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UvoD

Eurépska ekonomika v uplynulych piatich rokoch prekonala strastipl-
nu cestu od jednej prudkej recesie k druhej - uz miernejsej recesii. Ob-
dobie medzi tymito dvomi prepadmi bolo naplnené neistotou
a striedanim ocakavani. Prave rok 2013 bol tym rokom, ked sa aj
v slovenskej ekonomike naplno ukazala sila druhej viny krizy, ktora je
v roznych obmenach pritomna piaty rok. Slovenska ekonomika mozno az
prekvapivo odoldvala druhému prepadu. V zavere roka 2013 sa vyhliad-
ky zlepsili aje pravdepodobné, Ze ekonomiku ¢aka obdobie mierneho
ozivenia. Europska ekonomika je vSak stale 'ahko zranitel'na a prizrak
finan¢nych otrasov bude eSte dlho pritomny.

Kolektiv autorov EU SAV uz dve desatrodia prina$a svoj kazdoro¢ny
analyticky pohlad na to, ¢o sa vekonomike v predchadzajucom roku
udialo a aky vyvoj moZno ocakavat v najbliZSom obdobi. Predmetom
hodnotenia su oblasti ako ekonomicky rast a rovnovaha ekonomiky, vy-
voj v odvetviach, vonkajSie ekonomické vztahy, parametre trhu prace,
ceny a vybrané segmenty hospodarskej politiky. Publikacia sa zacina cel-
kovym pohl'adom na ekonomiku, nasledne prechadza do analyzy jednot-
livych segmentov. Na konci opat prevladne celkovy (syntetizujuci) po-
hl'ad pri predstaveni ocakavaného vyvoja.

Autori d'akuju Ivanovi Okalimu za rady a pripomienky k pracovnej
verzii tychto textov.



1. CELKOVY POHLAD NA HOSPODARSKY VYVO]

Tento pohl'ad na hospodarsky vyvoj sa viaZe k obdobiu, ked' ekono-
mika zavfsila 20-ro¢nu etapu svojho fungovania ako samostatnej eko-
nomiky. Za toto obdobie sa zmenila z hybridnej, ¢iasto¢ne transformo-
vanej ekonomiky na ekonomiku, ktora je plnohodnotnym ¢lenom EU aj
eurozony adobieha vykonnost svojich vyspelejsSich partnerov.
V niektorych sociadlno-ekonomickych parametroch sa vsak toto ,dobie-
hanie“ neprejavuje (pozri d'alej).

V tejto kapitole prezentujeme sihrnné hodnotenie a venujeme sa
trom oblastiam:

1. zhodnoteniu vyvoja niektorych rozhodujtcich parametrov za dvadsat-
roCie fungovania samostatnej ekonomiky;

2. vybranym zmenam vo vyvojovych tendenciach v poslednom obdobf;

3. pohl'adu na vyvoj vykonu, makroekonomickej stability aj socialno-
ekonomickych parametrov v poslednom obdobi.

V nasledujucich kapitolach sa potom podrobnejSie venujeme vybra-
nym otazkam hospodarskeho vyvoja.

Dve desatrocia samostatného fungovania ekonomiky:
s vy$$im vykonom, no s rovhakou mierou zamestnanosti

Za dvadsat rokov svojej samostatnej existencie sa vykonnost sloven-
skej ekonomiky zvysila v porovnani so vSetkymi porovnavanymi ekono-
mikami?! (graf 1.1). Toto obdobie tak bolo spaté s vyraznou realnou kon-
vergenciou.

Ekonomika SR dobiehala aj vykonnost Ceskej ekonomiky, s ktorou
v minulosti tvorila jeden celok. V obdobi poslednych styroch rokov (po
recesii 2009) pokracovala realna konvergencia vyrazne diferencovane: slo-
vensk4 ekonomika dobiehala vykonnost EU, nedobiehala viak vykonnost

1 Vykonnost' ekonomiky SR porovnavame nielen s Giroviiou EU & s troviiou inych skupin krajin,
ale aj svybranymi individudlnymi ekonomikami. Uroveti vykonnosti EU sa totiZ zniZovala
v dosledku jej rozSirovania. Porovnanie s individudlnymi ekonomikami nie je ovplyvnené takym-
to efektom rozSirovania.



USA. (Ekonomicka uroveti EU sa totiZ vyvijala menej priaznivo ako tro-
ven ekonomiky USA.)

Graf 1.1

Dve desatrocia redlnej konvergencie: HDP na obyvatel'a v SR v porovnani
s vybranymi ekonomikami
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a IMF WEO Database, idaj za rok 2013 na baze odhadu IMF.
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Za toto obdobie sa uroverii redlneho HDP na obyvatel'a zvysila priblizne
0 125 %, priemernd nomindlna mzda o 363 % a hladina spotrebitel'skych
cien 0 202 % (tab. 1.1). Popri tom zaujme, Ze miera zamestnanosti (15 -
64-rocnych) bola v roku 2013 presne na tej istej urovni (59,9 %) ako pri
zaCiatku jej merania v roku 1994. Pravda, to nemdzZe byt interpretované
ako stabilita miery zamestnanosti: presla fazou narastu aj poklesu (to vsak
nementi ni¢ na probléme, Ze po 20 rokoch je na tej istej nedostatocnej hod-
note, graf 1.2). Ide vSak o zamestnanost' inej kvality: zamestnanost presla
Struktdrnymi zmenami a jej znac¢na cast sa presunula z neperspektivnych
Cinnosti do ¢innosti, ktoré si konkurencieschopné. Aj miera nezamestna-
nosti v roku 2013 bola podobna tej, aka bola zistena pred dvomi dekada-
mi. Nie je nasim zamerom tu detailnejsie analyzovat pokrok ekonomiky za
dve dekady jej samostatnosti; aj na zaklade takéhoto hrubého pribliZenia



vSak mozno hovorit o uspechu v realnej konvergencii pri zaostavani nie-
ktorych socidlno-ekonomickych parametrov.

Tabulka 1.1
Kumulativna zmena vybranych parametrov za 20 rokov fungovania
samostatnej ekonomiky SR

Parameter

Koeficient kumulativnej
zmeny (Uroven 1993 = 1)

Kumulativna zmena v %
(za obdobie 1993 - 2013)

HDP na obyvatela
HDP na obyvatela
Priemerna mzda (nominélna)

Hladina spotrebitel'skych cien

5,182
2,253
4,625
3,016

418,2
125,3
362,5
201,6

Prameri: Vlastné vypoéty podl'a IMF WEO Database, tidaje za 2010 - 2013 korigované podl'a SU SR.

Graf 1.2
Vyvoj dvoch zakladnych parametrov trhu prace: po dvoch desatrociach
na podobnych urovniach (idaje v %)
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Prameri: Statisticky trad SR, idaje podl'a VZPS.

Prechod cez ,,druhé dno*

Vrokoch 2012 a 2013 eurdpske ekonomiky prechadzali cez ,druhé
dno” krizy (ak za ,prvé dno“ povazujeme recesiu v roku 2009). Slovenska
ekonomika presla tymto pomyselnym ,druhym dnom“ bez upadnutia



do recesie, hoci spomalenie rastu vroku 2013 bolo markantné. Nie
véetky ¢lenské $taty EU zaznamenali pokles redlneho HDP pri ,,druhom
dne“ (graf 1.3). Dynamika redlneho HDP v SR v3ak bola podstatne priaz-
nivejsia v porovnani s dynamikou v EU 28. Slovenska ekonomika odola-
vala poklesu realneho HDP vd'aka priaznivému vyvoju exportu.

Graf 1.3
Dve viny Kkrizy, vyjadrené dynamikou realneho HDP vo vybranych eko-
nomikach (medziro¢né zmeny redlneho HDP v %)
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Prameri: Eurostat.
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Otazke, ako mohol byt vyvoj cinnosti hlavnych exportérov taky
UspeSny v naro¢nom obdobi, sme sa venovali v predchadzajicich $tu-
diach o hospodarskom vyvoji Slovenska (pozri Morvay akol, 2012).
Mozno zrekapitulovat napriklad poznatok, Ze automobilky pdsobiace
v SR su elitnymi prevadzkami v sieti svojich nadnarodnych korporacii
a to im umozZnilo UspeSne pdsobit aj v situdcii, ked’ trhova situacia nutila
korporacie skor do defenzivnej politiky.

Razantnost ajednoznacnost nastupu ,prvého dna“ kontrastovali
s neurcitym nastupom druhého. Zo Stvrtroc¢nych tidajov o zmendach real-
neho HDP moZno badat smerovanie k ,druhému dnu“ v eurozoéne aj v SR
priblizne od polovice roka 2011. Kriticky moment pre slovenskd ekono-
miku nastal pravdepodobne v poslednom Stvrtroku 2012: eurozdna bola
uz treti Stvrtrok v recesii a tempo rastu HDP v SR sa ocitlo tesne nad nu-
lovou hranicou (graf 1.4). V prvych troch stvrtrokoch sa opakovali mi-
moriadne nizke (na pomery ekonomiky SR) hodnoty tempa ekonomic-
kého rastu, s naznakom zlepSenia v zavere roka. Zrejme aj eurozdéna uz
v prvom Stvrtroku 2013 prekonala najhlbsi bod ,druhého dna“.

Graf 14
Prva a druha vlna Krizy v eurozodne a v SR zobrazena Stvrtro¢nymi udajmi
o zmenach realneho HDP (medziro¢né zmeny realneho HDP v %)
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Struktiira prirastku HDP bola v obdobi po recesii (2009) vyrazne od-
liSna od Struktury prirastku pred rokom 2009. Ide o inu kvalitu ekono-
mického rastu. Vtabul'ke 1.2 si zobrazené podiely vybranych kompo-
nentov na prirastku HDP vdvoch rovnako dlhych periédach. Prva
z tychto period bola charakterizovana silnym rastom ekonomiky a celkovo
priaznivym makroekonomickym vyvojom. Druha z porovnavanych periéd
zahfna posledné obdobie (po r. 2009), ktoré bolo poznacené problema-
tickym vyvojom a relativne slabym ekonomickym rastom. Ak porovname
Strukturu prirastku HDP (v beZnych cenach - b. c.) v tychto dvoch kvali-
tativne odlisSnych periédach, zistujeme nasledovné:

e Pri pohlade cez produkénti metédu vypoctu HDP moZno konstatovat,
Ze na jednotku prirastku HDP v obdobi 2010 - 2013 pripadalo pod-
statne viac prirastku medzispotreby aj prirastku produkcie ako
v skorSom obdobi. Na vytvorenie dodato¢nych 1 000 eur HDP potrebo-
vala ekonomika zrealizovat' dodato¢nu produkciu za 3 207 eur (v skor-
Som obdobi stacilo 2 639) pri spotrebovani dodatocnych vstupov za
2 285 eur (predtym to bolo 1 679). To znamena, Ze v ekonomike sa
nezvySovala uroven zhodnocovania vstupov a ekonomicky rast bol
zrejme tahany aktivitami s vysokou naro¢nostou na medzispotrebu
a nizkym podielom pridanej hodnoty. Na vytvorenie jednotky HDP
(alebo pridanej hodnoty) bol totiZ potrebny vacsi objem spotrebova-
nych vstupov aj vytvorenej produkcie. Okrem toho sa zvysSil podiel
prirastku Cistych dani z produktov na prirastku HDP, dodatoc¢na jed-
notka HDP je spojend s vacsim dodato¢nym tokom prijmov do verej-
nych rozpoctov.

e Pri pohl'ade cez vydavkovu metddu je viditelny vel'mi nepriaznivy vy-
voj podielu hrubého fixného kapitalu aj zasob na prirastku HDP
v neskorsej periode. Klesol vSak podiel vsetkych sicasti domaceho
dopytu na prirastku HDP. Na druhej strane mimoriadne silno vzrastol
podiel exportu. To je prejav substitiicie domaceho dopytu vonkajsim
dopytom (tomu sa venujeme aj d'alej).

e Jedine pri pouziti déchodkovej (prijmovej) metédy vypoctu HDP moz-
no konsStatovat podobné proporcie prirastku HDP v oboch periédach.
Vaha prirastku oboch podstatnych kategorii, odmien zamestnancom
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(to je prijem zamestnancov) aj hrubého prevadzkového prebytku (pri-
jem korporacii) a zmiesanych déchodkov (prijem samozamestnanych
0s6b) bola v oboch obdobiach na priblizne rovnakych hodnotach. Su
to vSak také hodnoty, ktoré znamenaju d’alsi pokles uz aj tak nizkej
mzdovej kvoty (teda nizkeho podielu odmien zamestnancom na HDP).

Tabulka 1.2

Struktira kumulativneho prirastku HDP pri pouziti troch metéd vypoétu

Pri pohl'ade cez produkénii metédu

Na jednotku prirastku HDP v beznych cendch pripadal

obdobie obdobie
2005 -2008 2010-2013
Prirastok produkcie 2,639 3,207
Prirastok medzispotreby 1,679 2,285
Prirastok pridanej hodnoty
(produkcia - medzispotreba) 0,960 0,922
Prirastok Cistych dani z produktov 0,040 0,078
Pri pohl'ade cez vydavkovii metodu
Na jednotku prirastku HDP v beznych cendch pripadal
obdobie obdobie
2005 -2008 2010-2013
Prirastok kone¢nej spotreby domacnosti 0,568 0,495
Prirastok konec¢nej spotreby verejnej spravy 0,162 0,019
Prirastok tvorby hrubého fixného kapitalu 0,222 -0,014
Prirastok zasob a cennosti 0,037 -0,251
Prirastok domaceho dopytu spolu 0,990 0,249
Prirastok exportu vyrobkov a sluzieb 0,942 2,801
Pri pohl'ade cez dochodkovii (prijmovi) metédu
Na jednotku prirastku HDP v beZnych cendch pripadal
obdobie obdobie
2005 -2008 2010-2013
Prirastok odmien zamestnancom 0,350 0,333
Prirastok hrubého prevadzkového prebytku
a zmieSaného prijmu 0,598 0,570

Prameri: Vlastné vypoéty podla idajov SU SR.
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Pokracovala mizéria domaceho dopytu

V obdobi po recesii (2010 - 2013) bol ekonomicky rast v SR vel'mi
Specificky: bol sprevadzany nepriaznivym vyvojom domaceho dopytu
(DD). V grafe 1.5 su zobrazené pomery kumulativnych indexov zmeny
zloziek DD a kumulativnych indexov medziro¢nej zmeny HDP (vSetko
pocitané zo stalych cien; za obdobie 2010 - 2013). Takyto ukazovatel
vypoveda o tom, v akej miere je ekonomicky rast previazany s rastom
DD. V pripade ekonomiky SR je tato vazba vel'mi nepriazniva pre domaci
dopyt. Pri kumulativnom raste realneho HDP 0 10,5 % vzrastol domaci
dopyt len 01,2 %. Tym vznika mimoriadne nepriaznivy pomer medzi
dynamikou realneho HDP a DD (1.5A). Pri dezagregacii domaceho dopy-
tu na jednotlivé komponenty sa stava dobre viditelnym mimoriadny
pomer dynamiky konec¢nej spotreby domdacnosti (KSD) k dynamike HDP
(graf 1.5B). Zo vSetkych krajin zaradenych do porovnaniaZ bol vztah
ekonomického rastu a rastu KSD najmenej priaznivy pre spotrebu prave
v SR (rast ekonomiky bol spojeny s poklesom spotreby doméacnosti). Po-
dobne pri ekonomickom raste klesala aj spotreba verejnej spravy (v tom-
to pripade vSak vysledok slovenskej ekonomiky nie je taky vynimocny
ako v pripade KSD, graf 1.5C). Kumulativny vysledok vyvoja tvorby hru-
bého fixného kapitalu (THFK) je zo zloZiek domaceho dopytu najpriazni-
vejsi (a tym je najpriaznivejsi aj pomer indexov THFK a HDP, graf 1.5D).
Podotykame vsak, Ze tento zdanlivo dobry kumulativny vysledok bol
spojeny so silnym rastom THFK v rokoch 2010 - 2011 ajej vyraznym
prepadom v rokoch 2012 a 2013 (tento prepad sa eSte stane predmetom
pozornosti v d'alSom texte).

Pomer tempa rastu exportu k tempu rastu domaceho dopytu dosia-
hol v sledovanom obdobi v SR mimoriadnu hodnotu, najvys$siu spomedzi
krajin zaradenych do porovnania (graf 1.6). To znamen3, Ze prave v SR
bola najvyraznejsia substiticia domaceho dopytu vonkajSim dopytom.
Export a domaci dopyt rastli vtomto obdobi tempom v pomere 1,48 : 1.
Je pozoruhodné, Ze v tomto obdobi bolo tempo rastu vonkajSieho dopytu

2 Do porovnania sme zahrnuli iba tie krajiny, ktoré v obdobi 2010 - 2013 (niektoré 2010 - 2012,
podl'a dostupnosti idajov) dosiahli redlny rast HDP (presnejSie: kumulativny index zmeny redl-
neho HDP za toto obdobie bol va¢si ako 1).
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Vyjadrenie ukazovatel'ov pouzitych v grafoch 10.5 (A az D):

-V grafe 1.5A ide o pomer:

index kumulativnej zmeny domaceho dopytu/index kumulativnej zmeny HDP.

-V grafe 1.5B ide o pomer:

index kumulativnej zmeny konecnej spotreby domacnosti/index kumulativnej zmeny HDP.
-V grafe 1.5C ide o pomer:

index kumulativnej zmeny konecnej spotreby verej. spravy/index kumulativnej zmeny HDP.
-V grafe 1.5D ide o pomer:

index kumulativnej zmeny tvorby hrubého fix. kapitadlu/index kumulativnej zmeny HDP.

Pri indexoch hodnota parametra vo vychodiskovom obdobi = 1.
Vsetky indexy st odvodené z idajov v stalych cenach (s. c.).

Graf 1.6

Dynamika exportu v pomere k dynamike domaceho dopytu

(pomer medziro¢nych indexov redlnych zmien exportu vyrobkov a sluzieb
a doméaceho dopytu)

1,60 ~
1,50 A
1,40 -
1,30 A
1,20 A
1,10 A
1,00 A
0,90 A
0,80 A
0,70 4
0,60 -
0,50 +

Litva
Cesko
frsko
Island
Finsko

Mad’arsko

Pol'sko

Slovensko
Esténsko
Nemecko

Lotyssko
Rumunsko
Holandsko

Rakusko

Japonsko

Francuzsko
Belgicko
Luxembursko
Dansko
Svajciarsko
Svédsko
Norsko

Spojené kral'ovstvo

Pozndmka:
Index kumulativnej zmeny exportu vyrobkov a sluzieb/index kumulativnej zmeny DD.
Vypocitané z idajov v stalych cenach, za obdobie 2010 - 2013.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.
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Slaby domaci dopyt robi ekonomicky rast zranitenym. SilnejSi DD by
mohol mat' stabilizujtci vplyv na vyvoj ekonomiky. Podla niektorych
analyz (napr. Habrman, 2013) by prirastok DD mohol mat’ priaznivejsi
vplyv na tvorbu pracovnych miest ako rovnaky prirastok exportu.

Samozrejme, neexistuje moznost jednoducho volit medzi domacim
dopytom a externym dopytom. Tvorcovia hospodarskej politiky nemaju
moZznost substituovat jeden dopyt druhym. A narast roly externého do-
pytu bol v urcitej faze vyvoja ekonomiky (pri rozmachu ¢innosti nadna-
rodnych korporacii, pri zaclefiovani sa do globalnych obchodnych retaz-
cov) nevyhnutnym javom. V d’alSich fazach vSak bude Ziaduca vyvazenej-
Sia proporcia rastu externého a domaceho dopytu.

Podiel exportu aj podiel importu vyrobkov a sluzieb na HDP vzrastli
v roku 2013 na rekordné hodnoty (graf 1.7). Exportna vykonnost aj do-
vozna narocnost sa pribliZili k hodnote 100 % HDP. Pre lepSiu interpre-
tovatelnost3 vyjadrujeme vyznam exportu aimportu ich podielom na
celkovych zdrojoch, resp. celkovom pouZiti vyrobkov a sluZzieb. Zist'uje-
me tak, Ze dovoz kryje 27,1 % celkového objemu zdrojov vyrobkov
a sluzieb v SR.# Podiel exportu na celkovom pouZiti vyrobkov a sluzieb
dosiahol 28,9 %.> Oba podiely vykazuju rastticu tendenciu, ale podstatne
nizsie a aj jednoznacnejSie interpretovatelné hodnoty ako pri porovna-
vani exportu a importu s HDP.

* MoZno dezinterpretaciou priblizne 98 %-ného pomeru exportu k HDP v roku 2013 je,
Ze 98 % vyrobkov asluZieb vytvorenych v SR smerovalo na export. To vSak nie je
spravne.

* Celkové zdroje vyrokov a sluzieb = produkcia plus import vyrobkov a sluzieb.

5 Celkové pouZitie vyrobkov a sluzieb = pouZzitie na medzispotrebu plus kone¢né pouzi-
tie. Konecné pouzitie zahfna konec¢nu spotrebu, tvorbu hrubého kapitalu a export. Cel-
kové zdroje vyrobkov a sluzieb = celkovému pouzitiu. Vychadzame pritom z principov
Uétu vyrobkov a sluZieb v systéme narodnych tctov.
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Graf 1.7

Parametre exportnej vykonnosti a dovoznej narocnosti

(podiely exportu a importu vyrobkov a sluzieb na HDP, ako aj na celkovych
zdrojoch ¢i celkovom pouZiti vyrobkov a sluZieb)
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Pozndmka: Kategorie ,celkové zdroje vyrobkov a sluZieb a ,,celkové pouzitie vyrobkov a sluzieb*
su odvodené z tictu vyrobkov a sluzieb v systéme narodnych tctov. Celkové zdroje vyrobkov

a sluzieb su stictom objemu domacej produkcie a dovozu. Celkové zdroje vyrobkov a sluzieb su
suc¢tom medzispotreby, konecnej spotreby, tvorby hrubého kapitalu a exportu. Vypocty z udajov
v beznych cenach.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Zmena v makro(ne)rovnovahe: od cistého prijimatel'a
k Cistému poskytovatel'ovi poziCiek

Vrokoch 2012 a2013 sa zmenil charakter makroekonomickej
(ne)rovnovahy. Vyuzivame tu kategdrie narodného uctovnictva na zhod-
notenie vztahu medzi Gsporami a investiciami. V obdobi 1996 - 2011
bola slovenska ekonomika Cistym prijimatelom poziciek (pretoZe pouzi-
la na tvorbu kapitalu viac zdrojov, ako mala k dispozicii z domacich us-
por, pripadne kapitalovych transferov). Bol to logicky sprievodny jav
vyvoja ekonomiky, ktora bola poznacenda niZSou konkurencieschopnos-
tou. Ekonomika prekonavala svoju podkapitalizovanost pri nedostatku
vlastnych zdrojov na investovanie. Nevyhnutne tak objem investicii (tvorby
aktiv) prevysoval objem vlastnych zdrojov (tie si dané uUsporami
a prijatymi kapitadlovymi transfermi). Tato nerovnovaha bola kryta cudzimi



18

zdrojmi (preto bola ekonomika ¢istym prijimatel'om poézZiciek - viac po-
ziCiek prijala, nez poskytla). Vroku 2012 v tom doslo k obratu a v roku
2013 bola ekonomika druhy rok po sebe Cistym poskytovatelom poZi-
Ciek. Podobna zmena sa odohrala aj v inych byvalych transformujucich
sa krajinach (graf 1.8). ZvySenie hodnoty indikatora cisté pdzicky po-
skytnuté (+) alebo prijaté (=) je spolo¢nou ¢rtou vyvoja ekonomik stre-
doeuro6pskych byvalych transformujtcich sa ekonomik v rokoch 2012 -
2013. Pévodne zaporné hodnoty tohto indikatora sa pribliZili k nule ale-
bo sa zmenili na kladné.

Pri vysvetleni tohto javu sa venujeme dynamike tych premennych,
ktoré urcuju objem ¢istych poziciek. Cisté pdZi¢ky sa vypocitaju ako roz-
diel medzi zdrojmi, ktoré ma ekonomika k dispozicii na tvorbu aktiv
(hrubé uspory a kapitalové transfery) a skutocnou tvorbou aktiv (predo-
vSetkym tvorba hrubého kapitalu). Zjednodusene vyjadrené, je to rozdiel
medzi Usporami a investiciami.t

Graf 1.8
Cisté pozicky poskytnuté (+) alebo prijaté (=) (pomer kK HDP v %)
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Pramen: Eurostat.

Av:y

® Cisté p6zitky = (hrubé uspory + kapitalové transfery) - (tvorba hrubého kapitalu + &isté nado-
budnutie nefinan¢nych neprodukovanych aktiv).
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Rozhodujucim faktorom premeny SR na Cistého poskytovatela pozi-
Ciek bol prepad investi¢nej ¢innosti (pokles tvorby hrubého kapitalu
v rokoch 2012 a 2013). Pokles tvorby kapitalu spdsobil, Ze sa nevyuZila
Cast zdrojov, ktoré ekonomika mala k dispozicii na tvorbu aktiv. Tieto
zdroje slovenska ekonomika mohla poZicat. Slovenska ekonomika sa
teda stala cistym poskytovatel'om poziciek kvoli vypadku v objeme tvor-
by hrubého kapitalu. Nie je to vysledok zvySenia objemu disponibilnych
zdrojov, ale ich nevyuZitia na tvorbu investicii (graf 1.9).

Graf 19
Vyvoj parametrov ovplyviiujicich rovnovahu aspor a investicii v SR
(mil. eur)
4000 -
3000
2000
1000
0
-1000
-2000
-3000
-4000
-5000
-6000
-7000 -

Emmms 7mena objemu zdrojov
(hrubych uspor + kapital.
transferov)

s 7/ mena objemu
nadobudania aktiv

Cisté pozicky poskytnuté
(+) / prijaté (-)

= = = = Medzirotna zmena

vvvvv

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

Prameri: Eurostat a vlastné vypocty podl'a udajov Eurostatu.

Sklon Kk spotrebe opat vzrastal, spolu s obnovovanim dovery

Znizend dynamika prijmov spolu s neistotou a nedoverou ohladne
d'alSieho ekonomického vyvoja viedli k velmi nizkemu hrani¢nému sklo-
nu k spotrebe tesne po recesii (graf 1.10). To znamena odkladanie spo-
treby azvySovanie podielu tuspor na dodato¢nom prijme (zrejme
s motivom opatrnosti). V rokoch 2012 a 2013 hranicny sklon k spotrebe
vyrazne vzrastol. To znamend, Ze dodato¢na spotreba uz kopirovala vy-
voj dodatocného prijmu. Tym, Ze vrokoch 2010 a 2011 dochadzalo
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k masivnemu odkladaniu spotreby, je mozné, Ze dalSie odkladanie uz
nebolo prijatelné. Je dokonca predstavitel'né, Ze spolu s obnovovanim
dovery (od zaveru roka 2013 sa zlepsSuju hodnoty indikatorov dévery
v ekonomike SR7) sa dostavuje aj akysi efekt kompenzacie za odkladanu
spotrebu a hrani¢ny sklon k spotrebe zostane nejaky cas na relativne
vysokych hodnotach (tento argument vstupuje do naSho vyhl'adu v tejto
publikacii). Vysoky hrani¢ny sklon k spotrebe v roku 2013 znamenal, Ze
takmer celd dodatoc¢na jednotka prijmu sa premieta do prirastku spotre-
by a iba zanedbatel'na ¢ast' sa pouZzije na tvorbu tspor. Je to opak situacie
zrokov 2010 a 2011, ked podstatna Cast prirastku disponibilného prij-
mu smerovala do prirastku uspor (pod tlakom neistoty).

Graf 1.10

Sklon k spotrebe a hrani¢ny sklon k spotrebe v SR (%)
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Vysvetlivky: Sklon k spotrebe je pomer vydavkov na konecnu spotrebu k disponibilnému prijmu
(pocitané z beznych cien). Hrani¢ny sklon k spotrebe je pomer medziro¢ného prirastku vydavkov
na konecnu spotrebu k medzirocnému prirastku disponibilného prijmu (pocitané zbeznych
cien).

Prameri: Eurostat a vlastné vypocty podl'a udajov Eurostatu.

7 Mame na mysli priaznivy vyvoj Indikatora ekonomického sentimentu, a predovsetkym jeho
zlozky, ktorou je indikator dévery spotrebitel'ov.
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Spomaleny rast, ale s naznakom priaznivého obratu

Vyvoj slovenskej ekonomiky v roku 2013 bol ovplyvneny predovset-
kym uZ spominanym prekonavanim dolného bodu obratu vo vyvoji eu-
répskej ekonomiky. Po tom, ako ekonomika SR prekonala kriticky mo-
ment na prelome rokov 2012/2013 (ked bol prechod do recesie vel'mi
blizko), zacalo sa tempo jej rastu vel'mi pozvol'na zvySovat.

V domacich determinantoch makroekonomického vyvoja nenastala ta-
ka vyznamnda zmena, ktora by vyraznejsie ovplyvnila vyvojové tendencie.
V domacej hospodarskej politike pokracovala politika konsolidacie verej-
nych financii (bliZSie sa tomu venuje jedna z kapitol tejto publikacie),
ktora ma kontinualne tlmiaci vplyv na ekonomicky rast kvoli obmedze-
niu domaceho dopytu.

V oblasti makrostability vynikne vSeobecny posun od vyraznych defi-
citov smerom k akceptovatel'nejSim deficitom (to je pripad salda verej-
alebo pripad salda exportu aimportu vyrobkov a sluZieb). MoZno tak
pripustit’ posilnenie niektorych prejavov vnutornej aj vonkajSej rovno-
vahy (hlavne ak zoberieme do uvahy aj pokles miery inflacie).

Spomaleny rast ekonomiky pri odburavani deficitnosti vo vnutornej aj
vonkajSej rovnovahe bol sprevadzany nepodstatnymi zmenami indikato-
rov socialno-ekonomického vyvoja. Stagnacia poctu pracujicich pri
miernom naraste miery nezamestnanosti bola o¢akavanym sprievodnym
javom prekonavania ,druhého dna“. Narast realnej mzdy vSak bol trochu
neocakdvanym priaznivym prejavom vyrazného zniZenia miery inflacie.
Za rastom redlnej mzdy nestalo zrychlenie rastu priemernej nominalnej
mzdy, ale hlavne spomalenie inflacie: pri rovhakom tempe rastu prie-
mernej mzdy v rokoch 2012 a 2013 (zakaZdym o 2,4 %) bol vyvoj realnej
mzdy vyrazne priaznivejsi v roku 2013 (sekcia C v tab. 1.3).

Ekonomika tak prekonala ,druhé dno“ bez ohrozenia svojej makro-
stability ¢i bez vyrazného zhorsenia socialno-ekonomickych parametrov.
To mozno vnimat ako mierny pozitivny signal pre najblizSie obdobie,
v ktorom by mohli vonkajSie podmienky posobit priaznivejSie (viac vo
vyhl'ade, ¢ast’ 10).
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2. HOSPODARSKY VYVO] PODLA ODVETVI
Makroekonomicky pohl'ad

Realny rast pridanej hodnoty, ktory celkovo charakterizuje vykon-
nost odvetvi, sa v roku 2013, na rozdiel od predchadzajucich troch rokov
(rast 4,5 %; 2,4 % a 2,8 %) vyrazne spomalil, a to aZ na 0,5 %. Je to vSak
lep$i vysledok ako za priemer eurozény (pokles 00,3 %), aaj ako v EU
28, ktorej priemerny rast dosiahol len 0,2 %. Lepsi vysledok v raste pri-
danej hodnoty ako Slovensko vSak dosiahlo 10 Statov.

