuja absolventi
$kol, bol o nieco nizsi.
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5.5

a) Mesacné udaje o zamestnanych cudzincoch, voI'nych pracovnych
miestach a uchadzacoch o zamestnanie umiestnenych na trh prace
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Prameri: spracované podla tdajov UPSVaR o nezamestnanosti a o zamestnavani cudzincov
(UPSVAR, 2023).

Prvym jasnym signalom ochladzovania dopytu po pracovnej sile je
vyvoj poctu vol'nych pracovnych miest. Pocet vol'nych pozicii hlasenych
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na urady prace stupal uz od marca 2021 (graf 5.5a), teda uz par mesiacov
predtym, neZ skutocne doslo k obnoveniu rastu zamestnanosti. Silnejuci
dopyt po pracovnej sile v podobe rastu poctu vol'nych ponuk pretrvaval
s doCasnym ochladenim v poslednom Stvrtroku 2021 az do aprila 2022,
ked’ bolo nahlasenych takmer 87-tisic voI'nych pozicii. Tento moment bol
navratom poctu vol'nych pozicii na predpandemicku troven.*2

Po vypuknuti vojny sa dopyt po praci stabilizoval, od oktoébra 2022 uz
dochadza k jasnému poklesu neobsadenych vol'nych miest, o signalizuje
postupné saturovanie dopytu po praci. Tento pokles poctu hlasenych vol-
nych pozicii sa stretol so subeZnym rastom poctu zamestnanych cudzin-
cov, ¢o saturaciu dopytu urychl'uje. Slabsi dopyt po pracovnej sile méZeme
povazovat za nasledok rastu vstupnych nakladov zamestnavatel'ov, nie-
ktoré firmy museli v dosledku cien energii pristupit k obmedzovaniu
vyroby, ale aj za nasledok celkovej neistoty v externom prostredi ¢i po-
kracujuceho trendu slabsej produktivity prace. Aj v marci 2023 vsak bolo
stale hlasenych zhruba 76-tisic vol'nych miest. Viac ako polovica z nich sa
tykala pozicii operatori a montéri strojov a zariadeni, druhou najvacsou
skupinou boli pozicie pre kvalifikovanych pracovnikov a remeselnikov
a tretou pozicie pre nekvalifikovand a pomocn silu. Cudzinci teda obsa-
dzovali vo vyznamnej miere prave hlasené vol'né miesta, ked'Ze v tychto
triedach profesii boli zaznamenané ich najvacsie narasty (s vynimkou re-
meselnikov). S vynimkou firiem s energeticky narocnou vyrobou (postih-
nuté sui predovsetkym konkrétne odvetvia priemyslu ako vyroba kovov ¢i
chemicky priemysel) sa masivnejSie prepuistanie neocakava, zamestnava-
telia su si vedomi situacie s nedostatkom pracovnej sily a pri rozhodovani
berd do uvahy naklady na opatovné najimanie, v pripade d’alSieho zhor-
Senia ekonomickej aktivity zrejme skor opat siahnu po v pandemickom
obdobi hojne vyuzivanom zniZeni odpracovanych hodin (NBS, 2023).43

42 Ich aprilovy stav bol totiZ po prvykrat o nieco vyssi neZ v marci 2020 (aj ked’ za skuto¢ny vrchol
dopytu po praci v predpandemickom obdobi méZeme povaZovat skor jesent 2019 na Cele s oktdb-
rom, ked' sa pocet hlasenych neobsadenych miest blizil k hranici 100-tisic).

43 Otazke saturovania neuspokojeného dopytu po praci v urcitych profesiach utecencami z Ukra-
jiny (s implikdciami napr. pre priemernd mzdu vzh'adom na obsadzovanie nizsie kvalifikovanych
pozicii ¢i na formy pracovnych uvéazkov, vzhl'adom na prevahu Zien s detmi), ale aj Sir§iemu kon-
textu zamestnavania Ukrajincov od vypuknutia konfliktu sa detailnejSie venuje komentar Institttu
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Rast dlhodobej nezamestnanosti ako ndsledok pandémie
pretrvdva

Toto ochladzovanie dopytu po pracovnej sile sa v druhej polovici roka
premietlo do spomal’'ujiceho a v poslednom Stvrtroku 2022 uz aj relativne
slabého (0,4 %) tempa rastu zamestnanosti. V priemere za rok vzrastla
zamestnanost o 1,7 %, v hospodarstve pracovalo viac ako 2,6 miliéna
0s0b (pracujuci podl'a VZPS). Signaly ochladzovania dopytu po praci bolo
mozné spozorovat aj v Statistikdch nezamestnanosti, a to podl'a oboch
metodik. Miera nezamestnanosti podla VZPS v polovici roka prestala
Klesat, zastavila sa na hodnote 6,0 %. PoCet nezamestnanych sice este
v porovnani s predoSlym rokom klesal, medzikvartalne ale uz v tretom
Stvrtroku stagnoval a v poslednom Stvrtroku dokonca pocet nezamestna-
nych medzikvartalne stdpol. V priemere za rok bolo podl'a VZPS na Slo-
vensku 170-tis. nezamestnanych oso0b, ¢o je o 17-tisic nezamestnanych
menej ako v roku 2021.

V Statistikdch nezamestnanosti evidovanej na uradoch prace ochlade-
nie na trhu prace signalizovali: spominané zniZovanie poctu uchadzacov
uspesne umiestnenych na trh prace, od aprila striedavo a ku koncu roka
uz trvalo klesajuci pocet vol'nych pracovnych pozicii, ale napriklad aj
vySSie pritoky do evidencie zo zamestnania, predovSetkym v jesennych
mesiacoch, a tieZ od juna uZ citeIne mensie medzimesacné poklesy v pocte
evidovanych nezamestnanych, a tym vyrazné pribrzdenie poklesu miery
evidovanej nezamestnanosti. Ta sa zniZila medzi januarom a decembrom
2022 01,06 p. b., dve tretiny tohto poklesu sa realizovali v prvej polovici
roka. V decembri v skuto¢nosti uzZ mierne stdpla na 5,9 %, ked' pocet evi-
dovanych nezamestnanych mierne narastol nad hranicu 178-tisic. Prie-
merna rocna oficidlna miera nezamestnanosti dosiahla 6,3 % a za pred-
pandemickym rekordnym poklesom z roku 2019 stale zaostava o 1,3 p. b.

financnej politiky MF SR (KI'ac¢ik a Kubala, 2023). Autori komentara predpokladajt, Ze asi polovica
ziadatel'ov o docCasné utocisko (do konca roka 2022 on poziadalo 105-tisic 0s6b) z Ukrajiny sa pre-
sidli na Slovensko natrvalo. To ovplyvni vel'kost produktivnej populacie, a teda aj pocet ekono-
micky aktivnych, v zavislosti od ich mozZnosti zamestnat sa zvysi sa produkéna kapacita ekono-
miky, investicie a export. Len samotna zvysena spotreba tovarov a sluzieb zvysi HDP o dodato¢né
0,2 p. b., vyssi vyber dani a odvodov prinesie do Statneho rozpoctu naviac prijmy v rozsahu 0,1 %
HDP (pre d'alSie detaily pozri Komentar).



90

PoCty nezamestnanych sa po roku a pol trvajicom oZivovani zamestna-
nosti zatial' na predpandemicku troven nevratili.*4

Graf 5.6
Struktira nezamestnanych podl'a trvania nezamestnanosti (v tis. 0sob)

200 ~
180 -
160 -
140
120
100
80
60
40
20

0

2o19‘2019‘2019‘2019‘2020‘2020‘2020‘2020‘2021‘2021‘2021‘2021‘2022‘2022‘2022‘2022‘

m Kratkodob4 do pol roka Kratkodobd 6 - 12 mesiacov
Dlhodoba 1 - 2 roky Dlhodoba nad 2 roky
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ilustraciu javu.

Prameri: spracované podl'a tidajov VZPS SU SR (databaza Datacube).

Narast dlhodobej nezamestnanosti sme v predoSlom vydani tejto pub-
likacie uvadzali ako jeden z vaZnych nasledkov pandemickej krizy, v jej
dosledku presiahla v roku 2022 dlhodoba nezamestnanost dve tretiny
celkovej nezamestnanosti. Pozitivnym preto je skratenie priemernej dizky
evidencie na dradoch prace o 2,5 roka v porovnani s rokom 2021.45 Podl'a
vyberového zistovania klesol vroku 2022 pocet nezamestnanych vo
vSetkych skupinach trvania nezamestnanosti kratSich ako 1,5 roka. Aj pri
vyslednom celoro¢nom poklese poctu nezamestnanych vsak nad’alej ras-
tol pocet nezamestnanych, ktori st bez prace 1,5 roka a dlhSie. Ide teda

svvs

svvs

nezamestnanych (december 2019) vsak stale Zaostava 0 11,5 tisica osob.

45 Na 11,54 mesiaca; v predpandemickom roku 2019 sa uchadzac o zamestnanie zdrzal v evidencii
v priemere 8,85 mesiaca.
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o nezamestnanych, ktori prisli o pracu pocas pandémie a skor.#6 Pozitiv-
nym trendom je v roku 2022 aspon zmiernenie dynamiky narastu poctu
dlhodobo nezamestnanych.

Ani silny rast nominalnej mzdy nezabranil prepadu jej redlnej
hodnoty

V priebehu roka 2022 pokracovala kompenzacia nepriaznivého mzdo-
vého vyvoja v pandémiou v roku 2020 najviac postihnutych odvetviach.
NajdynamickejSie rastli nominalne mzdy v ubytovacich a stravovacich
sluzbach (teda v odvetvi, v ktorom ako jedinom nasledkom obmedzenia
aktivity v prvom roku pandémie priemerna mzda poklesla), v stavebnic-
tve, doprave a obchode. Vo vSetkych Styroch pripadoch iSlo o medziro¢né
zvySenie mzdy o viac ako 10 %. V priemere v hospodarstve stipla mzda
07,7 %, Co je tempo rastu takmer uz totoZné s najvys$Sim tempom od glo-
balnej finan¢nej krizy dosiahnutym pocas vrcholu priaznivého vyvoja na
trhu prace pred prichodom pandémie. Medziro¢ne tak bola mzda vyssia
0 93 eur a dosiahla hodnotu 1 304 eur (o je zhruba o 20 % vysSia mzda,
ako v predpandemickom roku 2019).

Ked'Ze citel'né zvySovanie spotrebitel'skych cien nepriSilo az s kon-
fliktom na Ukrajine, ale bolo pokracovanim trendu z predoslého roka (pre-
dovSetkym pri cenach pol'nohospodarskych vyrobkov ¢i stavebnych mate-
ridlov), zrychl'ujica sa inflacia zatlacila zmenu realnej hodnoty priemernej
mzdy do zaporného padsma hned’ v prvom stvrtroku. Prepad redlnej mzdy
sa d'alej pocas roka prehlboval, v poslednom Stvrtroku 2022 uZ bola realna
mzda medziro¢ne niZ$ia aZ o 7,6 %. Ako upozornil aj Statisticky trad SR
(SU SR, 2023b), ilo o najhlbsi prepad realnej mzdy za poslednych 22 ro-
kov. Ani pocas pandemického obdobia 2020 - 2021 nedoslo k takémuto
poklesu realnej mzdy.4” A tak aj ked priemerné zarobky rastli v roku 2022

46 Kym v roku 2021 sa najdynamickejSie zva¢Sovali skupiny nezamestnanych, ktori boli bez prace
1 aZ 2 roky (a v tom najrychlejsie skupina osdb bez prace 1 - 1,5 roka), v roku 2022 prvenstvo
v tempe narastu prevzala skupina os6b bez prace 2 az 4 roky - ide teda scasti o tych istych nezamest-
nanych, ktori prisli o pracu pocas prvych mesiacov pandémie, ked najrychlejsie rastli vSetky kate-
gorie kratkodobo nezamestnanych (len sa kazdy rok posunu do d'alsej kategorie).

47 T4 vtedy poklesla len v jedinom Stvrtroku, kritickom 2. kvartali 2020, a to len o 3 %. V priemere za
rok do$lo naposledy k poklesu realnej mzdy, pod vplyvom zdihavych nasledkov globélnej finan¢nej
krizy, v rokoch 2011 a 2012.
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vo vSetkych odvetviach (a takmer v polovici tempom nad 10 %), inflacia
ich znehodnotila tak, Ze ich realna hodnota sa prepadla vo vSetkych
z nich.#8 ESte horsie na tom su starobné déchodky, tie v roku 2022 nomi-
nalne vzrastli len o 2,6 %, v dosledku ¢oho sa ich redlna hodnota ku koncu
roka prepadla o viac ako 12 %. Redlna hodnota starobnych déchodkov
pritom klesala uz aj v roku 2021.

Ani nepriaznivy vyvoj redlnej hodnoty pracovnych prijmov a déchod-
kov vSak nepoznacil spotrebitel'sku aktivitu, domacnosti boli ochotné
realizovat ndkupy aj za cenu zniZenia uspor. Dévodov bolo viac, nacrtli
sme ich uz v ivodnej kapitole (realizacia cez pandémiu odkladanej spo-
treby, obzvlast v oblasti predtym nedostupnych sluZieb, obavy z vojny
a predzasobovanie, obavy z d'alSieho zrychlenia inflacie a pred¢asna rea-
lizacia ndkupu drahsich tovarov, ako aj sklon k skorSiemu minaniu uspor
v obave z ich znehodnotenia inflaciou ¢&i obavy z prehibenia problémov
v dodavatel'skych retazcoch a z vypadkov v dostupnosti tovarov). Vyssie
bezné vydavky domacnosti a narast konec¢nej spotreby v porovnani s pred-
chadzajucim rokom (resp. miera ich zvySenia presahujica narast beznych
prijmov) sa prejavili na hrubych tUsporach domacnosti. Tie (podla ESA
2010) medzirocne poklesli o0 39 %, zniZovali sa uz druhy rok. Miera tispor
klesla na historicky najnizsiu aroven.*?

Podl'a priemernych vysledkov v roku 2022 by sa mohlo zdat, Ze trh
prace ostal na prvy pohl'ad nedotknuty vplyvmi kombinacie Sokov, ktoré
ekonomika zazivala predovsSetkym v dosledku dobehu dopadov pande-
mickej krizy a v désledku vypuknutia vojny na Ukrajine. Zamestnanost
vroku 2022 stupla o 1,7 %, miera evidovanej nezamestnanosti klesla
0 1,2 p.b.na 6,3 %, pocet nezamestnanych evidovanych na uradoch prace

48 Najviac v zdravotnictve a vzdelavani, ked'Ze tam bola priemerna mzda v roku 2021 nadhodno-
tena jednorazovym vyplacanim odmien a pandemickych priplatkov, ¢o spdsobilo, Ze v roku 2022

svys

49 Na moZnost mierneho skreslenia upozornila NBS uz v roku 2022, kedZe uteenci z Ukrajiny
navysuju spotrebu domacnosti agregatne viac nez prijmy a ¢ast svojej spotreby pravdepodobne
kryja z ispor z minulosti (NBS, 2022; NBS tu tiez odhadla, Ze prispevok zvySenej imigracie z Ukra-
jiny k ndrastu spotreby domacnosti v SR v roku 2022 by mohol byt v rozsahu 0,2 - 0,8 p. b.).
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sa zniZil o takmer 33-tisic, podl'a vyberového zistovania o viac ako 17-tisic
0sOb, priemerna mzda nomindlne stipla o 7,7 %, konecna spotreba
domacnosti rastla sluSnym tempom. Nebolo to vSak tplne tak. K zvySeniu
zamestnanosti takmer v poloviénom rozsahu prispeli cudzinci, ztoho
v prvych mesiacoch po vypuknuti vojny najma ukrajinské Zeny utekajuce
pred devastacnymi nasledkami konfliktu. Cudzinci zvaésa obsadzovali
miesta, v ktorych bol uz dlhodobo dopyt po vol'nych pracovnikoch, ¢im
zmiernovali napdtie na trhu prace v dotknutych odvetviach. ZvySovala
sa zamestnanost v sluzbach, avsak v priemyselnej vyrobe, kedysi tradic-
nom tahunovi ozivovania a rastu slovenskej ekonomiky, dramaticky po-
klesla. Zamestnanost sa sice uZz pribliZila k predpandemickej Grovni, stale
ju vsak nedosiahla (v ekonomike je stale o viac ako 21-tisic menej zamest-
nanych os6b neZ v predpandemickom roku 2019). Dlhodoba nezamestna-
nost, tradi¢ny Strukturalny problém SR, rastla uz druhy rok aj napriek
celkovému poklesu nezamestnanosti. V druhej polovici roka sa objavovali
signaly ochladzovania aZ stagnacie na trhu prace aj v Statistikach aradov
prace, zmensovala sa ponuka vol'nych pracovnych miest, zvysil sa prilev
nezamestnanych zo zamestnania, klesal pocet uchadzacov umiestnenych
na trh prace, ku koncu roka uz evidovana nezamestnanost rastla. Z pra-
covnych prijmov a déchodkov vyrazne ukrajovala inflacia a za zvySenou
spotrebou domacnosti mohli stat okrem realizovania odkladanej spotreby
aj negativne oCakavania prameniace z turbulentnej situacie. Navyse, rea-
lizovana bola na ukor poklesu tspor.
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6. POTREBA NAHRADZANIA PRACOVNIKOV
NA SLOVENSKOM TRHU PRACE

V tejto kapitole prezentujeme prognézu dopytu po praci vyplyvajiceho
z potreby nahradzania pracujucich na existujtcich pracovnych miestach -
takzvany nahradzovaci dopyt po praci. Modelovanie potrieb trhu prace roz-
liSuje medzi dvoma typmi dopytu po praci: nahradzovaci a expanzny dopyt
(Lettmayr a Nehls, 2012). Expanzny dopyt predstavuje obvykly vystup
z makroekonomickych prognéz ¢i Statistickych indikatorov. Predstavuje
Cisty rozdiel v poCte zamestnanych os6b medzi obdobiami prognézy alebo
zberu dat. V zavislosti od ekonomického vyvoja moze byt pozitivny ¢i nega-
tivny. Nahradzovaci dopyt kvantifikuje o¢akavanu potrebu nahradzania
pracovnikov na existujdcich pracovnych poziciach. MéZe byt iba pozitivny,
obvykle byva nasobne vyssi ako expanzny dopyt (Willems a De Grip, 1993).

V ramci tejto kapitoly prezentujeme prognézu nahradzovacieho do-
pytu po praci na Slovensku do roku 2050 vytvorend pomocou mikrosimu-
la¢cného modelu SLAMM, ktory je na Ekonomickom ustave SAV dlhodobo
vyvijany (Stefanik a Miklo$ovi¢, 2020). Prognéza vyuZiva udaje najnov-
Sieho celoslovenského Scitania obyvatel'ov, domov a bytov 2021 (Cenzus,
2021). DetailnejSie sa budeme zaoberat pracujucimi v ¢leneni podl'a kla-
sifikacie zamestnani (ISCO), ich odchodom z pracovného trhu a potrebou
nahradzovania tychto pracovnikov. Vysledky prognézy nahradzovacieho
dopytu prezentujeme v tretej Casti tejto kapitoly; pre ich lepSie zhodnote-
nie je vSak potrebné zasadit ich do SirSieho kontextu, vekovej Struktury
pracovnikov, ako aj dlhodobejSieho demografického vyvoja na sloven-
skom trhu prace. Preto im predchadza detailnejSia analyza vekovej Struk-
tury pracovnikov v jednotlivych povolaniach, vyuzivajica aktualne tidaje
z Cenzu 2021, prvykrat spracované pre tento ucel. Pre lepSie vyhodnote-
nie vyznamu prognézovanych zmien nasledujica cast kapitoly opisuje
dopady demografického vyvoja v dlhodobejsej, historickej perspektive.

Cakd nds odchod Husdkovych deti

Trh prace na Slovensku ¢eli v poslednom case viacerym turbulencidm;
musel sa vyrovnat' s dopadmi pandémie aj spomalenim nasledného ozive-
nia ekonomiky v dosledku energetickej krizy a vysokej inflacie. Trendy,
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ako je starnutie obyvatel'stva alebo automatizacia, vSak budu ovplyviiovat
dopyt po praci v dlhodobom horizonte. Poc¢as poslednych dvoch dekad
dokazal trh prace profitovat z dostato¢ného mnozstva ekonomicky aktiv-
neho obyvatel'stva. Celkova ponuka pracovnej sily narastla za toto obdo-
bie o takmer 150-tisic os6b na takmer 2,8 mil. osob. Slovenski ekonomika
tento narast dokazala premietnut do vyraznejsieho rastu produkcie. Suvi-
siaci narast zamestnanosti v rokoch 2005 - 2009 a 2015 - 2020 postupne
ukrajoval z rezervy nezamestnanych z radu pracovnej sily. V poslednych
Styroch rokoch sa pocet nezamestnanych stabilizoval na drovni cca 170-
tisic 0s6b s mierou nezamestnanosti okolo 6 percent (Vyberové zistova-
nie pracovnych sil - d'alej VZPS).

Slovensko cerpalo demografickii dividendu v podobe extenzivneho
ekonomického rastu pocas viac ako piatich dekad. Tato situacia sa po roku
2015 postupne otaca (graf 6.1). Krajina sa zaradila medzi najrychlejsie
starntice v Eurdpe. Zvlast problematické bude obdobie po roku 2035, ked’
trh prace za¢nu opustat najsilnejSie demografické roc¢niky takzvanych

Husakovych deti.
Graf 6.1
Pritok a odchod zo slovenského trhu prace v dlhodobom horizonte
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Prameri: Eurostat (demo_pjan); Demograficka progn6za EUROPOP 2023 (PROJ_23NP).
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Poslednu silni demografickud vinu, ktorej pritok na trh prace kulmino-
val okolo roku 2000, tak nebude mozné v plnej miere nahradit' z populacie
narodenej na Uzemi Slovenska. V d6sledku reakcie pérodnosti na koniec
druhej svetovej vojny je demograficky vyvoj podobne rozvlneny vo viace-
rych eurépskych krajinach. Na Slovensku (podobne ako aj v okolitych kra-
jinach) vsak bola historicky najvyssia pérodnost osemdesiatych rokov
vystriedana historicky najniZSou pocas devatdesiatych rokov (graf 6.1).

Dochddza nam pracovnad sila

Ubytok populacie v produktivnom veku je vyvrcholenim demografic-
kych trendov z minulosti, predovsetkym starnutia ,zdola“ teda poklesu
porodnosti s dnom kratko po roku 2000. Rozsah tohto problému esSte lepSie
nez ich klesajuca pocetnost' ilustruje klesajtci podiel obyvatel'ov produk-
tivneho veku na celkovej slovenskej populacii. Ten totiZ berie do ivahy
nielen vyvoj v samotnej produktivnej populdacii, ale aj vyvoj pocetnosti
detskej zlozky a poproduktivnej zlozky a je tiezZ vychodiskom pre vypocet
indexov zavislosti, teda rasticeho, eventualne klesajiceho, finan¢ného
bremena kladeného na pracujicu populaciu v zmysle pokrytia potrieb/
spotreby celej populacie.

