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UvoD

Tradicia vydavania publikacie Hospodarsky vyvoj Slovenska je rov-
nako dlha ako existencia samostatnej Slovenskej republiky. Tim z Eko-
nomického ustavu SAV pripravuje od roku 1993 kazdorocne svoj analy-
ticky a hodnotiaci pohl'ad na hospodarsky vyvoj Slovenska. Hoci v nazve
publikacie st uvadzané konkrétne roky, snazime sa posledny vyvoj zasa-
dit aj do kontextu dlhSieho obdobia.

V porovnani s predchadzajicimi rokmi prinasame inovaciu. Kazdy rok
bude mat’ publikacia Hospodarsky vyvoj Slovenska vybrany nejaky prie-
rezovy problém, na ktory zaostri svoju pozornost. Tohto roku je takymto
prierezovym problémom prerusenie, resp. zaseknutie sa realnej konver-
gencie. Slovenska ekonomika totiZ v uplynulych rokoch prerusila proces
dobiehania vykonnosti najvyspelejSich ekonomik. PouZivame aj vyraz
zaseknutd konvergencia z dévodu, Ze ono zaseknutie predstavuje docas-
né prerusSenie, ktoré sa moze znovu uvolnit a spustit. A tak vnimame aj
problém realnej konvergencie - ako docasne zablokovany, s moZnostou
znovuuvol'nenia.

V ekonomickych debatach na Slovensku v poslednom obdobi silno re-
zonovali aj iné témy - téma nedostatku pracovnych sil alebo téma tlaku
na rast miezd a z toho vyplyvajicej zmeny v konkurencieschopnosti. Tieto
a d'alSie témy nemohli ujst pozornosti ani v tohtorocnej publikacii.

Vjednotlivych kapitolach je venovana pozornost hodnoteniu eko-
nomickej urovne a vykonu ekonomiky, hospodarskej politike, vyvoju na
trhu prace, pohybu cenovej hladiny ako aj opatreniam, ktoré zmenili
ekonomické prostredie. Vo viacerych kapitolach, pri réznych ¢iastkovych
problémoch sa vSak hl'ada aj suvislost s centralnym problémom, kon-
vergenciou. Po uvodnom stihrnnom pohlade na ekonomiku prichadza
rad detailnejsich pohl'adov na ciastkové problémy, aby sme sa nakoniec
vratili k syntetickému pohladu anaznacili oCakavany vyvoj v blizkej
buducnosti.



1. CELKOVY POHLAD NA HOSPODARSKY VYVO]J

Vstupna kapitola predklada koncentrovany, sithrnny pohl'ad na hos-
podarsky vyvoj. Pomentvame zakladné vyvojové tendencie a kladieme si
otazku, ktoré tendencie su dlhsSie pretrvavajice a kde sa objavujui nové
momenty. Takisto je tu prvé pribliZzenie sa k problému, na ktory su-
stred'ujeme pozornost - na problém spomalenia realnej konvergencie.
Okrem tohto centralneho problému si vSimame aj problém nedostatku
pracovnej sily, prejavy zrychlenia rastu nakladov prace alebo stav makro-
ekonomickej stability. Dalsie kapitoly sa detailnejsie venuji pohl'adom
na vybrané ¢iastkové problémy.

1.1. Dobiehanie urovne najvyspelejsich sa zaseklo

Dobiehanie trovne najvyspelejSich ekonomik (redlna konvergencia)
je prirodzenou ambiciou aktérov v ekonomikach, ktoré za Spickou zaosta-
vaju. Slovenska ekonomika v tomto procese dosiahla vyznamny posun od
zaciatku svojej transformacie na trhovi ekonomiku. Ale uZ v minuloroc-
nom vydani tejto publikdcie sme upozornovali na prerusenie procesu
redlnej konvergencie v poslednych rokoch. S odstupom roku a s vacsim
mnozstvom dat mdéZeme konStatovat, Ze problém je eSte vyraznejsi (nie
je nahoda, Ze sme ho vybrali za namet, na ktory je zaostrena pozornost
tohtorocnej publikacie).