Napriek tomu si viak Slovensko medzi ¢lenskymi $tatmi EU udrzalo
dobru poziciu v prekonavani désledkov hospodarskej krizy. Aj po spo-
maleni vroku 2013 dosahuje Slovensko v porovnani s predkrizovym
obdobim treti najvyssi redlny rast pridanej hodnoty (5,3 %), a to za Pol-
skom a Svédskom. VEU 28 zaostava tvorba pridanej hodnoty oproti
predkrizovému stavu o 0,9 % a v eurozéne o 1,8 %.

Realny vyvoj pridanej hodnoty sa v roku 2013 do istej miery odchy-
I'uje od jej vyvoja v predchadzajucich rokoch. Medzi ne patri najma ne-
obvykle nizky (len 49 %) podiel pridanej hodnoty na raste HDP. Vyse
polovice rastu HDP teda zabezpecovali Cisté dane z produktov. V roku
2012 podporil rast HDP, naopak, prave rast pridanej hodnoty a zniZoval
ho pokles Cistych dani z produktov (pozri graf 2.1).

Graf 2.1
Prispevky pridanej hodnoty a ¢istych dani z produktov k rastu HDP
v p. b. a medziro¢né zmeny HDP v % 1
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1 Na baze stalych cien.
Prameri: Vlastné prepocty na zaklade udajov z databazy Eurostatu.
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Podl'a Stvrtro¢nych odhadov narodnych uctov sa realny rast pridanej
hodnoty vo vac¢sine odvetvi slovenskej ekonomiky medziro¢ne spomalil.
Vynimku tvoria finan¢né a poistovacie sluzby, ktoré si uz treti rok za
sebou udrziavaju vysoké tempo rastu pridanej hodnoty, v roku 2013 az
12,6 %. Spomaleniu odolala aj priemyselna vyroba, ktora si udrzala vyse
3 % rast, obdobne ako vroku 2012. Isté zotavenie signalizuje odhad vy-
voja v pol'nohospodarstve. Pokles pokracoval v stavebnictve a vo verej-
nych sluzbach a zaznamenal sa aj v ostatnych sluzbach. Celkovy prehl'ad
pozri v tabul'ke 2.1.

Tabulka 2.1
Vyvoj tvorby pridanej hodnoty podl'a odvetvi, 2008 - 2013
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2013
(2008
Medziro¢né zmeny v % =100)
Pridana hodnota spolu 6,4 -4,7 4,5 2,4 2,8 0,5 |105,3
Pol'nohospodarstvo 1 11,6 -2,0 -15,1 18,1 -10,3 0,8 88,9
Priemysel spolu 4.4 -16,1 18,6 5,2 0,8 0,6 |106,2
priemyselna vyroba 7,7 -14,9 26,1 5,5 3,2 3,3 |120,7
Stavebnictvo 20,3 -7,6 -6,8 3,5 -2,7 -8,5 79,3
Obchod, doprava, ubytovanie 2 11,5 -7,4 1,8 -2,4 7,8 24 |1014
Informacie a komunikacia -0,9 9,7 0,6 3,3 4,3 2,6 |122,1
Financné a poistovacie ¢innosti -4,2 51 -6,7 8,8 9,4 12,6 |131,4
Cinnosti v oblasti nehnutel'nosti 4,5 0,6 0,3 10,7 3,5 0,1 |115,8
Odborné sluzby 3 10,9 2,4 4,7 -0,7 8,4 1,8 |117,5
Verejné sluzby 4 1,6 7,5 3,3 -4,5 -0,1 -2,1 [103,8
Ostatné sluzby 5 -21,7 33,1 2,1 7,6 4,5 -0,3 |152,3

1 Pol'nohospodarstvo, lesnictvo, rybolov. 2 Vel'koobchod, maloobchod, oprava motorovych vozi-
diel a motocyklov; doprava, skladovanie, ubytovacie a stravovacie sluzby. 3 Odborné, vedecké,
technické ¢innosti; administrativne sluzby. 4 Verejna sprava, obrana, povinné socidlne zabezpe-
Cenie; vzdelavanie; zdravotnictvo, socidlna pomoc. 5 Umenie, zabava a rekredcia; ostatné ¢innosti.

Prameri: Databaza Eurostatu; vlastné vypocty.

Vacsina odvetvi, ako vidiet v tabul'ke 2.1, sa uz vyrovnala s predkri-
zovou urovnou. Pridanda hodnota v spracovatel'skom priemysle avo
vacSine odvetvi sluzieb vysoko prekracuje predkrizovu troven. Slabsie
s na tom zatial' tradi¢né sluzby (obchod, doprava, ubytovanie), ktoré
predkrizovu uroven prekrocili len o 1,4 %, ako aj verejné sluzby (pre-
krocenie o0 3,8 %). S predkrizovou uroviiou sa dosial' nedokazalo vy-
rovnat pol'nohospodarstvo, ktoré celkovo dosahuje vel'mi nevyrovnané
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vykony, a stavebnictvo, v ktorom sa ani v roku 2013 pokles jeho vykon-
nosti nezastavil.

V obdobi oZivenia sa na raste pridanej hodnoty jednotlivé odvetvia
podielali r6znou mierou. Kym v rokoch 2010 a 2011 najvacsi vplyv na
rast pridanej hodnoty mal priemysel, v rokoch 2012 a 2013 ttto ulohu
prevzali sluzby (pozri graf 2.2).

Graf 2.2
PrispevKky odvetvi k rastu pridanej hodnoty v p. b. a medziro¢né zmeny
pridanej hodnoty v % 1

6,0 7
50 A
4,0 B Podohospodarstvo
3,0 4 Priemysel
20 4 I Stavebnictvo
s Sluzby
1,0 A
=—O=Rast pridanej hodnoty
0,0 1
41,0

2010 2011 2012 2013

! Prispevky odvetvi vycCislené na baze s. c. vypocitanych retazenim objemov; vzhI'adom na neadi-
tivitu retazenych objemov existuje medzi thrnom p. b. a celkovym rastom pridanej hodnoty
mensSia diferencia.

Prameri: Vlastné prepocty na zaklade idajov z databazy Eurostatu.

Vyvoj podla jednotlivych Stvrtrokov 2013 v porovnani s rovnakym
obdobim 2012 naznacuje moznu pozitivnu zmenu v roku 2014. Vo 4. stvrt-
roku uz vacsina odvetvi dosahovala kladné hodnoty, vo verejnych sluzbach
a v stavebnictve sa pokles spomalil (pozri graf 2.3).

Pokial ide o vyvoj zamestnanosti (podla ESNU 95), po dvoch rokoch
rastu sa zamestnanost v roku 2013 zniZila o 0,8 %. Na jej poklese sa po-
dielali polnohospodarstvo 4 %, priemysel 46 %, stavebnictvo 29 %
a sluzby 22 %. Rast zamestnanosti sa dosiahol v informaciach a v komu-
nikacii (4,4 %), vo finantnych sluzbach (1,4 %) a v ostatnych sluzbach
(1,7 %). Zamestnanost sa mierne zvysila (o0 0,1 %) vo 4. Stvrtroku 2013.



Graf 2.3

Medzirocné zmeny pridanej hodnoty podl'a Stvrtrokov 2013; v %1
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1Podrobne;jsie vysvetlivky k jednotlivym odvetviam pozri pod tabul'kou 2.1.

Prameri: Databaza Eurostatu.

Dlhodobé tendencie (1997 = 100) vo vyvoji pridanej hodnoty v sta-
lych cenach (PI) a zamestnanosti (ZI) podla odvetvi sledujeme v grafe

2.4. Na pravej osi grafu su zaroven znazornené aj medzirocné zmeny pri-

danej hodnoty (P %) a zamestnanosti (Z %).

Graf 24

Dlhodobé tendencie vo vyvoji pridanej hodnoty a zamestnanosti! (1997 =

100) a ich medziroc¢né zmeny v % podl'a odvetviz; 1997 - 2013

Odvetvia spolu
200 15
160 o

/ . 5

140 +—— A

Was RYNK!
120 1\~ ;:/\
100 - -5
80 +rrrrrrrrrrrrrrrrt -10

300

250

200

150

100

Priemysel

T
N O ™M WV @ AN
o S 2 o o o
> © © © © o
- N A QA

PI

........ P %

30

20

10

Spracovatel'sky priemysel

400
350
300
250
200
150
100

50

30

- 20

- 10

TS

- -10

-20



27

Podohospodarstvo Stavebnictvo Obchod, doprava, ubytovanie
220 30,0 180 160 15,0
170 160 140 - AA-/ 10,0
RS ¥
140 5N, T 50
120 120 A
120 : ©ONINE 0
70 100 - 100 4 ¥ 50
20 +rrrrrrrrrrrre+ -20,00 80 A 80 +rrrrrrrrrrrrrrrr+ -10,0
N~ © n O O N N~ © N © O N >~ ©O M O O N
O O O O D © © © © D © © © ©
o ©O ©O ©O O O N O O © O O o O O © o O
— N N N NN — N N N N N — N N N N N
PI Zl g P 7| g P —tr— |
cecsesss PO 7 % sesesess POy — 7% sescscss POy 7 %
Informacie a komunikacia Finan¢né sluzby Cinnosti s nehnutel'nostami
150 125 T 60,0 140 30,0
e
10,0 3
i - 40,0 130 + A 200
50 100 4 .
0 - 20,0 120 1 + 10,0
-5,0 : -0 110 - : X+ ,0
100 7] '
- -20,0 100 - -10,0
-15,0
-20,0 50 +—®*rrrrrrrrrt -40,0 90 +—“rrrrrrrrrrrrrr+ -20,0
S~ © n O O N N~ © n O O N
N ©O © © O o © © © O
O O © © O o ©O O O O O
— N N N N N — N N N N N
PI VA =t P] —r— 7] et P] —r— 7]
cecsesss PO — 7% sesesess POy 7 % cecsesss PO 7 %
Odborné sluzby Verejné sluzby Ostatné sluzby
140 10,0 160 240 40
220 : f_ 30
140 . K ad
5,0 200 +—3 iy
120 + - e 20
120 180 Ea— :,.-‘/f!l'
-0 160 = ’ 10
100 -
100 - 140 -0
5,0 120 A
! 80 Lo
100 10
80 +rrrrrrrrrrrrrr+ -10,0 60 = 80 +rrrrrrrrrrrrrer+ <20
N~ © n O O N N~ © n O O N >~ © N O O N
D © © O O D © © O O D © © O O
o © O ©O O O o ©O O O O O o O O O O O
— N N N N N — N N N N N — N N N N N
PI VA PI VA et P e 7]
sesesess POy 7 % sesesess POy 7 % sesesese POp 7%
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a idajov z databazy Eurostatu.
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Na prvy pohl'ad moZzno konstatovat, Ze v priebehu sledovaného ob-
dobia, napriek zna¢nym vykyvom v medziro¢nom vyvoji pridanej hodno-
ty a trochu miernejsSim vykyvom vo vyvoji zamestnanosti,® sa v dlhodo-
bom vyvoji jednoznacne presadzuje rychlejsi rast pridanej hodnoty ako
zamestnanosti. Pridana hodnota sa vrokoch 1997 - 2013 za odvetvia
spolu zvySovala priemerne rocne o 3,7 % azamestnanost len 00,2 %.
V ramci sledovaného obdobia sa, pravda, vyskytovali menej a viac priaz-
nivé obdobia. Identifikovali sme tri rozdielne obdobia: obdobie 1997 -
2004 s priemernym 3,0 % ro¢nym rastom pridanej hodnoty a s klesajucou
zamestnanostou (-0,5 % rocne), vel'mi uspesné obdobie 2004 - 2008,
ked pridand hodnota rastla rocne 8,2 % a zamestnanost sa zvySovala
roc¢ne o 2,3 % a krizové a pokrizové obdobie rokov 2008 - 2013 s nizkym
1 % priemernym ro¢nym rastom pridanej hodnoty a s klesajucou zamest-
nanostou o 0,5 % rocne. Ak neberieme do Uvahy rok 2009 s poklesom
pridanej hodnoty 04,7 % azamestnanosti o 2,0 %, moZeme zistit, Ze
v nasledujucom obdobi (2009 - 2013) su relacie medzi sledovanymi in-
dikatormi 2,5 % a -0,1 %, ¢o je relativne dobry vysledok, najma vzhla-
dom na nepriaznivy vyvoj v roku 2013. Zhrnujic teda mozno konstato-
vat, Ze zaostavanie vyvoja zamestnanosti za rastom vykonnosti je ima-
nentnou sucastou rozvijajicej sa ekonomiky. Vedie k rastu produktivity
prace a k posilneniu a udrzaniu konkurenc¢nej schopnosti. Je, prirodzene,
vyhodné ak sa tento trend presadzuje pri rasticej vykonnosti a rastucej
zamestnanosti. V nami sledovanom obdobi sa takato situdcia vyskytla
v rokoch 2001 - 2003, 2005 - 2008 a aj v rokoch 2011 a 2012.

Vjednotlivych odvetviach, ako vidiet v grafe 2.3, sa tento trend pre-
sadzuje roznym sposobom. Vysoky rast vykonnosti sprevadzany klesaja-
cou zamestnanostou je charakteristicky najma pre priemysel, a osobitne
pre spracovatel'sky priemysel, t. j. pre segmenty ekonomiky vystavené
zvySenej medzinarodnej konkurencii. V rokoch 1997 - 2013 dosiahli sle-
dované indikatory v priemysle 6,5 % k -1,3 % a 81 % k -1,1 %
v spracovatel'skom priemysle. ZvySenie zamestnanosti v spracovatel'skom
priemysle je teda narocnejSie ako v ostatnych odvetviach ekonomiky.

8 V tejto &asti $tidie pouZivame tdaje o zamestnanosti z narodnych tétov (ESNU 95), ktoré sa
odliSuju od udajov ziskanych vramci Vyberového zistovania pracovnych sil alebo na zaklade
podnikového vykaznictva, ktoré pouzivame v d'alSej Casti Studie.
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Dokumentuje to vyvoj v etape silného rastu (2004 - 2008), ked' sa prida-
na hodnota zvySovala ro¢ne o 11,1 % a zamestnanost o0 2,1 % (zvySenie
zamestnanosti o 1 p. b. si teda vyZadoval rast pridanej hodnoty az 0 5,2 %
(za odvetvia spolu to bolo 3,6 %).

Najvacsie dlhodobé zniZovanie zamestnanosti (-5,6 % roc¢ne) vyka-
zuje podohospodarstvo (za sledované obdobie ubudlo vyse 100 tis. pra-
covnikov); pridana hodnota sa zvysSovala 2,5 % roc¢ne. V tomto segmente
ekonomiky existuje znacny potencidl na zvysSenie zamestnanosti, ktory
sa vSak da aktivovat len zasadnymi zmenami v Struktire pol'nohospo-
darskej produkcie.

V stavebnictve a v odvetviach sluZieb sa v sledovanom obdobi udrza-
la rastica pridana hodnota, aj rastica zamestnanost (s vynimkou verej-
nych sluZieb s mierne klesajicou zamestnanostou), pricom predstih ras-
tu pridanej hodnoty pred rastom zamestnanosti dosahoval zhruba 1 p. b.
(napriklad v stavebnictve dosiahli sledované indikatory 1,8 % k 0,9 %, v
odvetvi informacii a komunikacie 3,1 % k 2,0 %). Najvacsi rast pridanej
hodnoty, aj zamestnanosti sa dosiahol vsegmente odbornych sluzieb
(54 % k 3,9 %). Vynimkou su financ¢né sluzby, v podstate jediné odvet-
vie (v danej Struktdre odvetvi), v ktorom rast pridanej hodnoty zaostal
za rastom zamestnanosti (0,8 % k 1,2 %), o zrejme bolo spo6sobené sil-
nym poklesom vykonnosti v rokoch ozdravenia finan¢ného sektora. Vo
vacsine tychto odvetvi mozno ocakavat pozitivne zmeny vo vyvoji za-
mestnanosti.

Zmeny vo vykonnosti podnikatel'ského sektora

Priemysel - vSeobecné spomalenie

V roku 2013 sa v priemysle oproti predchadzajicim trom rokov za-
znamenalo znac¢né spomalenie vSetkych indikatorov vykonnosti. Redlny
rast trzieb za vlastné vykony a tovar (v dalSom len trzby) sa znizil az na
0,5 %; rast produkcie sa spomalil na 5,3 % (oproti 8 % v predchadzaju-
com roku) a zamestnanost dalej klesala. Zakladny prehlad o vyvoji vy-
konnosti v priemysle spolu, a osobitne v spracovatel'skom priemysle po-
skytuje tabul'ka 2.2.
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Tabulka 2.2
Vybrané indikatory vyvoja priemyslu SR

2013
2009 | 2010|2011 | 2012 | 2013

1.Q \ 2.Q | 3.Q | 4.Q

Priemysel

Trzby za vlastné vykony a tovar! |-17,2| 17,9| 11,7| 62| 05| -3,4| 16| -1,0| 4,5
Index priemyselnej produkcie? -15,7| 8,2 55| 80| 53| 26| 28| 48] 10,7

Zamestnanost3 -150| -38| 43| -09| -08| -1,7| -1,4| -0,8| 1,0
Trzby (mld. eur, b.c.) 574| 67,5| 76,6 | 82,3 | 82,2 20,1| 209| 19,6 | 21,7
Zamestnanost' (1000 osob )4 498 | 479 | 500| 495| 491 | 490| 490 | 492 | 494

Spracovatel'sky priemysel

Trzby za vlastné vykony a tovar! |-19,5| 19,6 | 11,8| 7,1 22| -27| 31| 11| 73
Index priemyselnej produkcie? -189| 99| 73| 115| 65| 28| 31| 69| 134

Zamestnanost3 -16,0| -3,8 50| -0,6| -09| -2,0| -1,6| -0,9 1,1
Trzby (mld. eur, b. c.) 453 1| 54,7 | 62,5| 66,9 | 68,2 | 16,0| 17,7 | 16,6 | 17,8
Zamestnanost' (1 000 os6b)# 448 | 431 | 452 | 449 | 445| 444 | 444 | 446 | 448

1 Medziro¢né zmeny na baze stalych cien. 2 Udaje ocistené o vplyv poctu pracovnych dni, medziroc-
né zmeny. 3 Priemerny pocet zamestnanych oséb podl'a mesa¢ného vykaznictva, medziro¢né zme-
ny. 4 Priemerny pocet zamestnanych oséb podl'a mesac¢ného vykaznictva.

Pramen: Databaza Slovstat.

Na slabsi rast trzieb v priemysle oproti spracovatel'skému priemyslu
vplyval pokles v tazbe a dobyvani (o 4,6 %), ako aj v dodavke elektriny,
plynu, pary a studeného vzduchu (o 8,5 %). Na vyraznom spomaleni ich
rastu v spracovatel'skom priemysle zo 7,1 % v roku 2012 na 2,2 % v roku
2013 sa podielali takmer vSetky odvetvia, a to bud’ poklesom trzieb, ale-
bo ich niZ$im rastom ako v predchadzajicom roku. Vyssi rast trzieb ako
v roku 2012 dosiahli len niektoré odvetvia spracovatel'ského priemyslu,
ato vyroba koksu a ropnych produktov, vyroba vyrobkov zgumy
a plastu, vyroba elektrickych zariadeni; vyroba strojov i. n. Vyznamny
vplyv na spomalenie rastu trzieb mal silny pokles vo vyrobe chemikalii
avo vyrobe farmaceutickych vyrobkov, pokles vo vyrobe pocitacovych,
elektronickych a optickych vyrobkov, ako aj zniZenie tempa rastu vo vy-
robe dopravnych prostriedkov z 21,8 % vroku 2012 na 5,9 % vroku
2013 (podrobnejsie pozri v grafe 2.5).
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Graf 2.5
Medziro¢né zmeny trzieb a zamestnanosti v odvetviach priemyslu v %
Trzby 1 Zamestnanost?
Priemysel Priemysel
Tazba Tazba
Energie Energie
Voda Voda
SP SP
Potr Potr
Textil Textil
Drevo Drevo
Ropa Ropa
Chémia Chémia
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Guma Guma
Kovy Kovy
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Elektro Elektro
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1Na baze indexu trZzieb za vlastné vykony a tovar v stalych cenach. 2 Priemerny pocet zamestnanych
0s0b podl'a mesacného vykaznictva.

Vysvetlivky ku skrdatenym ndzvom odvetvi v grafe:

Priemysel = Priemysel spolu; Tazba = Tazba a dobyvanie; Energie = Dodavka elektriny, plynu,
pary a studeného vzduchu; Voda = Dodavka vody, Cistenie a odvod odpadovych vod, odpady
a sluzby odstranovania odpadov; SP = Spracovatel'sky priemysel; Potr = Vyroba potravin, napojov
a tabakovych vyrobkov; Textil = Vyroba textilu, odevov, koZe a kozenych vyrobkov; Drevo =
Vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tla¢; Ropa = Vyroba koksu a rafinovanych ropnych
produktov; Chémia = Vyroba chemikalii a chemickych produktov; Farma = Vyroba z&kladnych
farmaceutickych vyrobkov a farmaceutickych pripravkov; Guma = Vyroba vyrobkov z gumy
a plastu a ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov; Kovy = Vyroba kovov a kovovych kon-
Strukcif okrem strojov a zariadeni; Pocita¢ = Vyroba pocitacovych, elektronickych a optickych
vyrobkov; Elektro = Vyroba elektrickych zariadeni; Stroje = Vyroba strojov a zariadeni inde
nezaradenych; Dopr = Vyroba dopravnych prostriedkov; Iné = Ostatnd vyroba, oprava a inStalacia
strojov a zariadeni.

Prameri: Spracované na zaklade ddajov v databaze Slovstat.

[sti zmenu trendu vo vyvoju trzieb moZno zaznamenat' vo 4. Stvrt-
roku 2013, tak ako to naznacuju informdcie v tabulke 2.2. Na trovni od-
vetvi sa pozitivne prejavilo najma obnovenie silného rastu vo vyrobe
dopravnych prostriedkov na 17,3 % (po 3,1 %; 1,6 % a 2,7 % raste
v 1. - 3. Stvrtroku) a vo vyrobe kovov (9,5 %), ako aj navrat k rastu vo
vyrobe pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov.
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Vo vyvoji zamestnanosti sa aj vroku 2013 presadzoval dlhodoby
trend k poklesu - medziro¢ne sa znizila 0 0,9 %. V ramci jednotlivych
odvetvi sa rast zamestnanosti dosiahol iba vynimocne (pozri graf 2.5).

V porovnani s predkrizovou uroviiou chyba v priemyselnych podni-
koch este stale takmer 95 tis. zamestnanych oso6b. Priaznivejsie vysledky
sa aj v zamestnanosti dosiahli vo 4. Stvrtroku - pocet zamestnanych oso6b
sa medziro¢ne zvySil 0 1 %, t.j. o vySe 5 tis. osob.

Diferencovane sa v roku 2013 vyvijali trZzby na jednotlivych trhoch.
Spomalenie sa nedotklo trhov mimo eurozény - trzby na nich rastli
mierne rychlejSie ako v roku 2012 (6,5 % oproti 5,6 %). Na trhoch euro-
zOny sa rast trzieb vyrazne spomalil (z 10,0 % na 2,0 %). ZhorSené pod-
mienky sa najsilnejSie prejavili na domacom trhu; trzby poklesli o 1,2 %.
Vo 4. Stvrtroku 2013 sa obnovil rast trzieb na domacom trhu (vzrastli
medzirocne o 3,9 %) a zrychlil sa rast na trhoch eurozény (medziro¢ny
rast 7,0 %), ¢o sa pozitivne prejavilo aj na celkovom raste trZieb na za-
hrani¢nych trhoch (6,3 %).

Domadci trh sa podstatne pomalSie vyrovnava s hlbokym poklesom
v roku 2009 a aj pomalSie ako zahrani¢né trhy sa vyrovnava s predkrizo-
vou uroviou (v suCasnosti zaostava o 4 %). Zahrani¢né trhy uz predkri-
zovu uroven prekrocili o 25 %, z toho v eurozéne o 16 % ana trhoch
mimo eurozony az o 45 %. PodrobnejSie pozri v grafe 2.6.

Graf 2.6
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Prameri: Databaza Eurostatu.
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Slovenska ekonomika je v prekonavani désledkov hospodarskej kri-
zy vo vykonnosti priemyslu pomerne tuspesna. V trzbach sa v roku 2013
uZ dosiahla o0 16 % vyS$Sia uroven ako v roku 2008 (v spracovatel'skom
priemysle o takmer 18 %). Diferencie medzi jednotlivymi odvetviami su
vSak velmi vel'ké - vo viacerych odvetviach priemyslu sa predkrizova
uroveil este nedosiahla, v niektorych odvetviach je sicasna uroven pod-
statne vysSia ako v roku 2008 (vo vyrobe dopravnych prostriedkov na-
priklad o 74 %). Menej UspeSné je ,dobiehanie” predkrizovej urovne
v priemyselnej zamestnanosti - priemysel ako celok zaostava zhruba
0 16 % za predkrizovou uroviiou. Okrem vyroby dopravnych prostried-
kov ani jedno odvetvie nedosiahlo predkrizovu uroven (pozri graf 2.7).

Graf 2.7
Zmeny trzieb! a zamestnanosti2 v odvetviach spracovatel'ského priemyslu
vroku 2013 oproti roku 2008 v %
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1 Na baze indexu trzieb za vlastné vykony a tovar v stalych cenach. 2Priemerny pocet zamestnanych
0s0b podl'a mesacného vykaznictva.

Vysvetlivky ku skrdtenym ndzvom odvetvi' v grafe: pozri pod grafom 2.5.
Prameri: Spracované na zaklade tdajov v databaze Slovstat.
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Stavebnictvo - prichadza zmena?

Na rozdiel od priemyslu, ktory bol vroku 2013 konfrontovany so
spomalenim rastu, v stavebnictve sa situacia do istej miery zlepSila tym,
Ze hlboky pokles v predchadzajicom roku sa vroku 2013 zmiernil
avo 4. stvrtroku sa dosiahol dokonca mierny rast (detailnejsie informa-

cie pozri v tabul'ke 2.3).

Tabulka 2.3
Vybrané indikatory vyvoja stavebnictva SR

2013

1.Q | 2Q [3Q]4Q
Medziro¢né zmeny v % 1

Stavebna produkcia 12,0 -11,3| -46| -18|-125| -53| -11,7| -10,6| -3,6 | 1,7
Trzby 16,4 | -139| -6,1 3,2|-152| -6,6 96| -12,7| -6,6 | 0,3
Zamestnanost’ 9,1 20| -26| -36| -45| -40 -5,0 -50| -4,2| -1,9
Nominalne hodnoty 2
Stavebna produkcia 6,3 57 5,5 5,5 4,8 4,6 0,7 1,1 14| 1,4
Trzby 10,3 9,1 8,6 9,0 7,7 7,2 1,1 1,7 21| 2,3
Zamestnanost’ 181 184 | 180| 173| 165| 159 156 158 | 160 | 160

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

1 Na baze stalych cien, v pripade zamestnanosti na baze priemerného poc¢tu zamestnanych osdb.
2 Stavebna produkcia a trzby za vlastné vykony a tovar v mld. eur, zamestnanost v tis. osobach.

Prameri: Spracované na zaklade udajov v databaze Slovstat.

Sustavny pokles stavebnej produkcie od roku 2008 zanechal na vy-
voji stavebnictva hlboké stopy. Stavebna produkcia poklesla za uplynu-
lych pat rokov o 31,1 %. Najviac, ako vidiet' v grafe 2.8, poklesla tuzem-
ska stavebnda produkcia zamerana na novu vystavbu, restrukturalizaciu
a modernizaciu (az o vySe 40 %).

Stavebna produkcia na opravach a tdrzbe sa zvysSila uz v roku 2012,
v roku 2013 v raste pokracovala a v sicasnosti uz prevysila aroven roka
2008 03,4 %. Stavebna produkcia v zahrani¢i ma nepatrny vyznam;
v sucasnosti je oproti roku 2008 nizsia o zhruba 12 %.

Dlhodoba nedostatocna ponuka novych zakaziek viedla v sloven-
skom stavebnictve k celému radu d'alSich problémov. Presadil sa predo-
vSetkym princip minimdalnej ceny stavebnych prac, a to ¢asto aj na ukor
kvality stavieb. V celom retazci firiem (od projektovych spoloc¢nosti,
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dodavatel'ov stavieb, dodavatel'ov materialov a d’alSich subdodavatel'ov)
vedd podhodnotené ceny stavieb k vel'kému napatiu vo financovani sta-
vieb a k ohrozeniu ich realizacie v potrebnej kvalite. Neraz treba projekty
dodatocne Kkorigovat, ¢o zdrazuje vystavbu a vyvolava problémy
s financovanim dodato¢nych nakladov. Celu situaciu komplikuje nizka
platobna moralka - dlhé lehoty splatnosti a nedodrziavanie lehdt splat-
nosti (bliZsie pozri CEEC Research, Q1/2014).

Graf 2.8
Vyvoj stavebnej produkcie podl'a druhov ¢innosti (v mil. eur)
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Prameri: Spracované na zaklade tidajov v databaze Slovstat.

PriaznivejSie vyvojové tendencie vroku 2013 nemusia vkazdom
pripade znamenat, Ze dochddza k obratu vo vyvoji stavebnictve (najma
pri porovnavani s velmi nepriaznivymi vysledkami v roku 2012). Zlep-
Senie situacie signalizuju vSak prieskumy v projektovych a stavebnych
spolo¢nostiach a vyjadrenia ich vedudcich predstavitel'ov. Podl'a nich by
sa rok 2014 mohol stat’ rokom stabilizacie stavebnictva s odhadovanym
rastom na drovni 1,6 % (podl'a CEEC Research, Q1/2014). Silnejsi rast na
urovni 3,2 % sa ocakava aZ v roku 2015.

Trhové sluzby - prevazuji pozitivhe zmeny

Trhové sluzby vroku 2013 vyrazne prispeli k celkovému rastu
v podnikatel'skom sektore ekonomiky. Na rozdiel od priemyslu, ktorého
trzby stagnovali (v stalych cenach 0,5 % rast a v beznych cenach nulovy
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rast) a ktorého zamestnanost d'alej klesala, celkové trzby v segmente
trhovych sluzieb (v b. ¢.)° vzrastli 05,7 % (oproti 6,2 % v roku 2012)
a rast zamestnanosti sa zrychlil z 1,3 % na 2,1 %). V jednotlivych odvet-
viach mozno, pravda, zaznamenat pomerne diferencovany vyvoj, a to tak
pokial’ ide o vyvoj trZieb, ako aj o vyvoj zamestnanosti.

Celkovy prehlad o vyvoji trhovych sluzieb aich odvetvi uvadzame
v tabulke 2.4.