Graf 6.2 v podstate ilustruje vyvrcholenie aj vyprchanie tzv. demogra-
fickej dividendy, z ktorej slovenska ekonomika mohla tazit' v prvej dekade
nového milénia. V tom ¢ase do produktivneho veku vstupovali silné po-
pulacné rocniky, u ktorych vsak v désledku transformacnych procesov
v spoloc¢nosti dochadzalo k prirodzenym zmenam v rodinnom spravani.
BeZnym javom sa stal odklad manzelstva aj rodi¢ovstva do vyssSieho veku
- zvySoval sa priemerny vek Zien pri porode, pocet deti v rodinach klesal.
Podiel detskej zloZky, ktora eSte v roku 2000 predstavovala takmer patinu
celej populacie, za prvych desat rokov milénia klesol na 14 % v pripade
miest a 17 % na vidieku. Od toho ¢asu sice mierne rastie, kumulativne
do roku 2022 vsak ani nie vrozsahu 1 p. b. Zaroven v prvej dekade eSte
nestipal vyznamnejsie podiel poproduktivnej populacie, v skuto¢nosti na
vidieku podiel 0sob starsich ako 65 rokov medzi rokmi 2000 a 2010 stale
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mierne klesal. Dramatickejsi bol vyvoj tohto segmentu populacie v mest-
skych sidlach - tu podiel starSej populacie s prichodom milénia nepred-
stavoval ani desatinu, pocas prvej dekady vzrastol o 2 p. b., av§ak po roku
2010 zacal dynamicky stapat a dnes predstavuju l'udia nad 65 rokov
patinu mestskej populdacie. Ich podiel na celkovej populacii v mestach sa
tak zdvojndasobil, kym na vidieku stipol na dnesnych 17 %.

Graf 6.2

Vyvoj podielu populacie v produktivnom veku (v %) a medianového veku
(v rokoch) po roku 2000 v slovenskych mestach a na vidieku

76 - - 45
74 -
- 40
72 - [ Podiel produk. populacie
A 0,
70 . v mestach (%)
' C—Podiel produk. populacie
68 - na vidieku (%)
66 - 30 Medidnovy vek v mestach
rava os
61 | (p )
- 25 Medianovy vek na
62 - vidieku (pravé os)
60 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 20

Pozndmky. -

Predproduktivny vek (0 - 14 rokov) - vek, v ktorom obyvatel'stvo eSte nie je ekonomicky aktivne.
Produktivny vek (15 - 64 rokov) - vek, v ktorom je vi¢sina obyvatel'stva ekonomicky aktivna.
Poproduktivny vek (65 rokov a viac; 65+) - vek, v ktorom vacsina obyvatel'stva uZ nie je ekono-
micky aktivna.

Medidnovy vek (vekovy medidn, median veku) - vek, ktory rozdel'uje populéciu na dve rovnako
pocetné Casti (polovicu s niz§im a polovicu s vy$§im vekom, ako je median).

Prameri: spracované podl'a tidajov SU SR (databaza Datacube).

Prvé dve dekddy milénia sa z pohl'adu zmien vo vekovej skladbe popu-
lacie vyznamne liSili. Kym pocas prvych desiatich rokov rastol pocet oséb
v produktivnom veku za subezného poklesu pocCtu deti a pri najprv mierne
klesajuicom a neskor mierne rasticom pocte I'udi nad 65 rokov, po roku
2010 nielenZe dochadza k ubytku produktivnej populacie, ale deje sa tak
za subezného mierneho narastu poctu deti (od polovice druhej dekady)
a predovsetkym za stibezného silného rastu poctu starsich oséb. Kym teda



98

podiel produktivnej populacie medzi rokmi 2000 a 2010 vyznamne stdpal,
po roku 2010 rovnako vyznamne klesa, dokonca v pripade miest je tento
pokles este strmsi, nez bol narast pred rokom 2010 (pozri graf 6.2). Pre
dokreslenie situacie je v grafe zobrazeny vyvoj medianu veku celej popu-
lacie, ktory na zaciatku tohto tisicrocia predstavoval zhruba 34 rokov,
o malo vyssi bol na vidieku. Obyvatel'stvo v mestach ,zostarlo” pocas sle-
dovaného obdobia o takmer desat rokov, polovica z neho je dnes (2022)
starSia ako 43,6 roka. Na vidieku sa medianovy vek zvysil tesne nad 40
rokov.

Ekonomicky aktivna populdcia ubtida

To vysvetl'uje aktudlne zmeny v ponuke pracovnej sily, ato nielen
v zmysle poklesu poctu ekonomicky aktivnych (objem potencialnej pra-
covnej sily) ¢i najdynamickejSich prirastkov pracujucich u najstarsich ve-
kovych kategérii, ale aj jej vysledné starnutie (zvySovanie priemerného
veku). Graf 6.3 znazornuje v case sa meniacu skladbu ekonomicky aktiv-
nej populdcie. Priaznivy makroekonomicky vyvoj v SR pred globalnou
hospodarskou krizou jednak motivoval rast ekonomickej aktivity a jednak
priniesol vyznamny pokles v poCte nezamestnanych oséb. Tym podiel
pracujucich na ekonomicky aktivnych (EA) vyznamne stapal.

Obdobie po roku 2008 v grafe jasne ilustruje rozsah a vytrvalost nasled-
kov globalnej krizy pre zamestnanost v SR, ked’ pocas niekol'’kych nasled-
nych rokov naopak zvySovali svoj podiel nezamestnani a po pociato¢nom
pozvolnom zlepSovani zamestnanosti k obnoveniu predkrizového stavu
doslo azv roku 2016, ked’ podiel pracujucich na aktivnych po prvykrat opat
presiahol predkrizovych 90 %. Od toho momentu aZ do prichodu pandémie
zazival slovensky trh prace z roka na rok ohromujuicejsi rozmach, asporii
podla Statistickych ukazovatel'ov, ktoré v mnohych ohl'adoch kazdorocne
prepisovali historické rekordy. Toto obdobie vyvrcholilo v roku 2019, ked’
0s0b), miera nezamestnanosti padla na historické dno (5,8 %) a pocet pra-
cujucich sa uz treti rok v rade drzal nad hranicou 2,5 miliéna (s rekordnou
hodnotou 2 583,7 tis. 0s0b). Podiel pracujucich na ekonomicky aktivnej
populdcii tak vtedy dosiahol doposial’ najvysSiu hodnotu 94,25 %.
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Graf 6.3

Skladba ekonomicky aktivneho obyvatel'stva podl'a pracovného statusu
vs. pohyb produktivnej populacie (v tis. 0sob)
4500,00 T-----moommo oo e oo

4:000,00 - ----=nnmnnn oo onn ool oiiieiaiooooooieeeoiioo

B500,00 ---ooooomooee e

300000 1 eos2ts | Ekonomicky aktivne obyvatelstvo | EA 27127 tis.
2500,00 - .

2 000,00 - o
1500,00 - o
1000,00 - -

500,00 - -

o Pracujici © Nezamestnani == QObyvatel'stvo v produktivnom veku

Pozndmka. - Graf je rozdeleny na dve ¢asové obdobia, ked’Ze vr. 2021 doslo k zmene eurépskych
definicii pracujucich aj nezamestnanych (v metodike vyberového zistovania) a ¢asové rady zalo-
Zené na absolitnych hodnotach nie je korektné cez toto obdobie spajat. Obdobie poslednych dvoch
rokov bolo preto mozné ilustrovat' detailnejsie v $tvrtrokoch.

Metodické poznamky. - 0d roku 2004 produktivny vek zmeneny na 15 - 64 (z 20 - 64). Ekonomicky
aktivne obyvatel'stvo vratane vojakov na vojenskej zakladnej sluzbe do roku 2005.

Prameri: spracované podl'a idajov SU SR (databaza Datacube).
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Ako vsak vidiet z grafu, v tom case bola pocetnost ekonomicky aktiv-
neho obyvatel'stva uz za horizontom svojho vrcholu, ten dosiahla este
vroku 2016. Vysvetlenie, preco v obdobi historicky najispeSnejsSieho
vyvoja na slovenskom trhu prace, pri miere nezamestnanosti eSte stale
nedosahujuicej prirodzenu hranicu, pocet ekonomicky aktivnych klesal,
poskytuje pohl'ad na krivku vyvoja produktivnej populacie. Pocet obyva-
tel'ov v produktivnom veku, Standardne oznacovanom ako vek, v ktorom je
vacSina obyvatel'stva ekonomicky aktivna (15 - 64 rokov, definicia bola
zmenend v roku 2004, preto je v grafe viditel'ny skok), klesal kontinualne
uz od roku 2010. Vd'aka priaznivému vyvoju na trhu prace dokazal pocet
ekonomicky aktivnych aj napriek poklesu produktivnej populacie eSte
d'alsich Sest’0 rokov rast. Rast podielu pracujtcich na ¢oraz menej pocet-
nej aktivnej populacii motivoval ¢astejSie zapajanie sa najstarsich veko-
vych ro¢nikov do pracovnej aktivity, ¢im l'udia v poproduktivnom veku
aspon ciastocne kompenzovali ubytok produktivnej populacie. Ako vidiet
z pokracovania grafu po roku 2021, pandemicka kriza nepostihla trh
prace ani v takom rozsahu, ani s takym trvanim ako globalna hospodarska
kriza. Trendy pozorované v predpandemickom obdobi ¢oskoro pokraco-
vali. Demograficky vyvoj (pokles produktivnej populacie) tak mozZno
oznacit' za jeden z faktorov, ktoré zmiernili dopady pandemickej krizy na
zamestnanost.

Nezamestnanost klesa vd'aka starnutiu

Docasne bol nepriaznivy demograficky vyvoj kompenzovany poklesom
nezamestnanosti, ktora bola na Slovensku v obdobi okolo roku 2000 jedna
z najvyssich v EU. Pocet, ale aj $truktira nezamestnanych sa v$ak za po-
slednych 10 rokov zasadne zmenili. Miera nezamestnanosti na Sloven-
sku sa v roku 2023 pohybuje okolo priemeru krajin EU. Ani kratkodobé
krizy, akou bola neddvna pandémia ochorenia COVID-19, nesposobuju
narast poCtu nezamestnanych k hodnotam porovnatelnym s obdobim
okolo roku 2000. Okrem poétu nezamestnanych oséb sa meni aj dizka trva-
nia nezamestnanosti.

50 Urcity docasny zlom v roku 2011 prinieslo vtedajSie nové scitanie obyvatel'stva.
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Podiel dlhodobo nezamestnanych na celkovom pocte registrovanych
nezamestnanych vykazuje dlhodobo klesajuci trend (graf 6.4).

Graf 64
Struktira evidovanych nezamestnanych podla dizky evidencie
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Prameri: Ustredie prace, socidlnych veci a rodiny.

V aktudlnom obdobi je pocet nezamestnanych stabilny, nezavisle od
vyvoja poctu pracujicich. Tento trend naznacuje limitacie d’al$ieho dopl-
nania pracujdcich z radov nezamestnanych. Pozornost’ tvorcov politik by
sa tak okrem zniZenia frik¢nej nezamestnanosti, aktivacie a rekvalifikacie
nezamestnanych mala prirodzene zameriavat aj na aktivaciu skupin
mimo trhu prace, ale aj prilakanie pracovnej sily z inych krajin.

Vekova struktiira povolani

ZvySovanie zapojenia sa starsich obyvatel'ov do trhu prace sledujeme
uz od 90. rokov. Dokonca aj vrokoch 2009 - 2010, ked’ slovensky trh
prace trpel nasledkami globalnej hospodarskej krizy este viac, neZ po-
klesla zamestnanost v dosledku pandémie, pocet pracujtcich starsich ako



102

55 rokov vtedy ako jediny stupal, dokonca v rozsahu bliZiacom sa Siestim
percentam. Aj po vacSinu rokov priaznivého makroekonomického vyvoja
pred aj po globalnej krize sme mohli pozorovat prave u tejto vekovej
kategorie najrychlejSie tempa rastu zamestnanosti, tahané predovsetkym
zvySovanim veku odchodu do d6chodku, ale aj relativnym zvySovanim
poctu obyvatel'ov v tejto vekovej skupine.

V dosledku toho sa podiel starSich pracovnikov na celkovej zamestna-
nosti v SR postupne zvySoval. Podiel pracujucich starsich ako 60 rokov sa
pred rokom 2002 pohyboval len pod alebo okolo 1 %, od roku 2003 uz
kontinualne stipal a dnes sa bliZi k 6smim percentam. Spolu s pracujucimi
vo veku 55 aZ 59 rokov sa tak podiel pracujucich vo veku 55+ za jednu
dekadu pred globalnou hospodarskou krizou zdvojnasobil zo zhruba 5 %
na 10 % a od krizy nad’alej stupal na dneSnych takmer 19 %. Pracujuci
starsi ako 55 rokov tak dnes uZz predstavuju vyznamnu skupinu na trhu
prace bliziac sa k patine celkovej zamestnanosti v SR.

V ramci pohl'adu na aktualnu slovensku pracovnu silu sme sa zamerali
v tejto kapitole predovsetkym na ¢lenenie pracujicich podla klasifikacie
zamestnani ISCO, kde sme boli schopni pozorovat jednotlivé klasifikacie
az na uroven 3-miestneho kédu. Vtomto Cleneni sme identifikovali 130
skupin povolani. Udaje z Cenzu 2021 predstavuji unikatny zdroj dat,
umoznujuci vykreslit vekové rozdelenie pracujicich na tejto drovni de-
tailnosti skupin povolani. Vekové rozdelenie pracujucich v jednotlivych
skupinach povolani sa zdsadne odliSuje, co determinuje aj budtici nahra-
dzovaci dopyt po praci.

Tabulka 6.1 zobrazuje 10 skupin povolani s najvyssim podielom pra-
cujucich vo veku 65 a viac rokov.

Vidime, Ze medzi povolaniami s najvyssim zastipenim pracujutcich vo
vekovej skupine 65+ najdeme dva typy povolani. Vysokoskolski ucitelia
(ISCO 231) alekari (ISCO 221) predstavuju prvy typ. Ide o povolania,
ktoré umoznuju pracovat do vyssSieho veku, si dostatoCne atraktivne
a s relativne starSou Struktirou pracujucich. Podiel starSich pracovnikov
v tychto povolaniach pozvol'na klesa od veku 50 rokov smerom k star$im
ro¢nikom a zostava vysoky aj po dosiahnuti veku 65 rokov. Druhy typ su
povolania, ktoré predstavuju utocisko pred dosiahnutim déchodkového
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veku. Prikladom st ostatni pomocni pracovnici (ISCO 962) ¢i pouli¢ni pre-
davaci (ISCO 521). Ide o povolania s relativne niZSim ohodnotenim, ale
pravdepodobne aj intenzitou prace, ¢o motivuje presuny starsich pra-
covnikov do tychto povolani po dovisSeni urcitého veku. Vrchol vekového
rozdelenia pracovnikov v tychto povolaniach je kratko pred déchodkom
a nasledne rychlo klesa.

Graf 6.5 zobrazuje vekové rozdelenie pracujucich v tychto Styroch

povolaniach.

Tabulka 6.1

Desat skupin povolani s najvyssim podielom pracujicich vo vekovej
kategorii 65+

= =
5 e g + + + +
o T 'S \ (= n (=} n
ISCO . 2 3 £ E = = = =
2 Nazov 85 g = 3] 3] o) O]
kéd S| 2| E| 2| 8| 2| %
g 5 = /< /< <) /<)
= = 5 = = = =
o =
231 | vysokoskolskiutitelia | 9656 | 47 | 45 | 0387 | 0306 | 0.214 | 0.127
221 | Lekari 23497 | 45 | 43 | 0353 | 0.266 | 0.200 | 0.126
962 | Ostatni pomocni 11798 | 49 | 53 | 0573 | 0452 | 0262 | 0.103

pracovnici

Pouli¢ni predavaci

521 e 1789 | 48 | 49 | 0.483 | 0334 | 0.150 | 0.057
a predavaci na trhoch
Specialisti v oblasti

211 | fyzikalnych 3041 | 43 41 | 0323 | 0230 | 0.124 | 0.051
a prirodnych vied
Specialisti

262 | v knihovnictve, 2022 | 46 | 46 | 0408 | 0.295 | 0.160 | 0.045
archivari a kuratori

111 |Z%dkonodarcovia, 6439 | 49 49 | 0479 | 0332 | 0169 | 0.043
vysoki $tatni iradnici

226 | Ostatni Specialisti 14110 | 39 | 36 | 0209 | 0152 | 0.093 | 0.042
v zdravotnictve

232 | Majstrialektori 3535 | 49 | 50 | 0.518 | 0389 | 0.197 | 0.042

pripravy na povolanie

Odborni pracovnici
322 | v oSetrovatel'stve 19 672 48 48 0.436 | 0.289 | 0.142 | 0.042
a pérodnictve

Prameri: spracované podl'a idajov Cenzus 2021 (SU SR).
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Graf 6.5

Vekové rozdelenie pracujucich v jednotlivych povolaniach
(3-miestny kéd ISCO)
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Ostatni pedagogicki Majstri a lektori pripravy
a odborni pracovnici na povolanie

(

Relativna potetnost
Relativna potetnost

Prameri: spracované podl'a tidajov Cenzus 2021 (SU SR).

Pohl'ad na priemerny vek pracujicich podl'a klasifikacie povolani, resp.
sektorov méze byt zavadzajuci. Preto sme v ramci lepsieho pochopenia
roznorodej situacie vybrali Styri skupiny povolani s najvySsim podielom
pracovnikov nad 65 rokov. Vekové rozdelenie umozinuje sledovat potrebu
nahradzania pracovnikov v povolaniach v kratkodobom aj dlhodobejSom
horizonte. Napriklad v pripade lekarov vidiet, Ze pracovnici v roku 2021
dosahujuci vek odchodu do d6chodku budu nasledovani menej pocetnymi
kohortami lekarov. To aktualne vytvara dopyt po lekaroch z dévodu nahra-
dzania odchadzajucich do dochodku. Heterogenita tohto dopytu v ramci
jednotlivych Specializacii lekarov je zrejme vysoka. Z kazdodennej skuse-
nosti vieme, Ze napriklad situdcia ambulantnych detskych lekarov je eSte
omnoho alarmujucejsSia. Poskytnuté tdaje, bohuzial, neumoZiuju analy-
zovat vekovu Struktiru lekdrov na detailnejSej urovni. V dlhodobejSom
pohl'ade vsak vekova Struktutra lekarov nie je nepriazniva. Relativne zastu-
penie pracovnikov okolo veku 35 rokov patri k tym vysSim medzi sledo-
vanymi skupinami povolani.

Druha c¢ast’ grafu 6.5 poukazuje na réznorodu situaciu vo vybranych
typoch povolani. V pripade riadiacich pracovnikov v oblasti informacnych
a komunikac¢nych technolégii (ISCO 133, v grafe oznacenych ako manazéri
v IKT) si mozno vSimnut nizky priemerny vek pracujuicich v tomto povo-
lani. Tito pracovnici dosahuju najnizsi priemerny vek v ramci vSetkych
skupin kategérie ISCO 1. Zaujimava je aj informacia, Ze len minimalny
pocet manazérov v tejto skupine pracuje aj po doviseni 65 roku. Jedno
z najmladSich povolani su ¢asnici, barmani a someliéri (ISCO 513). Tento
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typ povolania je preferovany predovsetkym pre mladsSie vekové roc¢niky.
Mo6Zeme konStatovat, Ze toto povolanie je zrejme univerzalne v pripade
prvého nastupu na trh prace. R6znorodu situaciu v skolstve zrejme naj-
lepSie vidiet v pripade povolani ostatnych pedagogickych a odbornych
pracovnikov vo vychove a vzdelavani (ISCO 235, v grafe oznacenych ako
ostatni pedagogicki a odborni pracovnici) a majstri a lektori pripravy
na povolanie (ISCO 232). Zatial' ¢o prva skupina povolania ma relativne
rovnomerné vekové zastipenie pracovnikov, v pripade druhej skupine
povolania je zrejmé vyrazné prestarnutie. Uz v kratkodobom horizonte
pride k odchodu najpocetnejsich vekovych kohort do déchodkového veku
a situacia v tomto type povolania bude eSte kritickejsia ako v suicasnosti,
ked' viaceri riaditelia odbornych $kél maja problémy najst majstrov a lek-
torov na pokrytie vyucovacieho procesu.

Vidime, Ze pohl'ad na vekovu Struktiru v jednotlivych skupinach povo-
lani odhali rozdielne vzory. Niektoré povolania su relativne uzavretejsie
napriklad vyZadovanim Specifickej kvalifikacie a vekova Struktura pracov-
nikov v nich determinuje potrebu nahradzania vo vysSej miere ako v pri-
pade povolani, kde mobilita pracovnikov medzi povolaniami hra vyznam-
nejSiu ulohu. Vybrané indikatory vekového rozdelenia pracovnikov v upl-
nom zozname 125 skupin povolani rozliSenych na trovni 3-miestneho
kodu ISCO je mozné najst’ v online prilohe>! (Tabul'ka A3). Grafické zna-
zornenie situacie vo vSetkych typoch povolani je sticast online prilohy.

Koho budeme potrebovat najskor?

Cenzus 2021 je najkomplexnejSie zistovanie obyvatel'stva, domov
a bytov na Slovensku realizované kazdych 10 rokov. Vysledky posledného
kola sa postupne zverejiiuji na stranke Statistického tradu SR (SU SR).
Autorom Kkapitoly boli tieto ddaje poskytnuté pre ticely mikroekonomic-
kého modelovania. Vysledky modelu SLAMM, ktoré sa nachadzaju v tejto
kapitole, predstavuju prvé aplikacné vyuzitie dat pochadzajice z Cenzu
2021. Pre potreby modelu boli poskytnuté udaje iba na irovni dvojmiest-
neho kodu ISCO.

51 VSetky prilohy si dostupné online.
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Mikrosimulaény model slovenskej ponuky prace - SLAMM

Model SLAMM bol vyvinuty na EU SAV za téelom simulovania vyvoja ponuky
prace na Slovensku. V ramci vylepSovania modelovacieho aparatu vznikol za-
kladny mikrosimulacny model pre podmienky Slovenska, ktorého hlavné crty
boli publikované vo viacerych vystupoch (napr. Stefanik a Miklo$ovi¢, 2020;
Miklo$ovi¢ a Stefanik, 2019; Stefanik a kol,, 2018). SLAMM reprodukuje sloven-
sku populaciu v dynamickom prostredi, simulujic zakladné demografické pro-
cesy, dosahovanie vzdelania, ako aj rozhodnutia tykajuce sa ekonomickej aktivity
a zamestnavania sa. Predchadzajice verzie modelu pracovali so vstupnymi ddajmi
z Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS) alebo zo zistovania Cenzus 2011.

Mikrosimula¢ny model SLAMM obsahuje 4 zakladné moduly, ktoré sa v kazdom
roku progndézovania opakuji. V prvej peridéde (roku) prognézovania okrem toho
nastavaju inicializacné procesy, ktoré specifikuju atributy jednotlivcov. Zoznam
modelovanych atribtitov je mozné najst' v online prilohe (tabul'ka A2).

Diagram 6.1
Jednotlivé moduly modelu SLAMM

zékladné demografické procesy:
vek, pohlavie, ...

zamestnanost, nezamestnanost, DEMO
pracovna imigracia q
EMPL EDU
EA vzdelavanie: dosiahnuty stupen
a odbor vzdelania

ekonomicka aktivita, resp.
neaktivita ($tudent, déchodca,...)

Prameri: autori.

Prognéza nahradzovacieho dopytu predpoklada emigraciu zo Slovenska na drovni
pozorovanej v ramci Cenzu a pri absolventoch v akademickom roku 2019/2020
(Martinak a Varsik, 2021). Zarovenn model predpoklada, Ze volné pracovné
miesta, ktoré nebude mozné obsadit pracovnikmi zo Slovenska, budu obsadené
pracovnikmi zo zahranicia, ktorych obvykly pobyt trva 5 rokov. Pri zmene povo-
lania st pracovnici limitovan{ stupfiom a odborom dosiahnutého vzdelania.