Tabulka 2.4
Vyvoj trzieb a zamestnanosti v odvetviach trhovych sluZzieb

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Trzby v mld. eur, b. c. Medziro¢né zmeny v %1
Predaj a oprava vozidiel 3,9 3,8 3,8 4,0 4,3 3,5 51 6,2 9,0
Vel'koobchod 22,7 | 233| 23,1| 23,9| 245 26| -08 3,5 2,4
Maloobchod 17,4| 17,3| 17,5| 179| 183| -21| -24| -1,0 0,1
Ubytovanie 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 -4,4 -2,0 0,1 1,0
Restauracie a pohostinstva 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 9,1 -1,3 -0,9 0,8
Doprava, skladovanie, posty 54 58 6,3 6,8 7,5 7,1 9,4 8,0| 10,2
Informacie a komunikacia 4,9 4,5 4,9 52 54| -87 9,7 6,0 4,8
Vybrané trhové sluzby 8,0 86| 10,1| 12,0| 138 57| 143 | 153 | 12,9
Trhové sluzby spolu 635| 643| 668 709| 75,0 1,2 39 6,2 5,7
Zamestnanost, v tis. 0s6b Medziro¢né zmeny v %

Predaj a oprava vozidiel 28 26 26 25 25 -6,8 -0,4 -5,5 -0,2
Vel'koobchod 123 109 108 108 107 | -11,3 -0,6 -0,6 -0,3
Maloobchod 169 165 166 164 164 -2,3 0,8 -1,3 -0,1
Ubytovanie 11 10 10 11 11 -6,4 -1,0 1,4 1,6
Restauracie a pohostinstva 36 34 34 34 34 -7,7| -0,2 0,7 1,3
Doprava, skladovanie, posty 115| 114| 116| 113| 117| -1,0 1,5 -2,0 33
Informacie a komunikacia 44 39 43 46 45| -10,4| 10,7 53| -09
Vybrané trhové sluzby 165 161 169 181 192 | -2,2 4,5 7,5 6,2
Trhové sluzby spolu 691 659 | 672 681| 696 | -4,7 2,1 1,3 2,1

1 Na baze stalych cien; medzirotné zmeny za odvetvia velkoobchod; doprava a skladovanie, in-
formacie a komunikacie, ako aj trhové sluzby spolu na baze beznych cien.

Prameri: Spracované na zaklade udajov v databaze Slovstat.

Za najvyznamnejSiu zmenu vo vyvoji jednotlivych odvetvi trhovych
sluzieb moZzno pokladat zastavenie poklesu trzieb v maloobchode od

9 Vychadzame tu z medziro¢nych zmien na baze beznych cien, pretoze Statistické tidaje o trzbach
su za niektoré odvetvia trhovych sluzieb (velkoobchod, doprava a skladovanie, informacie
a komunikacia) k dispozicie len v beznych cenach.
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2. Stvrtroku 2013, ako aj v ¢innosti reStauracii a pohostinstiev. Pozitivne
moZzno hodnotit aj udrZanie vel'mi krehkého rastu v ubytovani. Vo vSetkych
troch odvetviach sa zaroven dosiahlo aj zlepSenie v oblasti zamestnanosti.

Prekvapujtce je do istej miery spomalenie rastu trZieb sprevadzané aj
0,9 % poklesom zamestnanosti v informdaciach a v komunikacii. Zosku-
penie odvetvi v podstate tahaju dve odvetvia, a to pocitacové programo-
vanie, poradenstvo a suvisiace sluzby (medziro¢ny rast o 17,8 %) a in-
formacné sluzby (medzirocny rast o 24 %); ostatné odvetvia (naklada-
tel'ské ¢innosti, vyroba filmov, ¢innosti pre rozhlasové a televizne vysie-
lanie, telekomunikacie) v roku 2013 poklesli.

Na rozdiel od priemyslu, ktory velmi rychlo vyrovnal medzeru vo
vykonnosti voci roku 2008, v segmente trhovych sluZieb prebieha tento
proces pomalSie. Zvladli ho doteraz len tri skupiny odvetvi (doprava
a skladovanie, posty, informdacie a komunikacia a vybrané trhové sluzby),
a to tak z hl'adiska vyvoja trzieb, ako aj zamestnanosti. Ako vidiet v grafe
2.9, troven roka 2008 v podstate nedosiahli najma odvetvia, ktoré moz-
no zaradit pod obchod (vynimkou v tomto smere je iba predaj a oprava
vozidiel, pri ktorych trzby uZz prevysili uroven roka 2008).

Graf 29

Zmeny v trzbach a v zamestnanosti v odvetviach trhovych sluZieb v roku
2013 oproti roku 2008 v % 1
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1Percentualne zmeny za trzby na baze stalych cien; odvetvia oznacené * na baze beznych cien.
Prameri: Spracované na zaklade udajov v databaze Slovstat.
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Zmeny vo finan¢nych vysledkoch korporacii

Po zvySeni celkového ziskul? korporacii v rokoch 2010 a 2011 sa ten-

to v poslednych dvoch rokoch znovu mierne zniZil. Va¢Siemu prepadu zis-

kovosti zabranil najma vyvoj vo finan¢nych korporaciach, ktorych zisk

napriek celkovo zhorsenej ekonomickej situacii vrokoch 2012 a 2013

vyznamne vzrastol.1l Ako sme zistili, podl'a sprav Narodnej banky Sloven-
ska (NBS, 2010 - 2014) o vysledku hospodarenia za roky 2008 - 2014,
rast zisku finan¢nych korporacii pozitivne ovplyvnil v poslednych dvoch

rokoch aj vyvoj zisku v NBS. Bez zisku NBS by sa aj vo finan¢nych korpora-

ciach zisk v roku 2013 zniZil. Celkovy vyvoj financnej situacie korporacit

uvadzame v tabulke 2.5.

Tabulka 2.5
Vyvoj financ¢nej pozicie korporacii v rokoch 2007 - 2012
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Hospodarsky vysledok v mil. eur
Nefinan¢né a finan¢né korporacie spolu | 10887 | 8905 | 7353 | 9144 | 10764 | 10472 | 10412
Finan¢né korporacie 643 | -579| 767| 554| 1125| 1614| 1874
Finan¢né korporacie bez NBS 1 1289 648 697 | 1070 1202 1415 1384
Nefinan¢né korporéacie 102441 9485| 6586|8590 | 9638| 8857| 8537
v tom
Pédohospodarstvo 39 156 | -104 -42 61 67 18
z toho pol'nohospodarstvo 10 130 | -104 -42 32 49 -6
Priemysel 5054|3998 | 2819 | 3965 4053 4014| 3371
z toho spracovatel'sky priemysel 3171|2355| 1026|2153 | 1983| 2284| 2259
Stavebnictvo 513 | 678| 558| 584 779 557 481
Sluzby spolu 4638 | 4652| 3315|4083 4745 4219| 4668
Rentabilita nakladov v %
Nefinan¢né korporacie 7,6 6,2 5,2 6,2 6,3 5,5 53
v tom
Pddohospodarstvo 1,4 51 -4,6 -1,9 2,4 2,8 0,8
z toho pol'nohospodarstvo 0,4 5,2 -5,5 -2,3 1,5 2,4 -0,3
Priemysel 7,3 5,2 4,8 5,9 5,4 5,0 4.2
z toho spracovatel'sky priemysel 5,4 3,6 2,2 39 3,2 35 3,5
Stavebnictvo 8,8 89 7,8 9,5 12,1 9,5 9,0
Sluzby spolu 8,0 7,0 5,5 6,4 6,8 5,9 6,4

1 Vlastné prepocty podla sprav o vysledku hospodarenia NBS za prislusné roky.

Prameri: SU SR (2008 - 2014).

10 Kladného hospodarskeho vysledku.

11 O priaznivej situacii vtomto segmente ekonomiky napokon sved¢i aj vysoky rast pridanej
hodnoty vo finan¢nych a poistovacich ¢innostiach podl'a Stvrtro¢nych odhadov narodnych uctov,
ato8,8%;9,4%al2,6 % vrokoch 2011 -2013.
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V nefinan¢nych korporaciach sa vyrazny pokles ziskovosti zazname-
nal uz vroku 2012, vroku 2013 tento pokles pokracoval. Kym v roku
2012 hlavnymi aktérmi poklesu zisku boli sluzby (ich prevazujica cast),
stavebnictvo a dodavka elektriny a plynu, vroku 2013 to bol hlavne
priemysel a v ramci neho dodavka elektriny, plynu a tazba a dobyvanie.
PodrobnejSie s medzirocné zmeny podl'a vybranych odvetvi znazorne-
né v grafe 2.10.

Graf 2.10
Hospodarsky vysledok nefinanénych korporacii v roku 2012 a 2013
(absolitna medziro¢na zmena v mil. eur)
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Prameri: SU SR (2008 - 2014).

Medzi celkovo stratové odvetvia patrili vroku 2013 pol'nohospodar-
stvo s rentabilitou nakladov (RN) -0,3 %, tazba a dobyvanie (RN -31,3 %)
a to po viacrocnej vysokej RN (33,7 %; 32,3 % a 36,8 % v rokoch 2010 -
2012), avyroba chemikalii a farmaceutickych vyrobkov (RN -5,3 %), na
hrane ziskovosti sa ocitla aj vyroba koksu a ropnych produktov (RN 0,1 %).

Celkovo je RN v jednotlivych odvetviach vel'mi diferencovana. Najvys-
Siu rentabilitu v ekonomike v roku 2013 dosiahli nefinan¢né korporacie
v odvetvi informdacie a komunikacia (13,2 %), v zli¢enom odvetvi Ccin-
nosti v oblasti nehnutelnosti; odborné, vedecké a technické cinnosti;
administrativne a podporné sluzby (12,4 %), v odvetvi vyroba vyrobkov
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z gumy a plastu (10,9 %) a v odvetvi dodavka elektriny, plynu, pary a stu-
deného vzduchu (10,1 %).

Pri porovnani RN v spracovatel'skom priemysle a v sektore sluzieb
zistujeme, Ze odvetvia spracovatel'ského priemyslu dosahuju vSeobecne
nizsiu uroven RN ako odvetvia sluzieb. Plati to aj pre vel'mi vykonné od-
vetvia ako je vyroba pocitacovych, elektronickych, optickych vyrobkov
a elektrickych zariadeni (RN 4,0 %; 3,4 %; 3,8 % a 3,8 vrokoch 2010 -
2013) a vyroba dopravnych prostriedkov (RN 3,0 %; 2,8 %; 2,5 % a 3,2 %
vrokoch 2010 - 2013). Jednoznacne sa tu prejavuje silnejsi konkurencny
tlak na obchodovatel'ny sektor ekonomiky. Pozri grafe 2. 11.

Graf 2.11
Rentabilita nakladov (v %) podl'a odvetvi v roku 2012 a 2013
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Vysvetlivky ku skrdtenym ndzvom odvetvi v grafe: Potraviny = Vyroba potravin, ndpojov a tabakovych
vyrobkov; Textil = Vyroba textilu, odevov; KoZa = Vyroba kozZe a kozZenych vyrobkov; Drevo =
Spracovanie dreva a vyrobkov z dreva; Papier = Vyroba papiera a papierovych vyrobkov, tla¢
areprodukcia zaznamovych médif; Ropa = Vyroba koksu arafinovanych ropnych produktov;
Chémia = Vyroba chemikalii a chemickych produktov, Vyroba zakladnych farmaceutickych vy-
robkov a farmaceutickych pripravkov; Guma = Vyroba vyrobkov z gumy a plastu; Nekovy = Vyro-
ba ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov; Kovy = Vyroba kovov a kovovych konstrukcif
okrem strojov a zariadeni; Pocita¢ = Vyroba pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov
a elektrickych zariadeni; Stroje = Vyroba strojov a zariadeni inde nezaradenych; Auta = Vyroba
motorovych vozidiel, ndvesov a privesov a ostatnych dopravnych prostriedkov; Iné = Vyroba
nabytku, ind vyroba, oprava a instaldcia strojov a zariadeni; Energie = Dodavka elektriny, plynu,
pary a studeného vzduchu; Obchod = Velkoobchod a maloobchod; oprava motorovych vozidiel
a motocyklov; Doprava = Doprava a skladovanie, ubytovacie a stravovacie sluzby; Info = Informa-
cie a komunikacia; Nehn = Cinnosti v oblasti nehnutel'nosti, odborné, vedecké a technické ¢innosti;
administrativne a podporné sluzby; Ostatné = Vzdeldvanie; zdravotnictvo a socidlna pomoc, ume-
nie, zabava, rekreacia; ostatné ¢innosti.

Prameri: SU SR (2008 - 2014).
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3. VYVO] KVALITATIVNYCH FAKTOROV EKONOMICKEHO
ROZVOJA

Technologicky a inovacny rozvoj slovenskej ekonomiky, ktory je v su-
Casnosti v rozhodujicej miere zaloZeny na importe zahrani¢nych techno-
l16gii, by mal byt postupne nahradzovany intenzivnejSim vyuZivanim
domacej inovacnej kapacity. T4 by mala vychadzat predovsetkym z efek-
tivneho domaceho vyskumu a vyvoja (VaV), vzdelanej sofistikovanej
pracovnej sily a vyuZivania informacnych a komunika¢nych technolégit
(IKT). Tieto kvalitativne predpoklady ekonomického rozvoja budd po
vycCerpani cenovych a ndkladovych faktorov rozhodujicou podmienkou
posiliiovania narodnej konkurencieschopnosti, vy$Sieho zhodnocovania
prace, ekonomického rastu a zamestnanosti.

V tabulke 3.1 uvadzame vyvoj vybranych indikatorov vstupov (vy-
davky na VaV azamestnanci VaV) a vystupov (domace patentové pri-
hlasky a vedecké ¢lanky) slovenského VaV za obdobie 2007 - 2012.12

Tabulka 3.1
Vybrané indikatory vyskumu a vyvoja v rokoch 2007 - 2012
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Hrubé vydavky na VaV (% HDP) 0,46 0,47 0,48 0,63 0,68 0,82
Rozdelenie z hl'adiska sektora pouzitia
(% HDP):
vladny sektor 0,16 0,15 0,16 0,19 0,19 0,20
podniky 0,18 0,20 0,20 0,27 0,25 0,34
vysoké skoly 0,11 0,11 0,12 0,17 0,24 0,28
Rozdelenie z hl'adiska zdroja (% HDP):
Statne a verejné zdroje 0,25 0,25 0,24 0,31 0,34 0,34
zdroje vysokych §kol 0 0 0 0 0,01 0,01
podnikatel'ské zdroje 0,16 0,16 0,17 0,22 0,23 0,31
zahranicné zdroje 0,05 0,06 0,06 0,09 0,1 0,15
Zamestnanci VaV1 23437 | 23641 |25388 | 28128 | 28596 | 28880
Domace patentové prihlasky? 240 167 176 235 223 168
Pocet domacich patentovych prihlasok?2
na 1 000 zamestnancov VaV 10,2 7,1 6,9 8,4 7,8 5,8
Pocet EPO prihlasok 44 54 41 53 85 51
Pocet vedeckych ¢lankov3 3651 4262 | 4122 4499 4812 5057
Pocet ved. ¢ldnkov na 1 000 zam. VaV 155,8 180,3 162,4 159,9 168,3 175,1

1Vo fyzickych osobach k 31. 12.

2 Domaéce patentové prihlasky podané na Urad priemyselného vlastnictva SR.
3 Clanky uvadzané v databaze SCOPUS, autor alebo aspori 1 spoluautor ma adresu na Slovensku.

Prameri: UPV SR (2013); SCOPUS (2014); SU SR (2013); EPO (2014).

12 Niektoré indikatory uvadzané v tejto kapitole st publikované s dvojroénym oneskorenim.
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Pozitivnym trendom v oblasti zvySovania predpokladov inova¢ného
rozvoja na Slovensku bol v roku 2012 narast hrubych vydavkov na VaV.
Tie sa zvysili na 0,82 % HDP, Co predstavuje najvyssiu intenzitu VaV na
Slovensku od roku 1997 (v roku 1997 to bolo 1,08 % HDP). Hoci sloven-
ska ekonomika vo financovani VaV postupne zniZuje svoje zaostavanie za
tiroviiou priemeru EU, treba povedat, Ze to je stale pomerne vel'ké (v ro-
ku 2012 bola intenzita VaV na Slovensku len 40 % priemeru EU).

Dlhodobym Strukturdlnym nedostatkom slovenského vedeckovy-
skumného systému je vysoké =zastupenie verejného sektora (tak
z hl'adiska pouzitia, ako aj z hl'adiska zdrojov hrubych vydavkov na VaV).
[stym pozitivom v roku 2012 bolo, Ze sa zvysili hrubé vydavky podniko-
vé sektora na 0,34 % HDP a zaznamenali najvac¢si medziro¢ny prirastok
od roku 2007; podiel verejného sektora (vladny sektor + vysokoSkolsky
sektor) vSak nad'alej ostava vysoky.

Z hl'adiska zdrojov financovania VaV v roku 2012 dominovali verejné
a Statne zdroje (42 %), avsak ich podiel v porovnani s minulym rokom
poklesol. Podnikatel'ské (sikromné) zdroje financovania VaV sa dlhodo-
bo pohybuju na drovni 1/3 celkovych zdrojov. Aj v roku 2012 pokraco-
val rast zahrani¢nych zdrojov financovania VaV, ktoré uz predstavuju
0,15 % HDP; ¢o je vramci EU stale pomerne nizka hodnota. M6Zeme
konstatovat' (aj v porovnani svysokou mierou internacionalizacie slo-
venskej ekonomiky), Ze zhladiska financovania VaV je vedeckovy-
skumny systém Slovenska pomerne slabo internacionalizovany; prie-
merna hodnota podielu zahrani¢nych zdrojov na financovani VaV je v EU
priblizne 0,19 % HDP, pri¢om v malych otvorenych ekonomikach EU sa
tdto hodnota pohybuje vyssie. Nizky podiel zdrojov vysokych $kdl na
VaV, ktory bol vroku 2012 na urovni 0,01 % HDP, suvisi s ich postave-
nim, so spésobom financovania a s nedostato¢nou schopnostou vytvarat
vlastné zdroje (napr. komercializacia vysledkov vyskumu), ktoré by sa
mohli pouZit na vlastny VaV.

V grafe 3.1 uvadzame Struktdru vydavkov na VaV (% HDP) z hl'adiska
sektora pouzitia na Slovensku a v porovnani s ostatnymi krajinami Vyse-
hradskej skupiny (tzv. VySehradskej Stvorky — V4) a inovacne vyspelymi
malymi ekonomikami EU. Slovensko zaostava vo vyske celkovych vydavkov
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na VaV nielen za inovac¢ne vyspelymi malymi ekonomikami EU, ale aj za
svojimi susedmi (Pol'sko, Cesko, Mad'arsko).

Graf 3.1
Struktiira hrubych vydavkov na VaV v roku 2012 podl'a sektora pouzitia
na Slovensku a vo vybranych ekonomikach EU (% HDP)
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a idajov Eurostatu (2014).

KIicovym faktorom, okrem vydavkov na VaV, ktory zvysuje potencial
VaV ako hybnej sily inovovania, je aj pocet vedeckovyskumnych pracov-
nikov v ekonomike. Pocet pracovnikov vo VaV v roku 2012 mierne vzras-
tol, avSak podielom na celkovej zamestnanosti nedosahuje ani 2/3 prie-
meru EU (v EU je to 1,21 % a na Slovensku len 0,77 % celkovej zamest-
nanosti). V grafe 3.2 uvadzame porovnanie poltu pracovnikov VaV
z hl'adiska ich podielu na celkovej zamestnanosti na Slovensku a vo vy-
branych krajinach.

Na Slovensku aj v roku 2012 pretrvava vyrazné zaostavanie v podiele
pracovnikov VaV v podnikatel'skom sektore nielen za vyspelymi ekono-
mikami, ale aj za susednymi $tatmi (okrem Pol'ska). Nizky podiel pra-
covnikov VaV v podnikatel'skom sektore predstavuje zavaznu bariéru
vyZzivania vysledkov VaV v inovacnom rozvoji narodnej ekonomiky.
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Graf 3.2
Pracovnici VaV na Slovensku a vo vybranych ekonomikach EU
vroku 2012 (podiel na celkovej zamestnanosti)
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a idajov Eurostatu (2013).

Z hl'adiska inovacnej vykonnosti a jej predpokladov je pokracujicou
negativnou tendenciou pokles absolttnej aj relativnej (poCet patentov na
1 000 pracovnikov VaV) patentovej vykonnosti. Patentova aktivita me-
rand poctom domdcich patentovych prihlaSok v roku 2012 mierne po-
klesla na uroven 223 domacich patentovych prihlasok, ¢o sa odrazilo aj
na poklese patentovej produktivity, ktora klesla z hodnoty 8,4 vroku
2010 na 7,8 domécich patentovych prihlaSok na 1 000 zamestnancov
VaV. Pokles patentovej vykonnosti v roku 2012 indikuje aj zna¢ny pre-
pad slovenskych patentovych prihlaSok na Eurépsky patentovy urad
(EPO). Na druhej strane v roku 2012 vzrastla vedecka produktivita slo-
venského vedeckovyskumného systému (merana poctom vedeckych
clankov v databaze SCOPUS na 1 000 zamestnancov VaV) zo 168,3 na
175,1 ¢lankov. Patentova vykonnost' je pritom kl'i¢ovym ukazovatelom
schopnosti vedeckovyskumného systému transformovat vysledky VaV
do komercializovatelnej podoby. V poslednych dvoch rokoch mézZeme
pozorovat v slovenskom vedeckovyskumnom systéme ,roztvaranie noz-
nic“ medzi patentovou a publika¢nou aktivitou.
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V novembri 2013 vlada prijala strednodobu stratégiu vednej, technic-
kej a inovacnej politiky - Poznatkami k prosperite - Stratégia vyskumu
a inovdcil pre inteligentnu Specializdciu Slovenskej republiky, ktora pred-
stavuje vychodisko pre hospodarsku politiku v oblasti financovania
ariadenia vzdelavania, vyskumu, inovacii a podpory podnikania
v rokoch 2014 az 2020. Ako strategické ciele dokument uvadza:13 prehl-
bovanie integracie a ukotvenie klticovych priemyselnych odvetvi, ktoré
zvySuju miestnu pridant hodnotu spoluprdcou miestnych dodavatel-
skych retazcov a podporou ich vzajomného sietovania; zvySenie pri-
spevku vyskumu k hospodarskemu rastu prostrednictvom globalnej ex-
celentnosti alokalnej relevantnosti; vytvaranie dynamickej, otvorenej
a inkluzivnej inovativnej spolo¢nosti; zlepsSenie kvality I'udskych zdrojov
pre inovativne Slovensko.

Medzi klticové determinanty hospodarskeho rozvoja patri vzdelava-
nie. Predovsetkym vysokosSkolské vzdelavanie je nevyhnutnym predpo-
kladom kvalitného 'udského kapitalu a zvySovania inovac¢nej vykonnosti.
Celkové verejné vydavky na vzdeldvanie, vyjadrené % HDP, klesli uz
druhy rok po sebe av sledovanom roku 2012 predstavovali len 3,8 %
HDP; v tomto ukazovateli je Slovensko v ramci EU na nelichotivom pred-
poslednom mieste (priemer EU je 5,3 %).

Participacia na celozivotnom vzdelavani 25 - 64-rofnych sa zniZila
z hodnoty 3,9 % v roku 2011 na 2,9 % za rok 2012. V tomto ukazovateli sa
tymto poklesom prehibilo zaostavanie za troviiou EU 28, kde bolo v 2012
zapojenych do celoZivotného vzdelavania 9 % 25 - 64-ro¢nych. V rdmci
EU 28 je Slovensko v pocte participantov celozivotného vzdelavania na
predposlednom mieste.

Pomerne dobré postavenie si Slovensko udrZiava v poCte absolventov
vysokych $kol v matematickych, prirodnych a technickych vedach. Hod-
nota 17,9 absolventov na 1 000 obyvatel'ov vo veku 20 - 29 rokov pre-
vy$uje v roku 2012 priemer EU 28 (16,8 absolventov v r. 2011) a Sloven-
sko radi na solidne 8. miesto v ramci EU 28; hoci je nutné podotknit, Ze
uvedeny indikator mierne klesa uz treti rok po sebe. Z hl'adiska potrieb
inovacného rozvoja pretrvava nevhodna struktira absolventov dokto-
randského sStudia, ked’ v roku 2012 podiel absolventov doktorandského

13 <swww.economy.gov.sk/ext_dok-sk ris3/142230c?ext=orig>.
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Studia matematickych, prirodnych a technickych vied, priemyselnych
a stavebnych technolégii tvoril 38,5 % zo vSetkych absolventov; pricom
priemernd troveit EU 28 bola 44,6 % (v r. 2011). Z krajin EU je na tom
najlepsie Francuzsko, ktorého podiel sa pohybuje nad 60 %.

Tabulka 3.2
Vybrané indikatory vzdelavania

2005 | 2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010|2011 |2012

Celkové verejné vydavky
na vzdeldvanie (% HDP) 3,85 3,8 3,62 35 43 | 45 | 41 | 38
Podiel populécie vo veku

30 - 34 rokov s dokonc¢enym
vysokoSkolskym vzdelanim (%) | 14,3 | 144 | 148 158 | 17,6 | 22,1 | 23,4 | 23,7
Pocet vysokoskolskych absol-
ventov matematickych, prirod-
nych a technickych vied

(na 1 000 obyv. vo veku 20 - 29
rokov; ISCED 5-6) 10,2 | 10,3 | 119 150 | 175 (183 | 18 | 179
Absolventi doktorandského
Stidia matematickych, prirod-
nych a technickych vied, prie-
myselnych a stavebnych tech-
nolégii (% zo vSetkych
doktorandov) 38 34,8 35,3 | 359 | 37,6 | 38,5
Pocet novych doktorandov
na 1 000 obyvatel'ov vo veku
25 - 34 rokov 1,2 1,4 1,5 1,8 21 131 |19
Participacia na celoZivotnom
vzdelavani (% 25 - 64-ro¢nych
obyvatel'ov) 4,6 4,1 3,9 3,3 2,8 2,8 3,9 2,9

Prameri: Eurostat (2011); . - idaj nie je k dispozicii.

Rozvoj znalostnej spolo¢nosti je vo velkej miere podmieneny
a dynamizovany vyuZzivanim IKT vo vSetkych sférach spolo¢nosti. V ta-
bulke 3.3 uvadzame niektoré indikatory prieniku IKT do spolocnosti
(domacnosti, podnikov a verejnej spravy). Na Slovensku kazdoroCne ras-
tie poCet domacnosti, ktoré maji doma pristup k internetu (v roku 2013
to bolo uz 78 %, ¢o je takmer rovnaka hodnota ako priemer EU 28). Na-
rast digitalnej gramotnosti, ktord méZeme indikovat podielom obcanov,
ktori Casto pouZzivaju internet, sa v roku 2013 zvysil na hodnotu 61 %,
pri¢om uz takmer dosahuje priemer trovne EU 28 (62 %). Z hl'adiska vy-
tvarania infrastruktiry IKT Slovensko stile zaostava za priemerom EU 28,
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ked" domacnosti pripojenych na Sirokopasmovy internet bolo vroku
2013 az 70 % (priemer EU 28 je 76 %).

Tabulka 3.3
Vybrané ukazovatele prieniku IKT do spoloc¢nosti (v %)
EU
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2013

Podiel domacnosti s pristupom
kinternetu 46 58 62 67 71 75 78 79
Podiel ob¢anov ktori ¢asto pouzivaju
internet 33 44 49 58 56 60 61 62
Podiel domacnosti pripojenych
na Sirokopasmovy internet 27 35 42 49 55 72 70 76
Podiel ob¢anov, ktori vyuzivaju internet
na interakciu s verejnou spravou 24 40 38 50 48 42 33 41
Podiel obcanov ktori vyuzivaju internet
na Internet banking 15 24 26 33 34 40 39 42
Podiel ob¢anov, ktori vyuzivaji internet
na nakup tovarov alebo sluzieb 10 13 16 19 23 30 30 38
Podiel podnikovych trzieb z e-obchodu
na celkovych trzbach 3 8 11 11 16 12 18 14
Podiel podnikov, ktoré zasielaju alebo
prijimaju e-faktury 14 23 30 34 34 . 43 29

Prameri: Eurostat (2014).

Vyuzivanie IKT v podnikovom sektore, merané podielom podnikovych
trzieb z e-obchodu na celkovych trzbach a podielom podnikov, ktoré vy-
uzivaju e-fakturaciu, sa vroku 2013 zvysSilo. Podiel trzieb z e-obchodu
vzrastol na 18 % z celkovych trzieb (priemer EU 28 je 14 %) a podiel
podnikov vyuZivajucich e-fakttry narastol na hodnotu 43 % (priemer EU
28 je 29 %). MdzZeme povedat, Ze vyuzivanie IKT vo sfére podnikania na
Slovensku je pomerne rozsirené a v porovnani s priemerom EU 28 nad-
Standardné. Na Slovensku aj vroku 2013 pretrvava vyssie vyuzivanie
IKT podnikovou sférou nez domacnostami.

V ramci hodnotenia celkovej konkurencieschopnosti narodnych eko-
nomik Svetové ekonomické féorum (WEF, 2014) hodnoti kazdorocne aj
kvalitativne faktory konkurencieschopnosti - vzdelavaci systém, techno-
logickd pripravenost ainovéacie.l* Podl'a najnovsSej spravy Svetového
ekonomického fora sa Slovensko spomedzi 144 hodnotenych krajin
z hl'adiska celkovej konkurencieschopnosti nachddza na 78. mieste,
a kleslo do skupiny ekonomik v prechodovom Stadiu (medzi stupfiom

14 Hodnoti sa 12 pilierov konkurencieschopnosti a v ramci nich 110 indikatorov.
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rozvoja zaloZzenom na ekonomickej efektivnosti a rozvojom, ktory je za-
loZeny na inovaciach). Slovensky vzdelavaci systém je hodnoteny na 58.
mieste (zhorSenie o4 miesta), technologickd pripravenost je na 52.
mieste (zhorSenie o 7 miest) a inovacie sa umiestili na 95. mieste (zhor-
Senie o 6 miest). Vramci vzdelavacieho systému sa relativne najlepsie
hodnoti dostupnost’ internetu na Skolach (31. miesto), dostupnost’ vy-
skumnych a skoliacich sluZieb (61. miesto) a pocet Studujucich na vyso-
kych Skolach (49. miesto). Relativne najhorsie postavenie v ramci indika-
torov vzdelavania ma kvalita vzdelavacieho systému (130. miesto) a kva-
lita manazérskych $kol (109. miesto). V oblasti technologickej priprave-
nosti Slovenska sa vyrazne zhorsil indikator ,priame zahranicné investi-
cie a transfer znalosti“ (25. miesto; pokles o 16 miest), najhorSim indika-
torom je ,rychlost internetového pripojenia“ (91. miesto) a zhorsila sa
,absorpcia technoldgii na podnikovej Urovni“ (72. miesto a zhorsSenie
0 13 miest). V ramci inovacnych faktorov ma Slovensko relativne najlep-
Sie medzinarodné postavenie v pocte patentov (39. miesto) a v kvalite
vedeckych institdcii (70. miesto), najhorSie hodnotenymi indikatormi
inovatného rozvoja su vladne objednavky technologicky pokrocilych
produktov (134. miesto a zhorSenie o 7 miest) a inovacna kapacita (96.
miesto). Postavenie vyuZivania vladnych objednavok technologicky po-
krocilych produktov ako nastroja aktivnej inovacnej politiky radi Sloven-
sko medzi rozvojové ekonomiky. Vo vac¢sine indikatorov v oblasti inova-
cif sa Slovensko radi do horsej polovice hodnotenych ekonomik. Eurép-
ska komisia vydava kazdorocne studiu Innovation Union Scoreboard (1US,
2014), v ktorej hodnoti inova¢nud vykonnost (na zaklade 25 indikatorov
a 8 dimenzii inovacif) ¢lenskych $tatov EU. Podl'a najnovsieho hodnote-
nia sa slovenska ekonomika radi do skupiny oznacenej ako mierni inova-
tori (Groven niz$ia ako priemer EU) a v ramci EU je na 21. mieste, pri¢om
v roku 2013 droven Suhrnného inovacného indexu slovenskej ekonomiky
dosiahla 59 % trovne EU (v roku 2012 to bolo 64 %)).

MoézZeme povedat, Ze v oblasti vytvarania predpokladov lepSieho vy-
uzivania kvalitativnych faktorov ekonomického rozvoja zaznamenala
slovenska ekonomika v sledovanom obdobi (napriek na slovenské po-
mery velkému zvySeniu hrubych vydavkov na VaV avyuzZivaniu IKT
podnikovou sférou) v porovnani sostatnymi ekonomikami EU diver-
gentné tendencie.
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4. TRH PRACE

Rok 2013 znamenal v oblasti trhu prace zastavenie pozvolného zotavo-
vania zamestnanosti, ktorého sme boli svedkami od roku 2010, a zvySenie
miery nezamestnanosti; na druhej strane priniesol rast priemernej nomi-
nalnej mzdy vo vSetkych krajoch, ale i obnovenie rastu redlnej mzdy. De-
tailnejsi pohl'ad odhali, Ze vyvoj zamestnanosti sa smerom ku koncu roka
2013 zlepsil (a urcité signaly zlepSenia pretrvali izac¢iatkom roka 2014)
azvySenie miery nezamestnanosti sposobila vylu¢ne kategéria I'udi neza-
mestnanych dlhsie ako dva roky. Zaciatkom roka nadobudli t¢innost viace-
ré legislativne zmeny dotykajuce sa pracovnych vztahov a zamestnavania,
zatial' s preukazanym vplyvom na zvySenie nakladov prace.

Vyvoj zamestnanosti

Po vyraznom prepade zamestnanosti, ktory dosiahol dno na prelome
rokov 2009 a 2010 (graf 4.1), sme mohli proces obnovy zamestnanosti
sledovat’ uz od konca roku 2010. V kontexte hibky krizou vyvolaného
poklesu vsak isSlo len o slaby medziro¢ny rast zamestnanosti, a i tento
pozvol'ny rast sa ku koncu roka 2012 po dvoch rokoch zastavil. Vysledky
z roka 2013 uz hovoria o celkom jasnej stagnacii zamestnanosti, ked’ jej
zmena oproti roku 2012 bola nuloval> (priemerny celoro¢ny udaj),
a aj dynamika vyvoja poctu pracujucich podla Stvrtrokov v podstate uz
celé tri roky kopiruje vel'mi podobny trend (opat graf 4.1). Aj pozitivnu
spravu z posledného stvrtroka 2013, ked’ po pol roka trvajicom poklese
zamestnanosti opat dochadza k jej medziro¢nému rastu (o 0,6 %), relati-
vizuje fakt, Ze kym tento rast zodpoveda zvySeniu poctu pracujicich
o priblizne 13 tis. 0sdb, v porovnani s poslednym Stvrtrokom 2008, ked’
ekonomiku zasiahol vonkajsi Sok, je na Slovensku stale o 139 tis. pracu-
jucich menej (pozri graf). Na dotvorenie obrazu je potrebné poznamenat,

15 Zamestnanost podla vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS) pocitand z celkového poctu
pracujucich os6b. Zamestnanost pocitana len z poctu zamestnanych os6b medziro¢ne klesla 0 0,7 %
(podla Stvrtrocného Statistického vykaznictva; kde zamestnané osoby = zamestnanci a podnikatelia,
bez 0s6b na materskej dovolenke; SU SR, 2014b).
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Ze za toto obdobie klesol pocet obyvatel'ov v produktivnom veku o 33 tis,,
ale pocet ekonomicky aktivnych osdéb vzrastol o 13 tis.16

Graf 4.1
Vyvoj zamestnanosti (poctu pracujiicich) a HDP v stvrtrokoch 2008 - 2013
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Pozndmka: HDP podla Stvrtro¢nych narodnych uctov v stalych cendch roku 2005, zamestnanost
podl'a VZPS, idaje za rok 2011 st revidované na zaklade vysledkov SODB2011.

Prameri: Podl'a tidajov SU SR (2014a).

Vyvoj poslednych rokov preukazal, Ze zamestnanost reagovala na vy-
kyvy vo vyvoji vykonnosti ekonomiky s oneskorenim o 3 az 4 Stvrtroky
(tejto problematike sa detailnejsie venujeme v poslednych dvoch vyda-
niach tejto publikacie, pozri najma Morvay a kol,, 2012), a ked'Ze na vy-
volanie rastu zamestnanosti je potrebna urcitd Uroven rastu produktu
(tamtiez), resp. produkcie a pridanej hodnoty, vzhl'adom na spomal’ova-
nie rastu produktu v priebehu roka 2012 sa pri nezmenenej elasticite
zamestnanosti nasledné oslabenie aZ zastavenie rastu zamestnanosti dalo
ocakavat, z coho vychadzala aj naSa prognoéza na rok 2013 (Morvay a kol,,
2013). Spomal'ovanie ekonomiky, ktoré kulminovalo na prelome rokov
2012 a 2013 (tempo rastu HDP Kkleslo na 0,4 - 0,5 %), skuto¢ne zanecha-
lo stopu aj na pol roka trvajucom poklese zamestnanosti uprostred roka
2013.

16 Co analogicky znamena narast poétu nezamestnanych nielen o spominanych 139 tis. ,strate-
nych pracovnych miest (ibytok pracujicich osdb), ale spolu o 152 tis. 0os6b.
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Pozvolné zlepSovanie vykonnosti ekonomiky v priebehu roka 2013
tak naopak vytvara predpoklad na postupné zotavovanie zamestnanosti
v nadchadzajicom obdobi. Najnovsie tidaje zo zaciatku roka 2014 (na-
rast indexu priemyselnej produkcie za prvé dva mesiace o 11 %, z ¢oho
v priemyselnej vyrobe 0 13,6 %, ale irast zamestnanosti a priemernej
mzdy vo vacSine odvetvi v prvych dvoch mesiacoch 2014) predpoklad
tohto optimistickejsieho vyhl'adu podporuju.

Prave vyvoj priemyselnej produkcie moze byt nezanedbatelnym in-
dikdtorom buddceho vyvoja celkovej zamestnanosti, kedZe odvetvia
priemyslu zamestnavaju v SR nie€o viac ako Stvrtinu vSetkych pracuju-
cich.l7 ZhorSenie, resp. spomalenie rastu ukazovatelov vykonnosti
v priemysle za rok 2013 (teda nielen produkcie, ale napriklad aj trZieb;
pre detailnejSie informdcie pozri kapitolu 2) moZe v podstatnej miere
poOsobit’ proti zotavovaniu zamestnanosti s presahom aj do roku 2014
(spominany casovy nesulad vo vyvoji zamestnanosti a vykonnosti). Za-
mestnanost v priemysle (podla VZPS; pocitana z poctu pracujucich) me-
dzirocne klesla 0 5 % a spolu so stavebnictvom (pokles o 3,2 %; tidaje su
zo Statistickej spravy SU SR, 2014b) najviac prispeli k vyslednej stagnacii
celkovej zamestnanosti vroku 2013. Naznaky zlepSenia prichadzali
v pripade zamestnanosti v priemysle az v druhej polovici, a najma ku
koncu roka, zatial' len v podobe zmiernovania jej poklesu. Jasnejsi signal
zotavenia poskytuje zamestnanost pocitana z poctu zamestnanych oséb
(uzSia kategoria neZ pocet pracujucich, zahfna zamestnancov a podnika-
tel'ov),18 ktora v pripade priemyslu klesla vroku 2013 0 0,8 %, ztoho
v poslednom Stvrtroku uz rastla pri 1-percentnom tempe (podrobnejsie
pozri tabulku 2.2 v kapitole 2), a to vylu¢ne vd'aka priemyselnej vyrobe.
Ako sme uZ spomenuli, trend pozitivneho obratu na prelome rokov
pretrval aj v prvych mesiacoch roka 2014, ked zamestnanost (pocitana
z poctu zamestnanych oséb) v priemysle v janudari vzrastla o 1,1 % a vo
februari o 1,4 %.

17V roku 2013 pracovalo v odvetviach priemyslu cez 600 tis. pracujicich z celkového poctu 2,33
mil. pracujicich oséb; druhé odvetvie v poradi podla poctu pracujuicich, velkoobchod a malo-
obchod, zamestnava necelych 13 % vSetkych pracujtcich v SR.

18 Zamestnanost podl'a VZPS pocitana z poctu pracujicich zahftia aj osoby na materskej dovolen-
ke, prislusnikov ozbrojenych zloziek a pracujucich v zahranici do 1 roka, zamestnanost pocitana
zpoctu zamestnanych os6b podla Stvrtro¢ného vykaznictva zahfila zamestnancov
a podnikatel'ov. V roku 2013 bolo v SR 2,33 mil. pracujtcich, ale len 2,18 mil. zamestnanych osob.
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Inym zaujimavym okamihom vo vyvoji zamestnanosti v roku 2013 je
opatovna zmena v Struktire zamestnanosti z pohl'adu postavenia v za-
mestnani: kym rok predtym bol slaby (0,6 %) rast celkovej zamestnanos-
ti podl'a VZPS zabezpeceny vd'aka rastu poctu zamestnancov, a to za su-
beZzného poklesu poctu podnikatelov (fyzickych osdéb), resp. poklesu
poctu samozamestnanych os6b vobec, vroku 2013 bola nulovd zmena
zamestnanosti naopak zachovana len vd'aka rastu poctu podnikatelov,
pricom pocet zamestnancov v hospodarstve klesal. Tieto zlozky zamest-
nanosti sme detailnejsSie sledovali v minuloro¢nej publikacii (Morvay,
a kol,, 2013), ked’ sme zmeny v Struktire zamestnanosti konfrontovali so
vSeobecne prezentovanym predpokladom, podl'a ktorého sa firmy pred
koncom roka 2012 pripravili na rozsiahle zmeny v Zakonniku prace a iné
zmeny v pracovnopravnej legislative platné od roku 2013, s o¢akavanym
negativnym efektom v podobe zvySenia nakladov na zamestnavanie aj
prepustanie zamestnancov (pre detailnejSie informacie o legislativnych
zmenach tykajucich sa trhu prace pozri Morvay a kol., 2013). Statistiky
z posledného stvrtroka 2012 vtedy preukazali, Ze pocet zamestnancov
pred koncom roka neklesal (naopak, medzirotne stipol 00,8 %),
k neobvyklému poklesu vSak doSlo na strane podnikatel'ov, a to hlavne
podnikatel'ov so zamestnancami - ich pocet v poslednom kvartali 2012
klesol o viac ako 14 %, Co predstavuje najvacsi prepad od zaciatku hos-
podarskej krizy. Ak sa teda schvalené zmeny v legislative mali prejavit
na zhorseni zamestnanosti eSte pred nadobudnutim ich ucinnosti, bolo
to v podobe ukoncenia podnikatel'skej Cinnosti fyzickych osob - podnika-
tel'ov, a to najma v pripade tych, ktori zamestnavali d’alSich zamestnan-
cov (pokles poctu podnikatel'ov bez zamestnancov bol o nieCco menej
vyrazny). UZ v prvom Stvrtroku 2013, teda bezprostredne po nadobudnu-
ti ucinnosti legislativnych zmien, sa vSak ich pocet obnovil na hodnoty
z prvej polovice roka 2012 a d’alej v priebehu roka sa nielenZe stabilizoval,
ale vyraznejsi narast ku koncu roka tak v pripade podnikatel'ov so za-
mestnancami (12,7 % rast), ako i podnikatel'ov bez zamestnancov (2,7 %
rast, ti vSak tvoria 4-nasobne pocetnejsSiu skupinu) zabezpecil v ivode spo-
minany vysledny rast celkovej zamestnanosti vo vyske 0,6 %. Kym teda
vysledny pocet vSetkych podnikatel'ov vzrastol vposlednom Stvrtroku
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o viac ako 4 %, pocet zamestnancov v Ziadnom Stvrtroku 2013 nestu-
pal.’® Tento vyvoj vSak nemoZno prirovnavat k pokrizovému nahradza-
niu zavislej prace samostatne zarobkovou ¢innostou, ked boli vykyvy
v oboch zlozkach zamestnanosti ovela vyraznejSie (10 % narast podni-
katel'ov pri 5 % poklese zamestnancov znamy z recesného roka 2009).

Na porovnanie, kym pocet podnikatel'ov - fyzickych oséb v priemere
za rok mierne stupol, poCet zamestnancov v mikropodnikoch a malych
podnikoch (do 20 zamestnancov) klesol oproti roku 2012 o viac ako 5 %.
Zamestnanost klesla aj v strednych podnikoch do 250 zamestnancov,
ktoré spolu s mikropodnikmi a malymi podnikmi zamestnavaja az 40 %
vSetkych zamestnancov v SR (podl'a Stvrtrocného Statistického vykaznic-
tva SU SR, 2014b) - z celkového priemerného roéného tbytku zamest-
nancov (15,2 tis. osdb) az dve tretiny odisli prave z malych a strednych
podnikov. Na doplnenie, ku koncu roka 2013 Statisticky tirad SR evidoval
v Registri organizacii 181,9 tis. podnikov, o v porovnani s rokom 2012
predstavuje narast o 10,4 %. Pozitivnhou spravou je ito, Ze rast poctu
podnikov sa zaznamenal vo vSetkych krajoch SR, z toho relativne najviac
stupol ich pocet v Nitrianskom kraji. Tretina vSetkych podnikov mala sidlo
v Bratislavskom kraji, kde sa aj koncentroval najvyssi pocet zamestnancov
(409 tis. zamestnancov v podnikoch s 20 a viac zamestnancami, ¢o pred-
stavuje zhruba tretinu vSetkych zamestnancov v tejto velkostnej katego-
rii podnikov; zistované podnikovou metédou SU SR, 2014c).

Formou zamestnania, priktorej je efekt prijatych legislativnych
zmien s negativnym efektom na naklady prace nespochybnitel'ny, je za-
mestnavanie formou dohdéd mimo pracovného pomeru. A su to prave
malé a stredné podniky, obzvlast v regiénoch so slabSou ekonomickou
aktivitou a vySSou mierou nezamestnanosti, ktoré casto vyuzivali tato
formu zamestnavania. Pracujuci, ktory ma uzatvorent dohodu o vykonani
prace alebo dohodu o pracovnej ¢innosti a ma znej pravidelny mesacny
prijem, sa pocnuc januarom 2013 ocitol v postaveni zamestnanca pre zdra-
votné, nemocenské, dochodkové poistenie a poistenie v nezamestnanosti.
Na tdito formu zamestnavania sa tak vztahuje Uplna odvodova povinnost’

19 Pocet zamestnancov sa v jednotlivych $tvrtrokoch 2013 menil len s miernou medziro¢nou
dynamikou, zmeny sa pohybovali v rozpéti 0,0 % az -0,3 %.
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(kym pred rokom 2013 to bolo poistné do 1 % z vymeriavacieho zakla-
du, ktoré znasal zamestnavatel), co vyznamne zvysilo ndklady zamest-
navatelov. K dramatickému poklesu poctu ,dohodarov“ doslo hned
v januari 2013 - kym k 31. decembru 2012 Socidlna poistoviia evidovala
priblizne 642 tis. dohdd, v januari 2013 zaregistrovala uz len 297,4 tis.
pracovnikov pracujicich na dohodu (udaj za vsetky typy dohdd, ¢isla
zverejnené Socidlnou poistoviiou). Tento viac ako 50 % prepad predsta-
voval nestandardne vysoky pokles neporovnatelny s beZnym poklesom
poctu dohdd na prelome rokov. Hoci pocet dohdd v priebehu roka 2013
stapal, k 31. decembru ich bolo 440,3 tis., ¢o je stale o 200 tis. ,dohoda-
rov“ menej nez vrovnakom obdobi pred prijatim spominanych zmien
tykajucich sa odvodovej povinnosti.

To, do akej miery zasiahla prijata legislativna dprava (novela zakona
o socialnom poisteni) do celkovych nakladov na zamestnavanie, doku-
mentuje aj ukazovatel znamy ako ,danovy klin“ (tax wedge) - ide
o nastroj OECD vyjadrujuci dafiovo-odvodové zataZenie prace.2 V roku
2013 predstavovala hodnota daniového klinu v SR v pripade bezdetného
zamestnanca s priemernym prijmom hodnotu 41,1 % celkovych nakla-
dov prace (priemer OECD je 35,9 %), Co v porovnani s predchadzajucim
rokom znamenalo narast o 1,51 percentualneho bodu (p. b.) - iSlo o dru-
hy najvy$si narast zat'aZenia prace z krajin OECD (po Portugalsku a spolu
s USA). BliZsi pohl'ad na medziro¢né posuny pri jednotlivych komponen-
toch, ktoré danovy klin tvoria, odhal'uje, Ze cely tento narast sa realizoval
len v dosledku rastu odvodov platenych zamestnavatel'om, ktoré podl'a
tejto metodiky stapli 0 1,98 p. b. (len na porovnanie, v Ziadnej inej kra-
jine OECD nebol medziro¢ny narast na strane odvodov zamestnavatela
vy$si nez 0,3 p. b.; vPortugalsku vzrastlo danové zataZenie prace
v dosledku vysSich sadzieb dane z prijmu a v USA bol narast zataZenia

20 Podiel dane z prijmu, odvodov zamestnanca a odvodov platenych zamestnavatel'om na celkovych
mzdovych nakladoch (superhrubej mzde), po zohl'adneni transferov (bonusov), vyjadreny v %.
Odzrkadl'uje teda rozdiel medzi celkovymi nakladmi prace a ¢istym prijmom zamestnanca po
zdaneni.
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prace vysledkom skoncenia platnosti predtym zavedenych odvodovych
ul'av zamestnancov (pozri OECD, 2014).

Vyvoj nezamestnanosti a dlhodoba nezamestnanost
ako Specificky problém slovenského trhu prace

Spominané zlepSenie zamestnanosti pred koncom roka 2013 sa odra-
zilo aj na poklese poctu nezamestnanych 0sdb, a hoci iSlo o slaby medzi-
rocny pokles nezamestnanosti na urovni 1 % (udaj za 4. Stvrtrok 2013;
VZPS), k poklesu nezamestnanosti doSlo vobec po prvykrat po dvoch
rokoch jej nepretrzitého rastu. V poslednom kvartali klesla i miera ne-
zamestnanosti, ato zo 14,4 % (4. Stvrtrok 2012) na 14,2 %. Signaly
priaznivého obratu s prichodom roka 2014 tak potvrdzuje ivyvoj na
strane nezamestnanosti.

V priemere za cely rok 2013 vSak nezamestnanost v SR vzrastla, a to
0 2,3 %; na Slovensku bolo 386 tis. nezamestnanych, o je o 8,5 tis. 0s6b
viac ako vroku 2012 (na porovnanie, prirastok nezamestnanych vtedy
predstavoval 13 tis. os6b). Za narastom nezamestnanosti stoji predo-
vSetkym dlhodoba nezamestnanost, konkrétne skupina osdb nezamest-
nanych dlhsie ako 2 roky. Pocetnost’ vSetkych ostatnych kategorii v Cle-
neni podl'a dizky nezamestnanosti totiz v roku 2013 poklesla, ani zniZe-
nie poctu vSetkych os6b nezamestnanych kratSie nez 2 roky nedokazala
uplne vykompenzovat az 10-percentny narast nezamestnanosti v najvacsej
kategérii - v kategorii najdlhSie nezamestnanych (pocet nezamestna-
nych dlhSie ako 2 roky stupol o viac ako 17 tis. 0sob).

Graf 4.2 zobrazuje postupny pokrizovy narast podielu tejto kategorie
nezamestnanych na celkovej nezamestnanosti; v roku 2013 tvorili osoby
nezamestnané dlhsSie neZ dva roky takmer polovicu celej nezamestna-
nosti. Spolu s osobami nezamestnanymi 1 aZ 2 roky tak vysledna dlhodo-
bd nezamestnanost (definovana diZkou nezamestnanosti nad 1 rok)
predstavovala 67 % celkovej nezamestnanosti, az dve tretiny vSetkych
nezamestnanych v SR teda spadali do kategorie dlhodobo nezamestnanych.
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Graf 4.2
Porovnanie vyvoja celkovej nezamestnanosti a dlhodobej nezamestnanosti
ako jej zlozKy v rokoch 2000 - 2013 (v tis. 0s6b)
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Pozndmka: Podl'a metodiky VZPS, tidaje za rok 2011 st revidované na zéklade vysledkov SODB2011.
V grafe je zobrazeny celkovy pocet nezamestnanych osob v SR (v tis. 0sdb) a podiel kategérie osob
nezamestnanych dlhsie ako 2 roky na celkovej nezamestnanosti (v %).

Prameri: Podl'a idajov SU SR (2014a).

Rok 2009 bol jedinym rokom od roku 1999, ked' sa pomer kratkodo-
bej nezamestnanosti do 1 roka (¢ervena zlozka stipcov v grafe 4.2) a dI-
hodobej nezamestnanosti takmer vyrovnal, ¢o bolo bezprostrednym do6-
sledkom vyrazného zhorSovania podmienok na trhu prace a prepadu
zamestnanosti v recesnom roku 2009. V ostatnych rokoch si dlhodoba
nezamestnanost tvrdohlavo udrziava svoju prevahu — kym dnes su to
dve tretiny celkovej nezamestnanosti, v predkrizovom obdobi charakte-
rizovanom priaznivym vyvojom zamestnanosti predstavovala dlhodoba
nezamestnanost' takmer tri Stvrtiny vSetkej nezamestnanosti (rok 2006).
Ide teda o dlhodoby problém slovenského trhu prace a stabilni podsku-
pinu ,nezamestnatelnych®, resp. tazko zamestnatel'nych osob, co doku-
mentuje islovenské desat rokov trvajlice prvenstvo v miere dlhodobej
nezamestnanosti v EU medzi rokmi 2002 a 2012.

Tento zavazny problém slovenského trhu prace je previazany s nie-
kol'kymi faktormi. Nezamestnani, ktori eSte nikdy nemali zamestnanie,
tvoria v SR dlhodobo 20 - 25 % celkovej nezamestnanosti, nezriedka ide



57

vdanom roku o najpocetnejSiu skupinu nezamestnanych v porovnani
s ktorymkol'vek odvetvim (¢lenenie podl'a ekonomickej ¢innosti posled-
ného zamestnania). Aj v roku 2013 tvorili nezamestnani bez predchadza-
jucich pracovnych skuisenosti najvacsiu skupinu nezamestnanych: 90 tis.
0s0b bez predoslej prace predstavuje 23 % z celkového poctu 386 tis.
nezamestnanych. Aj ked' ide o zlepSenie v porovnani s rokom 2012 (ked'
ku koncu roka prekrocili hranicu 100 tis. 0s0b a Stvrtinu nezamestnanos-
ti), stale je vsak taky vysoky podiel nezamestnanych bez pracovnych na-
vykov vyznamnou bariérou zniZovania nezamestnanosti, a to i v ¢asoch
priaznivého makroekonomického vyvoja. Pocet nezamestnanych bez
predoslého zamestnania teda v porovnani s predchadzajucim rokom kle-
sol, z odvetvového hl'adiska tak pribudlo najviac nezamestnanych z od-
vetvi obchodu a tych, ktori predtym pracovali v priemyselnej vyrobe.
Problém vysokého podielu nezamestnanych bez predoslej prace sa
nedd oddelit od otdzky zamestnavania osOb s najnizSou kvalifikaciou
a zamestnavania absolventov. Ako uvadzame v minuloro¢nom vydani
tejto publikacie, miera nezamestnanosti 0oséb s najnizsou kvalifikaciou?!
v SR sa dlhodobo pohybuje pribliZne v intervale 40 - 50 %, Slovensko je
teda v tomto smere absolutnym lidrom v Eurépe (na ilustraciu, eurépsky
priemer miery nezamestnanosti 0sob s nizkou kvalifikaciou nepresiahol
v predkrizovom obdobi 12 %, vroku 2013 sa priemerna miera neza-
mestnanosti nizkokvalifikovanych v EU vy$plhala na 19,6 %; detailnejsie
tuto problematiku pozri Morvay a kol., 2013). Aj v tejto oblasti m6Zeme
v poslednom roku sledovat’ zlepsSenie, spominana miera nezamestnanos-
ti klesla v roku 2013 0 2,1 p. b. na 42,6 % (Eurostat). Z celkového poctu
nezamestnanych (386 tis.) je vSak stale aZ 201 tis. nezamestnanych (teda
52 % vSetkych nezamestnanych) s najvy$$im dosiahnutym zakladnym
alebo u¢novskym vzdelanim bez maturity. Tu je vhodné poznamenat, Ze
vysokad miera nezamestnanosti nizkokvalifikovanych os6b na Slovensku
0 i. suvisi s problematikou postavenia romskej populacie na pracovnom
trhu - podla odhadov zverejnenych Svetovou bankou (WB, 2012) pri-
blizne 165 tis. prislusnikov rémskeho etnika v SR v produktivnom veku
je bez zamestnania, vacSina z nich patri bud’ k neaktivnej populacii (pre-
stali hl'adat’ zamestnanie), alebo k dlhodobo nezamestnanym a v ramci

21 Ide o osoby s najvys$im dosiahnutych vzdelanim zakladnym a niz$im strednym, teda Grovne
vzdelania 0 az 2 podla kategorizacie Eurostatu (data a metodika Eurostatu).
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nich prave k skupindm s najvaé¢ou dizkou trvania nezamestnanosti (tu-
to problematiku bliZSie pozri Morvay akol., 2013). Nezamestnanosti
mladych sme sa venovali v starSej publikacii Morvay a kol. (2012), preto
len na doplnenie uvedieme, Ze miera nezamestnanosti mladych (vo veku
15 - 24 rokov), ktorad sa po Kkrize zvySovala vomnoho dynamickejSom
rozsahu nez celkova miera nezamestnanosti a ktora sa po roku 2009 drzi
nad hranicou jednej tretiny vSetkych ekonomicky aktivnych mladych, po
naraste v predoslom roku klesla v roku 2013 0 0,4 p. b. na 33,6 %. Znizila
sa i poCetnost tejto skupiny, pocet nezamestnanych oséb vo veku 15 - 24
rokov klesol o0 2,5 tis. na 73 tis. 0os6b. DalSich 117 tis. nezamestnanych
(teda 30 % vSetkych nezamestnanych, €o je najpocetnejSia skupina ne-
zamestnanych z hl'adiska vekovych kategérii) bolo vo veku 25 - 34 ro-
kov. Dlhodobo pretrvavajuci nepriaznivy stav v pripade uvedenych zlo-
ziek pracovnej sily prispieva k existencii problému pocetnej, stabilnej
a tazko zamestnatel'nej skupiny nezamestnanych a k dominantnej pozicii
dlhodobej nezamestnanosti v podmienkach SR.

Nezamestnanost sa naprie¢ Slovenskom vyvijala rozlicne. V roku
2013 v Styroch krajoch SR nezamestnanost vzrastla a v Styroch krajoch
klesla, pricom rastla najma v krajoch s nizkou mierou nezamestnanosti
amensou pocetnostou nezamestnanych oséb anaopak. Ako ilustruje
graf 4.3, miera nezamestnanosti rastla v krajoch s jej najniZSou hodnotou
a najviac klesla v kraji KoSickom, teda v kraji s druhou najvy$Sou mierou
nezamestnanosti (velkost Sipky v grafe indikuje rozsah medzirocnej
zmeny; hodnota v % zodpoveda vyslednej miere nezamestnanosti v roku
2013, adaj v tis. vyjadruje pocetnost skupiny nezamestnanych osob), ¢im
sa regionalne rozdiely v nezamestnanosti o nie¢o zmiernili. Vynimku
z tohto javu vsak predstavuje Banskobystricky kraj (BB), kde miera ne-
zamestnanosti stupla najviac, ato z 18 % na 19,6 % v roku 2013, ¢im
tento region prevzal nelichotivé prvenstvo od KoSického kraja (kde sa
rok predtym miera nezamestnanosti vySplhala na obdobnych 19,7 %).
KoSicky kraj si tak v roku 2013 relativne polepsil najviac, stratil nielen
prvenstvo v miere nezamestnanosti, ale aj v celkovom pocte nezamest-
nanych osob, kde ho nahradil kraj PreSovsky (PO). Uvedené tri kraje vSak
nad’alej s velkym naskokom patria ku krajom s najvy$Sou nezamestna-
nostou inajvacsim poctom nezamestnanych. Za povSimnutie stoji fakt,
Ze pocet volnych pracovnych miest medzirocne narastol najviac prave
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v PreSovskom (narast o 46 %) a KoSickom kraji (narast o 34 %), viac
vol'nych pracovnych miest ako v uvedenych troch krajoch (PO, KE, BB)
bolo len v Bratislavskom kraji (uz tradi¢ne kraj snajvacSou ponukou
prace, viac ako polovica vSetkych vol'nych miest pripada na tento region).

Graf 4.3
Miera nezamestnanosti (%) a pocet nezamestnanych osob (tis.) v krajoch SR
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Pozndmka: Regiony su zoradené podl'a hodndt miery nezamestnanosti v % (os x), ktorej zodpo-
veda vyska stlpcov.

Prameri: Podl'a idajov v tabul’kovej ¢asti Statistickej spravy SU SR (2014b).
Vyvoj priemernej mesacnej mzdy

Priemerna nomindlna mesa¢na mzda rastla vroku 2013 rovnakym
tempom ako v predchadzajucom roku (2,4 % tempo rastu), ked' stipla
z 805 eur na 824 eur. Pozitivnou spravou je zastavenie poklesu redlnej
mzdy, ku ktorému dochadzalo pod vplyvom rastu spotrebitel'skych cien
uz od zaciatku roka 2011; naopak, v roku 2013 redlna mzda rastla kon-
zistentne pri 1-percentnom tempe (pozri 6. kapitolu Cenovy vyvoj).

Podl'a Stvrtro¢ného Statistického vykaznictva si najviac prilepsili za-
mestnanci v odbornych, vedeckych a technickych ¢innostiach, ktorym bolo
k platu v priemere pridanych 88 eur, mzda relativne vyraznejSie rastla aj
zamestnancom vo vzdelavani (o 40 eur), zdravotnictve (o 30 eur)
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a priemyselnej vyrobe (o 34 eur). Naopak, poklesu mzdy sa dockali za-
mestnanci vo finanénych a poistovacich sluzbach, ato 0127 eur, ¢im
tento sektor stratil svoje prvenstvo a s vyskou priemernej mzdy 1 531
eur sa zaradil na druhé miesto za informacie a komunikaciu (1 634 eur),
kde priemerna mzda klesla len o 3 eura. K rovnako minimalnym zmenam
doslo i vo dvoch najhorsie zarabajucich odvetviach — ubytovacich a stra-
vovacich sluzbach (513 eur) astavebnictve (607 eur). K trom odvetviam,
v ktorych priemerna mesacna mzda uZz tradi¢ne presahovala hranicu 1 000
eur (okrem zmienenych financ¢nych a poistovacich sluzieb a IKT sektora
do tejto skupiny patril aj sektor dodavka elektriny, plynu, pary), sa
vroku 2013 zaradili odborné, vedecké atechnické cinnosti a verejna
sprava a obrana.