108

Model SLAMM predikuje jednotlivé typy ekonomickej aktivity pre kaz-
dého obyvatela Slovenska pocas celého prognézovaného obdobia. Tieto
typy su rozdelené na 5 zakladnych skupin, kde agregované pocetnosti pre
jednotlivé skupiny st znazornené na grafe A1l (s vynechanim informacie
o celkovej zamestnanosti). V pripade poCtu Studentov moZeme vidiet
signifikantny pokles, ktory je sposobeny predovsetkym mensSou mierou
fertility v prognozovanom obdobi, o ma za nasledok aj mensi pocet Stu-
dentov. Rychlejsi pokles je predikovany hlavne po roku 2030. Celkovy
pocet déchodcov kontinualne narasta z 1,06 mil. v roku 2021 na 1,3 mil.
v roku 2050. Do kategorie inej neaktivity su zahrnuti napr. invalidi, Zeny
na materskej dovolenke alebo dobrovol'ne neaktivni. Pre celkovy pocet
0s6b s tymto statusom predpokladame kontinualny pokles z irovne 400-
tisic vroku 2021 na priblizne 380-tisic v roku 2050. Poslednym typom
ekonomickej aktivity si nezamestnani, ktorych pocetnost do roku 2030
postupne Kklesa a nasledne osciluje okolo urovne 75-tisic (pozri online
prilohu graf A1).

Starnutie populacie Slovenska ma za dosledok ubytok pracovne;j sily
narodenej na Slovensku. Nasledne, pri uspokojovani dopytu po pracovne;j
sile dochadza k vacsej pracovnej imigracii, ¢im sa obsadzujai vol'né pra-
covné miesta, ktoré nebolo mozné obsadit’ pracovnikmi zo Slovenska.
Pocet pracujucich cudzincov sa dostava na uroven 12 % celkovej zamest-
nanosti. PoCet nezamestnanych sa po roku 2030 pohybuje na rovnakej
urovni, ktora predstavuje frikéni nezamestnanost. Po tomto obdobi do-
chadza aj k rapidnemu ndrastu pracujucej imigracie, kedZe potencial
slovenskej pracovnej sily je vycerpany. Prichadza aj k poklesu Slovakov
Zijucich v zahranici a ich presunu na slovensky trh prace. Na konci sledo-
vaného obdobia prichddza k poklesu zahrani¢nych Slovakov z 300-tisic
na 220-tisic (pozri online prilohu graf A2).

Vyska nahradzovacieho dopytu indikuje potrebu novej pracovnej sily
v d6sledku odchodu starsej pracovnej sily do dochodku (pripadne imrtia).
Pre jeho kvantifikdciu pouZivame indikator miery nahradzania, teda
percentudlny podiel pracujucich, ktorych je potrebné nahradit' v danom
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segmente z dosledku prirodzeného odchodu pracovne;j sily.>2 Mieru na-
hradzania sme pre lepSie vykreslenie situacie v jednotlivych skupinach
povolani rozdelili na dve obdobia (2022 - 2030 a 2031 - 2040). Najvacsiu
hodnotu miery nahradzania zaznamenavaju menej kvalifikované povo-
lania®3, ako su pracovnici pri likvidacii odpadu a ostatni nekvalifikovani
pracovnici (ISCO 96), upratovaci a pomocnici (ISCO 91) alebo pomocni
pracovnici pri priprave jedla (ISCO 94), ktoré dosahovali priemernt ro¢nu
hodnotu aj nad 4,5 %. Tieto povolania vyZadujice niZ$iu troven zruc¢nosti
moZu Ciastocne predstavovat prijatel'ni pracovni moznost v stadiach
kariéry pred odchodom do déchodku (pozri vekové rozdelenie pracuju-
cich ako ostatni pomocni pracovnici na grafe 6.5).

Naopak, najmensiu mieru nahradzovacieho dopytu sme zaznamenali
u viacej kvalifikovanych povolaniach. V pasme hodnét od 1,5 do 2 percent
rocne sa nachadzaju aj Specialisti v oblasti informa¢nych a komunikac-
nych technolégii (ISCO 25), Specialisti v oblasti prava, socidlnych veci
a kultary (ISCO 26) a odborni pracovnici v oblasti prava, socidlnych veci
a kultiry a podobni pracovnici (ISCO 34). V pripade tychto profesii niZsiu
mieru nahradzania vysvetl'uje ,mladsia“ vekova Struktura pracovnikov
v IT a v oblasti prava.

Naopak v povolaniach vyZadujuicich vy$siu mieru zruc¢nosti so ,starSou”
vekovou Struktirou pracovnikov (napr. lekari ¢i vysokoskolski ucitelia
diskutovani vyssie), kde prediZenie pracovnej kariéry aj po dosiahnuti
dochodkového veku je relativne castejsSie, model predpoklada pretrva-
vajuci vyssi podiel pracujicich dochodcov. Zaroven vidime povolania
s nizSou komplexnost'ou vykonavanych Cinnosti (napr. operatori strojov),
kde napriek relativne ,mladej“ strukttre pracovnikov model predpoklada
vysokl mieru nahradzania. Je to predovsetkym kvéli odlivu pracovnikov
vo vy$Som veku z tychto povolani.

52 Pri predpoklade 40-ro¢nej pracovnej kariéry a vekovo rovnomerne rozloZenej pracovnej sily by
takyto nahradzovaci podiel predstavoval 2,5 % (1/40) pracovne;j sily ro¢ne. Znamena to, Ze kazdy
rok by priemerne odislo 2,5 % pracovne;j sily do dochodku.

53 Povolania pouli¢ni predavaci a pomocni pracovnici v podobnych sluzbach (ISCO 95) a farmari,
chovatelia ryb, pol'ovnici a zberaci urody (ISCO 63) nehodnotime, ked'Ze pocetnosti v tychto sku-
pinach st malé (menej ako 300 pozorovani).
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Graf 6.6

Klasifikacie povolani podl'a ISCO
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starnutim populacie budeme nuteni zmenit nase uvaZovanie o raste eko-
nomiky, hospodareni verejnych financii ¢i nezamestnanosti. Extenzivny
ekonomicky rast, vyZadujici zapojenie dodato¢ného poctu pracovnikov,
bude vyrazne limitovany. Nezamestnanost uZ davno nie je spolocensky
najpalcivejSim problémom. Postupne sa do popredia dostava problema-
tika nahradzania pracovnikov odchadzajuicich z trhu prace, ako aj orien-
tacia na intenzivny ekonomicky rast.

Struktiira povolani v tomto kontexte nadobuida $pecificky vyznam. Je
vo vSeobecnom zaujme, aby potreba pracovnikov v jednotlivych povola-
niach bola pokryta. Zaroven vidime rozdielnost jednotlivych kariérnych
pribehov v zavislosti od vykonavaného povolania. Zatial' ¢o niektoré po-
volania su z pohl'adu mobility pracovnikov uzavretejsie, napriklad vyza-
dovanim Specifickej kvalifikacie, iné su relativne otvorené. Menej kom-
plexné povolania, vyZadujuce nizsiu kvalifikaciu, su zaroven aj otvorenejSie
mobilite. V tychto povolaniach pozorujeme aj vyssiu potrebu nahradzania
pracovnikov (pozri graf 6.6).

Pri detailnejSom pohl'ade na Struktdru povolani (Groven 3-miestneho
k6du ISCO) zacinaju do popredia vystupovat aj skupiny povolani s relativne
starSou populaciou pracovnikov, kde mozno ocakavat vysokd potrebu
nahradzania, predovsetkym v kratkodobom horizonte. Ide o relativne uza-
vreté povolania, ako su lekari a Specialisti v zdravotnictve, vysokoskolski
a stredoskolski ucitelia ¢i majstri. Podrobny prehl'ad ukazovatel'ov vekovej
Struktiry povolani, prvykrat publikovany na takto detailnej irovni vd'aka
udajom z Cenzu 2021, je moZné najst v online prilohe - tabul'ka A3.
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7. ZAHRANICNY OBCHOD A ZAHRANICNE INVESTICIE

Aj na vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenska pdsobili v roku 2022
vplyvy vyvolané dvomi zasadnymi udalostami uplynulych rokov - pandé-
miou ochorenia COVID-19 a invaziou Ruska na Ukrajinu. Prejavovalo sa
to konkrétne pretrvavajicimi naruSeniami dodavatel'sko-odberatel'skych
retazcov, a teda nedostatkom komponentov, narastom cien energetickych
komodit a d’alSich vstupov, ako aj zmenami v obchode s Ruskom.

Po oziveni zahrani¢ného obchodu Slovenskej republiky zaznamena-
nom v roku 2021 pokracovala aj v roku 2022 silnd dynamika na strane
vyvozu aj dovozu, avsak v ovel'a vacsej miere na strane dovozu, ¢o viedlo
k rapidnej zmene v bilancii zahrani¢ného obchodu. V tejto kapitole sa de-
tailnejsie pozrieme na jeho vyvoj v priebehu roka, ako aj na jeho zmeny
z pohl'adu teritoridlnej a komoditnej Struktdry. Pozornost budeme veno-
vat’ aj vyvoju a stavu zahrani¢nych investicii na Slovensku a slovenskych
investicif v zahrani¢i.

Bilancia zahrani¢ného obchodu hlboko v minuse

Po viac ako desatroci prebytkov zahrani¢ného obchodu vykazalo Slo-
vensko v roku 2022 zapornd obchodnu bilanciu, ked’ dovoz tovarov pre-
vysil ich vyvoz ovyse 4,3 mld. eur, Co predstavuje takmer 4 % HDP
(graf 7.1). Naposledy sa pasivne saldo zahrani¢ného obchodu zazname-
nalo v roku 2008, ked’ nepresiahlo 1 mld. eur. MoZno predpokladat, Ze
takyto vyvoj bude mat len docasny charakter, a to vzhI'adom na okolnosti
a faktory, ktoré knemu viedli a ktorym sa budeme venovat v d'alSom
texte.

Celkovy vyvoz aj dovoz tovaru v roku 2022 po prvykrat prekrocili hra-
nicu 100 mld. eur - vyvoz dosiahol hodnotu vyse 102 mld. eur a dovoz
takmer 107 mld. eur (NBS, 2023b). Vyvoj bilancie zahrani¢ného obchodu
bol poznaceny najma vyraznym medziro¢nym zvySenim dovozu (o 23,3 %)
v dosledku narastu cien zemného plynu, ropy a elektriny. Ani medzirocny
narast vyvozu o 15,8 % nedokazal zabranit prepadu salda obchodnej bi-
lancie hlboko do minusovych hodnét. Vyvoz bol timeny pretrvavajicimi



113

problémami v dodavatel'sko-odberatel'skych retazcoch a slabsim zahra-
ni¢nym dopytom poznacenym inflaciou. V porovnani s predchadzajicim
rokom tak doslo k miernemu spomaleniu tempa rastu vyvozu a vyraznej-
Siemu zrychleniu rastu dovozu (graf 7.2).

Graf 7.1

Saldo zahrani¢ného obchodu (mld. eur, % HDP)
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).

Graf 7.2
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023Db).
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Rychlejsi medziroCny rast zahrani¢ného obchodu v porovnani s rastom
HDP znamenal podobne ako v predchddzajicom roku zvySenie exportnej
vykonnosti, ako aj dovoznej naroc¢nosti slovenskej ekonomiky na nové
rekordné urovne. Vzhl'adom na silni dynamiku dovozu vyvolanu prud-
kym rastom cien dovaZanych komodit sa importna naro¢nost’ slovenskej
ekonomiky (merana ako podiel dovozu tovaru na HDP v beZnych cenach)
v roku 2022 dokonca pribliZila k objemu HDP (98 % HDP), zatial’ ¢o ex-
portna vykonnost (merana ako podiel vyvozu tovaru na HDP v beZnych
cenach) dosiahla 94 % HDP.

Ako je zrejmé z grafu 7.3, len v dvoch mesiacoch minulého roka (m4j,
oktdber) vykazalo Slovensko aktivne saldo zahrani¢ného obchodu. Na
zaciatku roka pretrvavali problémy s dodavkami Cipov v priemysle, ¢o sa
nepriaznivo prejavovalo vo vyrobe aj vo vyvoze. Vypuknutie vojnového
konfliktu na Ukrajine situaciu v dodavatel'sko-odberatel'skych retazcoch
eSte viac skomplikovalo. Zaroven prinieslo d’alSiu neistotu v podobe prud-
kého rastu cien komodit. Kombinacia vysokych cien dovaZzanych komodit
(ropy, plynu) a niZsieho vyvozu v désledku problémov v priemysle viedla
v prvom Stvrtroku 2022 Kk prepadu salda zahrani¢ného obchodu Sloven-
ska hlboko do minusovych hodnét (vySe 1,1 mld. eur za cely Stvrtrok).

V druhom s$tvrtroku ekonomika nadalej Celila problémom s dodav-
kami, ktoré zhorsila situacia na Ukrajine. Okrem toho vysoké ceny vstupov
tlmili produkciu v niektorych sektoroch a brzdili tak slovensky vyvoz. To
sa spolu s vplyvom vysokej hodnoty dovozu zemného plynu vzhl'adom na
jeho rastuice ceny prejavilo v aprili podobne vysokym schodkom zahranic-
ného obchodu, ako sa zaznamenal v marci (vysSe 0,5 mld. eur).>*

V priebehu leta sa situdcia v dodavatel'skych retazcoch ¢iastocne zlep-
Sila, ¢o sa v tretom Stvrtroku prejavilo priaznivejSim vyvojom na strane
vyvozu. Zmiernenie problémov s dodavkami malo pozitivny vplyv najma
na automobilovy, strojarsky a elektrotechnicky priemysel. Zaroven vsak
stranu dovozu nad’alej ovplyviiovali vysSie ceny nakupovanej elektriny,
plynu a ropy, ¢o sa v konecnom ddsledku prejavilo deficitmi zahrani¢ného
obchodu vo vSetkych troch mesiacoch.

54 Za posledné desatrocie dosiahol deficit bilancie zahrani¢ného obchodu porovnatel'ni hodnotu
len v aprili 2020, ked’ slovensky export poznacila pandémia ochorenia COVID-19.
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Graf 7.3

Medziro¢né zmeny vyvozu a dovozu (I'ava os, %) a saldo zahranicného
obchodu (prava os, mil. eur) v jednotlivych mesiacoch rokov 2020 - 2022
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).

Posledny Stvrtrok zacal v oktébri zmenou deficitov na prebytok. Bolo
to vo velkej miere vysledkom vyrazného zvySenia vyvozu automobilov
za sucasného zniZenia dovozu casti a prislusenstva motorovych vozidiel.
Posledné dva mesiace roka vsak priniesli prehibenie deficitov zahrani¢-
ného obchodu, v decembri dosiahol aZ 1,2 mld. eur, ¢o predstavuje tretinu
celoro¢ného salda (a takmer Sestnasobok decembrového salda z predcha-
dzajuceho roka). Zaroven sa v decembri zaznamenala najniZs$ia medziro¢na
dynamika vyvozu a dovozu, ¢o suviselo s ich relativne vysokymi narastmi
v rovnhakom obdobi predchadzajiceho roka. Vysoké mesacné deficity za-
hrani¢ného obchodu na konci roka 2022 boli vo vel'kej miere ovplyvnené
zniZenim vyvozu energeticky narocnejsej vyroby (kovospracujiceho
a chemického priemyslu) v dosledku vysokych cien vstupov, ako aj vy$sim
dovozom energetickych komodit.
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Zmeny podielov krajin hlavne na strane dovozu

Medziro¢ny narast celkového vyvozu zo Slovenska v roku 2022 viac-me-
nej zodpovedal dynamike vyvozu do Eurdpskej unie ako celku (graf 7.4),
ktora si zachovala podiel na slovenskom vyvoze na trovni 84 % (graf 7.5).
SlabSia dynamika vyvozu do Nemecka tlmila narast vyvozu do eurozdény
ako celku, pricom podiel menovej tinie na vyvoze zo SR mierne poklesol
(na 46 %). Na druhej strane podobne ako v predchddzajicom roku medzi-
rocne rychlo rastol vyvoz Slovenska smerujuci do geograficky blizSich
krajin (mimo eurozény), t. j. do d'al$ich krajin Vyehradskej $tvorky (Ceska
republika, Pol'sko a Mad'arsko - V3, graf 7.4), ktory bol tahany najma
narastom objemu vyvozu do Mad'arska.

Graf 7.4

Vyvoz zo Slovenskej republiky z hl'adiska najvyznamnejSich ekonomickych
zoskupeni a krajin (mld. eur)
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).

Na strane dovozu do SR sa vyrazne prejavil pokracujuci prudky medzi-
ro¢ny rast dovozu z Ruska (47 %) spojeny s narastom cien energetickych
surovin v dosledku vojnového konfliktu na Ukrajine. Znamenalo to d’alSie
zvySenie podielu tejto krajiny na celkovom slovenskom dovoze na 8 %
(zo 6 % v predchadzajucom roku).
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Graf 7.5

Podiel vyvozu do EU a dovozu z EU na celkovom slovenskom vyvoze
adovoze (%)
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).

VyraznejSi medziroCny narast dovozu v porovnani so zmenou celkového
dovozu sa v roku 2022 zaznamenal aj v pripade Ciny a Kérejskej republiky.
Opacnym smerom po6sobila na dovoz do SR pomalsia dynamika dovozu
z EU, resp. z eurozény a hlavne z Nemecka (graf 7.6), kde dokonca doslo
k medziro¢nému poklesu o takmer 10 %. K zvySeniu dovozu z krajin V3
vyrazne prispelo (podobne ako v pripade vyvozu) Mad'arsko.

Slovenska republika dosiahla v roku 2022 jednoznacne najvyssie ak-
tivne saldo s Nemeckom (6,9 mld. eur), d'alej s Mad’'arskom (4,0 mld. eur),
s Rakiskom a Francuzskom (v oboch pripadoch 2,8 mld. eur). Na druhe;j
strane najvysSie pasivne saldo zaznamenalo Slovensko s Ruskou federa-
ciou, a to az 7,6 mld. eur, ¢o predstavuje takmer dvojnasobok salda vyka-
zaného v predchadzajucom roku (graf 7.7). K tomuto prudkému medzi-
ro¢nému narastu prispel tak vyvoj cien dovaZanych energetickych komodit,
ako aj prepad slovenského vyvozu do Ruska (o takmer 60 % v porovnani
s rokom 2021).55 Dal$imi krajinami, s ktorymi SR vykazala pasivne saldo,
boli podobne ako v predchadzajucich rokoch Kérejska republika (5,6 mld.
eur), Cina (5,4 mld. eur) a Vietnam (4,2 mld. eur).

55 Rusko nepatri medzi vyznamné exportné trhy Slovenska - jeho podiel na celkovom slovenskom
vyvoze poklesol z 1,5 % v roku 2021 na 0,5 % v roku 2022.
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Graf 7.6

Dovoz do Slovenskej republiky z hl'adiska najvyznamnej$ich ekonomickych

zoskupeni a Krajin (mld. eur)
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).

Graf 7.7
Zahrani¢ny obchod Slovenska s Ruskom (mld. eur)
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Prameri: spracované podl'a idajov NBS (2023b).
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Dynamika zahrani¢ného obchodu podporovand niekol’kymi
triedami sucasne

V roku 2022 rastol vyvoz aj dovoz medzirocne vo vSetkych triedach
SITC dvojcifernym tempom. Napriek komplikaciam vo fungovani dodava-
tel'skych retazcov tahala vyvoz najma najviac obchodovana trieda SITC 7
- stroje a prepravné zariadenia (zahftajlica aj automobily), kde sa za-
znamenala najvysSia medziro¢na dynamika za poslednych desat rokov
(graf 7.8).

Graf 7.8

Medzirocné zmeny vyvozu a dovozu v ramci triedy SITC 7 - stroje
a prepravné zariadenia v porovnani so zmenami celkového vyvozu
a dovozu (%)
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Prameri: spracované podl'a tidajov SU SR (2023a).

Podiel tejto triedy na celkovom slovenskom vyvoze vsak klesol pod
uroven predchadzajuceho roka (na 58 %, graf 7.9). Najvyssi podiel do-
siahla trieda SITC 7 v roku 2020 (takmer dve tretiny celkového vyvozu),
ked' automobilovy priemysel potiahol slovensky vyvoz po prepade za-
znamenanom v jarnych mesiacoch najviac poznacenych pandémiou ocho-
renia COVID-19.V roku 2022 d'alej k dynamike vyvozu vyznamne prispela
trieda SITC 3 - minerdlne palivd a mazivd, do ktorej patri aj vyvoz ropnych
produktov a elektriny, s medzironym narastom o takmer 90 %.
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Graf 7.9

Podiel triedy SITC 7 - stroje a prepravné zariadenia na celkovom vyvoze
a dovoze (%)
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Prameri: spracované podl'a idajov SU SR (2023a).

Ako uZ bolo vyssie spomenuté, za vyraznym medziro¢nym zvysenim
dovozu na Slovensko bol hlavne vyvoj v ramci triedy SITC 3 - minerdine
palivd a mazivd. Dovoz tovaru spadajuceho do tejto triedy dosiahol v roku
2022 v dosledku rekordného rastu cien energetickych komodit viac nez
dvojnasobnu hodnotu v porovnani s predchadzajicim rokom. To sa pre-
mietlo aj do narastu podielu tejto triedy na celkovom dovoze - z necelych
9 % v predchadzajucom roku na vyse 14 % (grafy 7.10, 7.12).

Vyvoj mesacnych dovozov (celkovych a v ramci nich z Ruska) v triede
SITC 3 v roku 2022 a v prvych mesiacoch roku 2023 dokumentuje graf 7.11.
Zatial' ¢o na zaciatku roka 2022 dosahovala Ruska federacia podiel na slo-
venskom dovoze mineralnych paliv a maziv vo vyske 70 %, v priebehu
roka tento podiel klesal aZ na jednu tretinu a v d'alSich mesiacoch sa viac-
menej ustalil na drovni okolo 50 %.

To by naznacovalo urcité zniZovanie zavislosti Slovenska od dovozov
energetickych surovin z Ruska, avSak objem dovozu ruského zemného
plynu moéZe v jednotlivych mesiacoch dost kolisat. Zaroven nebude jed-
noduché nahradit ho zemnym plynom dovazanym z inych krajin (Chor-
vatsko, Nemecko, Pol'sko, Taliansko a iné), a to aj preto, Ze Slovensko patri
medzi najviac plynofikované ¢lenské $taty EU. Napokon vzhl'adom na tlak
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klimatickych zmien by bolo pre SR z dlhodobého hl'adiska vhodnejSou
alternativou sustredit sa na postupné nahradzanie plynu obnovitelnymi
zdrojmi energie.

Graf 7.10

Podiel triedy SITC 3- minerdlne palivd a mazivd na celkovom vyvoze
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Prameri: spracované podl'a idajov SU SR (2023a).

Graf 7.11

Celkovy dovoz v triede SITC 3 - minerdlne palivda a mazivd a dovoz z Ruska
v tejto triede (mil. eur)
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Prameri: spracované podl'a idajov SU SR (2023a).
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Podobne ako v pripade vyvozu, aj na medzirocnom naraste celkového
dovozu sa vyznamne podielala trieda SITC 7 - stroje a prepravné zariade-
nia, ktord zaznamenala zvySenie dovozu o takmer 12 %. Vzh'adom na pre-
pojenost medzi mnoZstvom dovazZanych komponentov pre automobilovy
priemysel a mnoZstvom vyvazanych automobilov trend vyvoja podielu
dovozu v tejto triede na celkovom dovoze viac-menej kopiruje trend vy-
voja podielu jej vyvozu na celkovom vyvoze (graf 7.9), s dosial rekordnym
podielom dosiahnutym v roku 2020 (takmer 51 %) a jeho naslednym po-
klesom na necelych 44 % v roku 2022 (graf 7.12).

Graf 7.12
Struktira dovozu do Slovenskej republiky v rokoch 2021 a 2022 (%)
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Prameri: spracované podla tidajov SU SR (2023a).



123

Uspesny rok z pohl'adu investi¢nych projektov SARIO

Viac nez dve desatrocia poskytuje odbor investi¢nych projektov SARIO
(ako Statnej agentury SR v posobnosti Ministerstva hospodarstva SR)
Siroké portfélio sluzieb tak potencidlnym, ako aj etablovanym investorom.
Agentura SARIO sa pritom zameriava na podporu investi¢nych projektov
s vyznamnymi socidlnymi a ekonomickymi prinosmi, ¢o znamena aj ak-
tivnu podporu investicii v menej vyspelych regiénoch Slovenska.

V priebehu roka 2022 zrealizovalo SARIO d'al$ich 31 investi¢nych pro-
jektov,56 ktoré znamenaju vytvorenie viac ako 7,5 tisica novych pracov-
nych miest a preinvestovanie takmer 2 mld. eur, t. j. Stvornasobku sumy
z predchadzajuceho roka (SARIO, 2023, graf 7.13). Vac¢Sinu z tejto sumy
predstavuje ohlasena investicia automobilky Volvo Cars pri KoSiciach (1,2
mld. eur)57, ¢o sa prejavilo vo zvySeni podielu KoSického kraja na ukonce-
nych projektoch SARIO (15 %), aj na pocte vytvorenych pracovnych miest
(15 %) za obdobie 2002 - 2022. Vys$si podiel na ukoncenych projektoch
dosahuje len Nitriansky kraj (16 %) a na pocte vytvorenych pracovnych
miest Trnavsky kraj (17 %). Za celé obdobie rokov 2002 az 2022 tak od-
bor investi¢nych projektov SARIO zaznamenal spolu 640 uspesSnych pro-
jektov, ktorych realizacia umoznila vytvorenie vyse 143-tisic pracovnych
miest v ramci celého Slovenska a znamenala preinvestovanie takmer 15
mld. eur (SARIO, 2023). ZvySuje sa pritom zaujem investorov o stredoslo-
venské a vychodoslovenské regidny, prichadzaja investicie s vySSou pri-
danou hodnotou a rastie aj pocCet investicii s multiplikacnym efektom na
rozvoj subdodavatel'skej siete.

Investicia Svédskej automobilky Volvo v roku 2022 upevnila z pohl'adu
sektorovej Struktiry prvenstvo automobilového sektora s takmer tretino-
vym podielom na celkovych investicidch realizovanych na Slovensku
vramci SARIO za viac ako dve dekady. Do automobilového priemyslu
smerovala v roku 2022 aj d'alSia investicia britského Jaguaru Land Rover
(Nitra) a investicia nemeckého Porsche do vyroby batériovych modulov
pre elektromobily (Horna Streda).

56 Najvyssi pocet investi¢nych projektov zaznamenali Bratislavsky a Kosicky kraj (oba po 6 projektov).
57 Do regiénu vychodného Slovenska smerovali v roku 2022 investicie v hodnote takmer 1,5 mld.
eur.
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Graf 7.13
Objem investicnych projektov SARIO (mil. eur)
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Prameri: spracované podl'a udajov SARIO (2023).

Podl'a predbeZnych udajov NBS (2023c) sa v roku 2021 (posledné do-
stupné udaje) zaznamenal prilev investicii na Slovensko v objeme len 50
mil. eur. Celkovy prilev investicii vyrazne zniZovali dlhové nastroje, najma
v pripade Ceskej republiky a Luxemburska. Na druhej strane zo Slovenska
do zahranicia smerovalo v roku 2021 vySe 328 mil. eur, drviva vac¢Sina z nich
do krajin EU a v ramci nich priblizne polovica do ¢lenskych $tatov euro-
zony a druha polovica do krajin mimo eurozény. Takmer 40 % sloven-
skych investicii pritom v uvedenom roku smerovalo do Ceskej republiky.

Celkovy stav priamych zahrani¢nych investicii (PZI) na Slovensku
dosiahol v roku 2021 vySe 52 mld. eur. Viac ako 90 % z nich pochadza
z eurdpskych krajin a v ramci nich najvyssi objem z Holandska (takmer
$tvrtina), z Rakutska (takmer pitina) a z Ceskej republiky (takmer sed-
mina). Z pohl'adu celkového objemu PZI na Slovensku, ako aj najvyznam-
nejSich krajin investora sa v poslednych rokoch vel'a nezmenilo, mierne
vzrastol podiel Rakiiska a poklesol podiel Ceskej republiky.

Podl'a predbeznych udajov NBS dosiahol stav slovenskych PZI v za-
hranic¢i v roku 2021 necelych 4,8 mld. eur. Takmer polovica z nich sme-
rovala do Ceskej republiky, nasleduje Pol'sko (8 %), Vel'’ka Britania (7 %)
a Rakusko (7 %). Aj v pripade slovenskych investicii v zahrani¢i sa
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v poslednych rokoch zvysil podiel Rakuska na ich celkovom objeme. Stav
slovenskych investicii v zahranici vzrastol za posledné Styri roky takmer
o 1 mld. eur.

Slovensky priemysel vstupoval do roku 2023 celiac nedostatku a vyso-
kym cendm materialu, ako aj vysokym cenam energii. VzhI'adom na to, Ze
problémy v dodavatel'sko-odberatel'skych retazcoch sa zaciatkom roka
zmiernili, produkcia, ako aj export automobilového priemyslu oZili. Za-
ostavala vSak energeticky narocnejsia vyroba aj elektronicky priemysel.
Zaroven dochadzalo k obmedzovaniu importu, ¢o suiviselo s urcitym pred-
zasobenim sa koncom roka 2022. Stranu dovozu ovplyvinovala aj slabsia
spotreba a predovSetkym nizSia hodnota dovozu energetickych surovin
(graf 7.11), najma zemného plynu. V januari 2023 skoncil sice zahrani¢ny
obchod Slovenska este s deficitom, ale v d’'alSich troch mesiacoch sa uz
zaznamenal prebytok bilancie zahrani¢ného obchodu (NBS, 2023b). V su-
hrne bolo saldo za prvé styri mesiace roka v kontraste s predchadzajicim
rokom aktivne, vo vyske takmer 1,1 mld. eur.>8

Za cely rok 2023 vSak nemozno (ani v situdcii oZivenia vyvozu automo-
bilov) vzhl'adom na slabsi zahrani¢ny dopyt ocakavat vyrazne priaznivy
vyvoj exportnej vykonnosti slovenskej ekonomiky. Na druhej strane do-
Casné zniZenie dovoznej narocnosti vplyvom vyssie uvedenych faktorov
by mohlo napoméct zlepsit' vysledok bilancie zahrani¢ného obchodu
z predchadzajtuceho roka.

S oc¢akavanim postupnej stabilizacie situacie v dodavatel'skych retazcoch
pre automobilovy priemysel v dalSom obdobi, ako aj zlepSujiceho sa vy-
hl'adu ekonomického rastu obchodnych partnerov SR sa za horizontom
roku 20235% budt pravdepodobne pomaly vytvarat predpoklady pre

58 Za tymto vysledkom je dvojciferny narast vyvozu (tahany najobchodovanejsou triedou SITC 7 -
stroje a prepravné zariadenia a v ramci nej vyvozom automobilov a lietadiel) a menej neZ 3 %
narast dovozu (brzdeny najmi nizSou hodnotou dovozu v triede SITC 3 - minerdlne palivd
a mazivd, kam patri aj ropa, elektricka energia a zemny plyn) v porovnani s rovnakym obdobim
minulého roka (SUSR, 2023b).

59 NBS (2023a) aj Institat finanénej politiky Ministerstva financii (2023) oc¢akavaju v roku 2023
slaby zahrani¢ny dopyt po slovenskych vyrobkoch ajeho narast v nasledujicich dvoch rokoch
spolu so spomalenim infl4cie.
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zvySovanie exportu Slovenska. Krastu exportnej vykonnosti prispeje
v d’al$ich rokoch aj rozsirenie kapacit v automobilovom priemysle v stvis-
losti s prichodom piatej automobilky (Volvo Cars), ktora by mala v roku
2026 zacat so sériovou produkciou elektromobilov.6® Na druhej strane
vyvoj cien dovazanych energetickych surovin zostava nad’alej neisty, ¢o
moZe aj v buduicnosti pésobit na saldo obchodnej bilancie nepriaznivo.

60 Prave prechod na elektromobilitu je vzh'adom na sprisiiovanie emisnych pravidiel v EU nevy-
hnutnym predpokladom budticej dspeSnosti slovenského automobilového sektora.
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8. VEREJNE FINANCIE

Rozpocet verejnej spravy na roky 2022 az 2024 vznikal v case, ked’ sa
svet stale vyrovnaval s pandémiou ochorenia COVID-19 a jej neistymi
dosledkami. Rozpocet zohl'adiioval zavazok Slovenska dodrziavat rozpoc-
tovu disciplinu a zniZovat verejny dlh, ktory sa zvysil pocas krizy spdso-
benej koronavirusom. Slovensko sa tak zaradilo medzi 8 krajin EU, ktoré
kladli déraz na zdravie svojich verejnych financii. Zaroven rozpocet riesil
potrebu financovat opatrenia na zmiernenie dopadov 3. viny pandémie,
ktora pretrvavala aj na zaciatku roka 2022. Vzhl'adom na to, Ze pretrva-
vajica 3. vlna pandémie mala nepriaznivé dosledky, rozpocet verejnej
spravy pocital s rezervou 717,4 mil. eur na negativne dopady pandémie.
Vyclenené finan¢né zdroje boli pouzité na financovanie opatreni v oblasti
prvej pomoci, humanitarnej pomoci, SOS dotacii a d'alsich pandemickych
prispevkov.

Vyvoj hospoddrenia rozpoctu verejnej spravy

Vlada SR schvalila rozpocet verejnej spravy na roky 2022 az 2024,
ktory pocital s deficitnym hospodarenim v celom trojrocnom obdobi.
Hlavnym rozpoctovym cielom je znizit deficit verejnych financii na 4,9 %
HDP v roku 2022, ¢im by sa Slovensko dostalo z korektivnej ¢asti Paktu
stability a rastu. Na dosiahnutie tohto ciel'a planovala vlada konsolida¢né
opatrenia, ktoré zabezpecia postupné zniZovanie deficitu na 2,68 % HDP
v roku 2023 a nominalne vyrovnany rozpocet v roku 2024. Takto navrh-
nuty rozpocet je v stlade s Ustavnym zakonom o rozpoctovej zodpoved-
nosti, ktory vyZaduje vyrovnanie rozpoctu pri dlhu nad vSetkymi pasmami
definovanymi v zakone.

Hospodarenie rozpoCtu verejnej spravy ilustruje tabul'’ka 8.1. Hospoda-
renie bolo vyrazne lepSie, ako sa planovalo, a to najma vplyvom niZsieho
hotovostného schodku statneho rozpoctu a vyssich prebytkov niektorych
ostatnych zloZiek verejnej spravy (zdravotnicke zariadenia, Socialna
poistoviia, ostatné tstredné podniky a Zeleznice Slovenskej republiky).
Negativny vyvoj zaznamenala najma tizemna samosprava (MFSR, 2022e).



128

Tabulka 8.1

Zakladné ukazovatele hospodarenia verejnych financii v rokoch

2019 -2022
Ukazovatel 2019 2020 2021 2022
Cisté pdzicky (+)/vypozicky (-) mil. eur -1140 -4999 -5448 -2234
Cisté pdzicky (+)/vypozicky (-) % HDP -1,2 -5,4 -5,4 -2,0
Primdrne saldo % HDP 0,0 -4,2 -4,3 -1,0
Strukturalne primarne saldo % HDP -0,7 -3,1 -3,8 -0,6
Strukturalne saldo % HDP -1,9 -4,9 -1,5 -0,8
Hruby dlh verejnej spravy
(maastrichtsky) mil. eur 48,0 58,9 61,0 57,8
Hruby dlh verejnej spravy
(maastrichtsky) % HDP 43,1 48,9 49,6 47,7
Cisty dlh verejnej spravy %HDP | -1140 | -4999 | -5448 | -2234

Y

Pozndmka. - 1. Cisté pozicky /vypozicky pre roky podla metodiky ESA 2010. 2. Primarne saldo je

saldo verejnej spravy ocistené o platené uroky. 3. Cyklicky ocistené primarne saldo je primarne

saldo oéistené o cyklicki zlozku. 4. Strukturalne saldo je saldo verejnej spravy oistené o cyklickt
zloZku a o jednorazové efekty. 5. Cisty dlh verejnej spravy je hruby dlh verejnej spravy znizeny
o likvidné financ¢né aktiva verejnej spravy.
Prameri: Ministerstvo financif SR (2023d).

Graf 8.1

Porovnanie hrubého verejného dlhu v % HDP (2015 - 2022)
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Prameri: Eurostat (2023).
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Pri bliZSom pohl'ade a porovnani s okolitymi krajinami, ako aj prieme-

romEUa eurozony moézeme konstatovat, Ze dosiahnuty deficit bol v ramci

krajin V4 druhy najvy$si a bol aj nad priemerom EU a eurozény (graf 8.2).




129

Graf 8.2
Porovnanie deficitov verejnej spravy v % HDP (2015 - 2022)
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Prameri: Eurostat (2022).

Vyvoj hospoddrenia statneho rozpoctu v roku 2022

V roku 2022 boli schvélené viaceré legislativne navrhy, ktoré zasadne

vplyvaju na ich dlhodobu udrZatel'nost, a to ako v pozitivhom, tak nega-

tivnom zmysle. Pozitivhou zmenou bola reforma druhého déchodkového

piliera. V ramci reformy sa realizovali:

uprava poplatkov za spravu,

zavedenie predvolenej investi¢nej stratégie,

obmedzenie jednorazového vyberu celej nasporenej sumy vdruhom
pilieri po odchode do starobnej penzie,

uprava dedenia z druhého piliera,

jednoduchsia zmena dochodkovej spravcovskej spolo¢nosti (DSS),
zniZenie prispevkov do druhého piliera (v rokoch 2023 az 2024 bude
vyska prispevku do druhého piliera 5,5 % hrubej mzdy, v rokoch 2025
az 2026 bude 5,75 % a az v roku 2027 dosiahne ciel'ovych 6 %),
garancie v dlhopisovych fondoch (Ak sporitel poziada o déchodok
z druhého piliera, dochodkova spravcovska spolo¢nost skontroluje,
¢i jeho aktualny majetok je vyssi ako prispevky, ktoré do garantova-
ného dochodkového fondu poslal. Ak aktudlny majetok sporitel'a pred
odchodom ddéchodku nie je vyssi ako jeho prispevky, rozdiel doplati
DSS zo svojho majetku).
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Dal$ou pozitivnou zmenou bolo schvélenie vydavkovych limitov zme-
nou zakona o rozpoctovych pravidlach. Vydavkové limity prinasaju do
riadenia verejnych financii potrebnu stabilitu a si jednym z prvkov ich
dlhodobej udrzatel'nosti.

Negativne sa na udrzatel'nosti verejnych financii prejavili vydavky za-
merané na podporu rodin s detmi, konkrétne zvysenie pridavku na dieta
a zvySenie danového bonusu. Nespochybrniujeme akykol'vek politicky
zamer pomdahat rodindm s detmi aj finan¢nymi nastrojmi, avsak tieto
navrhy by mali byt diskutované v Standardnom legislativnom procese.
Nenastala by tak situdacia, Ze schvalenie vysSieho dafiového bonusu spo6-
sobi obrovsky vypadok prijmov samosprav, ktory sa potom musel rieSit
ucelovymi dotaciami a nekoncepcnou improvizaciou.

Dal$im dlhodobym vydavkom, ktory nepriaznivo ovplyvnil udrzatel-
nost, je takzvany rodicovsky bonus. Rodicovsky bonus alebo rodicovsky
dochodok je d’alsi dochodok, ktory budu seniori poberat popri starobnom
dochodku. Vyplacat ho bude Socialna poistoviia automaticky podl'a ida-
jov v registri fyzickych osob pre biologického rodica a osvojitela.

V roku 2022 sa Statny rozpocet skoncil so schodkom 4 524,9 mil. eur.
To bolo 0 2 489,3 mil. eur lepSie ako v predchadzajucom roku, ked'Ze pri-
jmy rastli a vydavky klesali. Prijmy sa zvySili o 1 832,4 mil. eur, ¢o bolo
hlavne vd'aka vyssim danovym prijmom. Tie narastli o 1 971,0 mil. eur
(+14,6 %) v porovnani s rokom 2021. Najviac prispeli dan z pridanej hod-
noty (+829,4 mil. eur), dan z prijmov pravnickych oséb (+951,0 mil. eur)
a spotrebné dane (+154,9 mil. eur). Dan z prijmov fyzickych os6b bola jedi-
nou datiou, ktora zaznamenala pokles (-25,8 mil. eur). Stat tieZ ziskal viac
prostriedkov z Planu obnovy a odolnosti (+36,8 mil. eur). Na druhej strane
klesli prijmy z rozpo¢tu EU (-123,1 mil. eur) a z dividend (-319,9 mil. eur).
Vydavky Statu sa zniZili o0 656,9 mil. eur v medziro¢nom porovnani.

V Struktdre danovych prijmov moéZeme pozorovat signifikantny narast
datiovych prijmov v roku 2022 a pretrvavajuci pokles prijmov z grantov
a transferov na uroven blizku roku 2019. NajvyznamnejSiu cast tvoria
v tejto polozke prijmy z Eur6épskych Strukturalnych a investi¢nych fondov
(ESIF), ktorych ¢erpanie je nad’alej problematické.
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Tabulka 8.2
Vyvoj Statneho rozpoctu v rokoch 2019 - 2022 (v mil. eur)
2019 2020 2021 2022
Prijmy spolu 15825 15 750 17 197 19029
1. dariové 12 336 11872 13546 15517
2. nedatové 1327 1289 1338 1285
3. granty a transfery 2161 2588 2313 2227
VydavKky spolu 18 027 23509 24211 20847
bezné vydavky 15168 20 846 21772 20847
kapitalové vydavky 2 858 2 662 2 440 2707
Schodok/Prebytok (prava os) -2 201 -7 758 -7 014 -4 524

Pramen: spracované podl'a idajov MF SR (2023a).

Firmy sa CiastoCne zotavuju z pandémie a obnovujd svoju ¢innost.
Energeticka kriza nemala na ich prevadzku v roku 2022 taky vplyv, ako sa
predpokladalo. Firmy v odvetvi maloobchodu, bankovnictva a niektorych
oblastiach priemyslu dosiahli dobré vysledky. ZlepSenie je viditeIné aj
v inych sektoroch, ¢o sa prejavilo na vySSom vybere dane z prijmov prav-
nickych oséb o 165, 2 mil. eur.

Prijmy z dane z pridanej hodnoty boli oproti planu nizsie o0 311 mil. eur,
z vel'kej Casti to bolo sp6sobené horsim vyberom dane, ¢o sp6sobilo zni-
Zenie efektivnej sadzby tejto dane. Pri¢inou tohto javu je obnovenie ¢in-
nosti v sektoroch, kde sa uplatiiuju hotovostné platby, ktoré su obvykle
spojené s unikmi na DPH. Okrem tohto efektu sa na vybere negativne
prejavila niZSia spotreba domacnosti v désledku rastu cien prakticky
vSetkych tovarov a sluzieb.

BeZné vydavky boli vysSie ako povodne planované, co je prirodzené,
nakol'ko vlada reagovala na existujice externé Soky, ako aj v désledku
legislativy schvalenej v NR SR, ktora zaviedla viaceré obligatérne vydavky
(zvySenie sociadlnych davok, vyplatenie dodato¢nych starobnych dochod-
kov, stabiliza¢ny prispevok pre zdravotnickych zamestnancov a iné). Naj-
vacsie vydavky boli zaznamenané v oblasti mzdovych a odvodovych
nakladov, nakladov na tovary a sluzby, bezné transfery a uroky. Narast
vydavkov zo sektorového pohl'adu bol na drovni izemnej samospravy
a zdravotnickych zariadeni.
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Graf 83
Vyvoj prijmov Statneho rozpoctu v rokoch 2018 - 2022
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Prameri: MF SR (2022a).

Graf 84
Vyvoj vydavkov $tatneho rozpoctu v rokoch 2018 - 2022
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Prameri: MF SR (2022a).

Deficit Statneho rozpoctu a dlh centrdlnej vliady

Od zaciatku pandémie v roku 2020, ktora si vyZiadala rozsiahle interven-
cie zo Statneho rozpoctu pocas dvoch nasledujicich rokov, sa v roku 2022
prejavila potreba d'alSej stimulacie subjektov verejnej spravy, podnikov
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a domacnosti v dosledku ruskej agresie na Ukrajine. Ruska agresia spo-
sobila v désledku jednostranného odstavenia dodavok z Ruska enormnu
paniku na trhu s energiami. Obavy o nedostatok energie pre priemysel
a domacnosti najma v zimnom obdobi sa premietli do rekordnych cien
zemného plynu a elektriny na burzach. Vlada reagovala na tento vyvoj
kompenzac¢nymi schémami pre priemysel a dohodou so Slovenskymi
elektrarnami stanovila maximalnu cenu elektriny do roku 2027 (viac
k tejto problematike uvadzame v kapitole 2). VSetky tieto krizy sa priro-
dzene negativne prejavili na vydavkoch Statneho rozpoctu a premietli sa
do rastu dlhu centralnej vlady (graf 8.5 a 8.6).

Graf 85
Deficit statneho rozpoctu v rokoch 2008 - 2022
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Prameri: spracované podl'a udajov MF SR (2023a).

Pokym dvojrocné obdobie pandémie spdsobilo rast dlhu centralnej
vlady zo 43 mld. eur na 59,2 mld. eur, tak potreba reagovat na energetické
Soky nespoésobila Stdtnemu rozpoctu signifikantné naklady v roku 2022.
Vysoka inflacia bola jednym z faktorov rastu prijmov Statneho rozpoctu
a deficit bol tak oproti roku 2021 medziro¢ne niZsi o 3 p. b. a dosiahol hod-
notu 4,5 mld. eur.
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Graf 86

Dlh centralnej vlady v rokoch 2008 - 2022
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Prameri: spracované podl'a idajov MF SR (2022b).

V sudlade s nasimi minuloro¢nymi o¢akavaniami doslo v désledku vysokej
inflacie k sprisfiovaniu menovej politiky ECB, ¢o sa postupne premietlo
aj do drocenia slovenskych desatro¢nych Statnych dlhopisov, ktorych
urocenie sa dostalo na droven roku 2013 (graf 8.7). Pomerne priaznivé
desatrocné obdobie, ktoré poskytovalo Slovensku pomerne lacné moZnosti
financovania deficitov, sa teda skoncilo a kazdy d'al$i vytvoreny dlh sa
premietne vyraznejSie do ndkladov na obsluhu verejného dlhu Slovenska.