Dlhodobejsi pohl'ad na vyvoj priemernej mesacnej mzdy poskytuje
graf 4.4. Graf o i. ilustruje spomalenie dynamiky rastu nominalnej mzdy
po roku 2008, tempd rastu v rozpati priblizne dvoch az troch %, ktoré
moZeme sledovat po roku 2008, s totiZ neporovnatelne nizSie nez
v predkrizovom obdobi, pocas celého desatrocia pred rokom 2008 sa
tempo rastu nominalnej mzdy pohybovalo na Grovni 6 % az 10 %.22

Graf 44
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

22V zaciatkoch transformacného obdobia sa v 90. rokoch tempo rastu priemernej mesacnej mzdy
(nominalnej) Stveralo az k dvadsiatim percentam, tieto podmienky sa vSak pre také dynamické
zmeny v priemernej mzde uzZ nezopakuju (zmeny v Struktire zamestnanosti i celej ekonomiky,
prichod zahrani¢nych firiem a pod.).
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Regionalne porovnanie vyvoja priemernej mesacnej mzdy odhal'uje,
Ze aj ked’ priemerna mesa¢na mzda stipla v roku 2013 vo vSetkych kra-
joch, jedinym krajom s priemernou mzdou presahujicou 1 000 eur je
i nad'alej kraj Bratislavsky. Je to zaroven jediny kraj s mesacnou mzdou
vysSou, ako je slovensky priemer. Pozitivnou spravou je, Ze mesacna
mzda relativne najrychlejSie rastla v Banskobystrickom a PreSovskom

Vv

* 3k %

Stabilizacia vyvoja na trhu prace na prelome rokov 2013 a 2014 viedla
o i. k pozitivnym ocakavaniam ohl'adne zmeny vahy domaceho dopytu
ako jedného z komponentov HDP pri zabezpeceni d'alSieho ekonomické-
ho rastu. O nepriaznivom pomere medzi dynamikou vyvoja realneho
HDP a domacim dopytom sme hovorili v 1. kapitole (a to hlavne pokial
ide o kone¢nt spotrebu domacnosti). Aj v roku 2013 bol motorom rastu
hlavne ¢isty export, v nadchadzajucom obdobi by vSak mala byt ekono-
micka aktivita v Coraz vacSej miere povzbudzovana zotavujicim sa do-
macim dopytom, za ¢im mozZno hladat najma zvySovanie stukromnej
spotreby prameniace zrastu redlnych prijmov azlepSenia spotrebitel'-
ského sentimentu (OECD, 2013). Aj ked' sa proces poklesu zamestnanosti
uZ zastavil, miera nezamestnanosti ostava na vysokej urovni - v tomto
zmysle bude vyvoj v oblasti zamestnanosti predsa len pdsobit’ (subeZne
aj) proti zrychleniu ekonomického rastu (tamtiez). O zmene v ocakava-
niach vyvoja dynamiky u jednotlivych komponentov HDP hovori jasne
i posledna prognoéza Eurdpskej komisie (EK, 2014), kde sa upozornuje na
fakt, Ze spotrebitel'ska dovera bola uz v druhej polovici 2013 nad dlho-
dobym priemerom a bertc do uivahy ocakavany rast realnych disponibil-
nych prijmov azlepSenia na trhu prace, sukromna spotreba by mala
vrokoch 2014 a 2015 postupne stupat. Domdaci dopyt by tak mal
v nadchadzajucich rokoch prevziat' kl'i¢ovu tlohu pri generovani eko-
nomického rastu (EK, 2014).
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5. VONKAJSIE EKONOMICKE VZTAHY

Platobna bilancia

Vramci hlavnych poloZiek platobnej bilancie Slovenska v roku 2013
viac-menej pokracoval trend z predchadzajuceho roka (tab. 5.1). Ob-
chodna bilancia sa skoncila s rekordnym prebytkom vyse 4 mld. eur, ¢o
umoznilo udrZat na urovni roka 2012 aj prebytok beZného uctu platob-
nej bilancie, a to i napriek zhorseniu sald jeho ostatnych poloziek, najma
beznych transferov. V pomere k HDP tak prebytok bezného uctu zotrval
nad uUroviiou 2 %.23 Bilancia kapitalového uc¢tu sa v medziro¢nom porov-

nani mierne znizila a na rozdiel od roka 2012 sa finan¢ny ucet skoncil
s aktivnym saldom.

Tabulka 5.1
Vyvoj hlavnych poloziek platobnej bilancie Slovenskej republiky v rokoch
2009 - 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Obchodna bilancia (mil. eur) 946 779 1016 3556 4284
Bilancia sluzieb (mil. eur) -1026 -744 -371 306 148
Bilancia vynosov (mil. eur) -870 -2 065 -2 887 -1653 -1810
BeZné transfery (mil. eur) -676 -422 -354 -649 -1073
Bezny tcet (mil. eur) -1627 -2453 -2 595 1560 1548
Kapitalovy ucet (mil. eur) 464 1018 865 1376 1026
Financny ucet (mil. eur) 2060 2385 3461 -344 1422
Bezny ucet/HDP (%) -2,6 -3,7 -3,8 2,2 2,1

Prameri: NBS (2014b); SU SR (2014a); vlastné vypoclty.

Zahrani¢ny obchod a otvorenost ekonomiky

UZ spomenuty rekordny prebytok obchodnej bilancie sa odzrkadlil
v d'alSom zvySeni jeho pomeru k HDP, a to na takmer 6 % (tab. 5.2). AvSak

23 Podl'a aktudlnej strednodobej predikcie NBS (2014a) sa v priebehu nasledujucich troch rokov
predpoklada jeho postupné zvysSovanie az nad uroven 4 % HDP a podla eSte optimistickej prog-
nézy MF SR (2014) dokonca nad 6 % HDP. Posledné progndzy Eurépskej komisie a Medzinarod-
ného menového fondu st vSak opatrnejsie.
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bliZs$i pohl'ad na objemy vyvozu a dovozu zaroven ukazuje, Ze ich narast
sa po minulom roku opat spomalil. Export sa medziroc¢ne zvysil o 3,6 %
a import o 2,5 %, pricom v niektorych mesiacoch zaznamenali medziroc-
ny pokles. NajdynamickejSie rastli v medzirocnom porovnani v januari
a v suvislosti s miernym oZivenim ekonomiky eurozoény aj koncom roka.
December bol zaroven jedinym mesiacom, v ktorom sa v dosledku vys-
Sieho objemu dovozu nez vyvozu zaznamenalo negativne saldo zahra-
ni¢ného obchodu. Na strane vyvozu sa v poslednom mesiaci roka prejavi-
lo obmedzenie exportu automobilov stvisiace s naplanovanym prerusSe-
nim vyroby.

Tabulka 5.2
Vyvoj zahranicného obchodu Slovenskej republiky s tovarmi v rokoch
2009 - 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Vyvoz (mil. eur, b. c.) 39721,2 48272,1 56 783,2 62 144,0 64 361,1
Roc¢né zmena (%, b. c.) -19,8 21,5 17,6 9,4 3,6
Dovoz (mil. eur, b. c.) 38775,1 47 493,6 55767,6 58 588,4 60 077,4
Roc¢né zmena (%, b. c.) -22,9 22,5 17,4 51 2,5
Saldo (mil. eur) 946,1 778,5 1015,6 35557 42837
Saldo/HDP (%) 1,5 1,2 1,5 5,0 59
Exportna vykonnost (% HDP) 63,3 73,3 82,3 87,4 89,2
Dovozna naroc¢nost (% HDP) 61,7 72,1 80,9 82,4 83,3

Prameri: SU SR (2014a); vlastné vypotty.

Z hladiska komoditnej Struktiry dosiahli na zahrani¢nom obchode SR
tradi¢ne najvysSi podiel stroje a dopravné zariadenia. Tato kategoéria
predstavovala 57 % objemu vyvozu a42 % objemu dovozu a spolu
s chemikaliami v najvacSej miere prispela aj k medziro¢nému rastu za-
hrani¢ného obchodu (SU SR, 2014b). Naopak, najvyraznej$i pokles
v porovnani s predchadzajucim rokom zaznamenala kategoéria oleje
a tuky.

Teritoridlna Struktdra zahrani¢ného obchodu zostala vroku 2013
viac-menej rovnaka ako v predchadzajucich rokoch, s miernym pokle-
som podielu vyvozu do krajin EU (na 82,8 % v roku 2013) aj dovozu z EU
(62,6 %) (SU SR, 2014a). Zarovei pokracuje trend medziroéného narastu
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zahrani¢ného obchodu s Cinou, kde v$ak objem dovozu (dosahujici 7,2 %
celkového dovozu) stale prevySuje objem vyvozu (2,5 % celkového vyvo-
zu) tahaného najma slovenskymi vyrobcami automobilov.

V horizonte nasledujucich troch rokov sa predpoklada postupné oZi-
vovanie exportnych trhov, ako aj zvySovanie dovozu v désledku oZivenia
vSetkych zloZiek agregatneho dopytu. NBS (2014a) aj MF SR (2014) tak
ocakavaju mierne zrychlenie dynamiky exportu aj importu spojené
s rastucim prebytkom obchodnej bilancie v pomere k HDP.

Vzhl'adom na uvedené skutocnosti exportna vykonnost aj dovozna
narocnost slovenskej ekonomiky vroku 2013 pokracovali v miernom
raste, ¢im jej otvorenost merana ako pomer zahrani¢ného obchodu
s tovarmi k HDP dosiahla vyse 172 %. Ked’ do vypoctu zahrnieme aj vyvoz
adovoz sluzieb, otvorenost ekonomiky SR sa pribliZuje kurovni 190 %
HDP (graf 5.1).

Ako je zrejmé aj z uvedeného grafu, slovenska ekonomika je najotvo-
renejSou spomedzi krajin VySehradskej Stvorky (V4). Zaroven je po Lu-
xembursku (prip. aj Irsku) druhd (resp. tretia) najotvorenejsia
v Eur6pskej unii.2* Z tohto pohl'adu teda predstihuje aj viacero esSte men-
Sich ekonomik eurozony (Maltu, Cyprus, LotySsko, Estonsko, Slovinsko).

Otvorenost’ slovenskej ekonomiky pritom len od roku 2000 vzrastla
o viac nez 45 p. b. (graf 5.2), ato i napriek jej poklesu zaznamenanom
vroku 2008, anajma 2009, ked' v dosledku hospodarskej recesie v EU
doslo k prepadu zahrani¢ného obchodu SR. S naslednym hospodarskym
ozivenim sa otvorenost slovenskej ekonomiky zvySovala auZ vroku
2011 prekrocila uroven spred recesie. PoCas druhej, miernejsej recesie
v Eurépskej Unii vroku 2012 a stagnacie v nasledujucom roku, otvore-
nost ekonomiky d’alej rastla a vzhl'adom na ocakavany pokracujuci rych-
lejSi nominalny rast exportu a importu v porovnani s nominalnym ras-
tom HDP sa oc¢akava jej zvySovanie aj v nasledujicich rokoch.

24 Vysoka otvorenost luxemburskej ekonomiky (vySe 300 % HDP) vychadza z jej silného zamera-
nia na obchod so sluzbami, najma finanénymi. V pripade irska neboli tidaje za rok 2013 v ¢ase
publikovania tejto prace dostupné. V roku 2012 otvorenost’ irskej ekonomiky mierne prekrocila
otvorenost ekonomiky SR.
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Graf 5.1

Otvorenost slovenskej ekonomiKy v porovnani s EU 27 a jej vybranymi
clenskymi Statmi v roku 2013 (pomer exportu a importu tovarov a sluzieb
k HDP, v %, b. c.)
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Prameri: Spracované podl'a udajov Eurostatu (2014); vlastné vypocty.

Graf 5.2
Vyvoj otvorenosti slovenskej ekonomiky (pomer exportu a importu tovarov
a sluzieb k HDP, v %, b. c.)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2014); vlastné vypocty.
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Ako vidno v grafe 5.1, vysoka otvorenost proexportne orientovane;j
slovenskej ekonomiky (ako aj jej medziro¢né narasty) je tahana obcho-
dom s tovarmi, zatial' ¢o obchod so sluzbami sa dlhodobo drzi na relativ-
nej nizkej urovni. V roku 2013 dosiahol pomer vyvozu sluZieb, ako aj ich
dovozu k HDP zhodne priblizne 8 %, ¢o v pripade dovozu znamena od
roku 2000 stagnaciu podielu a v pripade vyvozu dokonca jeho pokles.

Z komparacie sinymi, porovnatelnymi krajinami moZno usudit, Ze
slovenska ekonomika je v tomto smere odliSna. Pri podobnej otvorenosti
ekonomiky vykazuje napr. Esténsko, ale aj Mad'arsko alebo Ceska repub-
lika vySSi podiel exportu a importu sluzieb na HDP. Jedinou spomedzi
krajin V4 svyvozom adovozom sluZieb vo vztahu k HDP niZ$im nez
v pripade Slovenska je Pol'sko, ktorého ekonomika je vzhl'adom na roz-
siahly domaci trh najmenej otvorenou v ramci skupiny V4. V Eur6pskej
unii ako celku dosiahol v roku 2013 export sluZieb vySe 11 % HDP aich
import viac nez 9 % HDP. Zaroven sa vSak obchod so sluzbami podiel'al
takmer S$tvrtinou na celkovom zahrani¢nom obchode krajin EU 27
s tovarmi a sluzbami, zatial' ¢o na Slovensku dosiahol obchod so sluzba-
krajin V4, v ktorych, podobne ako v Slovinsku, podiel zahrani¢ného ob-
chodu so sluzbami na celkovom zahrani¢nom obchode dosahuje takmer
dvojnasobné hodnoty, v Estonsku dokonca trojnasobné.z>

Zahranicny kapital

Vyvoj na kapitdlovom a finan¢nom ucte bol vroku 2013 viac-menej
podobny predchadzajicemu roku, s tym rozdielom, Ze finan¢ny ucet sa
ostatnych kratkodobych investicii, ktory neprevazil Cisty prilev portfo-
liovych investicii. Tie zaznamenali, podobne ako v predchadzajicom ro-
ku, prilev zdrojov z aktivit NBS na finan¢nych trhoch, ako aj narast pre-
daja vladnych dlhovych cennych papierov.

25 V pripade Malty je vysoky podiel exportu sluzieb na celkovej otvorenosti ekonomiky spojeny
s jej zameranim na cestovny ruch.
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Graf 5.3
Kapitalovy a finan¢ény ucet platobnej bilancie Slovenskej republiky
vrokoch 2009 - 2013 (mil. eur)
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Prameri: Spracované podl'a udajov NBS (2014b).

Priame investicie smerujuce zo Slovenska do zahranicia dosiahli
v roku 2013 aktivne saldo na trovni priblizne 320 mil. eur. Aj v pripade
priamych investicii smerujicich zo zahranicia do SR sa zaznamenalo ak-
tivne saldo, a to vo vyske viac nez 440 mil. eur, ¢o v porovnani najma
s predchadzajucimi dvomi rokmi znamena pokles prilevu priamych in-
vesticii na Slovensko.

Ako mozno vidiet v grafe 5.4, predkrizova uroven prilevu priamych
investicii do SR sa dosial' nedosiahla. Po roku 2009 bol vykazovany nizsi
prirastok majetkovej ucasti investorov, ktora zahfna majetkovd ucast
v pobockach, vSetky pefiazné a nepenazné vklady do zakladného kapitalu
dcérskych a pridruZenych podnikov ainé kapitdlové prispevky.26 Zaro-
ven sa vykazal vyssi reinvestovany zisk, t. j. podiely priamych investorov
na zisku nerozdelenom formou dividend, resp. nevyplacanom priamym

26 Pobocka je v 100 % vlastnictve priameho investora, v dcérskom podniku dosahuje podiel pria-
meho investora na zakladnom kapitali alebo hlasovacich pravach viac ako 50 % a v pridruzenom
podniku 10 - 50 %.
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investorom. Ostatny kapital, zahfniajuci vSetky finan¢né operacie medzi
priamymi investormi, ich pobockami, dcérskymi a pridruzenymi pod-
nikmi, zaznamenal v rokoch 2009 a 2013 odlev zdrojov, ked'Ze zniZenie
zavazkov voci priamym investorom prekrocilo zniZenie pohl'adavok voci
nim.

Graf 54
Prilev priamych zahrani¢nych investicii na Slovensko
vrokoch 2003 - 2013 (mil. eur)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2014); NBS (2014b).

Graf 5.5, ktory zobrazuje vyvoj prilevu priamych zahrani¢nych inves-
ticii (PZI) na obyvatel'a na Slovensku v porovnani s vybranymi ¢lenskymi
statmi EU, potvrdzuje, Ze vypuknutie krizy v Eurépe sa v roku 2009 vo
vacSej €i menSej miere dotklo prilevu PZI do vSetkych porovnavanych
krajin. Slovensko bolo zasiahnuté silnejsie ne%z Madarsko alebo Ceska
republika, ktorym sa navysSe v roku 2012, na rozdiel od SR, podarilo pre-
konat predkrizovu uroven.2”

27 (daje za rok 2013 neboli v &ase publikovania tejto prace k dispozicii.
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V pripade Slovenska sa navySe ponuka otazka, aky vplyv malo na pri-
lev PZI zavedenie eura. Vyvoj znazorneny v grafe 5.5 naznacuje, Ze
Ziadny, avSak nemozno vylucit, Ze v pripade neprijatia jednotnej eurép-
skej meny by sa zaznamenal eSte vyraznejsi pokles. Zaroven je naroc¢né
(ak nie nemozné) hodnotit efekty vstupu do menovej tnie na prilev PZI,
najma vzhl'adom na skutoc¢nost, Ze k nemu doslo prave v ¢ase vypuknu-
tia krizy. A napokon, na prilev PZI posobia popri oficidlnej mene krajiny
mnohé dalSie (a vyznamnejsie) faktory.

Graf 5.5
Prilev priamych zahrani¢nych investicii na obyvatel'a do vybranych krajin
EU v rokoch 2002 - 2012 (eur)

1800 -
1600 A
1400 A
1200 A
1000 A
800 -
600 -
400 A

200 A

0
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Ceska republika  ==@=Esténsko e=fr=[,0tySsko
== Mad'arsko === Pol'sko =@—Slovensko

Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2014); vlastné vypocty.

Na zaver sa pozrieme na medzinarodnu investi¢nu poziciu Slovenska
(tab. 5.3), ktora dopliiia finanény a kapitalovy téet platobnej bilancie tym,
Ze porovnava stav investicii rezidentov domacej ekonomiky v zahranici
(aktiva) so stavom investicii zahrani¢nych subjektov na Slovensku (pasi-
va). Cista investi¢nda pozicia SR, ktora je vysledkom tohto porovnania, je

vzhl'adom na vyssie pasiva nez aktiva dlhodobo zaporna.
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Tabulka 5.3
Vyvoj medzinarodnej investi¢nej pozicie Slovenska v rokoch 2009 - 2013
(mil. eur)

2009 2010 2011 2012 2013 Q3
Cista pozicia -41880 | -41612 | -45197 | -45580 | -46 654
Aktiva 32097 36 748 37737 39452 45 446
Priame investicie v zahranici 2188 2587 3108 3344 3509
Portféliové investicie 19476 22 685 23761 21090 20 257
Ostatné investicie 9168 9 854 8999 13116 20 046
Rezervné aktiva 1264 1621 1869 1901 1634
Pasiva 73977 78 360 82934 85031 92100
Priame investicie vo vykazujtcej
ekonomike 36 469 37 665 40173 42 304 42 668
Portféliové investicie 10 681 12480 13392 19 066 23437
Ostatné investicie 26 827 28215 29 369 23661 25994

Prameri: NBS (2014b).

V priebehu poslednych piatich rokov zaznamenali spomedzi aktiv-
nych poloziek najvacSie zmeny ostatné investicie SR v zahranici
a spomedzi pasivnych poloZiek portféliové investicie zo zahranicia v SR,
kde v oboch pripadoch doslo k viac nez zdvojnasobeniu ich stavu. Zatial
¢o v pripade portféliovych investicii aj ostatnych investicii boli polozky
na strane aktiv a pasiv ku koncu tretieho Stvrtroka 2013 takmer vyrov-
nané, zasadna disproporcia je evidentna v pripade PZI. KedZe Slovensko
patri dlhodobo jednoznacne k Cistym prijemcom PZI, stav priamych in-
vesticii Slovenska v zahranici je rddovo niZsi nez stav priamych investicif
zo zahranicia v SR.
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6. CENOVY VYVO]

DoleZitost otazky vyvoja cenovej hladiny pocas roka 2013 sa postup-
ne zvySovala spolu s obavami o zastaveni rastu cien a moZnom dosiahnu-
ti deflacnych hodnoét v blizkej budicnosti. Pozvolna klesajica miera in-
flacie na konci roka dosahovala takmer nulové medzirofné zmeny, a tym
vzbudila opravnené obavy o dlhodobom poklese cien vo vybranych seg-
mentoch ekonomiky, ktory by este viac skomplikoval ekonomicky rast
hospodarstva.

Pokracujuci utlm rastu spotrebitel'skych cien

V sulade svyvojom vroku 2012 sa tempo rastu spotrebitel'skych
cien vyvijalo na podobne nizkej drovni, ato ro¢ne na urovni 1,4 %.
Za hlavné faktory vplyvajuce na takyto vyvoj moZeme oznacit najma:

e Slaby domaci dopyt a nizky ekonomicky rast - domaci dopyt sa po-
Cas celého roka udrziaval na takmer konStantnej tirovni, ¢o nevytvara-
lo takmer Ziadne infla¢né tlaky a dovolilo cenovej hladine dezinflovat.
Spotreba domacnosti stagnovala na rovnakej urovni ako v roku 2012
a ekonomicky rast bol tahany takmer vyhradne vyvozom.

e Ziadny rast regulovanych cien?8 - rozhodnutie takmer nezvysit’ vys-
ku regulovanych cien na zaciatku roka 2013 neposkytlo infla¢ny im-
pulz, ktory v predchadzajucich rokoch standardne zvySoval priemer-
nu ro¢nu mieru inflacie a jeho absencia rovnako prispela k itlmu ras-
tu cenovej hladiny.

e Medzirocny pokles cien paliv2® - pokial medziroc¢ne ceny paliv v roku
2012 mierne narastali, v roku 2013 si pripisali pokles oproti predchadza-
jucemu roku v pripade nafty aj 95 oktanovému benzinu o 3,5 %. Po pr-
vykrat od roku 2009 si tak oba druhy paliv pripisali medziro¢ny po-
kles ceny.

28 Narast regulovanych cien o 0,4 % nebolo v hospodarstve takmer moZzné citit.

29 Dlhodobé obchodné kontrakty o dovoze energetickych surovin, ako sui ropa azemny plyn
z Ruska, st denominované v USD. Uz spominana apreciacia kurzu EUR/USD tak rovnako prispela
k poklesu cien pohonnych hmét.
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e Zhodnocujica sa mena, najmd kurz EUR/USD - pocas celého roka
mal menovy par rastuci trend, ¢im ,navySoval cenu” slovenského ex-
portu na zahrani¢nych trhoch azniZoval konkurencieschopnost slo-
venskych produktov v porovnani sproduktmi denominovanymi
v USD. Vysoké hodnoty dosahoval kurz eura aj voc¢i ostatnym okolitym
mendm (najma CZK a HUF), ¢im podporoval tzv. pohrani¢nt ndkupnu
turistiku a oslaboval narodohospodarsky dopyt.

e NemoZnost reagovat’ na vyvoj narodnou monetdarnou politikou3° -
absencia miernych infla¢nych tlakov vnutri ekonomiky by sa ¢iasto¢ne
dala kompenzovat monetarnou politikou podobne, ako to realizovala
CR. Po prijati jednotnej meny euro vSak Narodna banka Slovenska ttto
kompetenciu odovzdala Eurépskej centralnej banke (ECB) a adaptovala
sa na jej monetarnu politiku.

K zasadnej zmene vraste nominalnej mzdy vroku 2013 nedoslo
arastla na rovnakej urovni ako vroku 2012 (2,4 %). Rast realnej mzdy
tak moZeme pripisat najma poklesu tempa rastu spotrebitel'skych cien.
Realne mzdy dosiahli 1 % narast v porovnani s predchadzajicim rokom,
¢o vSak po dvoch rokoch poklesu znamen3, Ze redlna mzda sa v roku
2013 nedokazala dostat ani na uroven, ktort p6vodne dosahovala v roku
2010.

Cenova hladina v oblasti vyvoja potravin a nealkoholickych napojov sa
v porovnani s celkovym vyvojom spotrebitel'skych cien vyvijala rychlej-
Sie, vmedzirotnom porovnavani vSak nasledovala klesajuci trend
arastla na drovni 3,5 % rocne (graf 6.1). Oblastou s najrychlejSie rastua-
cou cenovou hladinou pre spotrebitel'ov bola uz takmer tradi¢ne oblast’
vzdelavania. Ta si pripisala narast 06,5 %, ¢o je najvacsi narast cien
v tejto oblasti od roku 2006.

V medzinarodnom porovnani krajin sa po volatilnom obdobi rokov
2010 - 2012, ked' v SR bola uroven rastu spotrebitel'skych cien raz naj-
nizsia (2010) a o rok neskor takmer najvysSia (z vybranej vzorky krajin),
si v roku 2013 nesu vSetky krajiny rovnaku charakteristiku vyvoja - dez-
inflaciu smerujucu az k stagnacii. Aj krajiny, ktoré sa dlhodobo vyznacuju

30 Napriklad Ceskd narodna banka na odvratenie deflacie vnovembri 2013 intervenciami na
devizovom trhu oslabila kurz EUR/CZK v priebehu jedného dna o viac ako 4 %.
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priemerne vySSou mierou inflacie (hlavne Mad'arsko) v roku 2013 skon-
vergovali k priemeru a dosahuju takmer cenovu stagnaciu (graf 6.2).
Slovensko s uroviiou rastu spotrebitel'skych cien 1,4 % dosahuje najvyssi
rast z vybranych krajin, ¢o eSte viac umociiuje realny pokles tempa rastu
cien naprie¢ $tatmi EU.

Graf 6.1
Medziro¢né zmeny hladiny spotrebitel'skych cien (v %, HICP)

2006 2007 2008

2010 2011 2012 2013

mm Uhrn

Potraviny a nealkoholické napoje Vzdelavanie

Prameri: Statisticky trad SR (2014).

Ceny vyrobcov pocas roku stagnovali

Pri pohl'ade na ponukovu stranu ekonomiky vidime, Ze ceny vyrobcov
prevazne stagnovali, v pol'nohospodarstve dokonca zaznamenali vyrazny
prepad. Po spomaleni rastu cien v oblasti pol'nohospodarstva v roku
2012 nastal v roku 2013 vyrazny pokles o takmer 5 %. K takémuto vyvo-
ju v urcitej miere prispela nadpriemerna uroda v roku 2012, ktora tlacila
ceny pol'nohospodarskych produktov dole.

Ceny v odvetvi stavebnictva sa pocas roka udrZiavali na takmer rov-
nakej hladine ako v predchadzajicom roku a rastli len na trovni 0,2 %.
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Stavebnictvu, ktoré sa nachadza v recesii,3! nedokazal pomoct ani pokles
cien stavebnych materialov takmer o 1 %.

Graf 6.2
Medzinarodné porovnanie ro¢nych zmien hladiny spotrebitel'skych
cien (v %, HICP)
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Prameni: Databaza Eurostatu.

Rast cien vyrobcov v priemysle vtuzemsku sa uplne zastavil. Vy-
znamnym faktorom pre tento vyvoj je absencia infla¢nych tlakov kvéli
nizkej miere domdaceho, ale aj zahrani¢ného dopytu po priemyselnych
produktoch. V thrne ceny priemyselnych vyrobcov klesli o1 %, ato
najma kvoli poklesu cien produktov urcenych na export. Exportné ceny
sa vyvijaju viac volatilne, ked’ v predchadzajucich rokoch dosahoval hod-
noty vysSie ako v tuzemsku, v obdobi poslednych dvoch rokov naopak
nizsie. Vyvoj cien pre tuzemsko sa tak zda byt stabilnejsi v Case.

31 Stavebnictvo zaznamenalo pokles stavebnej produkcie o 5,3 % v porovnani s predchadzajicim
rokom.
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Tabulka 6.1
Medziro¢né zmeny cien vyrobcov (index rovnaké obdobie predchadzajticeho
roka = 100)

2012 2013

Ceny priemyselnych vyrobcov - tuzemsko 103,5 100,1
v tom: priemyselna vyroba 100,9 100,0
Ceny priemyselnych vyrobcov - thrn 102,0 99,0
Ceny priemyselnych vyrobcov - export 100,7 98,6
Ceny pol'nohospodarskych vyrobkov 106,9 95,1
Ceny stavebného materialu - vyrobné ceny 101,5 99,2
Ceny stavebnych prac 100,2 100,2

Prameri: Statisticky trad SR (2014).

Ceny v zahrani¢nej vymene sa znizili

Pri pohl'ade na vyvoj cenovych deflatorov HDP a jeho zloZiek m6Zeme
konStatovat postupné priblizenie sa vyvoja cenovych hladin tak
v tovaroch domacej spotreby, ako aj spotreby kolektivne realizovanej
zloZkou verejnej spravy. Ceny kapitalovych statkov (deflator fixnych in-
vesticii) po troch rokoch rastu znova zaznamenali pokles. Pri¢inu treba
hl'adat najma v neurcitych ocakavaniach podnikov o budiucom vyvoji
ekonomiky a neochote investovat do nového kapitadlového vybavenia bez
presvedcenia, Ze hospodarsky vyvoj bude pozitivny a najdu odbyt pre
svoju produkciu.

Vo vyvoji deflatorov importu a exportu posobili dva fenomény:

1. Ceny dovazanych aj vyvazanych produktov sa zniZili o rovnakud droven
1,2 %. Deflacia vyvazanych a aj dovazanych tovarov sa (podobne ako
v hospodarstve) vyskytuje len sporadicky a je povaZovana za negativ-
ny jav.32 Pri¢inu poklesu cien v medzindrodnom obchode mozZno hla-
dat’ v nizkom hospodarskom raste, a rovnako aj v dopyte v krajinach,
s ktorymi SR obchoduje.

2. Po viac ako dekdde mozZeme konstatovat, Ze pomer cien medzi dova-
Zanymi avyvazanymi komoditami sa v priebehu roka nezmenil
anedoslo uz k takmer ,pravidelnému“ zhorSeniu vymennych relacii
z pohl'adu SR.

32 Ceny v zahrani¢nom obchode za poslednych desat rokov klesli len raz, ato po prepuknuti
svetovej hospodarskej krizy.
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Graf 6.3
Deflator HDP a jeho vybranych zloZiek (v %)
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Pramen: IFP Ministerstva financii SR.

Graf 6.4
Deflatory exportu a importu vyrobkov a sluzieb (v %)
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Prameni: IFP Ministerstva financii SR.

Stagnacia cien v celom regione V4

Porovnanie cenovych hladin v meradle okolitych krajin poodhal'uje rov-
naké vyvojové tendencie aj v ostatnych c¢lenskych statoch zoskupenia V4
reprezentujuceho region strednej Eurdpy. Proces dobiehania priemernej



77

cenovej hladiny v EU 28 sa tak v pripade SR zastavil, v pripade zostava-
jucich krajin v roku 2012 divergoval. Takyto vyvoj moZno ciasto¢ne vy-
svetlit moZnostou krajin ovladat svoju menovu a devizovu politiku na
narodnej urovni, zatial' co SR sa podriad’'uje jednotnej politike eurozény.
Specialne v pripade Mad'arska a Pol'ska je tento divergentny vyvoj ceno-
vej hladiny dlhotrvajuci, ked za obdobie od prepuknutia hospodarskej
krizy sa od priemernej cenovej hladiny vzd’al'uju. Da sa predpokladat, Ze
az udrZatelné obnovenie hospodarskej aktivity v najblizSich rokoch vy-
tvori v krajinach nové inflacné tlaky, ktoré by zvratili proces ku konver-
gencii k priemernej hladine EU 28.

Tabulka 6.2
quziroéné zmeny cenovych hladin V4 (merané paritou kiipnej sily)
(EU 28=100)

2008 2009 2010 2011 2012
Ceska republika 73,2 70,0 72,4 72,8 70,4
Mad'arsko 65,9 59,6 59,7 58,8 57,5
Pol'sko 67,7 57,3 59,8 58,8 57,8
Slovenska republika 65,8 68,0 66,9 67,6 67,8

Prameri: Databaza Eurostatu.