Graf 8.7

Vyvoj urokovych sadzieb 10-ro¢nych slovenskych Statnych dlhopisov
splatnosti v rokoch 2007 - 2022 (v %)
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Prameri: Makroekonomicka databdza NBS.
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Implementadcia politiky sudrznosti Eurdpskej tinie v programovom
obdobi 2014 - 2020. Tradicne nedostatocné tempo pretrvdava

Eurépske Strukturalne a investi¢né fondy su od predvstupového obdo-
bia jednym z déleZitych nastrojov na vyrovnavanie regionalnych rozdie-
lov a predstavuju vyznamny zdroj verejnych investicii. Ich implementacia
pomohla Slovensku zniZit modernizacny a investi¢ny dlh, ale na druhej
strane sa v priebehu rokov vytvorila urcita zavislost slovenskej ekonomiky
od tychto zdrojov. Je potrebné postupne zniZovat' ich vyznamny podiel na
celkovych verejnych investiciach a vo vacSej miere vyuzivat domdce zdroje.
Tie su vSak vo vel'kej miere viazané v povinnych vydavkoch a smeruja
najma do viacerych kapitol a nahradzaji domace kapitalové vydavky. Ide
najma o investicie do vedy, vyskumu a inovdcii, vzdelavania, Zivotného
prostredia, dopravnej infrastruktdry a verejnych sluzieb. Prave investicie
do tychto sektorov pomozu slovenskej ekonomike zvysit tempo konver-
gencie k EU. Napriek tomu, Ze Slovensko méze vyuZivat' zdroje politiky
sudrZnosti zo sucasného programového obdobia az do roku 2023 bez
toho, aby sa zvysila efektivnost celej riadiacej Struktury, existuje znacné
riziko, Ze velka cast jej alokacie nebude vycerpana. Pokial’ ide o Cerpanie
na konci programového obdobia, bude ddleZité, aby sa neopakovala situa-
cia z minulého programového obdobia, v ktorom boli projekty schvalené,
realizované a preplatené v poslednom mozZnom termine. Tym sa vyrazne
zvySuje riziko chyb, neefektivnosti a iného neZiaduceho spravania, ktoré
v kone¢nom doésledku vyusti do finan¢nych korekcii a financovania dlho-
dobo neefektivnych a neudrzatel'nych projektov.

Kym v poslednych rokoch existoval predpoklad, Ze kohézna obalka sa
bude postupne zniZovat s rastidcou ekonomickou uroviiou Slovenska,
ukazuje sa, Ze opak je pravdou. Hoci alokacia na roky 2021 - 2027 bude
o nieco nizsia, zdovodu pandémie SARS-CoV-2 a jej vplyvu na clenské
staty EU Eurépska komisia zaviedla rozsiahle podporné schémy, ktoré
maju pomoct prekonat jej dosledky a modernizovat eurépske ekono-
miky. Z pohl'adu Slovenska si ¢erpanie takého vel’kého objemu finan¢nych
zdrojov bude vyZadovat pripravu a realizaciu rozvojovych a investi¢nych
planov a zabezpecenie administrativnych kapacit na ich realizaciu.
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V programovom obdobi 2014 - 2020 dosiahla miera implementacie ku
koncu roka (pozri graf niZsie).

Graf 8.8

Stav Cerpania zavizku rokov 2014 - 2020 podl'a operacnych programov
k 31.12.2022 v % (zo zdrojov EU)
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Pramerni: spracované podl'a idajov MF SR (2023c).

Slovenska republika trpi chronicky nizkou distribu¢nou a absorp¢nou
kapacitou ESIF, najma v oblasti investicii do infrastruktiry (KF, EFRR).
Napriek tomu, Ze programové obdobie 2014 - 2020 je uz tretim progra-
movym obdobim, do ktorého sa Slovenska republika moZe zapojit, systém
efektivnej implementacie kohéznej politiky pokrivkava. K tomu prispieva
aj zloZitost existujuceho systému riadenia a systému finan¢ného riadenia
a kontroly ESIF.

Obdobie 2007 - 2013 ukazalo, Ze znac¢na cast financnych prostriedkov
bola investovana prave v poslednych n+2 rokoch v obdobi 2014 - 2015.
Krajina celi alarmujucej situdcii s kriticky nizkou urovmou ¢erpania aj v ob-
dobi 2014 - 2020. Do konca obdobia zostava uz len 14 mesiacov, pricom
z 11,1 miliardy eur kohézneho balika KF a EFRR urceného pre Slovensko
zostava vycerpat eSte viac ako 4,7 miliardy eur.
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Napriek tejto neefektivnosti a skutocnosti, Ze vacSina verejnych investicii
pochadza z ESIF, sa na Slovensku neuskuto¢nila Ziadna reforma zamerana
na zlep$enie spravy ESIF. Ak nedédjde k Ziadnej vyznamnej zmene a Sloven-
sko bude nad’alej uplatiiovat podobny regula¢ny ramec, nasledujtce pro-
gramové obdobie 2021 - 2027 moZe skoncit' s porovnatelnymi vysledkami.

Nevycerpana suma by bola minimalne o jednu miliardu vyssia, ak by
neexistovali krizy (COVID-19, utecenci z Ukrajiny), ktoré umoznovali
vel'ku flexibilitu pri presuvani zdrojov z KF a EFRR alebo ich Cerpanie vo
vynimocnom rezime 100 % spolufinancovania. Inymi slovami, priblizZne
6 miliard eur (5,5 % HDP SK), ktoré mali byt v minulych rokoch vynalozené
na infrastruktirne projekty, ale neboli, v si€asnosti v ekonomike jedno-
znacne chybaju a dlh za infrastruktdru rastie.

Napriek tejto neefektivnosti a skutocnosti, Ze vacSina verejnych investicii
pochadza z ESIF, sa na Slovensku neuskuto¢nila Ziadna reforma zamerana
na zlep$enie spravy ESIF. Ak nedbdjde k Ziadnej vyznamnej zmene a Sloven-
sko bude nad’alej uplatiiovat podobny regula¢ny ramec, nasledujtce pro-
gramové obdobie 2021 - 2027 méZe skoncit' s porovnatel'nymi vysledkami.

Pric¢inu tohto problému predstavuje nasledujice skuto¢nosti:

ezloZita siet regulacnej dokumentacie vratane pravnych predpisov
a metodickych dokumentov suvisiacich s ESIF,

e extrémna byrokraticka zat'az $tatnych organov, ktoré riadia ESIF, spo-
sobena uvedenou zloZitostou, ako aj neustalymi zmenami v regulac-
nej dokumentacii,

¢ gold-plating na vSetkych regulacnych drovniach,

e extrémne byrokratické zataZenie prijimatel’ov,

e vel'mi vysoka miera pravnej neistoty napriek velkej byrokracii,

¢ nizke vyuZzivanie metéd zjednoduseného uctovnictva,

e komplikované pravidla verejného obstaravania a zdfhavé postupy
verejného obstaravania,

e nerovny vztah medzi prijimatel'om a riadiacimi organmi ESIF,

esilna centralizacia riadenia ESIF na narodnej tirovni a nizke zapojenie
regionalnych a miestnych samosprav,

enesulad medzi opera¢nymi programami a narodnymi strategickymi
dokumentmi,
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enedostatocné a neprimerané manazérske zrucnosti na drovni vys-
Sieho administrativneho riadenia.

Medzi dosledky vyssie uvedenych pricin patria:

enizka troveinl verejnych investicii, kedZe ESIF predstavuji viac ako
80 % vSetkych verejnych investicii na Slovensku,

e nizka droven dévery organizacii obc¢ianskej spolo¢nosti, obci a podni-
kov a neochota podstupovat administrativne narocné postupy v ramci
ESIF, ¢o vedie k zniZeniu dopytu po finanénych prostriedkoch zo stra-
ny prijimatel’ov,

enizka droven dévery Statnych zamestnancov v systém, ktory spra-
vuju, neistota a zmatok v dosledku zloZitych predpisov,

e nadmerné zameranie sa na predpisy a postupy Statnych zamestnancov
spravujicich systém ESIF namiesto hl'adania kvalitnych vystupov
a vysledkov investicif z ESIF,

¢ to nasledne vedie k nizkej arovni dovery voci Eur6pskej unii ako takej,

eneschopnost vycerpat alokaciu opera¢nych programoch, ¢o vedie
k zachovaniu existujucich regionalnych rozdielov v kvalite infraStruk-
tury, kvalite Zivota, dostupnosti verejnych sluZieb, pristupe k vzdela-
niu, moznostiam na trhu prace atd’,

e neefektivna kohézna politika v pripade, Ze nedochadza k zmierniova-
niu regionalnych rozdielov.

Implementécia ESIF si vo vSeobecnosti vyzaduje radikalnu zmenu a nové
programové obdobie by sa malo realizovat na zaklade zjednoduSenych
postupov a pravidiel.

Problém nizkeho ¢erpania ESIF a komplikovaného systému riadenia
ESIF sa dotyka celého hospodarstva SR. Medzi postihnuté patria vietky
oblasti s potrebou verejnych investicii. Cela myslienka kohézie je spomalena
a ekonomicky potencial rastu je obmedzeny v dosledku nizkeho Cerpania
ESIF. Zaostavajtice regiény majii obmedzené $ance dobehnut tie rozvinu-
tejSie, Co je viditel'né najma vo vychodnych a juznych regiénoch Slovenska,
kde Zije velké mnoZstvo obyvatel'ov (vratane marginalizovanych rém-
skych komuntt, ale nielen tych) bez pristupu k zakladnej infrastruktire -
voda, kanalizacia, pristup k energiam, miestne komunikacie atd’.



139

Eurdpske fondy predstavuju viac ako 80 % vsSetkych verejnych investi-
cif na Slovensku od vstupu krajiny do EU v roku 2004, pri¢om priemer EU
je 15 %. Slovenské obce st do velkej miery zavislé od pristupu k financ-
nym prostriedkom EU. Priemerna velkost obce na Slovensku je 1 850
obyvatel'ov (v porovnani s 5 765 obyvatelmi EU alebo 9 440 obyvatel'mi
OECD). Rozdrobenost a vel'kost' slovenskych obci spésobuje, Ze su zavislé
od financovania investi¢nych potrieb z prostriedkov EU, kedZe nie su
schopné samy vytvarat dostato¢né prijmy.

Oblasti, ktoré sui vo vel'’kej miere zavislé od financovania EU:

e aktivne opatrenia na trhu prace,

e dopravna infrastruktura,

e vyskum a vyvoj,

e ochrana Zivotného prostredia,

e zaclenenie marginalizovanych rémskych komunit.

Vacsina doteraz vykonanych hodnoteni/evaluacii identifikuje uzke
miesta takto ( PWC, 2021):

e zbyto¢na administrativna zataz a poziadavky, komplikovana doku-
mentdcia,

¢ zbyto¢né poZziadavky na informdacie a dokumenty,

e zloZitost procesu verejného obstaravania,

e potreba vyssej miery uplatiiovania zjednodusenych procesov imple-
mentacie,

e potreba zjednoduSenych systémov pre MSP.

Hoci sa v poslednych dvoch rokoch vykonali niektoré zmeny (tykajuce
sa programového obdobia 2014 - 2020) a na obdobie 2021 - 2027 sa roz-
hodlo o novej Struktire opera¢ného programu, stale je potrebna dékladnej-
$ia revizia celého systému. Zlicenie sti¢asnych $iestich OP ESIF do bud-
ceho jednotného programu Slovensku pomoZe pri riadeni zrusSenia zavazku
N+3, ale nie pri skuto¢nom pokroku v realizacii investicii. Je potrebna ne-
zavisla revizia pravidiel a postupov s cielom revolu¢ne zmenit investi¢na
efektivnost’ ESIF. Bezproblémova implementacia ESIF je este dolezitejsia
v Case viacerych kriz (ruska agresia, migracna vina, energeticka kriza,
environmentalna kriza). Domacnosti, organizacie obcianskej spoloc¢nosti,
regionalne a miestne samospravy pozaduju Gé¢innejsie vykonavanie ESIF.
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Doteraz aplikované riesenia

Zainteresované strany zapojené do implementacie ESIF si prirodzene
uvedomuju potrebu zjednodusit procesy implementdacie politiky stidrZnosti.
V poslednych rokoch bolo prijatych niekol'’ko legislativnych opatreni na
zjednodusSenie a zefektivnenie procesov:

1. Novela zakona ¢ 292/2014 Z. z. o prispevku z ESIF - tzv. lex corona
- nadobudla u¢innost uz 21. 5. 2020 a dosiahlo sa nou napr. odpustenie
zmesSkania vybranych zakonnych lehét, zavedenie moZnosti flexibilnejSie
zmenit alebo zrusSit vyhlasenu vyzvu, zavedenie moZnosti zastavit kona-
nie (namiesto povinnosti), prediZenie lehot v stvislosti s dohodami
o splatkach.

2. 40 zjednoduseni v Integrovanom regiondlnom operacnom programe
(napr. redukcia povinnych kontrol pred vyhlasenim verejného obstara-
vania, zjednoduSenie pracovnych vykazov a zjednoduSenie overovania
hospodarnosti) + novy systém riadenia a zavedenie 52 antibyrokratickych
opatreni (napr. zruSenie nadbytoc¢nych kontrol, zvySenie limitu na zakazky
s nizkou hodnotou na 50 000 eur, zverejiiovanie najcastejsich chyb v Zia-
dostiach o nenavratny financny prispevok (NFP) a modelovej Ziadosti
o NFP atd’.).

3. Novela zdkona o ESIF ui¢innd od 15. 6. 2021 s cielom zabezpe¢it maxi-
malnu transparentnost zaviedla povinnost zverejiiovania nedostatkov
a odporucani z auditov, zverejiiuju sa taktiez aj poradcovia projektov,
umoznila sa jednoducha zmena vyziev a zjednodusené vykazovanie vy-
davkov, zaviedla sa mozZnost odvolat sa proti zastaveniu konania.

4. Jednotnd prirucka pre verejné obstardvanie nahradza dve desiatky
doterajSich priruciek a zjednocuje pravidla pre vSetky programy. Odstra-
niuje mnohé pravidlg, ktoré boli stanovené nad ramec zakona o verejnom
obstaravani, sucastou su vzorové dokumenty, ako i najcastejSie zistenia
kontrolnych organov.

5. Novela zdkona ¢& 292/2014 Z. z. o prispevku poskytovanom z ESIF na-
dobudla ucinnost' 7. 6. 2022, reaguje sa lou na bezprecedentné navysenie
cien stavebnych materidlov a umoziiuje navysenie zmluvy o NFP pri na-
rodnych projektoch, ktoré mézu tymto spésobom pokryt cenovy narast
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stavebnych materialov. Tymto zakonom sa vytvara moZnost na poskyt-
nutie dodato¢ného prispevku k nenavratnému finanénému prispevku pri
dopytovo-orientovanych projektoch.

6. Novy zdkon o prispevkoch z fondov EU zavadza jednoduchsie pra-
vidla pre eurofondy v programovom obdobi 2021 - 2027.

Podl'a najnovsieho Narodného programu reforiem Slovenskej republiky
2022 boli prijaté opatrenia na urychlenie implementacie pri zachovani
transparentnosti a hospodarnosti vynakladania finan¢nych prostriedkov.
Uznesenim vlady ¢. 218/2021 bol zavedeny novy systém Krizového riade-
nia, v ramci ktorého sa jednotlivi ministri zaviazali plnit konkrétne tlohy
s cielom eliminovat riziko nenaplnenia finan¢nych alokacii v prislusnych
operacnych programoch. O plneni tychto tloh sa Stvrtro¢ne informuje
vlada. Krizovy manazment sa uplatiiuje prostrednictvom zvySeného do-
hl'adu nad implementaciou fondov EU, ako je vypracovanie akénych planov,
potreba vykonavat’ vnutorné presuny financnych prostriedkov v ramci
OP na zaklade analyz, zabezpecit vyhlasenie vyziev do 100 % alokacie
prislusnych operac¢nych programov (OP) do konca roka 2021, zabezpecit
kontrahovanie 90 % do konca roka 2021 a 100 % do konca roka 2022,
vytvorenie zasobnika projektov, vytvorenie a priebeZné monitorovanie
a aktualizaciu strategickych projektov.

Okrem toho bol na drovni OP vytvoreny mechanizmus na koordinaciu
a zabezpetenie synergii medzi fondmi EU a inymi nastrojmi podpory EU.
Preskiimanie a porovnanie jednotlivych strategickych dokumentov vyko-
nal Urad vlady SR a Ministerstvo investicii, regiondlneho rozvoja a infor-
matizacie SR. Hl'adali sa konkrétne moZnosti spoluprace medzi straté-
giami, komplementarnost opatreni v ramci stratégii, ako aj potencialne
duplicity medzi opatreniami v Plane obnovy a zvySovania odolnosti a pla-
novanymi opatreniami v ramci partnerskej dohody. Cielom je efektivne
vynakladat' zdroje na dosiahnutie cielov a vyhnut' sa pripadnej duplicite
financovania. KIi¢ovou zlozkou platformy je Riadiaci vybor pre synergie
a komplementaritu, ktory bude dohliadat na u¢inné vykonavanie opatreni.
Dokument, ktory naértne podrobnosti spoluprace, bol predloZeny vlade
po schvaleni OP Slovensko Eurépskou komisiou.



142

V ramci odporucani pre jednotlivé krajiny na roky 2022 - 2023 odpo-
ruca pokracovat v implementacii svojho rdamcového programu reforiem
v sulade s mil'nikmi a cielmi obsiahnutymi vo vykonavacom rozhodnuti
Rady z 13. jula 2021. A co je dolezZitejSie, predloZit programové doku-
menty politiky sidrZnosti na roky 2021 - 2027 s cielom dokoncit ich pre-
rokovanie s Komisiou a nasledne zacat ich vykonavanie. Rada tiezZ odpo-
ruca rozsirit verejné investicie do ekologického a digitalneho prechodu
a do energetickej bezpecnosti, a to aj vyuZitim RRF, RePowerEU a inych
fondov EU.

Na uspesné vyuZzivanie vSetkych finan¢nych nastrojov s bezprecedent-
nym objemom dostupnych finanénych zdrojov je potrebné nastavit' pro-
cesy s cielom maximalizovat absorp¢nu kapacitu konec¢nych prijemcov
a odstranit’ zbyto¢nt byrokratickd zataz. Urad vlady SR taktieZ poziadal
EK o pomoc s reformou riadenia ESIF, projekt bude realizovany v rokoch
2023 - 2024.

V dosledku ruskej agresie vznikli clenskym Statom dodatocné naklady
v suvislosti s prichodom migrantov z Ukrajiny. Eurépska komisia reago-
vala legislativnym navrhom, zndmym ako FAST (Flexible Assistance for
Territories - Flexibilna pomoc uzemiam) - CARE, ktorym sa zavadzaju
nové ustanovenia pre dodatoc¢nu flexibilitu a maximalnu dc¢innost’ inves-
ticif v oblasti politiky stidrznosti.

EK vyjadrila pripravenost spolupracovat na konstruktivnych rieSe-
niach, ktoré zabezpecia splnenie podmienky vyclenenia 30 % vydavkov
pre projekty, ktorych prijimatel'om st samospravy alebo organizacie ob-
Cianskej spoloc¢nosti.

V nadvaznosti na rokovania s EK predloZilo MIRRI SR EK podklad opisu-
juci princip projektového partnerstva a jeho ukotvenie v nasej legislative
a systéme riadenia ESIF. Ciel'om bolo ziskanie stanoviska EK k realizacii
narodného projektu s obcami ako projektovymi partnermi. EK v reakcii
uviedla, Ze legislativne zmeny FAST-CARE nezmenili pojem prijimatel,
ako je definovany vo vSeobecnom nariadeni. PoZiadavka 30 % preto nema
Ziadny vplyv na definicie, ako sui uvedené vo vSeobecnom nariadeni. Reali-
zacia narodného projektu prostrednictvom projektového partnerstva
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neumoziuje dodrzZiavanie poZiadavky vyclenenia 30% zdrojov na pod-
poru pridelent miestnym organom alebo organizaciam obcianskej spo-
lo¢nosti. EK konStatuje, Ze teraz je najlepsi ¢as pokrocit' a spustit’ schému
financovania priamo obciam, aby sa splnila podmienka 30 %.

Aktualny SK navrh vyclenenia zdrojov na operacie FAST - CARE pocita
so sumou 310,25 mil. eur.

Pripravované revizie FAST - CARE sa tykaju troch OP:

1. OPII - 30 mil. eur (podpora zamestnancom MV SR, digitalny prispe-
vok ukrajinskym Ziakom) - revizia OP v priprave,

2. IROP - 239 mil. eur (refundacia vydavkov miest a obci v suvislosti
s prvotnym prijatim utecencov, podpora Statnej spravy v suvislosti s pri-
jatim utecencov) - revizia OP bola zaslana na neformalne pripomienky EK
a RO pripravuje vyzvu,

3. OPLZ - 41,25 mil. eur (integracia uteCencov, zaclenenie na trh prace,
socialne sluzby).

V ramci IROP je pripravovany narodny projekt na podporu Statnej a ve-
rejnej spravy pri prijimani a okamzitej pomoci utecencom v suvislosti
s ruskou agresiou na Ukrajine. Pokial' IROP vyuzije flexibility zavedené
nariadenim FAST - CARE, v zmysle stanoviska EK bude musiet RO IROP
vyhlasit novd vyzvu pre vSetky obce, ktoré poskytli ubytovanie utecen-
com z UKrajiny. V praxi to bude znamenat realizaciu vyse 1 400 novych
projektov v priebehu roka 2023. Suma 239 mil. eur vyclenena v ramci IROP
moZe byt eSte navySend, a to v suvislosti v prichodom d’al$ich utec¢encov
na uzemie SR.

Reakcia verejnych financii na rychly rast energii

V oktobri 2022 predstavila Komisia ramec s nazvom SAFE - CARE, ktory
predstavuje nové flexibility, ktoré umoZznia realizovat opatrenia na rieSenie
dosledkov energetickej krizy zo zdrojov nevycerpanych Eurépskych struk-
turalnych a investi¢nych fondov pre programové obdobie 2014 - 2020.

Podpora sa zameriava na nasledovné kategérie prijimatel'ov:

e zranitelné domacnosti a ich nadklady na energie,

¢ podpora prevadzkového kapitalu pre mikro-, malé a stredné podniky.
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Tabulka 8.3
Alokacia na FAST - CARE z ESIF podl'a rezortov a fondov v eurach
OoP Zodpovedny rezort Fond Suma
OPII MDV SR EFRR 205 618 080
MDV SR KF 551589
MIRRI SR EFRR 150 000 000
MSVVaS SR EFRR 74 818551
OPLZ MV SR EFRR 48 000 000
OP KZP MZP SR/SAZP KF 387 899 356
IROP MIRRI SR EFRR 155 292 844
MZ SR EFRR 15 404 830
MK SR EFRR 18302 326
Spolu 1055887 576

Prameri: MF SR (2022d).

Za ucelom nahrady dodato¢nych nakladov, ktoré podnikom vznikli
v ddsledku vysokych cien elektriny a plynu, MH SR vypracovalo schému
Statnej pomoci.t! Prvého decembra 2022 ministerstvo hospodarstva vy-
dalo vyzvu v ramci schémy pomoci Docasného krizového ramca Eurépskej
komisie pre vSetky hospodarske subjekty. O kompenzacie mohli Ziadat
nielen podniky, ale aj verejny sektor, ako napriklad samospravy, domovy
socialnych sluzieb alebo ob¢ianske zdruZzenia. Ziadost mohli podat’ velké
a energeticky naroc¢né podniky a ministerstvo hospodarstva zabezpecilo
vyhlasenie vyzvy, spracovanie a vyplatenie kompenzacii do konca roku
2022. Schéma pokracuje aj v roku 2023.62

Mali odberatelia, ktorymi su odberatelia elektriny s odberom do 30
MWh/rok a odberatelia plynu s odberom do 100 MWh/rok, majd zabez-
pecené ceny dodavky elektriny maximalne vo vyske 199 eur/MWh a ceny
dodavky plynu maximalne vo vyske 99 eur/MWh. VSetci ostatni odberatelia
elektriny a plynu moZu poziadat o kompenzaciu zvysenych nakladov na
nakup elektriny a plynu nad stanovenu uroven ceny dodavky elektriny
maximalne 199 eur/MWh a ceny dodavky plynu maximalne do 99 eur/MWh.

61 Docasny krizovy rdmec pre opatrenia $tatnej pomoci na podporu hospodarstva v dosledku
agresie Ruska proti Ukrajine.

62 K 26. junu 2023 Ministerstvo hospodarstva (MH) SR vyplatilo uz viac nez 102-tisic Ziadost{
o kompenzacie vysokych cien energif v celkovej vyske viac nez 118 mil. eur. Z tohto poctu predsta-
vuju vybrané subjekty verejnej spravy a cirkevné organizacie 36 008 Ziadosti vo vyske viac ako
14 mil. eur. MH SR eviduje zaroven viac ako 117-tisic prijatych ziadosti o tzv. energokompenzacie
v celkovej sume takmer 154 mil. eur, vybrané subjekty verejnej spravy a cirkevnych organizacii
predstavuju 40-tisic Ziadosti v sume takmer 18 mil. eur (MH SR, 2023).
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Podobne ako predchadzajuci rok 2021 bol minuly rok mimoriadnou
vyzvou pre verejné financie SR. Napriek o¢akdvanému prepadu ekono-
miky do recesie v dosledku ruskej agresie na Ukrajine a nou vyvolanymi
sekundarnymi efektami doslo k pozitivnemu vyvoju a deficit bol vyrazne
nizsi, ako sa ocakavalo. Ide vSak len o do¢asny jav a slovenské verejné
financie sa stale pohybuja v zéne vysokého rizika neudrzatel'nosti, ak sa
v najblizsich rokoch neprijmu nutné konsolida¢né opatrenia. V kapitole
sme venovali zna¢nu Cast aj eurofondom, nakol'ko sa bliZi koniec pro-
gramového obdobia a opakuje sa podobn3, resp. este horsia situacia s ich
Cerpanim ako v predchadzajuicom programovom obdobi. Reforma sys-
tému ich riadenia je nevyhnutnostou, aby meskajice nové programové
obdobie 2021 - 2027 nedoslo do takej istej situacie, a zdroje, ktoré sa
mohli pouZzit na rozvoj slovenskej ekonomiky, nebudu vyuzité.
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9. HOSPODARSKOPOLITICKE OPATRENIA V ROKU 2022

V roku 2022 prijimanie hospodarskopolitickych opatreni ovplyvnilo
niekol'’ko ddlezitych externych faktorov, ktoré svojimi ekonomickymi do-
padmi na globalnu ekonomiku vyvolali nutnost’ prijimania opatreni najma
v energetickej/cenovej politike, bezpecnostnej a migracnej (azylovej) po-
litike. Na charakter prijimanych opatreni mala vplyv aj nutnost dosiahnut
,mil'niky“ nevyhnutné pre Pldn obnovy a odolnosti SR, teda legislativne
zmeny, ktoré podmieniovali a umoZnovali Cerpanie prostriedkov z tohto
zdroja.

Strategické dokumenty

KIicovym strednodobym dokumentom verejnych politik je Program
stability Slovenskej republiky na roky 2022 az 2025. Dokument povaZuje za
kl'i¢ové Strukturdlne vyzvy ,vzdelavanie, trh prace a alokacna efektivnost’
dana inovaénym potencidlom Kkrajiny a efektivnym vykonom verejnej
spravy” (MF SR, 2022). Opatovné zrychlenie konvergencie Slovenska
maju priniest’ také opatrenia, ako si implementacia povinného predpri-
marneho vzdelavania, kurikuldrna reforma a zmeny v oblasti vysokého
Skolstva, vznik centier excelentnosti pre prepojenie odborného vzdelava-
nia a trhu prace. Rast produktivity ma podporit zvysenie vydavkov do VaV
a podpora digitalizacie.

V aprili 2022 vlada schvalila Partnerskii dohodu Slovenskej republiky na
roky 2021 aZ 2027. Dokument je strategicky investi¢ny plan pre fondy EU,
ktoré tvoria dolezitd sucast verejnych investicii. V rokoch 2021 - 2027 ma
byt na Slovensku investovanych 12,59 mld. eur v piatich ciel'ovych oblas-
tiach (MIRRIDb, 2022): konkurencieschopnejsie a inteligentnejsie Sloven-
sko (1,89 mld. eur), zelensie Slovensko (4,2 mld. eur), prepojenejsie Slo-
vensko (2 mld. eur), socialnejSie a inkluzivnejSie Slovensko (3,25 mld. eur)
a Eurépa blizsie k ob¢anom (400 mil. eur).

V porovnani s predchadzajicim programovym obdobim je jeden ope-
raCny program (Operacny program Slovensko). Ofakdvanou zmenou
ma byt zjednodusenie administrativnych procesov (jeden riadiaci organ,
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jednotné pravidla a metodika pre verejné obstaravanie). Sucastou formo-
vania ramcov buducich politik v roku 2022 bolo schvalenie Strategického
pldnu spolocnej pol'nohospoddrskej politiky na roky 2023 az 2027.Z eur6p-
skych zdrojov sa vyclenilo pre Slovensko viac ako 3,3 miliardy eur, prispe-
vok zo Statneho rozpoctu ma byt vo vySke 865 mil. eur. Ciel'om strategic-
kého planu je ,zvysit konkurencieschopnost a odolnost pol'nohospodar-
skeho sektora za sucasnej ochrany prirodnych zdrojov. Plan zavadza
hornu hranicu priamych platieb na zaklade vel'kosti farmy a redistribu¢nu
podporu pre malé a stredné podniky“ (Koren, 2022).

V stivislosti s klimatickymi ciel'mi EU a snahami o dosiahnutie klimatic-
kej neutrality do roku 2050 sa prijima mnoZstvo tzv. makkej legislativy.
Vroku 2022 prijala v tomto smere vldda SR Stratégiu pre inteligentnu
a udrzatelnti mobilitu Slovenska. Medzi ciel' mi dopravnej politiky je ekolo-
gizacia dopravy zaloZenej na vyuZivani inteligentnej a udrZatel'nej do-
pravy a multimodalneho dopravného systému. U¢elom stratégie je ,sta-
novit plan, ktory ma za tlohu nasmerovat dopravu na Slovensku na cestu
budovania ekologickej, inteligentnej a udrzatel'nej dopravy“ (MIRRIa, 2022).
Dopravnej politiky a ochrany Zivotného prostredia sa tyka aj novoprijata
Koncepcia rozvoja intermoddlnej dopravy SR, ktora reaguje na rast naklad-
nej cestnej dopravy. Cielom je akceleracia vykonov intermodalnej do-
pravy a zachovanie a zvySenie podielu ekologickych sposobov dopravy,
predovsetkym Zelezni¢nej. Zivotného prostredia sa tyka aj aktualizacia
stratégie nazvana Vodny pldn Slovenska na roky 2022 - 2027 (Pldn manaz-
mentu sprdvneho tizemia povodia Dunaja - 2. aktualizdcia). Plan ramcuje
vodné hospodarstvo v kontexte kvality Zivotného prostredia a najma kli-
matickej zmeny (MZ SR, 2022). Digitalizacia a digitalne technolégie st jed-
nym z hlavnych leitmotivov verejnych politik na Slovensku. Ani v roku
2022 to nebolo inak. Ciele Statu v oblasti digitalizacie definuje prijaty
Akcny pldn digitdlnej transformdcie Slovenska na roky 2023 - 2026. Plan
sa orientuje na podporu ,podnikov a SirsSej ekonomiky, vyvoj a nasadenie
top digitalnych technolégii a budovanie odolnej spolo¢nosti. Definuje
zakladny ramec pre podporu produktivity, znalostnej ekonomiky, zame-
riava sa na segmenty s vyssou pridanou hodnotou, konkurencieschopnejsie
hospodarstvo, udrzatel'ny rozvoj“ (MIRRI SRc, 2022).
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Plan obnovy a odolnosti ako hnacie koleso reforiem

Robustnym motorom prijimania reformnych legislativnych opatrenti je
plnenie mil'nikov Pldnu obnovy a stability, ktoré st podmienkou ¢erpania
finan¢énych prostriedkov. Ak struc¢ne zrekapitulujeme niektoré dosiah-
nuté milniky v predchadzajucom roku 2021, tak podmienky Ziadosti
o platbu vo vyske 458 mil. eur boli naplnené prijatymi opatreniami
v oblasti vysokého skolstva (zakon o reforme systému riadenia, cestovna
mapa spajania vysokych skol, prijatie Stratégie internacionalizdcie vyso-
kych skél), justicie (nova sidna mapa, stbor pravnych predpisov na boj
proti korupcii, posilnenie integrity a nezavislosti sidneho systému, posil-
nenie kapacit vySetrovania trestnej ¢innosti), verejnej spravy (digitalizacia,
zavedenie vydavkovych stropov). Splnenie podmienok Ziadosti o platbu
v roku 2022 vo vyske 814,7 mil. eur bolo podmienené prijatim viacerych
opatreni. Zivotného prostredia sa tykala novelizacia zdkona o odpadoch
(podl'a ktorej sa ma najmenej 70 % stavebného odpadu opatovne pouzit,
meni povinné zelené verejné obstaravanie stavebnych prac orgdnmi $tat-
nej spravy, zavadza zvySenie zakonnych poplatkov za skladkovanie a zjed-
nodusuje pravidla pouZivania stavebného a demolacného odpadu.). V pri-
pade podpory dostupnosti a rozvoja inkluzivneho vzdelavania sa zaviedli
nové Standardy debarierizacie vzdelavania. Sicastou planu obnovy je
podpora sektora vedy a vyskumu. Reformnymi opatreniami boli zavede-
nie jednotného systému hodnotenia vysledkov vyskumu pre vysoké Skoly
a SAV a reforma v riadeni podpory vyskumu, vyvoja a inovacii (bola zalo-
Zend nova Rada pre vedu, technoldgie a inovdcie viddy SR). Ma vzniknuat
systém podpory vyskumu a vyvoja digitalnych rieSeni pre podniky a VaV
inStiticie verejného sektora. Novy systém ma slazit ako mechanizmus na
spolufinancovanie projektov, ktoré uspejd v priamo riadenych programoch
EU (Digitalna Eurépa, Horizont Eurépa a Nastroj na prepojenie Eurépy).
Pozornost sa venovala aj lakaniu a udrZiavaniu talentov. Novelou zakona
o Statnom obcianstve sa ma ul'ahcit navrat do krajiny a zvysit' pritazlivost
krajiny pre cudzincov s rodinnymi vazbami na Slovensko a zmeny vo
vizovej politike maju ul'ah¢it’ prijimanie vysokokvalifikovanych Statnych
prislusnikov tretich krajin, ktori h'adaji zamestnanie. TaktieZ sa zjedno-
dusilo uznavanie dokladov o vzdelani v zahranici (najma zdravotnickeho
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personalu). Medzi priority planu obnovy patri i zdravotnictvo. Medialnu
pozornost, podobne ako v roku 2021 justi¢na mapa, si vyslazilo predsta-
venie optimalizacie siete nemocnic. Reforma definuje novu hierarchiu
poskytovatel'ov nemocnicnej starostlivosti v zavislosti od zlozitosti po-
skytovanej starostlivosti, rozsahu sluzieb a ¢asovej dostupnosti (5 Urovni
poskytovatel'ov nemocnicnej starostlivosti). Tretia skupina mil'nikov
realizovanych alebo naplanovanych na rok 2023 je podmienkou ziskania
prostriedkov vo vySke 815 mil. eur.

0d konciacej pandémie koronavirusu k vojne na Ukrajine

Vplyv doznievajicej epidémie koronavirusu sa na Slovensku prejavil aj
v roku 2022, ale uZ s mensSou intenzitou, ako to bolo v predchadzajucich
dvoch rokoch. Vjanudri 2022 vlada SR prijala sibor opatreni proti virusu
SARS-CoV-2 (variant omikron). Opatrenia ¢iastocne obmedzovali spolo-
Censké a niektoré ekonomicke aktivity. Pretrvavalo presadzovanie foriem
home office a prezencného vzdelavania na Skoldch. Zaviedol sa rezim
OP+.53 Protipandemické opatrenia trvali do 28. marca.6t*

Vroku 2022, podobne ako rok predtym, dochadza k zvySenej legislativ-
nej aktivite v oblasti posiliiovania vonkajsej bezpecnosti. Aj ked’ nejde
0 opatrenia bezprostredne sa tykajuce hospodarstva, podmienky vonkaj-
Sej a vnutornej bezpecnosti vytvaraju nevyhnutné predpoklady pre fun-
govanie ekonomiky.65

V suvislosti s vojnou na Ukrajine je tato oblast o to viac naliehavejsia.
Prijali sa dokumenty ako Akcny pldn koordindcie boja proti hybridnym
hrozbdm (2022 - 2024 ), Komplexné hodnotenie obrany Slovenskej repub-
liky za rok 2021, Stratégia kybernetickej obrany SR, DlIhodoby pldn rozvoja
rezortu ministerstva obrany s vyhl'adom do roku 2035, Plan zabezpeclenia
hlavného miesta riadenia obrany stdtu a ¢innosti ustavnych orgdnov v tomto

63 Rezim OP+ vyzaduje bud kompletné ockovanie s testom, alebo kompletné oc¢kovanie s ,booster”
davkou, ¢i prekonanim ochorenia.

64 Za februar 2022 bolo mozno poZziadat o pomoc malym podnikatel'om a prispevky na udrzanie
zamestnanosti zo schémy Prva pomoc. Do februara este platila aj podpora pre jednoosobové s. r. o.
a do marca pre SZCO (Prva pomoc, opatrenia 2 a 4).

65V roku 2021 sa prijali strategické dokumenty ako Bezpe¢nostna stratégia SR a Obrannd stratégia
SR.
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mieste. TaktieZ sa novelizoval zakon o vojenskom spravodajstve (500/
2022 7. z.). P6vodny zakon, prijaty v roku 1994, bol z hl'adiska aplikac¢ne;j
praxe nevyhovujuci a nezodpovedajici dneSnej situdcii.

Nové zakony v roku 202266

ZjednoduSenie administrativnych procesov pri Cerpani prostriedkov
z EU malo za ciel’ prijatie novely zakona o finan¢nej kontrole (39/2022
Z.z.). Zdlhavii vystavbu dial'nic na Slovensku, ktora je ¢astokrat spomal’o-
vana byrokratickymi procesmi, ma urychlit’ a zefektivnit novela zakona
o jednorazovych mimoriadnych opatreniach (50/2022 Z. z.). Oba zakony
sa tykaju zjednoduSenia procesov verejnych investicii.

Z dévodu ul'ahcenia zamestnavania cudzincov v slovenskom zdravot-
nictve sa prijala novela zakona o poskytovatel'och zdravotnej starostli-
vosti (419/2022 Z.z.). Zmeny sa okrem iného tykaji overovania Statneho
jazyka v rozsahu nevyhnutnom na vykon zdravotnickeho povolania alebo
uznavania dokladov o vzdelani vydanych mimo Slovenska.

Dopady pandémie na podnikovy sektor mala poméct’ vyriesit novela
zakona o regionalnej investicnej pomoci (65/2022 Z. z). Prijata novela
zmiernila niektoré povinnosti a podmienky, ktoré mali prijimatelia po-
moci plnit v obdobi pandemickych obmedzeni.

Vojnu na Ukrajine a narast prichodu azylantov reflektuje novela zakona
o azyle (124/2022 Z. z.), ktora systémovo upravuje prvotnu integraciu
azylantov a cudzincov. Prinasa niekol'ko vac¢sich zmien (MV SR, 2023):
upravuje hierarchiu statusov ochrany udelovanych cudzincom v SR,
t. j. uprednostiiuje déovod vazneho bezpravia; v ramci prvotnej integracie
zavadza jednorazovy prispevok vo vyske 1,5 nasobku Zivotného minima
pre jednu plnoleti osobu; zavadza tzv. integrac¢ny prispevok (vo vyske
1,75-ndsobku sumy zZivotného minima, a to na dobu 6 mesiacov); skracuje
lehotu pre pristup Ziadatel'ov o azyl na trh prace (z 9 na 6 mesiacov); usta-
novuje zabezpecenie socidlneho a psychologického poradenstva a kurzu
kultirnej orientacie. Novela je G¢innd od 1. jina 2022.

66 Tato Cast je zaloZena na reSersi navrhov zakonov a schvalenych zdkonov a dévodovych sprav
dostupnych na webovych strankach NR SR (2023) a vlady SR (2023).
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Pomerne vel'ka pozornost sa venovala opatreniam socialnej, resp.
rodinnej politiky - novelou zdkona o prispevku na podporu nahradnej
starostlivosti o dieta (107/2022 Z. z.) - ,Ciel'om novely je zvySit zaujem
o nahradnu starostlivost, tak vacsSich sirodeneckych skupin, ako aj zdra-
votne znevyhodnenych deti, a to Uipravou opakovanych prispevkov na-
hradnym rodicom a podporou nahradnych rodin“ (ULC, 2022).

Sektor energetiky sa v roku 2022 dockal pomerne vel'kych zmien. Vy-
volali ich zmeny v geopolitickom prostredi a pomerne turbulentny vyvoj
na trhoch s energiami, ako aj nutnost prijatia zmien potrebnych pre cer-
panie zdrojov v ramci Planu obnovy a odolnosti pre SR. Novela zakona
o regulacii v sietovych odvetviach (85/2022 Z. z.) prinasa posilnenie
regulacie na trhu dodavok elektriny a plynu cenovo regulovanym odbe-
ratelom: domacnostiam a malym podnikom. Novela rozsiruje okruh ce-
novo regulovanych subjektov v elektroenergetike a plynarenstve a zava-
dza novy pojem - zranitel'ny odberatel. Vel'’kd novela zdkona o energetike
(324/2022 Z. z.) transponovala vel'ku cast tzv. zimného energetického
balicka®? do naSej legislativy. Po novom upravuje tzv. stav nudze v elek-
troenergetike a tzv. stav nidze v plynarstve (cena vel’koobchodnych ener-
getickych produktov, resp. plynu na velkoobchodnych trhoch moZze viest
k cenovej nedostupnosti pre odberatel'ov na vymedzenom tzemi).

Transpozicia nadnarodnej legislativy a harmonizacia regulacie narod-
nych finanénych trhov znamenala prijatie niekol'’kych zakonov. Novy zakon
o celoeurépskom osobnom déchodkovom produkte (¢. 129/2022 Z. z.)
zavadza do oblasti osobného dochodkového sporenia novy typ produktu,
ktory reaguje na rastticu mobilitu pracovnych sil v ramci EU a umoziiuje
prenos dochodkovych tispor naprie¢ hranicami EU. Finan¢ného sektora sa
tyka aj novoprijaty zakon ¢. 132/2022 Z. z. o centralnom registri uctov,
ktory zavadza centralizovany automatizovany mechanizmus, ktory bude
orgdnom Statnej moci ul'ahCovat identifikaciu bankovych alebo platob-
nych uctov. Novy zakon je opatrenim boja proti praniu Spinavych penazi

67 Sibor 6smich nariadeni a smernic Eurépskej tinie, ktoré reformuju eurédpsku energetiku z roku
2019. Zmeny sa tykaju energetickej ispornosti budov (napr. sa vyhl'adovo rata s nulovou spotre-
bou energii budov), vyuZivania obnovitel'nych zdrojov energii (napr. ¢lenské Staty musia dosiah-
nut do roku 2030 jej 32 % podiel na celkovej spotrebe energif), dalSieho formovania energetickej
Unie.
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a financovania terorizmu. Novela zakona o rieSeni krizovych situacii na
finan¢nom trhu (¢. 208/2022 Z. z.) riesi niektoré prvky v zakonoch o cen-
nych papieroch, burze cennych papieroch, ochrane spotrebitel'a alebo
o kolektivnom investovani. Zmena ma ciel zlepSit postupy na rieSenie
dosledkov turbulencii na finan¢nych trhoch.

Na nové krizové situacie reaguje novela zakona o prispevku poskyto-
vanom z ESIF (& 198/2022 Z.z.). Zdroje ESIF sti jednym z déleZitych zdro-
jov verejnych vydavkov na Slovensku. Ciel'om novely je zvySit pruznost
poskytovania prostriedkov na prekonanie nasledkov krizovych situdcii.

Novela zakonov v suvislosti so zlepSovanim podnikatel'ského prostre-
dia (¢. 249/2022 Z. z.) je legislativnou zmenou viacerych zakonov, ktoré
upravuju podnikanie (tzv. kilecko 2). Ide o 198 opatreni, ktoré sd zame-
rané na zjednoduSenie podnikatel'ského prostredia, zniZenie regulacie
ekonomiky a zvySenie motivacie podnikat. Z mnoZstva opatreni mézZeme
uviest napr. moznost autoskdl vyucovat prostrednictvom e-learningu;
umoznenie predaja nepotravinarskeho tovaru aj po uplynuti jeho exspira-
cie; prediZenie opravnenia Zivnostenského tradu na zrusenie Zivnosti
v pripade jej nevykonavania dlhsiu dobu, a to z 2 na 4 roky od jej zaloZenia;
liberalizacia podmienok vzdelania a praxe na prevadzkovanie detektivne;j
sluzby a odbornej pripravy a poradenstva; zruSenie pracovnej zdravotnej
sluzby pre jednoosobové s. r. 0., v kKtorych je jedinym zamestnancom kona-
tel alebo spolocnik.

Oblast’ socialnych politik bola v roku 2022 ciel'om vyraznej legislativ-
nej aktivity. Tzv. prorodinny balicek mal reagovat na rast inflacie. Prijala
sa novela zakona o financovani vol'ného Casu dietata (232/2022 Z. z.).
Mesacny prispevok 60 eur urceny na volnocasové aktivity (tzv. kraz-
kovné) sa rusi a namiesto neho sa suma rozdelila medzi danovy bonus
a prispevok na dieta.

VyraznejSie zmeny priniesla novela Zakonnika prace (350/2022 Z. z.).
Najvacsie novinky podl'a NIP (2023) sa tykaju pisomnosti zamestnavatela
o vzniku, zmene a skonceni pracovného pomeru alebo vzniku, zmene a za-
niku povinnosti zamestnanca vyplyvajucich z pracovnej zmluvy. Trvanie
skuiSobnej doby v pripade dohodnutia pracovného pomeru na urciti dobu
sa zmenilo. U zamestnanca s pracovnym pomerom na urciti dobu nesmie
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byt dohodnuta skiSobna doba dlhSia ako polovica dohodnutej doby trva-
nia pracovného pomeru. Novela upravila sporné otazky aplikacnej praxe
vo vazbe na pravo pozostalych na plnenia vyplyvajlice zo skoncenia pra-
covného pomeru, ktory zanikol smrtou pred datumom riadneho skonce-
nia pracovného pomeru. Novela taktieZ zavddza novy pojem - otcovska
dovolenka.
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10. VYHLAD VYVOJA EKONOMIKY

Po analyze viacerych c¢iastkovych problémov sa vraciame k sthrnnému
pohladu: a to jednak na rozhodujuce faktory, ktoré pravdepodobne
ovplyvnia vyvoj ekonomiky SR v blizkom obdobf; ale aj na predikciu para-
metrov ekonomiky. V prvej Casti tejto kapitoly zameriame pozornost
na javy, ktoré moézu znamenat zmenu podmienok v hospodarstve. Na to
nadviaZze kratkodoby vyhl'ad vyvoja s kvantifikaciou parametrov.