Defla¢na Spirala alebo hospodarske oZivenie?

Dolezitou otazkou do buduicnosti zostdva vyvoj cenovej hladiny
v najblizZSom obdobi. Podobna situacia, v akej sa nachadza eurozona,
viedla v Japonsku pred dvomi desatrociami k dlhotrvajucej deflacii, kto-
ra branila vyraznejSiemu oZiveniu hospodarstva. Aj Eurdpska centralna
banka svojou vyrazne uvolnenou menovou politikou potvrdzuje obavy
z mozného vzniku deflacie v eurozone a na jej odvratenie uvazuje o pouZiti
aj netradi¢nych nastrojov menovej politiky.33

Naopak, hospodarske predpovede pre SR na rok 2014 uvaZzuju
s miernym hospodarskym oZivenim na urovni 2,4 %, avSak bez predpo-
kladu, Ze takyto rast by mal zdsadny vplyv na vyvoj cenovej hladiny.

33 M. Draghi (prezident ECB) pripustil, Ze ECB je pripravena pouzit aj netradi¢né nastroje meno-
vej politiky (napr. kvantitativne uvolfiovanie), aby sa vyhla dlhotrvajicemu obdobiu nizkej infla-
cie, pripadne deflacie.
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OZivenie inflacie moZno ocakavat aZ v neskorSom obdobi (v najbliZsich
rokoch), ked’ by okrem rastu zahrani¢ného dopytu malo podporit’ inflaciu
aj ozivenie domaceho dopytu, a to najma investicii a spotreby domacnosti.

Prave rast spotreby domacnosti by sa mohol v roku 2014 vébec po
prvy raz od prepuknutia hospodarskej krizy dostat do pozitivnych cisel.
Dlho odkladanu spotrebu domacnosti mdze podporit prevladajuca tak-
mer nerastica cenova hladina a tak prispiet k vytvoreniu jemnych in-
flacnych tlakov v buduicnosti. Sved¢i o tom aj pozvolny pozitivny vyvoj
Spotrebitel'ského barometra vroku 2013,3* ked obyvatelia postupne
ziskavaju kladné ocakavania o hospodarskom vyvoji krajiny v budicnos-
ti a pozvol'na realizuju spotrebu odloZenu z predchadzajucich obdobi.

MozZno predpokladat, Ze napriek nizkemu tempu rastu cenovej hla-
diny vroku 2013 a hrozbe deflacie vyvoj cenovej hladiny v najblizSom
roku zotrva v kladnych ¢islach. Medzi hlavné faktory ovplyviiujtce ceno-
vy vyvoj bude patrit nielen hospodarsky vyvoj v hlavnych exportnych
krajinach, ale aj uroven ozivenia domaceho dopytu a opatovna absencia
upravy regulovanych cien, pre ktoré sa v ekonomike nevytvarajua inflac-
né tlaky.

34 Ukazovatel publikuje pravidelne Statisticky trad SR.
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7. MENOVA POLITIKA EUROPSKE] CENTRALNE] BANKY,
FUNGOVANIE EUROPSKE] UNIE A EUROZONY
Z POHLADU SLOVENSKA

V priebehu poslednych piatich rokov sa Eurépska unia usiluje reagovat
na krizou, ale aj (a najma) konstrukciou eurozény vyvolané problémy
opatreniami, ktorych vysledky stéle nie su presvedcivé. Eurépska ekono-
mika po prekonanej recesii stagnuje, resp. zaznamenava anemicky rast,
nezamestnanost’ (najma mladych I'udi) tak zotrvava na vysokych drov-
niach a zadlZenost vlad pokracuje v raste, aj ked’ pomalsim tempom. Eko-
nomika nie je d'aleko od deflacie, fiSkalne pravidla sa aj nad'alej porusuju,
Clenské Staty cez zachranné mechanizmy zmobilizovali niekol’ko stoviek
miliard eur, no vacsSina zachranovanych krajin aj pri urcitom zlepSovani
situacie bojuje s pretrvavajucimi problémami vratane socialnych. Prave
socialne aspekty sa tak postupne dostavaji do centra pozornosti EU.

0d dalsich protikrizovych krokov pripravovanych na eurépskej urovni
si predstavitelia EU, ako aj ¢lenskych $tatov sl'ubujui postupné rieSenie
problémov. AvSak planované eurdpske opatrenia d’alej prehlbujice integ-
raciu v sulade s koncepciou skutocnej hospoddrskej a menovej tnie (EK,
2012) nesu so sebou, tak ako dosial’ prijaté opatrenia, mnoho rizik. Do-
chadza preto k zvacSovaniu rozporov medzi ¢lenskymi $tatmi, k narastu
nedovery obcanov v eurdpsku integraciu a k zosililovaniu hlasov euro-
skeptikov.

Tato kapitola sa bude venovat zhodnoteniu menovej politiky ECB
vroku 2013, ako aj aktudlnej situdcie v eurozdne. Priblizi d'alSie kroky
smerom k hlbsSej integracii v Eur6pe, poukaze na dolezitost roku 2014 pre
budicnost eurdpskej integracie astruc¢ne zhodnoti pat rokov clenstva
Slovenskej republiky v menovej tnii.

Menova politika Eurdépskej centralnej banky

Centralna banka eurozdény opakovane deklaruje svoju pripravenost
v pripade potreby podporit euro. Po zniZeni kl'iCovej urokovej sadzby na
0,5 % v maji 2013 pristupila ECB v novembri k d'alSej redukcii arokovych
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sadzieb, a to na rekordné minimum 0,25 % (graf 7.1). K tomuto kroku ju
priviedol pokracujuci nepriaznivy vyvoj readlnej ekonomiky eurozony
spojeny s vel'mi nizkou inflaciou.3> Ako je moZné vidiet v grafe 7.1, kym
do polovice roka 2012 ECB odolavala a hlavnu urokovu sadzbu drzala na
urovni minimalne 1 %, nakoniec sa nevyhla jej vyraznejSej redukcii. Tym
sa kl'i¢ova urokova miera v eur6pskej menovej dnii vyrovnala so sadz-
bou amerického Federal Reserve System (Fed) platnou uz pat rokov
a klesla pod uroven rovnako dlho platnej hlavnej urokovej sadzby Bank
of England (BoE), pricom nemoZno vylucit, Ze ECB ju pod hrozbou defla-
cie eSte viac zniZzi.

Graf 7.1

Vyvoj klI'i¢ovych arokovych sadzieb v eurozéne (ECB), vo Vel’kej Britanii
(Bank of England) a v USA (Federal Reserve System) od januara 2007

do aprila 2014
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Redukcie hlavnej urokovej sadzby ECB uskutoc¢nené v priebehu roka
2013 sa premietli do nizsich urokovych sadzieb na medzibankovom trhu.
Lacnejsie si poziciavali tak banky medzi sebou, ako aj vlady eurépskych

35 Koncom roka 2013 a zaciatkom roka 2014 sa inflacia HICP v eurozdne pohybovala pod trov-
nou 1 %, t. j. eSte hlbsie pod cielovou troviiou ECB neZ pocas prvych troch Stvrtrokov 2013.
V niektorych ¢lenskych $tatoch boli dokonca zaznamenané zaporné hodnoty (v marci 2014 uz aj
vratane Slovenska).



81

krajin vratane Slovenska. S urcitym ¢asovym odstupom dosiahli rekord-
ne nizke urovne urokové sadzby z hypotekarnych tiverov poskytovanych
slovenskymi komer¢nymi bankami. Doslo k tomu, pravdaZe, nielen vply-
vom zniZenia zakladnej sadzby ECB, ktora je kratkodoba. Dlhodobé uve-
rové produkty vratane hypoték totiz reaguji hlavne na zmeny dlhodo-
bych sadzieb, ako napr. vynosov zo Statnych dlhopisov. ZniZenie troko-
vej sadzby ECB sa odzrkadlilo aj na uroceni vkladovych bankovych pro-
duktov, najma vkladov s viazanost'ou do jedného roka.

Vzhl'adom na nezlepSujicu sa hospodarsku situaciu v eurozdne
a pokracujuce obavy z deflacie moZno ocakavat aj d'alSie kroky ECB za-
merané na nastartovanie ekonomiky, ktorych efekt je vSak rovnako neis-
ty ako efekt zniZovania kli¢ovej tirokovej sadzby. Urokova miera v pri-
pade tzv. deposit facility, teda urok, za ktory si komercné banky ukladaju
nadbytoc¢nu likviditu v ECB, je uZ od polovice roka 2012 na trovni 0 %,
zatial' Co eSte v druhej polovici predchadzajiceho roka dosahoval 0,75 %
a pred vypuknutim krizy vySe 3 %. NemoZno vylucit, Ze dojde k poklesu
tejto urokovej miery do zaporného pasma, ¢o by znamenalo, Ze eurépske
banky by za uloZenie svojich nadmernych zdrojov v ECB nielenZe nedo-
stavali Ziadny urok, ale museli by za svoje bezpecné vklady v centralnej
banke eurozony dokonca platit.3¢ Eurépska centralna banka by sa tymto
sp6sobom mohla snaZit motivovat komerc¢né banky, aby si vol'né pro-
striedky neukladali v nej, ale aby ich poziciavali sukromnej sfére, ¢o by
potencialne mohlo nastartovat’ ekonomiku.

Okrem zmeny urokovych sadzieb by bolo mozné zvysit inflaciu aj pro-
strednictvom d’alSieho kola dlhodobych refinan¢nych operacii (LTRO),
teda poskytnutim lacnej likvidity komerénym bankam s cielom podporit
uverovanie podnikov a domacnosti. Do Uivahy pripada aj tzv. kvantitativne
uvolniovanie, t. j. zvySovanie mnoZstva penlazi v systéme pomocou naku-
pu dlhopisov a d’alSich aktiv. Tento diskutabilny nestandardny nastroj
menovej politiky vyuzivaju uz centralne banky USA, Japonska ¢i Velkej
Britanie, ECB sa mu dosial’, najma pod tlakom nemeckej centralnej ban-
ky, vyhybala.

36 Realna urokova miera pre deposit facility je po zohl'adneni miery inflacie negativna uz teraz.
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Intenzivne diskutovand a mnohymi kritizovana nezakonnost prog-
ramu OMT (priame menové transakcie), ktory ECB od septembra 2012
umoznuje nakupovat v neobmedzenom mnoZstve dlhopisy ohrozenych
Clenskych Statov na sekundarnych trhoch, bola predmetom skimania
nemeckého ustavného sudu. Ten sice oznacil OMT za ,nekompatibilny*
spravom EU, avsak definitivne vyjadrenie nechal na Eurépsky stdny
dvor, ktory s najvysSou pravdepodobnostou rozhodne v prospech ECB.37
V opa¢nom pripade by sa opat’ zvysil tlak na najslabSie ekonomiky, ¢o by
ohrozilo celi menovu uniu. Hoci je teda program OMT opatrenim, ktoré
pomohlo krajindam periférie zredukovat ndaklady na obsluhu dlhu
a zniZilo riziko rozpadu eurozony bez toho, Ze by ho ECB dosial’ realne
pouZila, nema oporu v eurdpskej legislative.

Vyvoj v eurozone: smerom k hlbsej integracii v Eurdpe

Zatial' ¢o kriza v menovej unii pretrvava, pocet jej ¢lenov sa rozSiruje.
Vjanuari 2014 sa osemnastym c¢lenskym Statom stalo LotySsko, ktoré sa
zarovenn muselo zapojit aj do Eurépskeho stabiliza¢cného mechanizmu
(ESM). O rok neskor planuje prijat euro Litva ako posledna z pobaltskych
krajin. Na druhej strane sa rozprudila diskusia o0 moZnom vystipeni Ho-
landska z eurozény ana rok 2017 je naplanované referendum
o vystipeni Vel'kej Britanie z EU. Takato atmosféra vnasa ¢oraz viac neis-
toty do budticeho smerovania integracie v Eurépe.

Pozitivnou spravou je, Ze Irsko sa stalo prvou zo zachrartiovanych eko-
nomik menovej Unie, ktora opustila zachranny program krajin eurozony
a Medzinarodného menového fondu (MMF), a to na konci roka 2013. Na-
sledovalo ho Portugalsko, ktorému sa zachranny program skoncil v maji
2014, avSak musi pokracovat v reformnom usili. Na druhej strane vyso-
ko zadlZené Grécko sa mozno nevyhne Ziadosti o treti balik pomoci. Tre-
ba tieZ pripomenut, Ze bezprecedentny sposob riesenia krizy na Cypre,
ktorému bola schvalena finan¢na pomoc v aprili 2013, vytvara priestor
na dalSie ,individualne rieSenie problémov inych krajin eurozény

37 Okrem toho nemecky ustavny sud vyhlasil, ze ESM a fiSkalny pakt nie st v rozpore s nemeckou
ustavou, ¢im zamietol desiatky tisicok podanych staznosti.
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a potvrdzuje, Ze s menSimi krajinami sa zaobchadza inym sp6sobom nez
s krajinami ,,systémovo dolezitymi“.

Ako bolo spomenuté v uvode kapitoly, eurépska integracia smeruje
k vytvoreniu tzv. skutocnej hospoddrskej a menovej tinie. Prioritou pri jej
vytvarani je - po opatreniach na dotvorenie rdmca na posilnenie hospo-
darskeho riadenia v podobe balika Siestich legislativnych opatreni (six-
-pack), balika dvoch legislativnych opatreni (two-pack) a fiskalnej zmlu-
vy - dobudovanie bankovej tnie. Ta by mala obmedzit prepojenie medzi
bankami a rozpoctami $tatov a pomdct predchadzat budicim finané¢nym
krizam. AvSak pokrok v jej budovani je vyrazne pomalsi, neZ sa o¢akava-
lo. Po dohode ohl'adne jej prvého piliera, spolocného bankového dohl'adu
vykonavaného ECB, sa vmarci 2014 po dlhych rokovaniach dospelo
k dohode aj o druhom pilieri v podobe jednotného rezolu¢ného mecha-
nizmu. Banky by mali prostrednictvom svojich prispevkov vytvorit
v horizonte 6smich (povodne desiatich) rokov spolo¢ny zachranny fond
vo vysSke 55 mld. eur. Eurdpska centralna banka a Eurépsky parlament
(EP) poZadovali eSte rychlejsie naplnenie fondu. Bankova dnia ma byt
zaviSena tretim pilierom - jednotnym systémom ochrany vkladov, ktory
ma S$tandardizovat a posilnit systémy ochrany vkladov existujiuce na
narodnej Urovni.

Eur6pske banky musia pred spustenim prvého piliera bankovej unie,
ku ktorému by malo dojst v novembri 2014, absolvovat komplexné testy
pozostavajuce z hodnotenia kvality aktiv a zatazovych testov. Zharmoni-
zovanie definicie zlych Uverov a hodnotenia kvality a rizika niektorych
aktiv by malo posilnit déveru v bankovy sektor EU. Ulohou zatazovych
testov je zistit, ¢i a ako by banky odolali pripadnej d'alsej krize. Pojde
o dosial najprisnejsie testovanie bank v Eurépe.38 Podrobi sa mu takmer
130 bank, ktoré buda v buduicnosti podliehat dohl'adu ECB. Zo sloven-
skych bank sa budu testovat tri najvacsie, ato Slovenska sporitelna,
VSeobecna uverova banka a Tatra banka. Slovensky bankovy sektor je

38 0d zaciatku krizy absolvovali eur6pske banky uz dve testovania. Ich vysledky vSak boli spo-
chybnené, pretoZe nedokazali odhalit rizika, ktoré spdsobili bankovi krizu v irsku a v Spanielsku.
Tretie testovanie bude prisnejSie nez tie predchadzajtice. Zaroven vsak prili§ prisne testy mézu
ohrozit doveryhodnost eurozdny a viest k opatovnému narastu vynosov z dlhopisov periférnych
krajin.
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stabilny a tak moZno ocakavat, Ze banky prejdu testami bez problémov.
Vysledky testovania by mali byt zname v oktébri 2014.

Ohl'adne fungovania druhého piliera vSak existuje viacero nejasnosti.
Stale je otazne, z akych prostriedkov sa budu problémové banky zachra-
novat, pokym eSte nebude rezolu¢ny fond vytvoreny,3° a dokedy budu
nazbierané prostriedky na zdchranu ohrozenych bank postacovat. Az
buducnost tak zrejme ukaze, kol'’ko problémov tento pilier bankovej tnie
vyrieSi a kol'ko d'al$ich prinesie. Kritizovanou je vSak najma skutocnost,
ze dojde k prerozdel'ovaniu prostriedkov zo zdravych do problémovych
bank a tak, podobne ako v pripade zachrannych mechanizmov ENFS (Eu-
ropsky nastroj financnej stability) a ESM, aj vytvorenie bankovej Unie je
spojené s d'alSim posilnenim moralneho hazardu v eurozoéne.

Zavedenie diskutabilnej dane z finan¢nych transakcii na zaklade po-
silnenej spoluprace jedenastich krajin EU, ku ktorému malo povodne
dojst’ v januari 2014, viazne na vynimkach poZadovanych niektorymi
vladami. Slovensko spolu s d'alSimi krajinami ziada vynatie transakcii so
statnymi dlhopismi, ale aj vynatie penzijnych fondov a niektorych nefi-
nanc¢nych spoloc¢nosti, ako su napr. Slovenské elektrarne alebo Slovensky
plynarensky priemysel, ktorych by sa potencidlne tato dan mohla
v suvislosti s ich transakciami na trhoch s komoditami dotykat.

Hoci od zaciatku roka 2013 plati nova fiskalna zmluva oznacovana aj
ako fisSkalny pakt, ktorej cielom bolo odstranenie viacerych nedostatkov
Paktu stability arastu azlepSenie fiSkalnej discipliny, viaceré krajiny
pravidla nedodrZziavaju. Niektorym, vratane velkych ekonomik, ako su
Francuzsko a Spanielsko, sa dokonca podarilo ziskat az dvojro¢ny od-
klad na splnenie rozpoctového ciel'a v podobe deficitu pod referenc¢nou
hodnotou 3 % HDP. Podobny odklad plnenia uvedeného ciela nemoZno
vylacit ani v pripade Slovenska, ktoré smeruje k ukonceniu procedudry
nadmerného deficitu a ktorého verejné financie v sticasnosti celia silnému
tlaku dlhovej brzdy.*? Pokracujtice nedodrziavanie stanovenych fiskalnych

39 Pocas prechodného obdobia by sa potrebné prostriedky mohli ¢erpat z narodnych zdrojov
tvorenych bankovymi odvodmi, pripadne aj z ESM, ktory je vSak primarne uréeny na pomoc
Statom, nie bankam.

40 Ak verejny dlh Slovenska prekroci 57 % HDP, vlada je zo zakona povinna zostavit vyrovnany
alebo prebytkovy rozpocet.
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pravidiel na eurdpskej urovni, spojené snerovnakym pristupom
k jednotlivym krajinam, v kazdom pripade nad’alej zniZuje doveryhod-
nost nielen samotnych pravidiel, ale aj eurépskych institicii a vytvara
priestor na buduce precedensy.

Ako sucast eurépskeho semestra zverejnila EK v novembri 2013 svo-
ju tretiu hodnotiacu spravu (3. Allert Mechanism Report) zameranu na
odhalenie pripadnych vonkajSich a vnutornych nerovnovah ekonomik
Clenskych statov. Okrem tzv. hodnotiacej tabul'ky a pévodnych doplnko-
vych indikatorov aktudlna sprava monitorujuca makroekonomické ne-
rovnovahy po prvykrat zahfna aj subor sociadlnych indikatorov (indika-
tory tykajuce sa situdcie na trhu prace a socialnej situacie) ako dalSiu
pomocku na interpretaciu hodnotiacej tabul’ky. Takéto rozsirenie sledo-
vanych indikatorov vychadza zo snah o posilnenie socidlneho rozmeru
Hospodarskej a menovej tnie.

V Sestnastich krajinach odporuéila EK hibkové preskiimanie hospo-
darskeho vyvoja, z toho v troch oznacila po hibkovom skimani makro-
ekonomické nerovnovahy ako nadmerné (v Taliansku, Slovinsku
a Chorvatsku). V pripade Nemecka poukazala na pretrvavajuci vysoky
prebytok beZzného uctu platobnej bilancie, ktory podl'a nej predstavuje
riziko pre eurépsku ekonomiku, ¢im vzrastol tlak na Nemecko, aby pod-
porilo domace investicie a domaci dopyt.

Ani tretia hodnotiaca sprava nezaradila Slovensko medzi krajiny, kto-
ré mali byt podrobené hibkovému skimaniu. Miera nezamestnanosti
vSak nad'alej prekracuje stanovenu hranicu (tab. 7.1) a zostava jednou
z najvyssich v EU. Vysoky podiel dlhodobej nezamestnanosti pritom po-
ukazuje na skutocnost, Ze nezamestnanost ma skor Strukturalny nez
cyklicky charakter. Slovensko prekracuje stanovenu hranicu aj v pripade
Cistej zahrani¢nej investi¢nej pozicie. AvSak prilev prostriedkov predsta-
vuju najma investicie, ktoré sa nasledne zhodnocuji prostrednictvom
exportu, takZe z pohl'adu EK nie je situacia az taka kriticka.

Ostatné indikatory sa pohybuju v ramci stanovenych hranic. Ukazo-
vatel' deficitu beZného uctu platobnej bilancie pokracoval v zlepSovani
vd'aka prebytku zaznamenanom v roku 2012. Na druhej strane rast tr-
hového podielu na svetovom exporte sa v porovnani s predchadzajucimi
rokmi spomalil. Spomalenie zaznamenali v dosledku rastu produktivity
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prace aj nominalne jednotkové naklady prace. Zatial' ¢o dlh sikromného

sektora sa v roku 2012 stabilizoval d’'aleko pod stanovenou hranicou (aj
po jej zniZeni zo 160 % na 133 % HDP), dlh vladneho sektora narastol
o takmer 10 p. b. a pribliZil sa tak k hranici stanovenej na trovni 60 %

HDP. Bankovy sektor ohodnotila EK ako stabilny, pricom celkové zavaz-

ky medziro¢ne mierne vzrastli.

Tabulka 7.1

Ukazovatele hodnotiacej tabul’ky EK a ich (ne)plnenie na Slovensku

vrokoch 2008 - 2012

Dolnéa a/alebo horna hranica

Clenovia Neélenovia
Ukazovatel ) )
eurozény eurozény
Bilancia bezného uctu (% HDP)! -4%az6%
Cista zahrani¢na investi¢na pozicia na konci roka (% HDP) -35 %
Reélny efektivny vymenny kurz?2 -/+5% -/+11 %
Trhovy podiel na svetovom exporte3 -6 %
Nomindlne jednotkové naklady prace* 9 % 12%
Medziro¢na zmena cien domov a bytov> 6 %
Uverové toky stikromného sektora (% HDP) 15 %
Dlh sikromného sektora (% HDP) 133 %
Vseobecny dlh vladneho sektora (% HDP) 60 %
Miera nezamestnanosti (%)! 10 %
Zavazky finan¢ného sektora (%)® 16,5 %
Ukazovatel 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Bilancia bezného u¢tu (% HDP)! -64| -47| -42| -34| -17
Cist4 zahrani¢nd investi¢na pozicia na konci roka (% HDP) | -57,4 | -66,7 | -63,1| -65,5| -64,1
Redlny efektivny vymenny kurz?2 25,01 27,0 10,9 3,4 -3,2
Trhovy podiel na svetovom exporte3 52,1 398 31,3| 21,5 4,2
Nominalne jednotkové naklady prace* 6,7 10,9 9,4 5,6 09
Medziro¢na zmena cien domov a bytov> 12,8 -12,8 -4.9 -5,2 -5,9
Uverové toky sukromného sektora (% HDP) 11,3 3,2 2,9 2,6 3,2
Dlh stikromného sektora (% HDP) 67,3| 716| 70,1| 73,2| 731
VSeobecny dlh vladneho sektora (% HDP) 279 | 356| 41,0| 43,4| 52,4
Miera nezamestnanosti (%) 11,4| 11,0 12,1| 13,4| 14,0
Zavazky finan¢ného sektora (%)® 8,7| -5,0 2,3 1,2 2,6

Legenda:
1 Trojroény kizavy priemer.

2 Na zaklade HICP/CPI deflatora k 35 priemyselnym krajindm - trojro¢na percentualna zmena.

3 Patrocna percentualna zmena, b. c.

4 Trojrocna percentudlna zmena.

5 Upravena deflatorom konecnej spotreby domacnosti.
6 Medziro¢na zmena.

Prameri: EC (2013); Eurostat (2014).




87

Vramci budovania skutocnej hospoddrskej a menovej unie rata EK
(2012) v strednodobom horizonte s dal$im prehibenim rozpoctovej
ahospodarskej integracie na trovni EU vratane dafiovej politiky
a politiky zamestnanosti, ako aj s vytvorenim fiSkalnej kapacity pre eu-
rozénu zameranej na poskytovanie prostriedkov na Strukturalne refor-
my clenskych Statov. Podl'a planu by sa malo zvazit aj zavedenie spoloc-
nych eurépskych dlhopisov. Nasledne v dlhodobom horizonte zahfia
koncepcia EK samostatny rozpocet pre eurozoénu, ateda popri Uplnej
bankovej unii aj vytvorenie uplnej fiskalnej a hospodarskej unie.
V pripade spolo¢nych eurépskych dlhopisov, ako aj fiskalnej tinie vSak
Clenské Staty vzhl'adom na diametralne odliSné nazory naprie¢ eurozo-
nou pravdepodobne ku konsenzu tak skoro nedospejt. Cast z uvedenych
planovanych krokov je mozné uskutocnit’ na zadklade platnych zmluav, ale
d’alSie si uz vyZziadaju ich zmenu, ¢o bude bezpochyby proces narocny
a zdihavy.

V priebehu poslednych rokov dochadza k prehlbovaniu eurépskej in-
tegracie vo viacerych smeroch, pricom sa Coraz vacSmi prejavuje viac-
rychlostny charakter eurdpskej integracie. Zaroven ale zostava doleZité
zachovat' $tyri zakladné slobody EU - slobodu pohybu tovarov, sluZieb,
osOb a kapitalu. Tie vSak eSte stale funguju nedostatoc¢ne, resp. proble-
maticky. NajvacSie rezervy su v pripade vol'ného pohybu sluZieb. Cyprus
pocas intenzivnych rokovani o podmienkach finan¢nej pomoci zatvoril
banky a nasledne zaviedol kapitalové kontroly, aby prediSiel masivnemu
vyberu vkladov, ¢im obmedzil vol'ny pohyb kapitalu. Coraz viac kritizo-
vany je volny pohyb os6b, ktory byva vyuzivany na ucely tzv. socidlnej
turistiky. Imigranti totiZz maju narok aj na Cerpanie socialnych davok
v krajinach EU a tak viaceri zneuzivaju $tedrej$ie socidlne systémy nie-
ktorych clenskych Statov (napr. Velkej Britanie), ¢o vyvolava protireak-
cie. Bolo by teda namieste, keby eurdpske institicie venovali popri pre-
hlbovani eurépskej integracie zvySenu pozornost aj zdkladom fungova-
nia EU.
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Kl'icovy rok 2014

Rok 2014 je (a bude) pre eurdpsku integraciu dolezity vo viacerych
ohl'adoch. V mdji 2014 sa uskutoc¢nia vol'by do EP, ktorého poslanci budu
obcanov zastupovat pocas nasledujucich piatich rokov. VzhI'adom na to,
Ze Lisabonska zmluva priniesla EP nové pravomoci, zvolené eurdpske
politické strany (a nie hlavy Statov a vlad ako dosial’) buda po prvykrat
navrhovat svojich kandidatov na funkciu predsedu EK. Ked'Ze pri meno-
vani predsedu EK sa bude brat' do uvahy vysledok volieb do EP, aj vy-
znam tychto volieb treba vnimat' inak nez dosial'. Prostrednictvom EP
ako jedinej volenej institticie na tirovni EU moZu obéania ¢lenskych $ta-
tov nepriamo ovplyvnit aj obsadenie pozicie predsedu EK. Jeho meno by
malo byt zndme v polovici roka a v novembri by mala byt vymenovana
nova EK. Netreba pritom zdo6raziovat, Ze EK ako najvyssi vykonny organ
EU, ktory ma v mnohych otazkach rozhodovaciu pravomoc, vo vjznamnej
miere spoluurCuje smerovanie europskej integracie. Na konci novembra
vyprSi aj mandat predsedu Europskej rady zloZenej zhlav Statov
a predsedov vlad ¢lenskych $tatov EU, ktory na najvyssej irovni zastupuje
EU na medzinarodnej scéne a je voleny kvalifikovanou vié$inou v Eurép-
skej rade.

Vzhl'adom na pretrvavajicu nespokojnost s rieSenim krizy a so sme-
rovanim EU, a eurozény vobec, sa o¢akava zvy$enie zastiipenia eurorea-
listickych, ale aj euroskeptickych stran v EP. Euroskepticizmus sa po-
vodne spdjal len s Vel'kou Britaniou. AvSak pokracujica kriza a rastuci
tlak na prehlbovanie eurdpskej integracie vyvolavaju Coraz silnejSie ne-
gativne reakcie naprie¢ celou EU a s nimi rizika pre jej budici vyvoj, ako
aj jej poziciu v globalnom meradle.

Piate vyrocie prijatia eura na Slovensku

Dnia 1. janudra 2014 uplynulo pat rokov od prijatia eura na Sloven-
sku. Vramci pripravy na tento krok museli byt uskuto¢nené reformy,
z ktorych viaceré su pre SR dodnes prinosom. Obavy z narastu inflacie sa
,vd'aka“ vypuknutiu krizy v ¢ase vstupu do menovej unie nepotvrdili. Po
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technickej stranke sa prechod na jednotnui eur6psku menu uskutocnil
hladko. Podla vysledkov prieskumu Eurobarometer (Eur6psky parla-
ment, 2013), uskuto¢neného v juni 2013, aZ 62 % opytanych na Sloven-
sku vnima spolo¢ntl menu euro ako doleZity prvok vytvarajuci eurépsku
identitu, pri¢om priemerna hodnota v EU dosiahla 42 % a v eurozéne 51
% opytanych. Vyse 50 % opytanych na Slovensku (v EU ako celku menej
nez 40 %) suhlasi s tvrdenim, Ze euro celkovo zmiernilo negativny vplyv
krizy.

Patrocné obdobie je stale kratke na jednoznac¢né zhodnotenie efektov
Clenstva Slovenskej republiky v menovej unii. DoterajSie efekty vSak
mozno struc¢ne zhrnat nasledovne: Z vysokej otvorenosti ekonomiky SR
vyplyvajui na jednej strane prinosy jednotnej meny euro pre Krajinu, vra-
tane zniZenia transakcénych nakladov a eliminacie kurzového rizika voci
euru. Zaroven sa vSak viaceré optimistické oCakavania z obdobia pred
prijatim eura vzhladom na prebiehajicu krizu zatial nenapliiiaji, najma
pokial’ ide o priaznivé efekty na zahrani¢ny obchod, priame zahrani¢né
investicie a nasledne aj na ekonomicky rast.

NavySe knevyhoddm prijatia eura, spocivajucim v strate suverenity
vmenovej politike ¢i v strate vynosov bankového sektora zkonverzie
mien, pribudaju dalSie nevyhody, ktoré sa budu vzhl'adom na dosial ne-
uspesné snahy o odvratenie krizy v menovej Unii pravdepodobne zvyraz-
novat. Pocas doterajSieho ¢lenstva SR v eurozéne sa Coraz diskutovanej-
Sou témou stala spoluzodpovednost za dlhy inych ¢lenskych Statov, kto-
ra je spojena s neocakavanymi nakladmi.