Posun v hybnych a brzdiacich silach

Ak boli podmienky vyvoja v roku 2022 vnimané ako ,multikriza®“, v su-
Casnosti mozno hovorit o postupnom adaptovani sa na tato splet Sokov
a kriz. Niektoré ohrozenia sa stali menej akitnymi (energeticka kriza,
ohrozenie nedostupnostou materialov a komponentov, cenovy Sok), iné
vSak eSte naberaju na intenzite (vnutropolitické napatie, ale aj ohrozenie
nedostatkom vyuzitelnych pracovnych sil). A pri jednej skupine ohrozeni
je jej intenzita nad’alej nepredvidatelna - tym je geopolitické napatie
a vojna na Ukrajine.

Vnutropoliticka nestabilita ako dodatoc¢ny blokdtor

Specifickym domacim faktorom ohrozenia je vnitropolitické napatie
a nepredvidatel'nost’ situacie (turbulentny proces od rozpadu vladnej
koalicie cez pad vlady, ustanovenie Uradnickej vlady a smerovanie k pred-
casnym volbam). Vlekla politickd kriza posiliiuje antisystémové sily,
do hospodarstva vnasa neistotu a marazmus (sem patri odkladanie aktivit
vo verejnej sprave v ocakavani novej vladnej garnitiry), riziko zvratu
v geopolitickej orientacii a pod.

Takato atmosféra sa spaja skor s vyCkavanim, spravidla nepodporuje
tvorbu uUspor a investovanie ani rozvijanie strategickych planov. Schop-
nost ekonomiky adaptovat sa na mix hrozieb je tak zniZena strnulostou
kvoli vleklej vnutropolitickej krize.
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NaruSena makroekonomicka stabilita, ktora bola z niekol'kych uhlov
pohl'adu prezentovana v predchadzajuicich kapitolach, si bude vyZadovat
konsolida¢nu politiku. Jej realizacia vsak méze byt v pripade d'alSej vnutro-
politickej nestability blokovana.

V stave permanentnych ohrozeni sa tvorcovia hospodarskych politik
sustred'uju takmer vylucne na kratkodobé sanac¢né a kompenzacné opat-
renia®® s tym, Ze nemaju priestor pre strategické iniciativy. Strategicky
pristup potom absentuje. Je potrebné cast’ kapacit tvorcov HP vyclenit
na strategické aktivity aj v zmesi ohrozeni a kriz. Taktika vyckavania na
pokojnejSie, bezkrizové obdobie by mohla viest k pridlhému ustrnutiu
v politike nepretrZzitého ,hasenia poZiarov", bez viditel'nej perspektivy.

Jednym z mala sticasnych nastrojov natlaku v zaujme realizacie refo-
riem je plan obnovy. Nastroj povodne sluziaci na obnovu a modernizaciu
ekonomik po pandemickej recesii sa stal silou, ktora si vynucuje opat-
renia, ktorym by vlady v SR v sucasnosti nevenovali pozornost. Preto
»,pomocny“ nastroj modernizacie v podobe planu obnovy méZeme vnimat
ako vyznamnu (aZ hlavni) pozitivnu hybnu silu v zaujme zlepSovania
podmienok v ekonomike.

Ako takmer vZdy, tlak spominanych hrozieb vedie aj k Zelanym zme-
nam (ktoré sa v menej turbulentnych ¢asoch odkladaji). AZ hrozba katas-
trofalnej energetickej krizy prinutila rozhodujucich aktérov ekonomiky
zasadne diverzifikovat zdroje energetickych nosiCov a znizit jednostrannu
zavislost od Ruska (bol to strategicky zamer deklarovany po desatrocia).
Ide o jeden z prikladov naplhania strategickych tloh v ekonomike SR aZ
pri akutnej hrozbe dramatickych udalosti.

Utlm uspor zastiera perspektivu

Pre rozSirovanie majetku (aktiv) a posuvanie ekonomiky na vyssie
urovne vykonu alebo konkurencieschopnosti je potrebna tvorba tzv. Cis-
tych uspor. Neschopnost tvorit Uspory, ktoré sa v investicnom procese
premenia na novy majetok, je limitujuici faktor rozvoja.

68 Jednym z prejavov sustredenia sa na sana¢né a kompenzacné opatrenia je udrziavanie vysoke;j
urovne spotreby domdacnosti (venovali sme sa tomuto javu v prvej kapitole a tieZ v minuloro¢ne;j
analyze). Druhou strankou je slaba a nestabilnd dynamika investicii.
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V ekonomike SR zaznamenavame vyrazny pokles tvorby ¢istych uspor.
Pri zachyteni obdobia jednej dekady (graf 10.1) konStatujeme pomerne
priaznivé vysledky tvorby Cistych dspor v obdobi 2012 - 2015, nasledne
sa vSak vysledky v SR vyrazne zhorsili a Cisté uspory sa prepadli do za-
pornej hodnoty v roku 2022 (naposledy nadobudli zapornt hodnotu pri
recesii 2009).

Graf 10.1

Cisté uspory v krajinach SVE5 vyjadrené v pomere k HDP (%)
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Pozndmka. - SVES je pat krajin strednej a vychodnej Eurépy (V4 + Slovinsko). V ¢ase spracovania
boli za rok 2022 dostupné udaje iba pre SR.

Prameni: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Cisté ispory mozu byt doplnené kapitalovymi transfermi¢® a tak spo-
locCne tvoria (nedverovy) zdroj pre rozsirovanie majetku. Tu pozorujeme
podobnu negativnu tendenciu: hodnoty uspor a kapitalovych transferov,
prepocitané na obyvatela, boli v obdobi po roku 2018 podstatne nizsie
ako v ostatnych ekonomikach V4 alebo SVES5 (graf 10.2). Tak napriklad

69 Kapitalové transfery predstavuju tok penlazi urceny na tvorbu majetku v prijimajtcej krajine,
pricom tento tok nema protihodnotu. Typickym prikladom sd eurofondy. Spolu s doméacimi ¢istymi
usporami tvoria primarny zdroj financovania rozsirovania majetku v prijimajicej ekonomike.
Sucet Cistych uspor a kapitalovych transferov sa preto v Statistike narodnych uctov oznacuje ako
»Zmeny ¢istého majetku v dosledku tispor a kapitalovych transferov”. Prave tento ukazovatel, pre-
pocitany na obyvatel'a, je zobrazeny v grafe 10.2.
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v roku 2021 pripadalo v prepocte na obyvatela SR iba necelych 600 eur
zdrojov pre rozsSirovanie majetku (Cisté uspory + kapitalové transfery).
V ostatnych krajinach SVE5 sa tato hodnota pohybovala v intervale 1 400
eur aZ 2 000 eur. KedZe uZ ide o opakujuci sa jav, vznika pre slovensku
ekonomiku hendikep v podobe podstatne niZSej moZnosti financovania
rozvojovych investicii (resp. potreba financovat' ich dlhovo). Zdo6raziu-
jeme, Ze tu nejde len o absenciu tvorby uspor v domacnostiach (hoci ide
aj o tu), ale vo vSetkych sektoroch (verejna sprava, podniky). Posilnenie
motivacie k tvorbe Uspor je tak Zelanym novym prvkom v stucasnej hospo-
darskej politike.

Graf 10.2

Cisté uspory plus Kkapitalové transfery v krajinach SVE5
(prepocitané na obyvatel'a, v eurach)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu.

Pre d'alsi rozvoj ekonomiky je tak v kratkodobom horizonte Ziaduce
doplnit’ v sicasnosti populdrnu politickd tému rozdel'ovania ,peniazi pre
I'udi“ (aby sme pouZili aktualnu politicku frazu) politikou podpory vykon-
nosti ekonomiky, aby ta generovala ,peniaze pre I'udi“. Nevyhnutne si to
Ziada navrat vytesnenych strategickych prvkov do agendy politickych elit.

V d’alSej Casti sa zameriame na predikciu vyvoja zakladnych makroeko-
nomickych parametrov.



158

Oc¢akavania dalsieho vyvoja

Pre poskytnutie detailnejSieho pohl'adu na moZny vyvoj z hl'adiska pro-
duk¢nych odvetvi sme vyuzili model SLAMM - EC IO, ktory je detailnejsie
opisany v praci Radvansky a kol. (2019). Do tohto modelu sme ako exogénne
premenné vlozili vyvoj hlavnych zloZiek HDP - spotreba domacnosti, spo-
treba vlady, tvorba fixného kapitalu a export z februarovej prognézy IFP70
naroky 2022 - 2026 v beznych cenach a celkovej zamestnanosti.

V sucasnej dobe vyraznej neistoty, v ktorej sa paralelne prelina viacero
rizik, a to predovsSetkym na negativnej strane, je relativne komplikované
pripravit spol'ahlivd prognézu. Hlavnymi rizikami nad'alej ostavaju po-
kracujuca vojna na Ukrajine, cenovy vyvoj a pandémia koronavirusu. Hoci
sa nateraz situdcia s pandémiou ochorenia COVID-19 javi ako pokojna,
neda sa uplne vylucit vznik d'alSej viny aje potrebné byt ostraZity
(Branda a kol., 2023). Uvedenu neistotu reflektovali aj nedavne predikcie
vyvoja slovenskej ekonomiky od IFP a NBS. Prognézy Institutu finan¢nej
politiky sa v priebehu polroka rozliSovali o viac ako 100 %, ked’ v septem-
bri 2022 analytici odhadovali rast na drovni 0,6 % HDP a obavali sa moz-
nej recesie. V rovnakom ¢ase dokonca progndza NBS pocitala s poklesom
HDP pre rok 2023 o 1 %. AvSak vo februari 2023 uz ocakavali na Minister-
stve financii SR rast HDP na urovni 1,3 % (rovnako ako NBS) a recesia
nebola medzi hlavnymi o¢akdvanymi smermi vyvoja.

Z dlhodobého pohl'adu sa ako najproblematickejsia ¢ast budtcich oca-
kavani vo vyvoji slovenskej a eur6pskej (globalnej) ekonomiky javi cenovy
vyvoj. Za rok 2022 doslo k narastu celkovej cenovej hladiny pre spotrebi-
tel'ov o viac ako dvojciferné percento po prvykrat od roku 2000. V ostat-
nom roku dosSlo po obdobi vyrazne pozitivneho vyvoja v oblasti realnych
prijmov doméacnosti k ich poklesu o zhruba 4 %. Ciastoéne uvedeny nega-
tivny vyvoj mozno identifikovat aj v pripade budtcich o¢akavani spotre-
bitel'ov, ktoré v suvislosti s akceleraciou cien podciarknutou vojnovym
konfliktom na Ukrajine od druhej polovice roka 2021 postupne klesali.

Vv

vel'kej neistoty spojenej s prepuknutim pandémie ochorenia COVID-19.

70 IFP (2023).
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Pri splneni oCakavani a nenaplneni negativnych rizik by sa vSak v tomto
roku aj vd'aka vyraznej valorizacii platov v odvetviach netrhovych sluZieb
(verejna sprava, vzdelavanie a zdravotnictvo) tento vyvoj nemal opako-
vat. To sa uz odrazilo v pripade indikatora dévery domacnosti za prvy
kvartal roka 2023, ktorého hodnota, aj vd'aka relativne stabilnému vyvoju
regulovanych cien energii, mierne vzrastla.

Graf 10.3
Vyvoj HDP a spotrebitel'skych cien
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Sektory sluZieb a priemyslu v druhej polovici roka 2022 postupne ko-
rigovali pozitivne nalady z jeho zaciatku a pripojili sa spolu s maloobcho-
dom k spotrebitel'skym ocakavaniam svojim poklesom. NajhorSie vy-
hliadky aktualne eviduje maloobchod, ktory sa za prvé tri mesiace roku
2023 prudko prepadol k irovniam z polovice roka 2020. Jedinym zo sek-
torov, ktory napriek rasticim cenam vstupov zaznamenal pozitivny vyvoj
ocakavani v roku 2022, bolo stavebnictvo. Tento vyvoj reflektoval na dopyt
po jeho sluZbach spojeny s konciacim sa programovym obdobim ¢erpania
eurofondov. Celkovo je index ekonomického sortimentu od druhej polo-
vice roka 2022 relativne stabilny a nachadzajici sa na mierne negativne;j
urovni.
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Graf 104
Vyvoj ocakavani a dovery v hospodarstve
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Prameri: SU SR.

Ako kIi€ové sa pre sucasny vyvoj javi droven a intenzita cerpania do-
stupnych prostriedkov z Planu obnovy a odolnosti, viacrocného financ-
ného ramca 2014 - 2020 a Programu Slovensko na roky 2021 - 2027.
Obdobne ako v pripade roku 2015, v ktorom boli masivne docerpavané
finanéné zdroje fondov EU z programového obdobia 2007 - 2013 a doslo
k skokovitému medzirocnému narastu investi¢nej aktivity o viac ako 20
%, je mozné oCakavat aj v roku 2023 pri prelinani sa troch spomenutych
finan¢nych ramcov a potreby docerpania prostriedkov ESIF, obdobny
narast v tvorbe hrubého fixného kapitalu. AvSak na zaklade doterajsich
skusenosti v d'alsich rokoch déjde k vyraznej korekcii uvedeného jedno-
razového vykyvu anastane obdobie postupného navratu k dlhodobej
urovni investic¢nej aktivity.
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Graf 10.5
Vyvoj tvorby hrubej pridanej hodnoty, stale ceny (v %)

2024

Priemerny
medziro¢ny
rast

2021
0 20 000 40000 60 000 80 000
® Pol'nohospodarstvo H Priemysel spolu
m Stavebnictvo ® Obchodné sluzby
® Informacie a komunikacie = Financ¢né sluzby
Nehnutelnosti Odborné sluzby

Verejna sprava, vzdeldvanie, zdravotnictvo = Ostatné sluzby

Prameri: SU SR a autori.

V krizovom roku 2020 doslo z hl'adiska Struktiry k citelnému poklesu
v podiele priemyselnej produkcie na celkovom outpute slovenského hospo-
darstva. Po oZiveni chodu ekonomiky a znovunadobudnuti predkrizovych
urovni priemyselnej produkcie doslo k jej stabilizacii a v kratkodobom
horizonte sa neocakava vyraznejsi rast. V d'alSom obdobi sa d4 ocakavat
pokracujuce oZivenie stavebnej produkcie v dosledku zvySenej investicnej
aktivity podporenej najma prostrednictvom dostupnych externych financ-
nych rdmcov. Dynamickejsi rast mozZno v rokoch 2023 a 2024 ocakavat aj
v pripade sluzieb s vysokou pridanou hodnotou, ktory bude tahany najma
rozvojom v IT sektore a vysokoSpecializovanych sluzbach.

Rozclenenie zamestnanosti na jednotlivé sektory poskytuje pre rok 2023
pozitivne vyhliadky najma pre odvetvie stavebnictva, v ktorom by aj po
minuloro¢nom solidnom raste malo vzniknut viac ako 8-tisic pracovnych
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miest. Vzhl'adom na diZku ¢asu realizécie stavieb (najma liniovych) sa da
v pripade tohto odvetvia ocakavat relativne stabilizovana aroven zamest-
nanosti v nasledujucich rokoch 2024 a 2025. Naopak v pripade priemyslu
je v tomto roku mozné ocakavat mierny (docasny) pokles zamestnanosti,
ktory bude determinovany poklesmi v pripade takmer vSetkych subsek-
torov s vynimkou stagnujucich vyrob strojov azariadeni a dopravnych
prostriedkov. Z hl'adiska zamestnanosti v sluzbach najhorsie vyhliadky
indikuju odvetvia obchodu a netrhovych sluzieb (koncentrované predo-
vSetkym v odvetvi vzdelavania). Tieto negativne vyhliadky suvisia s dvomi
hlavnymi prudmi vyvoja, digitalizaciou a automatizaciou a starnutim
pracovnej sily bez adekvatnej moZnosti nahradenia absolventmi. Vysoky
dopyt po pracovnej sile sa v sicasnom obdobi o¢akava v pripade sektorov
informacnych technoldgii a odbornych sluZzieb.

Graf 10.6
Ocakavany vyvoj zamestnanosti
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Vyvoj v poslednom roku, ako uz bolo detailnejSie opisané v predcha-
dzajucich kapitolach tejto monografie, bol vyrazne ovplyvneny vyvojom
v cenadch energii. Z pohl'adu slovenskych domdacnosti nebol minuly rok
v oblasti energetiky taky volatilny ako v pripade podnikov z dévodu ceno-
vej regulacie. Napriek tomu a z dévodu o¢akavaného narastu cien inych
kategorii tovarov a sluzieb doslo k poklesu v celkovej spotrebe elektriny,
ako aj zemného plynu zo strany slovenskych domacnosti. Tieto uspory,
ktoré bolo mozné realizovat iba na zadklade zmeny spotrebného sprava-
nia, véak uz boli do velkej miery vycerpané. Dalsie zniZovanie spotreby
energii a zniZovanie zavislosti od externych energetickych zdrojov bude
potrebné podporit zo strany Statu. V obdobi najbliZsich rokov je nastastie
na tento ucel alokovana vyznamna suma finan¢nych prostriedkov, ked’
v pripade operacného programu Slovensko je na programové obdobie
rokov 2021 - 2027 vyclenenych 4,2 mld. eur na investicie podporujuice
energeticku efektivnost, zniZovanie emisii uhlikovych plynov, obnovitel'né
zdroje energie, ochranu prirody a pod. TaktieZ z planu obnovy je na pod-
poru transformadcie slovenského hospodarstva smerom k zelenej ekono-
mike vyclenenych viac ako 2 mld. eur.

Ako uz bolo naznacené vyssie, aktualne disponuje slovenska ekono-
mika relativne dobrou poziciou z hl'adiska dostupnosti zdrojov na inves-
ticie, ktoré maju potencial zvysit jej produkcné kapacity a energeticku
efektivnost. Dalo by sa teda povedat, Ze pri klasickom deleni vyrobnych
faktorov kapital by nemal byt tym obmedzujicim. Naopak praca, resp. do-
stupnost pracovne;j sily je uz dlhodobejsie faktorom, ktory limituje poten-
cial rastu slovenskej ekonomiky. V obdobi pred prepuknutim pandémie
ochorenia COVID-19 sa dobre darilo utlmovat tieto negativne tendencie
prostrednictvom zvySovania miery zamestnavania cudzincov. AvSak po
roku 2020 nastal zlom v dynamike v zamestnavani cudzincov (Lichner,
2022) akjeho zvrateniu prispel azZ masivny prilev utecencov z Ukrajiny
po prepuknuti vojnového konfliktu na jej izemi. DoleZité preto bude, do
akej miery bude slovensky trh prace schopny vyuZit ich potencial.

Vysoka miera nezamestnanosti v juhovychodnej ¢asti Slovenska a s tym
spojena relativne vyssia dostupnost pracovnej sily v podmienkach jej niz-
kej mobility, sposobnej aj nedostatkom moZnosti dostupného byvania,
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v ostatnom obdobi motivovali’! viacerych investorov lokalizovat svoje
budtce vyrobné kapacity prave do tychto regionov’2. V pripade tychto
aktivit bude vSak nevyhnutné, aby Stat aktivne pristdpil k procesu aktiva-
cie dostupnej pracovnej sily a zameral zvySené usilie na ich cielenud rekva-
lifikaciu, podporu mobility a 1akanie na navrat na Slovensko.

V neposlednom rade je nevyhnutné spomenut fakt, Ze v septembri
2023 prebehnt parlamentné vol'by, ktorych vysledok a nasledné zloZenie
vlady ma potencial do zna¢nej miery ovplyvnit napliianie niektorych vyssie
spomenutych predpokladov a smerovania d’alSieho (nielen) ekonomického
vyvoja krajiny. A to najma v pripade investi¢nych priorit, podpory domac-
nosti v tlmeni negativnych désledkov nestabilného cenového vyvoja a pra-
vidiel fungovania trhu prace, napriklad vo vztahu k zahrani¢nym pracov-
nikom. TaktieZ by mohlo v pripade neSetrného personalneho zasahu do
Struktir zodpovednych za ¢erpanie dostupnych finan¢nych rdmcov doéjst
k vyraznejSiemu spomaleniu ich implementacie a naslednej strate moz-
nosti vyuzit nemarginalne sumy dostupnych finan¢nych prostriedkov.

V Case pisania tohto textu sa scenar upadnutia slovenskej ekonomiky
do recesie v roku 2023 javil ako menej pravdepodobny. Naplnenie uvede-
ného predpokladu je vsak podmienené viacerymi faktormi, ktoré su len
Ciastocne ovplyvnitelné prostrednictvom realizacie narodnych politik.
DoleZitym elementom budiceho rozvoja Slovenska okrem vyuZitia do-
stupnych eurépskych zdrojov bude okrem miery ich vyuZitia aj to, ako
efektivne budu alokované. Vzhl'adom na urcita stratu motivacie domac-
nosti vich snahe hl'adat energetické Uspory prostrednictvom cenovej
stabilizacie vtomto segmente bude v kratkodobom horizonte potrebné
hl'adat iné motivujuce faktory k prechodu na rozsirenie vyuZzivania alter-
nativnych zdrojov energif.

71 Spolu s d’al$imi faktormi.
72 Napr. Bosch Mobile v PreSovskom kraji a Volvo Cars v KoSickom kraji.



165

LITERATURA

Literatura ku kapitole 1:

EUROPSKA KOMISIA (2019): Country Report Slovakia 2019. Communica-
tion from the Commission to the European Parliament, the European
Council, the European Central Bank and the Eurogroup. Dostupné na:
<https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/2019-european-
semester-country-report-slovakia_en_0.pdf>.

DUJAVA, D. - ZUDEL, B. (2023): O parite. Komentar ku konvergencii sloven-
skej ekonomiky k EU. [Komentar 2023/6.] Bratislava: Intitit financ¢nej
politiky. Dostupné na:

<https://www.mfsr.sk/files/archiv/44 /ppp_final_web.pdf>.

MORVAY, K. (2020): Slovenska ekonomika na ceste od nedostatku prace
k nedostatku jej produktivity. Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM.
ISBN 978-80-225-4765-9.

RELOVSKY, B. (2013): Naozaj je nas rast takmer 100 % zavisly od zahra-
nicia? Vysoka dovozna narocnost exportu SR zniZzuje mieru zavislosti HDP
od exportnych trhov. [Analyticky komentar UMS NBS, marec 2013.]

ZUK, P. - POLGAR, E. K. - SAVELIN, L. - DIAZ del HOYO, J. L. - KONIG, P.
(2018): Real Convergence in Central, Eastern and South-Eastern Europe.
ECB Economic Bulletin Article. Dostupné na:

<https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.ebart201803_01.en.pdf>.

Literatara ku kapitole 2:

EUROSTAT (2023): Databaza Eurostat.
KURZY.CZ (2023): Databaze cen: Brent & Zemny plyn.

MF SR (2023): 62. zasadanie vyboru pre makroekonomické prognédzy.
Bratislava: InsStitat finan¢nej politiky MF SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky /ekono-
micke-prognozy/makroekonomicke-prognozy/62-zasadnutie-vyboru-
makroekonomicke-prognozy-februar-2023.html>.

NBS (2023): Makroekonomicka databaza NBS.
PXE.CZ (2023): Databaza produktu PXE SK BL CAL- (t+1).



166

SLOV-LEX.SK (2023): Vyhlaska ¢. 18/2017 Z. z. Uradu pre regulaciu sieto-
vych odvetvi z 8. februara 2017 a jej neskorsich zneni, ktorou sa ustano-
vuje cenova regulacia v elektroenergetike a niektoré podmienky vykona-
vania regulovanych ¢innosti v elektroenergetike.

SU SR (2023): Databaza Datacube.

Literatara ku kapitole 3:

BERNOTH, K. - DIETZ, S. - IDER, G. - LASTRA, R. (2022): The ECB’s Trans-
mission Protection Instrument: A Legal & Economic Analysis. Monetary
Dialogue Papers, September 2022, European Parliament.

BLANCHARD, 0. - GIAVAZZI, F. (2002): Current Account Deficits in the
Euro Area: The End of the Feldstein-Horioka Puzzle? Brookings Papers on
Economic Activity, 2, s. 147 - 209.

BORIO, C. - DISYATAT, P. - JUSELIUS, M. - RUNGCHAROENKITKUL, P.
(2022): Why So Low for So Long? A Long-Term View of Real Interest Rates.
International Journal of Central Banking, 18, €. 3,s. 47 - 87.

CEPNI, O. - CLEMENS, M. P. (2023): How Local Is the Local Inflation
Factor? Evidence from Emerging European Countries. International Journal
of Forecasting, v tlaci.

COIBION, O.- GORODNICHENKQO, Y. (2012): Is the Phillips Curve Alive and
Well after All? Inflation Expectations and the Missing Disinflation. Ame-
rican Economic Journal: Macroeconomics, 7, ¢. 1,s. 197 - 232.

D’ACUNTO, F. - MALMENDIER, U. - OSPINA, ]. - WEBER, M. (2021): Expo-
sure to Grocery Prices and Inflation Expectations, Journal of Political
Economy, 129, ¢.5,s.1615 - 1639.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2020): Hospodarsky vyvoj Slovenska
v roku 2019. Bratislava: Ekonomicky dstav SAV.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2021): Hospodarsky vyvoj Slovenska
v roku 2020. Bratislava: Ekonomicky dstav SAV.

GEORGANAS, S. - HEALY, P. - LI, M. (2014): Frequency bias in Consumers’
Perceptions of Inflation: An Experimental Study. European Economic
Review, 67, s. 144 - 158.

JAUMOTTE, F. - MORSY, H. (2012): Determinants of Inflation in the Euro
Area: The Role of Labor and Product Market Institutions. [Working Paper,
WP/12/37.] Washington, DC: International Monetary Fund.



167

KOSE, A. - MATSUOKA, H. - PANIZZA, U. - VORISEK, D. L. (2019): Inflation
Expectations: Review and Evidence. [Policy Research Working Paper
Series, 8785.] Washington, DC: The World Bank.

McLEAY, M. - RADIA, A. - THOMAS, R. (2014): Money Creation in the
Modern Economy. Quarterly Bulletin, Q1, s. 14 - 27.

NBS (2022): Sprava o financnej stabilite - november 2022. Bratislava:
Narodna banka Slovenska, s. 91.

TURA-GAWRON, K. - SIRANOVA, M. - FLISIKOWSKI, K. (2018): Are Consu-
mer Inflation Expectations an International Phenomenon? Results of Spa-
tial Panel Regression Models. [GUT FME Working Paper Series A, 4/2018.]

Literatara ku kapitole 4:

RENNINGS, K. (2000): Redefining Innovation - Eco-Innovation Research
and the Contribution from Ecological Economics. Ecological Economics,
32,s.319 - 332. Dostupné na:
<https://doi.org/10.1016/S0921-8009(99)00112-3>.

OECD (2023): Statisticka databéza. Paris: OECD. Dostupné na:
<https://stats.oecd.org/>.

SU SR (2023): Statisticka databaza Datacube. Bratislava: Statisticky trad
SR. Dostupné na:
<https://datacube.statistics.sk/#!/lang/sk/?utm_source=susr_por-
talHP&utm_medium=page_DATAcube&utm_campaign=DATAcube_por-
talHP>.

SU SR (2020): Inovaé¢na aktivita podnikov v Slovenskej republike 2016 -
2018. Bratislava: Statisticky tirad SR.

SU SR (2022): Ro¢enka vedy a techniky v Slovenskej republike 2021. Bra-
tislava: gtatisticky urad SR, 98 s. ISBN 978-80-8121-877-4.

EUROSTAT (2023): Statisticka databaza Eurostat. Dostupné na:
<https://ec.europa.eu/eurostat/data/database>.

MZP SR (2020): Nizkouhlikova stratégia rozvoja Slovenskej republiky do
roku 2030 s vyhl'adom do roku 2050. Bratislava: Ministerstvo Zivotného
prostredia SR. Dostupné na:
<https://www.minzp.sk/files/oblasti/politika-zmeny-klimy/nus-sr-do-
roku-2030-finalna-verzia.pdf>.



168

Literatura ku kapitole 5:

HVOZDIKOVA, V. - LICHNER, 1. a kol. (2018): Kontradikcie vo vyvoji
zamestnanosti v SR na pozadi demografickych a Struktirnych zmien.
Bratislava: Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied, 136 s.

ISBN 978-80-7144-298-1.

KLUCIK, M. - KUBALA, J. (2023): Pomahat ute¢encom sa oplati. [Komentar
2023/02.] Bratislava: Institut financnej politiky MF SR, 12 s.

MPSVaR (2023): Zamestnavanie cudzincov a obéanov EU. Dostupné na:
<https://www.employment.gov.sk/sk/uvodna-stranka/formulare-zia-
dosti/zamestnavanie-cudzincov-obcanov-eu.html>.

NBS (2022): Ekonomicky a menovy vyvoj. Zima 2022. Bratislava: Narodna
banka Slovenska, 48 s. ISSN 2729-8604.

NBS (2023): Ekonomicky a menovy vyvoj. Jar 2023. Bratislava: Narodna
banka Slovenska, 47 s. ISSN 2729-8604.

SU SR (2023a): Statisticka sprava o hospodarstve SR vo 4. $tvrtroku 2022.
[Stuborné publikacie, K6d 010323.] Bratislava: Statisticky drad SR, marec
2023.

SU SR (2023b): Katalég informativnych sprav. Dostupné na:
<https://slovak.statistics.sk/wps/portal /ext/products/informatio-
nmessages/>.

UPSVaR SR (2023): Statistiky/Nezamestnanost - mesac¢né $tatistiky a Za-
mestnavanie cudzincov - Statistiky. Dostupné na:
<https://www.upsvr.gov.sk/statistiky.html?page_id=1247>.

ZAKON ¢. 5/2004 Z. z. o sluzbach zamestnanosti a o zmene a doplneni
niektorych zakonov.

Verejna databaza Statistického tiradu Slovenskej republiky DATAcube.
Dostupné na: <http://datacube.statistics.sk/>.

Literatura ku kapitole 6:

BLOOM, D. - CANNING, D. - SEVILLA, ]. (2003): The Demographic Divi-
dend: A New Perspective on the Economic Consequences of Population
Change. Rand Corporation.

BRYON, G. - DEKKERS, G. - De MENTEN, G. (2013): LIAM 2 User Guide.
Release 0.7. 0. Federal Planning Bureau. Economic Analysis and Forecasts.
Federal Planning Bureau.



169

HALUS, M. - HLAVAC, M. - HARVAN, P. - HIDAS, S. (2017): Odliv mozgov
po slovensky. [IFP komentar 2017 /1.] Bratislava: Ministerstvo financii SR,
5 s. Dostupné na:

<https://www.mfsr.sk/files/archiv/priloha-
stranky/20281/98/2017_1_0dliv-mozgov-po-sloven-
sky_20170109.pdf>.

LETTMAYR, C.F.- NEHLS, H. (2012): Skills Supply and Demand in Europe:
Methodological Framework. [CEDEFOP Working Paper, No. 25.]

MARTINAK, D. - VARSIK, S. (2021): Odliv mozgov II: za siedmimi horami.
[IVP komentar 02/2021.] Bratislava: Ministerstvo Skolstva, vedy, vyskumu
a Sportu SR, 11 s. Dostupné na:
<https://www.minedu.sk/data/att/21396.pdf>.

MIKLOSOVIC, T. - STEFANIK, M. (2019): Modelling Foreign Labour Inflows
Using a Dynamic Microsimulation Model of an Ageing Country -Slovakia.
Galway, Ireland: National University of Ireland.

STEFANIK, M. a kol. (2018): Labour Market in Slovakia 2019+. Bratislava:
Centre of Social and Psychological Sciences, Slovak Academy of Sciences;
Institute of Economic Research, Slovak Academy of Sciences; Faculty of
Arts, Comenius University in Bratislava, s. 39 - 58.

ISBN 978-80-7144-296-7.

STEFANIK, M. - MIKLOSOVIC, T. (2020): Modelling Foreign Labour Inflows
Using a Dynamic Microsimulation Model of an Ageing Country - Slovakia.
International Journal of Microsimulation, 13, ¢. 2,s. 102 - 113.

ISSN 1747-5864. Dostupné na: <https://doi.org/10.34196/ijm.00220>.

WILLEMS, E. J. T. A. - de GRIP, A. (1993): Forecasting Replacement De-
mand By Occupation and Education. International Journal of Forecasting,
9,¢2,5.173 -185.

Literatara ku kapitole 7:

INSTITUT FINANCNE] POLITIKY MF SR (2023): Makroekonomické prog-
ndzy. 63. zasadnutie vyboru pre makroekonomické prognozy (jun 2023).
Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky /ekono-
micke-prognozy/makroekonomicke-prognozy/63-zasadnutie-vyboru-
makroekonomicke-prognozy-jun-2023.html>.



170

NBS (2023a): Ekonomicky a menovy vyvoj. Leto 2023. Bratislava: NBS,
21.06.2023. Dostupné na:
<https://nbs.sk/publikacie/ekonomicky-a-menovy-vyvoj/>.

NBS (2023b): Makroekonomicka databaza. Bratislava: NBS. Dostupné na:
<https://nbs.sk/statisticke-udaje/vybrane-makroekonomicke-ukazova-
tele/makroekonomicka-databaza/>.

NBS (2023c): Statistika. Platobna bilancia. Priame zahrani¢né investicie.
Bratislava: NBS. Dostupné na:
<https://nbs.sk/statisticke-udaje/statistika-platobnej-bilancie/priame-
zahranicne-investicie/>.

SARIO (2023): Prehl'ad uspeSnych projektov SARIO. Dostupné na:
<https://www.sario.sk/sk/investujte-na-slovensku/prehlad-uspesnych-
projektov-sario>.

SU SR (2023a): Databazy. Bratislava: SU SR. Dostupné na:
<https://slovak.statistics.sk>.

SU SR (2023b): Produkty. Bratislava: SU SR, 09. 06. 2023. Zahrani¢ny
obchod - predbezné udaje za april a podrobné tidaje za tri mesiace roku
2023. Dostupné na: <https://slovak.statistics.sk>.

Literatara ku kapitole 8:

Makroekonomicka databaza NBS. Dostupné na:
<http://www.nbs.sk/sk/menova-politika/makroekonomicka-data-
baza/makroekonomicke-ukazovatele-graf>.

MF SR (2022a): Plnenie statneho rozpoctu. Bratislava: Ministerstvo finan-
cii SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/files/archiv/5/plnenie_statneho_rozpoctu_v_na-
rodnej_metodike.xml>.

MF SR (2022b): Dlh ustrednej spravy Slovenskej republiky. Bratislava:
Ministerstvo financii SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/files/sk/financie/statne-vykaznictvo/specialny-
standard/dlh-ustrednej-spravy-slovenskej-republiky-za-roky-1999-
2019/dlh-ustrednej-spravy-1999-az-2022.xml>.

MF SR (2022c): Cerpanie Strukturalnych fondov a Kohézneho fondu
k 31.12.2021. Bratislava: Ministerstvo financii SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/sk/media/tlacove-spravy/cerpanie-sf-kf-k-31-
12-2021.html>,



171

MF SR (2022d): Fiskalne indikatory. Bratislava: Ministerstvo financii SR.
Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky /ekono-
micke-statistiky/fiskalne-indikatory/>.

MF SR (2022e): Navrh Statneho zaverec¢ného uctu Slovenskej republiky za
rok 2021. Bratislava: Ministerstvo financii SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/sk/financie/statne-vykaznictvo/klucove-doku-
menty-uctovne-zavierky/statny-zaverecny-ucet-sr/>.

MF SR (2022f): Navrh na rieSenie dopadov energetickej krizy prostrednic-
tvom ESIF zdrojov programového obdobia 2014 - 2020 a ramec imple-
mentacie (SAFE-CARE). Bratislava: Ministerstvo financii SR. Dostupné na:
<https://rokovania.gov.sk/RVL/Material /27928 /1>.

MH SR(2023): Vyplatili sme uZz viac neZ 102 tisic Ziadosti o kompenzacie
vysokych cien energii. Vyska vyplatenej pomoci presahuje sumu 118 mil.
eur. Bratislava: Ministerstvo hospodarstva SR. Dostupné na:
<https://www.economy.gov.sk/press/vyplatili-sme-uz-viac-nez-102-ti-
sic-ziadosti-o-kompenzacie-vysokych-cien-energii-vyska-vyplatenej-po-
moci-presahuje-sumu-118-mil-eur?csrt=4016672369858423503>.

URAD VLADY SR (2021): Plan obnovy a odolnosti. Bratislava: Urad vlady
SR. Dostupné na:
<https://www.planobnovy.sk/kompletny-plan-obnovy/>.

Literatara ku kapitole 9:

KOREN, M. (2022): S novou pol'nohospodarskou politikou st spokojni
farmari aj ochranari. Dostupné na:
<https://euractiv.sk/section/ekonomika-a-euro/news/s-novou-polno-
hospodarskou-politikou-su-spokojni-farmari-aj-ochranari/>.

MF SR (2022): Program stability Slovenskej republiky na roky 2022 az
2025. Bratislava: Ministerstvo financii SR. Dostupné na:
<https://www.mfsr.sk/files/archiv/62/Program-stability-Slovenska-na-
roky-2022-2025_po_pripomienkach_vlady.pdf>.

MIRRI SR (2022a): Stratégia pre inteligentnd a udrzatel'nd mobilitu Slo-
venska. Vizia smerovania dopravy na Slovensku do budtcnosti. Bratislava:
Ministerstvo informatizacie, investicii a regiondlneho rozvoja Slovenskej
republiky. Dostupné na:
<https://www.mirri.gov.sk/wp-content/uploads/2022 /03 /Strategia-in-
teligentnej-a-udrzatelnej-mobility.pdf>.



172

MIRRI SR (2022b): PrinaSame 13 miliard eur pre rozvoj Slovenska - vlada
schvalila Program Slovensko na roky 2021 - 2027. Bratislava: Minister-
stvo informatizacie, investicii a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky.
Dostupné na:
<https://www.eurofondy.gov.sk/prinasame-13-miliard-eur-pre-rozvoj-
slovenska-vlada-schvalila-program-slovensko-na-roky-2021-2027 /in-
dex.html>.

MIRRI SR (2022c): Ak¢ny plan digitalnej transformacie Slovenska na roky
2023 - 2026. (AkEny plan transformacie Slovenska na dspe$nu digitalnu
krajinu a rozvoja jednotného digitalneho trhu). Bratislava: Ministerstvo
informatizacie, investicii a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky.
Dostupné na:
<https://www.mirri.gov.sk/wp-content/uploads/2023/01/APDTS-
2023-2026.pdf>.

MV SR (2022): Tlacova sprava — Od 1. jina je u¢inna novela azylového
zakona. Bratislava: Ministerstvo vnutra SR. Dostupné na:
<https://www.minv.sk/?tlacove-spravy&sprava=od-1-juna-je-ucinna-
novela-azyloveho-zakona>.

MZ SR (2022): Vodny plan Slovenska. Plan manaZmentu spravneho
Uzemia povodia Dunaja. Bratislava: Ministerstvo Zivotného prostredia SR.
Dostupné na: <https://rokovania.gov.sk/RVL/Material /27199 /1>.

NIP (2023): Dalsie novinky v Zakonniku prace od 1. novembra 2022. Bra-
tislava: Narodny inSpektorat prace. Dostupné na:
<https://www.ip.gov.sk/dalsie-novinky-v-zakonniku-prace-od-1-no-
vembra-2022/>.

NR SR (2023): Prehl'ady zakonov. Dostupné na:
<https://www.nrsr.sk/web/default.aspx?Sectionld=184>.

ULC (2022): Pro bono Marec 2022. Dostupné na:
<https://www.ulclegal.com /wp-content/uploads/2023 /02 /ULC-PRO-
BONO-3_2022.pdf>.

VLADA SR (2023): Portal otvorenej vlady. Dostupné na:
<https://rokovania.gov.sk/>.



173

Literatura ku kapitole 10:

BRANDA, F. - SCARPA, F. - CICOZZI, M. - MAROUTT]I, A. (2023): Is a New
COVID-19 Wave Coming from China Due to an Unknown Variant of
Concern? Keep Calm and Look at the Data. Journal of Medical Virology.

[FP (2023): Recesii sa tento rok vyhneme. Makroekonomicka prognéza na
roky 2022 - 2026. [Komentar 2023 /02.] Bratislava: Ministerstvo financii
SR.

IFP (2022): Z globalnej pandémie do globalnej inflacie. Makroekonomicka
prognoza na roky 2022 - 2025. [Komentar 2022/13.] Bratislava: Minis-
terstvo financii SR.

LICHNER, I. (2022): 30 rokov premien slovenského trhu prace. 1. vyd. Bra-
tislava: Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied, v. v. i., 66 s.
ISBN 978-80-7144-332-2.

NBS (2022): Ekonomicky a menovy vyvoj - jesent 2022. Bratislava: Narodna
banka Slovenska.

NBS (2023): Ekonomicky a menovy vyvoj - jar 2023. Bratislava: Narodna
banka Slovenska.

RADVANSKY, M. - FRANK, K. - JANOSOVA, M. - LICHNER, I. - MIKLOSOVIC,
T. - OSTRIHON, F. - STEFANIK, M. - ZACHAR, J. (2019): Modelovanie regio-
nalneho vyvoja v SR a hodnotenie ucinnosti regionalnych politik. Brati-
slava: Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied, 167 s.

ISBN 978-80-7144-307-0.



174

Vyber publikacii Ekonomického ustavu SAV, v. v. i.

HOSOFF, B. akol. (2022): Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: Pri¢iny
a désledky rastucich cien. 302 s. ISBN 978-80-7144-329-2.

LICHNER, 1. (2022): 30 rokov premien slovenského trhu prace. 68 s.
ISBN 978-80-7144-332-2.

FRANK, K. - MORVAY, K. et al. (2022): Economic Development of Slovakia in
2021. Focused on: Post-pandemic Economy with New Challenges. 128 s.
e-ISBN 978-80-7144-331-5.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2022): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku
2021. Zaostrené na: postpandemické hospodarstvo s novymi vyzvami. 124 s.
ISBN 978-80-7144-327-8; e-ISBN 978-80-7144-328-5.

KOSTA, J. a kol. (2021): Stivislosti produktivity prace a minimalnej mzdy. 200 s.
ISBN 978-80-224-1934-5.

FRANK, K. - MORVAY, K. et al. (2021): Economic Development of Slovakia in
2020. Focused on: How the Coronavirus Crisis Is Changing the Economy. 138 s.
e-ISBN 978-80-7144-326-1.

HOSOFF, B. a kol. (2021): Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: Environmen-
talne a socialne vychodiska konjunktuiry. 308 s. ISBN 978-80-7144-324-7.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2021): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku
2020. Zaostrené na: ako koronavirusova kriza meni ekonomiku. 138 s.
ISBN 978-80-7144-321-6; e-ISBN 978-80-7144-322-3.

BRZICA, D. - KACIRKOVA, M. - OSTRIHON, F. - VOKOUN, J. (2020): Atraktivita
uzemia a mobilita talentov: vel'’ké mesta pritahuju talenty. 175 s.
ISBN 978-80-7144-320-9.

LICHNER, I. - HVOZDIKOVA, V. a kol. (2020): Kontradikcie vo vyvoji zamestna-
nosti v SR na pozadi demografickych a Struktarnych zmien II. 139 s.
ISBN 978-80-7144-316-2.

HOSOFF, B. a kol. (2020): Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: Transforma-
cia pocas pandémie koronavirusu SARS-CoV-2. 254 s. ISBN 978-80-7144-314-8.

FRANK, K. - MORVAY, K. et al. (2020): Economic Development of Slovakia in
2019. Focused on: Slowed Productivity Growth Lagging behind the Growth of
Labour Costs. 130 s. e-ISBN 978-80-7144-313-1.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2020): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku
2019. Zaostrené na: spomalena produktivita, ktora nestiha za nakladmi prace.
126 5. ISBN 978-80-7144-311-7; 978-80-7144-312-4.

FRANK, K. - MORVAY, K. a kol. (2019): Slovenska ekonomika po Stvrt'storoci
samostatného Statu. 272 s. ISBN 978-80-7144-309-0(4).



175

OBADI, S. M. a kol. (2019): Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: Spomalenie
rastu vplyvom obchodnej vojny. 346 s. ISBN 978-80-7144-306-3.

MORVAY, K. et al. (2019): Economic Development of Slovakia in 2018 and Out-
look up to 2020. Focused on: Interrupted Convergence. 117 s.
ISBN 978-80-7144-304-9.

MORVAY, K. a kol. (2019): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2018 a vyhl'ad
do roku 2020. Zaostrené na: preruSenie konvergencie. 120 s.
ISBN 978-80-7144-301-8.

PAUHOFOVA, I. - STANEK, P. - STEHLIKOVA, B. (2019): Smart regiény v Sloven-
skej republike — moZnosti a realita. 120 s. ISBN 978-80-7598-419-7.

MORVAY, K. a kol. (2018): Economic Development of Slovakia in 2017 and Out-
look up to 2019. 115 s. ISBN; e-ISBN 978-80-7144-289-9.

MORVAY, K. a kol. (2018): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2017 a vyhl'ad
do roku 2019. 114 s. ISBN 978-80-7144-288-2.

HOSOFF, B. a kol. (2018): Institucionalna pripravenost na digitalizaciu a zmeny
vonkajSieho prostredia. 238 s. ISBN 978-80-7144-292-9.

WORKIE TIRUNEH, M. (2018): Overshooting the Maastricht Criteria: External
Imbalances and Income Convergence in the European Union. 221 s.

ISBN 978-1-53613-585-5.

PAUHOFOVA, 1. a kol. (2018): Stvislosti prijmovej polarizacie na Slovensku III.
158 s. ISBN 978-80-7144-291-2.

OBADI, S. M. a kol. (2018): Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky: Pozitivny
vyhl'ad a hroziaca obchodna vojna. 324 s. ISBN 978-80-7144-294-3.

MORVAY, K. a kol. (2017): Economic Development of Slovakia in 2016 and Out-
look up to 2018. 160 s. ISBN 978-80-7144-278-3.

MORVAY, K. a kol. (2017): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2016 a vyhl'ad
do roku 2018. 156 s. ISBN 978-80-7144-276-9.

ONDROVIC, A. (2017): Institucionalne pri¢iny globalnej ekonomickej krizy. 112 s.
ISBN 978-80-7144-286-8.

Publikacie, ako aj jednotlivé ¢isla Ekonomického ¢asopisu, si mozno objednat’
alebo kupit v knihkupectvach ELITA, ACADEMIA a VEDA, vydavatel'stvo
SAV v Bratislave.

Publikacie Hospoddrsky vyvoj Slovenska vychadzaju kaZdorocne od roku
1993 vslovenskej aj anglickej verzii av pripade zaujmu su dostupné
v knihkupectve ELITA.



HOSPODARSKY VYVOJ SLOVENSKA
vroku 2022

Zaostrené na:
Ekonomika v zovreti mimoriadnych hrozieb

ECONOMIC DEVELOPMENT OF SLOVAKIA
IN 2022

Focused on:
Economy in the Grip of Extraordinary Threats

Autori: Karol Morvay a kolektiv

Vychadza od roku 1993.
1. vydanie

Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied, v. v. i.
Sancova 56,811 05 Bratislava 1

Telefon: 42-1-2-52 49 54 80
E-mail: karol.morvay@savba.sk
<http://www.ekonom.sav.sk>