Podl'a inStitutu INESS (2013) dosiahli ku koncu roka 2013 nakupy dl-
hopisov, garancie a uvery pripadajice na Slovensku republiku ako ¢lena
eurozény vySe 16 mld. eur (graf 7.2). Su tu zahrnuté nakupy dlhopisov
ECB k 20. 12. 2013, garancie ENFS (Eurdpsky nastroj financnej stability,
inak doCasny euroval), garancie EFSM (Eur6psky financ¢ny stabiliza¢ny
mechanizmus ako nudzovy uverovy program EK), garancie MMF k ENFS
a EFSM, podiel MMF na pézZic¢ke Grécku a garancie ESM (trvaly euroval).
Z uvedenych zdrojov sa dosial realne c¢erpalo vySe 4 mld. eur (graf 7.3).
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Graf 7.2

Uéast’ Slovenska na nakupoch dlhopisov, garanciach a iveroch ku koncu
roka 2013 (mil. eur)
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Prameri: Spracované podl'a tidajov INESS (2013).

Graf 7.3

Aktualne €erpané prostriedky poskytnuté Slovenskom ku koncu roka
2013 (mil. eur)
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Prameri: Spracované podl'a udajov INESS (2013).
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Mnohé z opatreni prijimanych v sucasnosti na eurdpskej urovni
v podstate znamenaju coraz vacSiu centralizaciu eurozdény spojenu
s presunom kompetencii z narodnych vlad na troven EU. Hoci prehlbo-
vanie eurdpskej integracie vroznych oblastiach ekonomiky moZe pre
Slovensko znamenat' aj urcité vyhody a prileZitosti, rizika vyplyvajice
z tychto procesov nie si vonkoncom zanedbatel'né a je potrebné venovat
im zvySenu pozornost. Preto by bolo namieste vo vacsej miere na narod-
nej arovni diskutovat' mozné efekty v sucasnosti realizovanych a v blizkej
budicnosti pldnovanych integracnych krokov v eurozéne na Slovensku
republiku ako jej Clensky Stat. Na zaklade takejto hlbsej diskusie by na-
sledne mohli predstavitelia SR na eurdpskej pdde zaujat kompetentné
a pre krajinu z dlhodobého hl'adiska prospesné postoje.
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8. VEREJNE FINANCIE

Rok 2013 bol v oblasti verejnych financii rokom pokracujicej konso-
lidacie verejnych financii. Vlada si v Programe stability na roky 2013 -
2016 stanovila konkrétne tempo konsolidacie, ktoré by ,,malo vyustit do
zruSenia procedury nadmerného deficitu v roku 2013 a viest' k dosiah-
nutiu fiSkalnej pozicie, ktora vytvori podmienky pre dlhodobt udrZzatel-
nost verejnych financii“ (MF SR, 2013b). Primarnym cielom je zniZenie
hodnoty deficitu verejnych financii pod 3 % (konkrétne 2,9 %) a jeho
postupné zniZovanie v nasledujicich rokoch na hodnotu 1,3 % HDP
vroku 2016. V roku 2018 by mala hodnota Strukturalneho salda dosiah-
nut' v zmysle schvaleného programu vysku 0,5 % HDP.

Od decembra 2009 je Slovensko zaradené do procedury nadmerného de-
ficitu, na ¢o reagovala Rada EU formulovanim nasledovnych odportéant:

e (Odstranit nadmerny deficit do roku 2013.

e Priemerné rocné konsolidacné usilie by malo dosiahnut 1 % HDP
vrokoch 2010 - 2013.

e Vlada by mala definovat’ opatrenia na redukciu nadmerného deficitu
a v pripade priaznivého vyvoja zrychlit tempo konsolidacie.

e Posilnit zavaznost strednodobého rozpoctového ramca a zlepsit mo-
nitorovanie plnenia rozpoctu v priebehu rozpoctového roka.

Konkrétne opatrenia v oblasti konsolidacie verejnych financif boli de-
finované v Narodnom programe reforiem na rok 2013 a zameriavali sa
na nasledovné oblasti:

e Fiskalne pravidla - zavedenie vydavkovych limitov v nadvaznosti na
zavazky plynuce z fiSkalneho kompaktu a Zakona o rozpoctovej zod-
povednosti a sprisnenia pravidiel pre samospravy.

e Upravu datiového mixu - zavedenie dane z nehnutelnosti, resp. zvy-
Senie jej sadzby. Uprava sa dosial' nerealizovala vzhladom na neexis-
tenciu cenovych map, urcenia trhovej hodnoty nehnutelnosti
a vyrieSenia potencidlnych socidlnych désledkov pre niektoré skupiny
obyvatel'stva.

e ZvySenie efektivnosti vyberu dani, predovSetkym dane z pridanej
hodnoty, ale aj priamych dani.
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Zvysenie efektivnosti verejnych vydavkov - reforma Statnej spravy
ESO (dosial nie su kredibilne kvantifikované efekty doteraz realizova-
nych opatreni).

Zjednotenie vyberu dani, ciel a odvodov - systém UNITAS II. Prvé kro-
ky boli realizované vytvorenim Financnej spravy zjednotenim Colné-
ho riaditel'stva a Finan¢ného riaditel'stva.

ZvySovanie rentability Statnych aktiv.

Hospodarenie verejnych financii v roku 2013

Podl'a predbeznych udajov deficit verejnych financii v roku 2013 do-

siahol hodnotu 2,77 % HDP. VySka primarneho salda dosiahla 1,11 %
HDP a vyska Strukturalneho salda 2,9 % HDP. Na dosiahnutie pldnovanej

hodnoty deficitu sa realizovali viaceré rozpoctové opatrenia. Na strane

prijmov iSlo predovsSetkym o (Eurépska komisia, 2013):

zvy$enie zdanenia SZCO (obmedzenie pausalnych odpoctov);

zvySenie bankovej dane;

zavedenie Specialnej dane pre podniky fungujice v regulovanom pro-
stredi;

zmeny v druhom pilieri dochodkového zabezpecenia; zniZenie sadzby
prispevkov z9 % na 4 % avytvorenie podmienok na vystipenie
z druhého piliera;

zmeny sadzieb dani z prijmov fyzickych a pravnickych osob;

predaj vol'nych telekomunikac¢nych frekvencii;

predaj nidzovych zasob ropy.
Na strane vydavkov islo predovsetkym o:

uspory na beznych a kapitalovych transferoch v Stadtnom rozpocte;
Uspory miestnej samospravy;

zvySenie vydavkov v systéme verejného zdravotného poistenia;
zniZenie nakladov na mzdy pracovnikov verejnej spravy (dlhodobo
zmrazené mzdy) a iné.
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Na zaklade uvedenych faktov moZeme konStatovat, Ze dosiahnutie
planovanej vysky deficitu verejnych financii bolo kombinaciou dlhodo-
bych opatreni vlady v oblasti danovych sadzieb, ako aj jednorazovych
opatreni, ktoré priniesli dodato¢né rozpoctové zdroje len v konkrétnom
roku. Dosiahnutie stanoveného limitu deficitu verejnych financii tak bolo
sCasti dosiahnuté jednorazovymi opatreniami na strane prijmov, pricom
viaceré dlhodobo neefektivne hospodariace sucasti verejnych financii
(najma sektor zdravotnictva) nepresli zdsadnou reformou. Takisto ne-
priaznivé hospodarenie niektorych Statnych podnikov#! zniZuje efektiv-
nost vynakladanych verejnych zdrojov na tkor oblasti, ktoré su dlhodo-
bo podfinancované. Vznika tu vSak rozpor medzi zvySovanim efektivnosti
hospodarenia Statnych podnikov a udrziavanim zamestnanosti v tychto
podnikoch. Vzh'adom na politicky rozmer rieSenia stratovych podnikov
nie je mozné v dohladnom case ocakavat zo strany vlady racionalne
arozhodné rieSenia.

Konsolidacia verejnych financii je dolezitym prvkom makroekono-
mickej stability, avSak nemd ist na ukor dlhodobych investicif
v sektoroch, kde stdle pretrvava modernizacny alebo infrastruktirny dlh.
Taktiez podpora kvalitativnych faktorov ekonomického rastu, teda vzde-
lavania, vedy, inovacii, kreativnych odvetvi, je v porovnani s vyspelymi
krajinami dlhodobo na nizkej drovni.

Expanzivnejsia politika v§ak naraza na rastuci verejnych dlh, nevhodnu
Struktiru vydavkov, ako aj na limity stanovené v zakone o rozpoctovej
zodpovednosti a v iiom definovanych dlhovych stropov a z nich vyplyvaju-
cich sankcii. Situacia vo svetovej ekonomike poznacena volatilitou vnasa
do procesu fisSkalnej konsolidacie prvky neistoty, najma vo vztahu
k ekonomickému rastu a jeho vplyvu na vyvoj prijmov a vydavkov verej-
nych financii v strednodobom horizonte.

41 Napriklad Zelezni¢na spolo¢nost Cargo Slovakia vytvorila od 2009 - 2012 kumulativnu stratu
vo vyske 273,5 mil. eur.
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Tabulka 8.1

Vyvoj salda rozpoctu verejnej spravy v rokoch 2008 - 2013
Indikétor 2008 2009 2010 2011 2012 2013
C. t 7 AV vk a Vv _

1576 POTICKY (+) / vypoticky () -1397,2 | -5039,9 | -5046,4 | -3499,4 | -3230,1 | -2175,0

(v mil. eur)
Cisté pozitky (+) / vypozitky (-)
(v % HDP)! -2,09 -8,03 -7,66 -5,07 -4,54 -2,98
Primarne saldo (v% HDP)2 -0,84 -6,58 -6,32 -3,50 -2,68 -1,11
Cyklicky ocistené primarne saldo 260 557 593 328 235 0.33
(v % HDP)? , ) , , } \
Strukturalne saldo (v % HDP)* -3,69 -6,69 -7,13 -4,48 -4,38 -2,90

Hruby dlh verejnej spravy 18624 | 22331 | 26998 | 29911 | 37244 | 39600

(v mil. eur)
Hruby dlh verejnej spravy 27,9 35,6 41,0 43,4 52,4 54,3
(v % HDP)
Cisty dlh verejnej spravy (v% HDP)5 “ - 37,5 41,3 46,7 48,9

Udaje za rok 2013 st predbezné.

1 Cisté pozicky/vypozicky vratane nakladov na 2. pilier (definicia Eurostatu).

2 Primarne saldo je saldo verejnej spravy ocistené o platené uroky.

3 Cyklicky ocistené primarne saldo je primarne saldo oCistené o cyklicku zlozku.

4 Strukturalne saldo je saldo verejnej spravy ocistené o cyklicku zlozku a o jednorazové efekty.

5 Cisty dlh verejnej spravy je hruby dlh verejnej spravy znizeny o likvidné finanéné aktiva
verejnej spravy.

Prameri: MF SR (2014a).

Vyvoj statneho rozpoctu v roku 2013

Efekt konsolidacie sa prejavil vo vydavkoch Statneho rozpoctu, ktoré
vroku 2013 dosiahli vySku 14,8 mld. eur (medziro¢ne klesli 05,2 %)
a oproti planovanym vydavkom boli niZSie o 2,1 mld. eur. BeZné vydavky
boli v medziro¢nom porovnani niZsie o 5 % a kapitalové vydavky o 6,5 %.

Pri podrobnejSom pohlade na Struktiru beznych vydavkov sa oproti
planovanej urovni zaznamenal najvy$Si pokles v kategorii tovary
asluzby o1 mld. eur. Vdosledku priaznivej situdcie na finan¢nych tr-
hoch, ako aj ,predzasobeniu“ vroku 2012 dosiahli naklady na uroky
a poplatky suvisiace stuvermi oproti planovanej vyske 1,16 mld. eur
a boli nizsie o0 160,6 mil. eur.

V kategorii kapitalovych vydavkov doslo oproti planu k poklesu o 1,1 mld.
eur vpolozke kapitdlové transfery, ato predovSetkym v transferoch nefi-
nanénym organizacidm a pravnickym osobdm nezaradenym vo verejnej
sprave.
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Graf 81
Plnenie vybranych prijmovych a vydavkovych poloziek
Statneho rozpoctu v roku 2013 (v %)

Kapitalové vydavky

Bezné vydavky

Prijmy z rozpoétu EU

Spotrebné dane

DPH

Daii z prijmov vyberand zrazkou
Daii z prijmov PO

Daii z prijmov FO

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

Prameri: Ministerstvo financii SR (2014c); vlastné vypocty.

Jednym z ddleZitych zamerov vlady je zvySenie efektivnosti vyberu
dani, a predovSetkym dane z pridanej hodnoty (DPH). Institat financ¢nej
politiky MF SR (IFP MF SR, 2013) odhadol, Ze vypadok prijmov v désledku
nizsej efektivnosti vyberu DPH (v porovnani s efektivnostou vyberu na
priemernej eur6pskej urovni) dosiahol v roku 2010 vysku 1,6 mld. eur.
Na porovnanie, v roku 2010 objem vybranej dane z prijmov pravnickych
os0b dosiahol 1,25 mld. eur. Vlada na tento nepriaznivy jav zareagovala
a prijala subor opatreni na zlepsenie vyberu DPH:

e Skladanie zabezpeky pri registracii DPH v pripade rizikovych osdb.
e ZaloZenie spolocnosti aprevod vacSinového obchodného podielu

v spolocCnosti na zaklade potvrdenia spravcu dane.

e Definovanie novych trestnych cinov danového podvodu a marenia
vykonu spravy dani.

e Zavedenie povinného mesacného zdanovacieho obdobia pre novych
platitel'ov po dobu 12 mesiacov.

e ZniZenie poctu kvartalnych platitel'ov.

e Zavedenie kontrolného vykazu DPH s u¢innost'ou od januara 2014.
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VSetky uvedené opatrenia prijaté v roku 2013, ako aj opatrenia reali-
zované v predchadzajucom roku prispeli k obratu v negativnom trende
vyberu DPH (graf 8.2). Ci je tento obrat predzvest'ou trvalejsieho trendu,
to bude moZné hodnotit aZ v dlh§om ¢asovom obdobi.

Graf 8.2
Vyvoj efektivnej danovej sadzby DPH v rokoch 2000 - 2013
16 1~
15,5 A
15 A
14,5 -
14
13,5 A
13
12,5 A

12 T T T T T T T T T T T T T 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

= Efektivna daniova sadzba DPH

Prameri: Vlastné vypocty; Eurostat; SU SR.

Na druhej strane vSak Stat opatovne zvySuje administrativne zat'azZe-
nie a ndklady najma domacich podnikatel'skych subjektov, ¢o sa postup-
ne odraza aj na zniZovani kvality podnikatel'ského prostredia na Sloven-
sku#2 (viac v kapitole 10). ZvySenie efektivnosti vynakladania prostried-
kov, transparentnost pri vyberovych konaniach, odpredaj, resp. restruk-
turalizacia stratovych Statnych podnikov, obmedzenie medializovanych
kduz plytvania sverejnymi zdrojmi a poskytovanie verejnych sluZieb
adekvatnych vyske dainiového a odvodového zataZenia by v dlhodobom
horizonte formovalo verejni mienku v prospech platenia dani bez zava-
dzania novych represivnych opatreni zo strany sStatu.

42 Danové a odvodové zataZenie nie je, pravda, jedinou pric¢inou poklesu jeho kvality.
Zasadnym a dlhodobo nerieSenym problémom je vymozitelnost prava arychlost rie-
Senia sudnych sporov v obchodnych vztahoch.
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Deficit Statneho rozpoctu a dlh centralnej viady

Deficit Statneho rozpoctu dosiahol v roku 2013 hodnotu 2,02 mld. eur
a oproti planovanej hodnote bol niZsi o 1 mld. eur. V pomere k hrubému
domacemu produktu dosiahol 2,8 % a medzirocne Kklesol o 2,5 percentného
bodu (graf 8.3).

Graf 83
Deficit statneho rozpoctu v rokoch 2005 - 2013

8 1 rS5

7 4 4

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
mmmm Deficit SR v mld. eur
= Podiel na HDP v % (l'ava os)

e Medziro¢na zmena deficitu v p. b. (prava os)

Prameri: Ministerstvo financii SR(2014c); vlastné vypocty.

V pomere k hrubému domacemu produktu sa dlh centralnej vlady
medziro¢ne zvysil 02,9 p. b. adosiahol hodnotu 53,2 % HDP.
V porovnani s predchadzajucimi rokmi to predstavuje od roku 2008
druhy najmensi narast dlhu centralnej vliady.
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Graf 84
DIlh centralnej vlady v rokoch 1999 - 2013
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Prameri: Ministerstvo financii SR (2014b); vlastné vypocty.

Finan¢na pozicia Slovenskej republiky voci rozpoctu
Eurdpskej unie

Tabulka 8.3 ilustruje vyvoj finan¢nej pozicie SR voéi rozpoétu EU. Od
zaciatku programového obdobia v roku 2007 do konca roku 2012 mo-
7eme pozorovat postupny rast prijmov zrozpoétu EU, predovietkym
v kapitole StdrZznost pre rast a zamestnanost. V roku 2012 dosiahli cel-
kové prijmy v tejto kategérii hodnotu 1,57 mld. eur a oproti predchadza-
jucemu roku boli vySSie o priblizne 50 % v dosledku zvySenej intenzity
Cerpania prostriedkov zo Strukturalnych fondov a Kohézneho fondu.

Napriek zvySenému cerpaniu v roku 2012 a na zaklade idajov za rok
2013 moZeme konStatovat, Ze Cerpanie nepostupuje optimalnym tem-
pom a hrozi redlne prepadnutie a nevycCerpanie zdrojov vo viacerych
operacnych programoch (viac v nasledujucej podkapitole).
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Tabulka 8.3
VydavKy rozpoétu EU v SR v rokoch 2007 - 2013 (v mil. eur)
2007 2008 2009 2010 2011 2012
1. Udrzatel'ny rast 669 852,8 633,5 1208 | 1096,8 1646
1.1. Konkurencieschopnost pre rast 33,7 43,3 48,7 11,8 40,9 70,4
a zamestnanost
1.2. Stdrznost pre rast a zamest. 635,2 809,5 548,8 | 1096,1 1056 | 1575,7
1.2.1. Strukturalne fondy 4519 510,1 385,9 633,7 917,6 | 12129
1.2.2. Kohézny fond 183,3 299,4 198,8 462,4 138,2 362,7
2. Ochrana a riadenie prirodnych
zdrojov 380,5 357 513 676,5 6479 618
3. Obcianstvo, sloboda, bezpecnost
a spravodlivost 13,7 11,1 8,5 8,7 29,2 12,6
4. EU ako globalny partner 9,9 11,5 26,6 0,3 0,5 0,5
5. Administrativa 9,6 9,4 10,8 11,5 10,7 9,7
6. Kompenzacie 0 0 0 0 0 0
Spolu 1082,7 | 1241,8 | 11924 1905 | 1785,1 | 2286,8

Pozndmka: Udaje za rok 2013 su zverejiiované s casovym posunom a v ¢ase vypracuvania kapito-

ly neboli k dispozicii.
Prameri: European Commission (2014).

Graf 85

Vyvoj ¢istej pozicie SR voéi rozpoétu EU v rokoch 2004 - 2012

1800 1
1600 A
1400 A
1200 A
1000 A
800 A
600 -

200 A
AN NEENENE

2004 2005 2006 2007

2008

2009

2010

2011 2012

- 2,5%

- 2,0%

- 1,5%

- 1,0%

- 0,5%

- 0,0%

mmm Pozicia voi rozpoétu EU (mil. eur) e====Pozicia vodi rozpoétu EU v % HND

Prameri: Eurépska Komisia DG ECFIN (2014); vlastné vypocty.
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Implementacia Strukturalnej pomoci Europskej unie
v programovom obdobi 2007 - 2013

Aj v roku 2013 mala miera finan¢nej implementacie operacnych prog-
ramov rasticu tendenciu. Napriek ,oficidlnemu“ koncu programového
obdobia vSak medzirotnd dynamika bola len mierne vysSia ako
v predchadzajicom roku. Medziro¢ny narast finan¢nej implementacie
dosiahol 14 percentnych bodov a celkovo ku koncu roka bolo vycerpa-
nych 52,5 % zavazku na roky 2007 - 2013.

Graf 86
Stav Cerpania zavizku rokov 2007 - 2013 k 31. decembru 2013 podl'a
operacnych programov
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Prameri: Centralny koordinacny organ (2013); vlastné vypocty.

Najvyssi narast Cerpania zdrojov na medziro¢nej baze bol zazname-
nany v tychto opera¢nych programoch (OP): Informatizacia spolo¢nosti
(0 18,8 p. b.), Zdravotnictvo (o 17,63 p. b.), Doprava (o 16,9 p. b.), Vzde-
lavanie (o 13,7 p. b.), Vyskum a vyvoj (o 13,4 p. p.), Regionalny operacny
program (o 12,4 p.b.) a Zamestnanost a socialna inklazia (o 11,7 p. b.).
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Medzi najuspesnejSie operacné programy z hl'adiska Cerpania patria:
OP Zdravotnictvo, Regionadlny OP, Zamestnanost' a socidlna inkltzia, Bra-
tislavsky kraj a Doprava.

Ocakavané zrychlenie kontrahovania a Cerpania finan¢nych pro-
striedkov z rozpo¢tu EU v ostatnych dvoch rokoch bude predstavovat
napor na absorpcné kapacity, ako aj verejné rozpocty. Prilev znacného
objemu finan¢nych zdrojov v dalSom procese financnej implementacie
projektov bude mat’ pozitivny vplyv na kvalitu dopravnej, vzdeldvacej
avyskumnej infrastruktiry, podnikatel'ského prostredia atrhu prace
v strednodobom horizonte. DoleZitym predpokladom vSak bude neustale
odstraniovanie nedostatkov v procesoch programovania, schvalovania,
vyberu, implementicie, monitorovania a hodnotenia politiky studrznosti
Eurdpskej tnie.

Implementacia programov politiky stdrznosti predstavuje unikatnu
prileZitost' cielenymi intervenciami ¢iastocne odstranit exitujice infra-
Strukturne a modernizacné dlhy v slovenskej ekonomike, zvysit inovalny
potencial domacich podnikov, zlepSit podmienky na vedeckovyskumny
potencial a vyraznejSie prepajat akademicky a podnikovy sektor. Aktualne
programové obdobie naplno odhalilo nedostatky v Strukture OP a ich ria-
denia nastaveného pri priprave sti¢asného programového obdobia. Uzky
rezortny pristup k politike sudrznosti sa preto v budicom programovom
obdobi obmedzil, ¢o je moZné vnimat ako pozitivny krok. Buduce prog-
ramové obdobie 2014 - 2020 moZe byt poslednym obdobim cerpania
vyznamnej finanénej pomoci z rozpo¢tu EU. Preto je nevyhnutné ststre-
dit' tieto obmedzené zdroje do oblasti, ktoré zabezpecia v ekonomike
najvyssie multiplikacné efekty.
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9. PREHLAD VYBRANYCH LEGISLATIVNYCH
A HOSPODARSKOPOLITICKYCH OPATRENI

V dokumente Ndrodny program reforiem Slovenskej republiky 2013,
ktory je deklarovany ako hlavné strategické vychodisko vlady SR v oblas-
ti ekonomického rozvoja a Strukturalnych politik, sa formuluju bezpro-
stredné hospodarskopolitické ciele, ktorymi st udrzatel'ny rast hospo-
darstva, rast zamestnanosti a kvality Zivota. V ramci dosiahnutia uvede-
nych ciel'ov boli na rok 2013 ako prioritné oblasti vytycené: ,Diferenco-
vana fiSkalna konsolidacia podporujuca rast; obnovenie normalneho po-
skytovania uverov v ekonomike; rast a konkurencieschopnost teraz
a v buducnosti; boj s nezamestnanostou a socialnymi dopadmi krizy;
modernizacia verejnej spravy“ (MF SR, 2013).

V roku 2012, a rovnako aj v 2013 bolo v ramci fiSkalnej konsolidacie
prijatych niekolko noviel danovych zakonov, pricom viacero prijatych
zmien bolo zameranych na zvysSenie vyberu dani a boj proti daniovym
unikom. Viacero prijatych opatreni vychadza z Ak¢ného planu boja proti
dariovym podvodom na roky 2012 - 2016. V tomto duchu bola prijata no-
vela zakona o dani z prijmov (zakon ¢. 453/2013 Z. z.). Novela zavadza
tzv. danové licencie - podniky, ktoré su v strate, budi musiet v roku
2014 zaplatit minimalnu dan (neplatitelia DPH s trzbami do 500-tisic
eur zaplatia 480 eur, platitelia s trzbami do 500-tisic eur 960 eur a sub-
jekty s trzbami viac ako pol miliéna eur odvedu daii vo vyske 2 880 eur).
Sadzba dane z prijmu sa zniZila z 23 % na 22 %. Zjednodusila sa taktieZ
danova evidencia (moznost viest jednoduchs$iu danovd evidenciu na-
miesto povinnosti viest' uCtovnictvo sa rozsirila na vSetkych danovnikov)
a zmeny nastali aj v spdsobe odpisovania strat. Zmenili sa zasady zdaro-
vania dlhu voci obchodnému partnerovi (zamerom je zvysSenie tlaku proti
vzniku druhotnej platobnej neschopnosti). Novinkou je zrazkova 35 %
dan na platby smerujice do off-shore krajin. Cielom je zamedzit dano-
vym Unikom do tzv. danovych rajov. ZniZuje sa aj vymeriavaci zaklad divi-
dend na 60-nasobok priemernej mzdy (pévodne to bol 120-nasobok).

Rovnako aj prijatie novely zakona o sprave dani (zakon ¢. 435/2013 Z. z.)
bolo motivované bojom proti danovym unikom. Novela prijima opatre-
nia proti zneuzivaniu pri sprave dani; zavadza opatrenia na prevenciu
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poruSovania povinnosti ohl'adom registra¢nych pokladnic; spristupnuje
danové tajomstvo (rozsiruje sa okruh subjektov, ktoré sa mézu zoznamit'
s danovym tajomstvom); zavadza zoznam platitel'ov dani, ktori si neplnia
svoje danové povinnosti. Novela zavadza aj novy institut, tzv. zavazné
stanovisko k uplatiiovaniu danovych predpisov, to znamena, Ze ,ak si
daniovnik nie je isty danovych konzekvencii jeho zamyslanych ekono-
mickych aktivit, méZe poZiadat danovy organ, aby mu zavaznym sposo-
bom potvrdil, ako sa na danu transakciu bude pozerat on“ (Pravne novi-
ny, 2014). Medzi novinky v sprave dani patri eSte zavedenie moZnosti
preuctovania platby omylom uhradenej na ucet iného danovnika a zuze-
nie registracnych povinnosti.

Sucastou legislativnych zmien v oblasti dani bola novela zakona o da-
ni z pridanej hodnoty (zakon ¢. 360/2013 Z. z.), ktora prinasa niekol'ko
vyznamnym zmien. Zavadza nové tlacivo - kontrolny vykaz, prostrednic-
tvom ktorého podnikatelia poskytuju financnej sprave podrobné infor-
madcie o dantovych povinnostiach a o vyske odpoctov DPH, ktoré si uplat-
nili (tlacivo sa bude podavat len elektronicky). Medzi d’alSie novinky
patri ziskanie postavenia platitel'a DPH zo zakona podliehajtice overeniu
danovym uradom; zrychlenie registracie skupiny z dévodu pristupenia
d'alSieho c¢lena; zmena typu registracie platitel'a dane; rozSirenie okruhu
zdanitel'nych oso6b povinnych skladat zabezpeku na dan. V suvislosti
s bojom proti daniovym udnikom pri DPH sa spustila lotéria pokladnic-
nych blokov (lotéria by mala motivovat spotrebitelov poZadovat pri
kazdom nakupe pokladni¢ny blok a prispiet k identifikacii ,ciernych”
pokladnic).

Oblasti verejnych financif sa dotkol aj novy zakon ¢. 36/2013 Z. z o po-
sobnosti organov Slovenskej republiky pri zabezpecovani rozpoctovej
zodpovednosti v Eurdpskej unii. Tato norma upravuje pdsobnost sloven-
skych organov pri vykonavani niektorych prav a povinnosti, ktoré jej
vyplyvaju zo Zmluvy o stabilite, koordinacii a sprave v hospodarskej
amenovej Unii. Zakon napriklad ukladd MF SR povinnost predkladat
Rade EU a Eurépskej komisii programy rozpo¢tového a ekonomického
partnerstva na ucely ich schvalenia a monitorovania.
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V ramci modernizacie verejnej spravy sa aj v roku 2013 pokracovalo
v reformnom programe ESO (efektivna, spol'ahliva a otvorend statna spra-
va). Novelizovanim zdkona o miestnej Statnej sprave (zakon ¢. 180/2013
Z.z.) doslo k ruSeniu a integracii uradov Specializovanej miestnej Statnej
spravy. K povodnym 49 okresnym uradom pribudlo 23 novych okres-
nych uradov pre integrovanu $tatnu spravu. Zmeny sa dotkli aj niekto-
rych rozpoctovych a prispevkovych organizacii, ktoré sa zlucili do vac-
Sich celkov. Fungovanie verejnej spravy by malo ovplyvnit prijatie nové-
ho tzv. zakona o e-Governmente (zakon ¢. 305/2013 o elektronickej po-
dobe vykonu pdsobnosti organov verejnej moci). Norma kodifikuje elek-
tronickit komunikaciu v ramci verejnej spravy a medzi jej orgdnmi a pod-
nikatel'mi a ob¢anmi. Zavadza nové pravne institity, ako sa zarucena kon-
verzia dokumentov, elektronické schranky na dorucovanie pisomnosti
alebo elektronické podanie.

Zmeny do oblasti verejného obstaravania priniesla velka novela za-
kona o verejnom obstaravani (zakon ¢. 28/2013). Hlavnym cielom prija-
tych zmien je dosiahnut efektivnost vynakladania verejnych zdrojov,
spojent s posilnenim sutaZného principu a s dérazom na zdujem Statu.
Novela by mala zabezpecit flexibilitu, aktivnu otvorenost procesov ve-
rejného obstaravania a chranit’ kvalitnych a poctivych dodavatel'ov. Mo-
tivom prijatia bola snaha o zrychlenie procesu ¢erpania finan¢nych pro-
striedkov z EU. Novela napriklad zavadza novy okruh sankcif; zjednodu-
Suje preukazovanie splnenia podmienok ucasti; zavadza dvojstupniové
otvaranie a vyhodnocovanie ponik uchadzacov; zavadza zdkaz dodatkov
o cene plnenia a princip zniZovania ceny pri opakovanych dodaniach,
posiliiuje sa princip ekonomicky najvyhodnejsej ponuky a pod.

Novela zakona o niektorych opatreniach tykajucich sa vyznamnych
investicif (zadkon ¢. 219/2013 Z. z.) rozSiruje kategériu vyznamnych in-
vesticii (po novom stavba s investicnymi nakladmi vo vyske od 100 mil.
eur, ktora zaroven vytvori najmenej 300 pracovnych miest). Pri oznaceni
investicie za vyznamnud bude méct byt péda vyvlastnena Statom v pro-
spech investora. Novela zuZuje aj pravomoci dotknutych obci v izemnom
a stavebnom konani. Zmena sa prijala so zamerom zefektivnit pripravu
a realizaciu vyznamnych investicii a zatraktivnit podnikatel'ské prostredie.
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Oblast’ bankovnictva upravila v roku 2013 rozsiahla novela zakona
o bankach (zakon ¢. 132/2013 Z. z.). Prijata novela zakazuje poZadovat
od spotrebitel'ov poplatky za vedenie, evidenciu alebo spravu uverového
uctu; umoziuje bezplatné predCasné splatenie hypotekarneho uveru
arozSiruje povinnosti bank a pobociek zahrani¢nych bank.

Novela zakona o sluzbach zamestnanosti (zakon ¢. 96/2013 Z. z.) Cias-
to¢ne zmenila aktivnu politiku trhu prace. ZrusSilo sa jedenast nastrojov
aktivnej politiky trhu prace (dévodom bola nizka miera ich vyuZivania
alebo nedostatok finan¢nych prostriedkov zo Statneho rozpoctu). Novela
zaviedla novy prispevok na podporu udrZania pracovnych miest. Zmeni-
la sa narokovatel'nost niektorych prispevkov, po novom bude prislusny
urad prace rozhodovat o ich poskytnuti. Z obligatérnych na fakultativne
sa zmenili nasledujuce prispevky:*3 prispevok na samostatnu zarobkovu
¢innost; prispevok na podporu zamestnavania znevyhodneného ucha-
dzaca o zamestnanie; prispevok na podporu rozvoja miestnej a regional-
nej zamestnanosti; prispevok na vykonavanie absolventskej praxe; pri-
spevok na zriadenie chranenej dielne alebo chraneného pracoviska; pri-
spevok na udrZanie obcana so zdravotnym postihnutim v zamestnani;
prispevok obcanovi so zdravotnym postihnutim na samostatnu zarobko-
vu ¢innost.

Novela zakona o kolektivnom vyjednavani (zakon ¢. 416/2013 Z. z.)
roz$irila zavaznost kolektivnych zmlav vysSieho stupna. Prijatim novely
stratili zamestnavatelia moZnost nesuhlasit s rozsirenim zavaznosti ko-
lektivnej zmluvy vysSieho stupnia a navrh na rozsirenie zavaznosti kolek-
tivnej zmluvy vysSieho stupiia bude moct podat aj jedna zo zmluvnych
stran (napriklad zastupcovia zamestnancov).

Novela zakona o doplnkovom déchodkovom sporeni (zakon ¢. 318/2013
Z. z.) meni podmienky v III. dochodkovom pilieri. Meni sa vznik naroku na
doplnkovy starobny déchodok (aZ po splneni niektorej podmienok spo-
ritel'a - ak mu vznikol narok na predcasny starobny déchodok; ak mu
vznikol narok na riadny starobny déchodok, ale po dovfseni veku 62 ro-
kov). TaktieZ sa obnovuje danova ulava pri sporeni v doplnkovej do-
chodkovej spolo¢nosti. NajdoleZitejSimi novinkami st zmeny vo vyplacani

43 <http://www.krivak.sk/sk/legal-news.php?article=181>.
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vysluhového dochodku, zruSenie vyplacania odstupného; zavedenie no-
vej davky ,predcasny vyber“; zniZuje sa rofna odplata za spravu pri-
spevkovych fondov, poplatok za spravu prispevkového doplnkového dé-
chodkového fondu v roku 2014 klesne zo stucasnych 2,34 % na 1,80 %.

Oblasti socialnej politiky sa tyka ja novela zdkona o socidlnom poiste-
ni (zakon ¢. 338/2013 Z. z), ktora priniesla napr. tieto zmeny: zavadza
novu odvodovu ulavu, ktora sa tyka zamestnavania predtym dlhodobo
nezamestnanych obc¢anov; zavadza sa automaticky zanik dobrovolného
poistenia, zmadkc¢ujui sa podmienky, pri ktorych ma zamestnanec narok
na nemocenskt davku; novela meni definiciu SZCO a taktieZ upravuje
vypocet jej vymeriavacieho zakladu, ¢o v praxi znamena ndrast tak mi-
nimalnej, ako aj maximalnej sumy poistného, ktoré st SZCO povinné pla-
tit. Novela zakona o socialnom zabezpeceni policajtov a vojakov (zakon
¢. 80/2013 Z. z.) zmenila podmienky naroku vysluhového déchodku, vy-
sluhového prispevku a odchodného, ako aj zaklad na ich vypocet, aj vys-
ku odvodov. Zamerom prijatia novely bola snaha zniZit vydavky pre
osobitny systém socidlneho zabezpecenia vojakov a policajtov.

* %k % k

Charakter prijimanych zakonov a hospodarskopolitickych opatreni sa
v roku 2013 niesol predovSetkym v duchu fiSkalnej konsolidacie na vy-
davkovej i prijmovej Casti verejnych rozpoctov. Do prijatych opatreni na
vydavkovej Casti m6Zeme zahrnut sprisnenie politik v socidlnej sfére
(zmeny v aktivnej politike trhu prace s cielom zvysSenia efektivnosti, ad-
resnosti a zamedzenia zneuZivaniu prispevkov nezamestnanymi) alebo
zmeny v socidlnom zabezpeceni policajtov a vojakov. Do oblasti zniZova-
nia vydavkov verejnej spravy moZeme zaradit aj pokracujicu reformu
verejnej spravy ESO, avSak jej oc¢akavané pozitivne efekty prekracuju
horizont jedného roka. Na zlepSenie prijmovej strany rozpoctov bolo
zameranych v roku 2013 niekol’ko legislativnych opatreni - novela za-
kona o verejnom obstaravani alebo planované zmeny v daniovej legislati-
ve (novela zakona o dani z prijmu, novela zakona o DPH alebo novela
zakona o sprave dani).
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V suvislosti s realizovanou hospodarskou politikou a prijimanim uve-
denych opatreni sa ¢asto diskutovala otazka ich vplyvu na podnikatel'ské
prostredie a konkurencieschopnost' ekonomiky. Podl'a viacerych medzi-
narodnych porovnani sa postavenie Slovenska v tomto smere skor zhor-
Suje. Svetova banka, ktora meria podmienky podnikania, v ramci najnov-
Sieho ratingu Doing Business 2014 radi Slovensko na 49. miesto z hodno-
tenych 189 narodnych ekonomik. V porovnani s Doing Business 2013 si
Slovensko pohorsilo o 6 priecok; pricom najvacsi prepad zaznamenalo
v oblasti podmienok zakladania podniku. Rovnako v SirSie koncipova-
nom Globalnom indexe konkurencieschopnosti (GIK) publikovanom Sve-
tovym ekonomickym férom (WEF, 2014) sa postavenie Slovenska zhor-
Silo. Podl'a GIK 2013 - 2014 sa slovenska ekonomika nachddza na 78.
mieste, ¢o je vporovnani s GIK 2013 - 2012 zhorSenie o 7 priecok.
Z hl'adiska jednotlivych dimenzii konkurencieschopnosti Slovenska su
najhorsie hodnotené také oblasti, ako pravne prostredie podnikania,
kvalita inStitucii, kvalita vzdelavacieho systému alebo efektivnost vlad-
nej administrativy.
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10. VYHLLAD NA ROKY 2014 a 2015

Obdobie od roku 2009 do 2013 bolo ohranicené dvomi dnami tej istej
Kkrizy. A periéda medzi tymito dvomi celoeur6pskymi recesiami bola obdo-
bim akéhosi tdpania medzi oZivenim a novou recesiou. Pri tomto ,balanso-
vani na hrane“ sa pri tvorbe naSich vyhl'adov vyvoja slovenskej ekonomiky
dva roky po sebe (2011 a 2012) opakoval podobny scendr: po relativne op-
timistickom zaciatku roka sa situacia vyrazne skomplikovala v jeho druhej
polovici. A tak sa prognozy eurdpskej ekonomiky, ktoré periodicky publi-
kuju renomované inStitucie, v druhej polovici roka vyrazne korigovali sme-
rom kmenej priaznivym hodnotam.*# Vroku 2013 bol vyvoj odliSny:
V druhej polovici roka sa nekonal ,0bvykly“ negativny zvrat. Mierne opti-
misticky predpoklad, podl'a ktorého pokles ekonomiky v roku 2013 uz ne-
bude taky vyrazny ako v predchadzajicom roku a druhé dno uz bude pre-
konané, sa nemusel nijako vaznejSie korigovat. Jesenné prognozy relevant-
nych inStiticii sa iba mierne odliSovali od tych zo zaciatku roka.#>
V priebehu roka sa prognoézované hodnoty opat posunuli nepriaznivym
smerom, ale iba nepodstatne (nemozno hovorit o negativnom zvrate).

Nas minuloro¢ny vyhl'ad (Morvay a kol., 2013) vo svojom zavere kon-
Statoval, Ze vyznamné oslabenie rastu ma zasiahnut slovenskd ekonomi-
ku v case, ked’ sa uZ zaroven pripuista moznost postupného zlepSenia
konjunktiry v eurozéne. ,To by mohlo znamenat, Ze spolu s nastupom
vyrazného oslabenia ekonomického rastu prichddza aj naznak mozného
zmiernenia tychto tazkosti“ (tamtiez, s. 120). S odstupom ¢asu mézZeme
konstatovat, Ze kritickym momentom vo vyvoji ekonomiky SR aj eurozoé-
ny bol prelom rokov 2012 a 2013 a v d'alSom priebehu roka 2013 sa do-
stavil spominany naznak opatrného obratu (ako sme uZ ukazali v Casti
Pohl'ad na celkovy hospodarsky vyvoj).

Porovnanie predchadzajiicej prognézy so skuto¢nym vyvojom

Nas minuloro¢ny vyhl'ad na rok 2013 ratal s vyraznym spomalenim
rastu ekonomiky v roku 2013 a naslednym miernym oZivenim. Predpo-
kladal aj stagnaciu zamestnanosti a spomalenie rastu cenovej hladiny.

44 T4to skutocnost' sa odrazila aj v jesennych aktualizaciach nasich vyhl'adov; pozri Morvay a kol.
(2011) a Morvay, Okali a Sikulova (2012).

45 IMF (2013); EC (2013).
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Vyhlad bol relativne uspeSny pri predpovedani zmeny realneho HDP,
zmeny zamestnanosti alebo miery nezamestnanosti (tab. 10.1). Trochu
horsie dopadol odhad pohybu cenovej hladiny. Smerovanie vyvoja sme
odhadli spravne (skutocne sa rast cenovej hladiny spomalil). Ale mieru,
v akej k spomaleniu inflacie prislo, sme vo vyhl'ade nepredvidali. Prejavi-
lo sa to v odhadovanej miere rastu spotrebitel'skych cien, ale aj v tempe
rastu nominalneho HDP. Kym zmenu realneho HDP (kde pohyb cien ne-
hra rolu) sme vo vyhl'ade predvidali spravne, zmena nominalneho HDP
bola nadhodnotena prave z dovodu nepresnosti v odhade dynamiky cien.
Hoci sme ocakavali spomalenie rastu cenovej hladiny, vyrazna dezinflacia
na konci roka 2013 (prechadzajica nasledne az do poklesu cenovej hla-
diny) presiahla raimec oc¢akavani.

Tabulka 10.1
Porovnanie progndzy so skuto¢nym vyvojom

Parameter 2011 (s) 2012 (s) 2013 (p) 2013(s)

Medziro¢na zmena realne-
ho HDP (%) 3,0 1,8 0,8az1,5 0,9

Medziro¢na zmena HDP
v beznych cenach (%) 4,7 31 24az3,1 1,5

Medziro¢na zmena poctu
pracujucich podl'a VZPS 15

0,6 -0,5az0,3 0,0
(%)
Miera nezamestnanosti
podl'a VZPS (%) 13,7 14,0 13,9 az 14,4 14,2
Priemerna ro¢na miera
inflacie merana indexom
3,9 3,6 2,3az2,8 1,4

spotrebitel'skych cien (%)

Prameri: Skutoénost’ (s) za roky 2011 az 2013 podla Statistického tiradu SR, prognéza (p) podla
Morvay a kol. (2013).
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Vplyvy z vonkajsieho a domaceho ekonomického prostredia

Vzhl'adom na mimoriadnu a stale rastucu citlivost' slovenskej ekono-
miky na vonkajsie vplyvy sa pri tvahe o vyhl'ade odraZame od posudenia
vonkajsich podmienok. Pri hodnoteni vonkajsich vplyvov sa zaoberame
predovSetkym Eur6pskou uniou (alebo eurozénou) a Nemeckom. Pri-
bliZne pat rokov po sebe sme mohli konStatovat, Ze externé prostredie
posobilo nepriaznivo (napriek tomu slovenska ekonomika zvySovala
svoju exportnui vykonnost). Vplyvy zexterného prostredia sa v case
tvorby tohto vyhl'adu menili priaznivym smerom. Je obzvlast déleZité, Ze
v progno6zach relevantnych institacii vladne konsenzus ohl'adne zlepSo-
vania makroekonomického vyvoja v EU. V prognézach troch vybranych
inStitacii (IMF, EK, I[fW)46 nachddzame vzacnu zhodu: tempo rastu real-
neho HDP eurozoény sa ma zvysit nad 1 % (zhodou okolnosti vSetky in-
Stitucie uviedli 1,2 %; to vSak nie je podstatné), Co by bol vyrazne lepsi
vysledok ako pokles 0 0,4 % v roku 2013. V roku 2015 by sa mohol eko-
nomicky rast v eurozone d'alej mierne zrychlit' (tab. 10.2). Eurépska ko-
misia (EK, 2014) konstatovala, Ze silnejici ekonomicky rast vEU je
v narastajucej miere tahany domacim dopytom. Vroku 2014 by mala
domadca spotreba aj tvorba kapitalu vzrastat’ a tym by sa mala zmensSit
zavislost ekonomického ozivenia od externého sektora. DoleZité je (tak-
tiez EK, 2014), Ze ekonomicky rast sa vracia do viacerych ,zranitelnych“
¢lenskych $tatov EU a d4 sa o¢akavat zblizenie temp ekonomického rastu
naprie¢ Eurépou. Eurépska komisia hovori o nastupe na cestu ,postup-
nej normalizicie“. Spominané prognézy vsak zarovein upozormnujd, Ze
oZivenie zostava krehké; dosledky krizy stale brzdia dynamiku ekonomi-
ky, a hlavne tvorbu pracovnych miest (a tento obmedzujuci vplyv eSte
pretrva).

Prejavy mierneho ozivenia v eurépskej ekonomike sa uz odzrkadl'uju
v tych ukazovatel'och, ktorych hodnotu uZz boli zname v ¢ase priprav vy-
hl'adu. Uroven priemyselnej produkcie bola na za¢iatku roka 2014 na
vyssich hodnotach ako v rovnakom obdobi roka 2013 (graf 10.1).

46 Vyberame tri inStiticie roznej povahy: globalnu finanénu organizaciu (IMF), eur6psku autoritu
(EK - Eurdépska komisia) a nemeckt vyskumnu organizaciu (IfW - Institut fiir Weltwirtschaft.)
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Tabulka 10.2
Ocakavané zmeny realneho HDP v eurozone a v Nemecku

| 2013 2014 prognéza 2015 prognéza

Eurozona

Medziro¢né zme- Ifw 1,2 1,7

na realneho HDP -0,4 EK 1,2 1,8

v %) MMF 1,2 1,5
Nemecko

Medziro¢na zme- Ifw 1,9 2,5

na readlneho HDP 0,4 EK 1,8 2,0

(v %) MMF 1,7 1,6

Prameri: IfW (2014), marec 2014;
Eurépska komisia (2014), februar 2014;
IMF (2014), april 2014.

Graf 10.1
Index priemyselnej produkcie (droven roka 2005 = 100)
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Prameni: Eurostat.

Sucasne s mierne priaznivejSim vyvojom vonkajsich determinantov
ekonomického vyvoja mozno hovorit aj o mierne priaznivejSom vplyve
tych domécich. Zna¢ny pokrok vo fiskalnej konsolidacii (hoci s eSte neis-
tymi presnymi hodnotami deficitu verejnych financii - pozri d’alej) spolu
s prichodom druhej polovice politického cyklu davaju Sancu zmierneniu
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reStrikcii. TImiaco na dynamiku ekonomiky vSak moZe pdsobit’ narast
administrativneho aj danovo-odvodového zataZenia podnikatel'skych
aktivit v uplynulych dvoch rokoch (komplikovanejSia daniova adminis-
trativa, zatazenie niektorych prijmov odvodmi poistného, zlozitejsia ad-
ministracia poistného, vyssSie zdanenie prijmov pravnickych osob...). Tie-
to a podobné opatrenia posobia demotivujico prave v case, ked' je po-
trebné podporit déveru v ekonomiku. Niektoré opatrenia (eSte z roku
2012) zvysili administrativne alebo finan¢né naklady zamestnavania.

Ak bol pre roky 2012 a 2013 charakteristicky nepriaznivy vplyv fak-
torov externého aj domaceho prostredia (vzajomne sa dopliali v ich tl-
miacom vplyve), v obdobi tohto vyhl'adu s velkou pravdepodobnostou
dojde k si¢asnému miernemu zlepSeniu v oboch skupinach faktorov.

Ocakavany vyvoj zakladnych makroekonomickych
parametrov

Tie udaje o ekonomike SR, ktoré uz su k dispozicii za prvé mesiace ro-
ka 2014, podporuju tvahy o opatrnom priaznivom obrate. Z idajov uve-
denych v grafe 10.2 vyplyva, Ze v pripade vSetkych sledovanych ukazova-
tel'ov aktivity odvetvi boli vysledky na zaciatku roka 2014 priaznivejsie
ako v rovnakom obdobi roka 2013. Objavil sa dokonca naznak mozného
oZivenia v stavebnictve, ktoré je uz dlhsi ¢as v recesii. Podstatne priazni-
vejsi je aj vysledok maloobchodnych trzieb.

Od roku 2009 vyrazne vzrastlo kumulované saldo zahrani¢ného ob-
chodu v prvych troch mesiacoch roka (graf 10.3). Stalo sa tak aj v prvych
troch mesiacoch roka 2014, ked kumulované kladné saldo zahrani¢ného
obchodu (predbeZne 1 246,8 mil. eur) opat’ prevysilo saldo z rovnakého
obdobia predchadzajiceho roka. To pravdepodobne znamenad, Ze Cisty
export ma znovu priaznivy prispevok kekonomickému rastu.4? Ak
k tomu priddme informadciu o zniZeni miery nezamestnanosti (graf 10.4),
o rastucich trzbach v maloobchode a o zlepSenej spotrebitel'skej dove-
re, m6Zeme ocakavat priaznivy prinos Cistého exportu, ako aj priaznivy

47 Pravda, saldo zahrani¢ného obchodu nie je identické s tzv. Cistym exportom (saldo zahrani¢né-
ho obchodu je rozdielom exportu aimportu vyrobkov, Cisty export je dany rozdielom exportu
a importu vyrobkov a sluZieb). NavySe saldo zahrani¢ného obchodu je k dispozicii len v beZnych
cenach, a preto nemdZze vypovedat o prinose k zmene redlneho HDP (ktory je v stalych cenach).
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prinos domaceho dopytu k ekonomickému rastu. A v tom sa mozZe kvalita
ekonomického rastu podstatne zmenit v porovnani s predchadzajicimi
dvomi rokmi. Ekonomicky rast bol tahany vylu¢ne cistym exportom,
v blizkej budicnosti by mohol stat na viacerych pilieroch: na raste ¢isté-
ho exportu aj (minimalne niektorych zloziek) domaceho dopytu.

Graf 10.2
Indikatory dynamiky aktivity vybranych odvetvi (medziro¢né indexy,
romr = 100)

A. Priemyselna produkcia B. Stavebna produkcia
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Vysvetlivky: -V grafe A ide o index priemyselnej produkcie
(rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100, bez sezdnneho ocistenia).
-V grafe B ide o index stavebnej produkcie
(rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100).
-V grafe C a D ide o medziro¢ny index trzieb
(rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100), zo stalych cien.

Prameri: Statisticky trad SR.
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Graf 10.3
Kumulované saldo zahrani¢ného obchodu za prvé tri mesiace
prislu$nych rokov (mil. eur).
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Prameri: Statisticky trad SR.

Graf 104
Vybrané indikatory trhovej rovnovahy

A. Miera inflacie B. Miera nezamestnanosti
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Vysvetlivky: Miera inflacie podl'a CPI (medziro¢ny index, rovnaké obdobie predchadzajuceho roka
= 100). Miera nezamestnanosti podl'a evidovanych disponibilnych uchadzacov o zamestnanie
(metodika uradov prace).

Prameri: Statisticky trad SR; Ustredie prace, socialnych veci a rodiny SR.
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Vyvoj indikatora ekonomického sentimentu aj objemu novych objed-
navok v priemysle bol na zaciatku roka 2014 priaznivejsi ako v rovna-
kom obdob{ predchadzajuceho roka (graf 10.5). Obidva tieto ukazovatele
by mali byt schopné naznacit, akym smerom sa budu vyvijat niektoré
ukazovatele realnej ekonomiky v kratkodobom horizonte.*8

Mozno zhrnut, Ze tak ukazovatele sentimentu, ako aj ukazovatele re-
alnej ekonomiky za prvé mesiace 2014 podporuju tézu, Ze v roku 2014
sa ¢rta obrat smerom Kk priaznivejSiemu vyvoju (v porovnani s predcha-
dzajucim rokom).

Graf 105

Vybrané leading indikatory za SR: nové objednavky v priemysle a indikator
ekonomického sentimentu (IES)

('ava os: index, tiroven 2010 = 100; prava os: index, rovnaké obd. min. roka = 100)
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Prameri: Statisticky trad SR.

48 Indikator ekonomického sentimentu je meradlo postavené na subjektivnych vypovediach a je
nevyhnutne ovplyvnené naladami ¢i subjektivnym prezivanim (prave tieto nalady meria). Dyna-
mika objednavok je (na rozdiel od indikatorov klimy) meradlom pravdepodobnej budticej pro-
dukcie, bez ovplyvnenia subjektivnym preZivanim ztucastnenych aktérov.
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Vo vyvoji vybranych makroekonomickych parametrov o¢akavame na-
sledovné tendencie (tab. 10. 3):

e Povazujeme za vel'mi pravdepodobné, Ze tempo rastu ekonomiky sa
vroku 2014 vyznamne zrychli v porovnani s rokom 2013. Potvrdil to
aj v maji publikovany tzv. rychly odhad HDP za prvy $tvrtrok (SU SR).
Rast ekonomiky bude tahany vnitornym aj vonkajsim dopytom. Pred-
pokladame urcita stabilizaciu tempa ekonomického rastu s postupnou
akceleraciou v strednodobom horizonte. Nas odhad tempa rastu realne-
ho HDP je porovnatelny s odhadmi inych inStitucii (tabulka 10.4),
mozno ho oznacit za mierne optimistickejsi (vzhladom na to, Ze uve-
dené progndézy vznikli skér ako nas vyhl'ad, mohli sme zohl'adnit nie-
ktoré novsie informacie o priaznivych tendenciach v domacej ekono-
mike).

e Miera inflacie zostane v roku 2014 na mimoriadne nizkej Grovni, jedi-
nym aktudlne rozpoznatelnym inflacnym rizikom je vyvoj cien paliv
(v suvislosti s napatim medzi Ruskom a Ukrajinou). Absentuju vy-
znamnejSie upravy regulovanych cien, proti inflacii posobi aj stale re-
lativne slaby vnuatorny dopyt. Ak by vd'aka ustupu deficitu verejnych
financif pod 3% HDP Kklesla sadzba DPH spat na 19 %, bol by to d'alsi
antiinfla¢ny impulz.

e Ukazovatele trhu prace sa mozu vyvijat priaznivejsie ako v roku 2013.
Po stagnacii poctu pracujicich o¢akavame ich slaby narast (v roku
2015 by mohol trochu zosilniet’). Takisto miera nezamestnanosti mo-
ze klesnut o priblizne pol percentného bodu v kaZdom roku. Predpo-
kladame, Ze miera nezamestnanosti dosiahla svoje ,lokalne maxi-
mum* uz v roku 2013. Zatial' vS§ak neocakdvame podstatnejSie zrych-
lenie rastu priemernej nominalnej mzdy (brani tomu slaby rast vyko-
nu kombinovany s vysokou mierou nezamestnanosti). Pri mimoriadne
nizkej dynamike cenovej hladiny je vSak aj tak pravdepodobné, Ze po-
rastie realna mzda.



Tabulka 10.3

Predikcia vyvoja vybranych makroekonomickych parametrov
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Parameter 2012 (s) 2013 (s) 2014 (p) 2015(p)
Medziro¢na zmena realneho

HDP (%) 1,8 09 2,2az2,7 2,9az3,5
Medziro¢na zmena HDP

v beznych cenach (%) 31 1,5 2,7 az 3,8 3,2az5,4
Medziro¢na zmena poctu

pracujticich podla VZPS (%) 0,6 0,0 032208 0,5az1,0
Miera nezamestnanosti podl'a

VZPS (%) 14,0 14,2 13,3az13,9 12,7 az 13,3
Priemerna ro¢na miera infla-

cie merand indexom spotreb.

cien (%) 3,6 1,4 0,2az0,8 1,6az2/4

Prameri: Skutoénost (s) za roky 2011 a 2012 podl'a Statistického tiradu SR; prognéza (p) autori.

Tabulka 10.4

Ocakavané zmeny realneho HDP v SR v prognézach roéznych institacii

2013 2014 prognoéza 2015 prognoéza

Externé institacie

EK 2,3 3,2

Medziro¢na 0,9 IMF 2,3 3,0

zmena realneho Ifw 1,7 3,2
HDP (v %) Domace institicie

IFP 2,3 3,0

NBS 2,4 3,3

Vybrané banky 2,2 3,0

Prameri: Europska komisia (2014), februar 2014;

MMF (2014), april 2014;
IfW (2014), marec 2013;

IFP (2014), progndza Vyboru pre makroekonomické prognézy, februar 2013;

NBS (2013), P1Q 2013;

Makroekonomické predikcie vybranych bank (2014), priemer za banky, april 2014.

Faktory priaznivej a nepriaznivej odchylky

Pozitivne a negativne odchylky sa tu viazu k moZnym udalostiam, kto-
rych vyskyt je prave v tomto obdobi moZny a ich uskuto¢nenie by nebolo

prekvapenim. Nevenujeme sa tu vSetkym predstavitelnym pozitivnym ¢i




120

negativnym vplyvom, iba vyberu tych, ktoré s pre najblizSie obdobie
Specifické.

UZ v Casti venovanej celkovému pohl'adu na hospodarsky vyvoj sme
spominali mozny efekt kompenzacie odkladanej spotreby. Ak v obdobi
2010 - 2013 dochadzalo k odkladaniu spotreby (z motivu opatrnosti), je
moZzné, Ze pri zlepSeni dovery spotrebitel'ov sa dostavi obdobie relativne
silnejsieho rastu spotreby (silnejsSieho vzhl'adom na okolnosti a vyvoj
ekonomiky), v ktorom sa bude uspokojovat odkladana spotreba. Takato
,kompenzacna vlna“ zvySenej spotreby by prispela k posilneniu ekono-
mického rastu.

Podobny efekt ,odkladania“ sa vSak mohol tykat aj investi¢nych vy-
davkov (prepad tvorby hrubého fixného kapitalu v obdobi 2012 - 2013
by tomu mohol nasvedcovat). Pokles tvorby hrubého fixného kapitalu
v predchadzajicom obdobi by mohol vyvolat zvySeny investicny dopyt
v momente, ked’ sa ekonomické ocakavania vyznamnejsie zlepsia.

V Case priprav tohto vyhl'adu nebol isty vysledok hospodarenia s ve-
rejnymi financiami za rok 2013. Otvoreny bol scenar, v ktorom sa deficit
verejnych financii podarilo znizit az na hodnotu vyrazne pod 3 % HDP
(MF uviedlo 2,77 % HDP). Existovali vSak eSte pochybnosti o korektnosti
tejto hodnoty.#® Ak by sa vSak potvrdilo podstatné zlepSenie vysledku
verejnych financii v roku 2013, mohlo by to znamenat zmiernenie re-
striktivneho posobenia fiSkalnej politiky v rokoch 2014 - 2015. Naopak,
nepotvrdenie tohto priaznivého vysledku by mohlo byt spojené s potre-
bou d'alsich reStrikcii.

Medzirotny pokles hladiny spotrebitel'skych cien zo zaciatku roka
2014 (graf 10.4) moZno v podmienkach ekonomiky SR vnimat aj ako
ohrozenie buduceho vyvoja, ale aj ako mozny podporny faktor zrychlenia
rastu. Ako ohrozenie by sme pokles cenovej hladiny chapali hlavne v pripa-
de, keby spotrebitelia uverili, Ze pokles cien je dlhodobejsi a vyznamnejsi
proces, ktory by viedol k vyhodnosti neskorSieho nakupovania. KedZe
nepredpokladame, Ze by spotrebitelia v SR povaZovali pokles cenovej

49V ¢ase priprav tohto textu sa ¢akalo na vyjadrenie organov EU (tzv. notifikiciu). T4 by mala po-
tvrdit vysku salda verejnych financif. V ¢ase uzavierky tohto textu bola publikovana sprava, podl'a
ktorej sa v jarnej prognéze EK rata s hodnotami deficitu verejnych financii pod hranicou 3 % HDP
vrokoch 2014 a 2015. Otvara sa moZnost vystipenia SR z procediry nadmerného deficitu (k tomu
pozri MF SR, 2014).
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hladiny za dlhodobejsi, podstatnejsi jav, a zarovenl mame na zreteli dote-
rajsSie odkladanie spotreby (vysvetlené inde), nepovazujeme tento zatial
kratkodoby pokles cenovej hladiny za vdzne ohrozenie oZivenia ekono-
mického rastu. Kratkodoby pokles cenovej hladiny nemusi indikovat
nastup spomalenia ekonomiky (hoci takto medidlne prezentovany tento
jav bol). Dokonca pokles cenovej hladiny tu mozZe zaposobit ako faktor
kratkodobo podporujtci spotrebu: ak je povazovana za kratkodoby jav, mo-
Ze byt vnimana prave ako ,spravny moment“ na kompenzaciu doteraz
ochabnutej spotreby. Analyticky komentar NBS (2014) povaZuje dlhSie tr-
vajuci pokles cenovej hladiny za malo pravdepodobny, a preto nepovazuje
za pravdepodobné ani vazne dosledky tohto javu na redlnu ekonomiku.

Za riziko mozno oznacit pripadné d’alSie zvySovanie daiiovo-odvodove;j,
ale aj administrativnej zataZenosti podnikania. Viaceré opatrenia hospo-
darskej politiky z obdobia 2012 - 2013 p6sobili demotivujico na podni-
katel'sku aktivitu alebo zamestnavanie. Predpokladame, Ze vlada sa
v aktudlne zacinajucej druhej polovici volebného cyklu zdrZi podobnych
demotivujucich krokov, ktoré stazuju oZivenie ekonomickej aktivity.

Inym rizikom (z pohladu ekonomiky SR neovplyvnitelnym) je bez-
pecnostna situdcia na Ukrajine a aj pripadna energeticka kriza vyvolana
obmedzenim dodavok strategickych energetickych surovin z Ruska. Na-
pitie medzi Ruskom, Ukrajinou a EU s velkou pravdepodobnostou po-
vedie aj k zatial tazko odhadnutel'nym hospodarskym stratam.

k) Xk Xk 3k

Po pravdepodobnom prekonani ,druhého dna“ prichadza obdobie,
v ktorom sa ekonomicky rast moZe stabilizovat. Znamena to oZivenie
ekonomiky, ale tempa ekonomického rastu sa pravdepodobne dostanu
na také hodnoty, ktoré by sme pred rokom 2009 vnimali ako neatraktiv-
ne. Je vyzvou pre ekondémov aj tvorcov hospodarskej politiky zabezpecit
stabilitu ekonomiky a pomoct zlepSovaniu socialno-ekonomickych pa-
rametrov aj pri takomto relativne slabSom ekonomickom raste.
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