Razantné priblizovanie sa tirovne slovenskej ekonomiky k tirovni EU 15!
skoncilo vroku 2012. Odvtedy uroven slovenskej ekonomiky dosahuje
tirover tesne nad 70 % trovne EU 15 (graf 1.1). To neznamena stagnaciu
slovenskej ekonomiky. Znamena to vSak, Ze skupina ekonomik, ktoru
chce slovenska ekonomika dobehnut, zvySuje svoju uroven podobnym
tempom, ako ju zvysuje slovenska ekonomika.

Dva vyrazne odli$né obrazy o realnej konvergencii SR vo¢i EU 15 do-
stavame, ked' si separatne vSimame predkrizové obdobie 2001 - 2008
a pokrizové obdobie 2010 - 2017 (grafy 1.2.a 1.3.).

1 Pouzivame porovnanie s EU 15, kedZe toto je skupina ekonomicky vyspelejsich krajin EU.
Parametre tejto skupiny nie si ovplyvnené menej vyspelymi ekonomikami, ktoré pristupovali
od roku 2004.



Graf 1.1
Priebeh realnej konvergencie (troveri HDP na obyvatel'a v PPS, EU 15 = 100)
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Pozndmka: V Case pripravy textu este nebol dostupny tidaj za 2018.
Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Graf 1.2
Zmeny ekonomickej urovne v obdobi 2001 -2008 (predkrizové obdobie)
(tiroveri HDP na obyvatela v PKS ako % z tirovne EU 15)
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V obdobi do roku 2008 dosiahlo Slovensko znacny pokrok, v grafe 1.2
vyjadreny vzdialenostou od diagonaly (tato vzdialenost bola v pripade
SR najvacsia z krajin V4). Ale v neskorSom obdobi (2010 - 2017) je bod
urcujuci polohu SR takmer na diagonale (graf 1.3). To znamena skoro
Ziadny pokrok v redlnej konvergencii. Ked'Ze napr. v Litve a Estonsku
redlna konvergencia pokracovala aj vtomto obdobi, tieto ekonomiky
predbehli Slovensko v irovni HDP na obyvatela v PKS (porovnaj na zvis-
lych osiach grafov 1.2 a 1.3).

Graf 1.3
Zmeny ekonomickej irovne v obdobi 2010 - 2017 (pokrizové obdobie)
(droveti HDP na obyvatela v PKS ako % z tirovne EU 15)
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Pramen: Eurostat.

Ocakavany obraz dobiehania najvyspelejsich ekonomik by mal vyze-
rat’ asi tak, Ze dobiehajica (teda slabsia) ekonomika ma vyssie tempo
rastu HDP, ale aj vysSie tempo rastu cenovej hladiny? ako dobiehana
(t.j. vyspelejsia) ekonomika. Tejto schéme zodpovedal vyvoj slovenskej

2 Na dobiehanie sa tym vyuZiva aj tzv. inflaény kanal. Silnejica, dobiehajiica ekonomika prestava
byt ,lacna“. Vysvetl'uje to tzv. Balassa-Samuelsonov efekt.



ekonomiky priblizne do roku 2012. Nasledné zaseknutie sa konvergencie

bolo spojené s tymito javmi:

Slovenska ekonomika prestala byt lidrom v dynamike rastu HDP graf
1.4). V obdobi rokov 2012 - 2017 sa stratil predtym pritomny pred-
stih tempa rastu ekonomiky SR pred ostatnymi ekonomikami SVE 5
(V4 + Slovinsko). V obdobi 2003 - 2008 bola slovenska ekonomika
rastovym lidrom skupiny a podobne sa to eSte zopakovalo tesne po
prekonani recesie, t.j. vrokoch 2010 - 2012. Odvtedy uZ slovenska
ekonomika takéto postavenie nemda. Na toto poukazala aj Eur6pska
komisia: ta pri hodnoteni problému spomalenej konvergencie hovo-
rila o vyCerpani tych rastovych stimulov, ktoré pohanali ekonomiku
v minulosti (hlavne prilev priamych zahrani¢nych investicii a z toho
plynuce efekty, blizSie Eur6pska komisia, 2019a).

Svoju negativnu rolu tu zohrala vel'mi nizka miera inflacie (aZ de-
flacia) a snou spojené zastavenie cenovej konvergencie. Priblizne
v obdobi 2011 - 2016 v celej skupine V4 absentovala tzv. cenova kon-
vergencia (cenovych hladin HDP). Cenova hladina tychto ekonomik
prestala dobiehat cenovi hladinu ekonomicky vyspelejSich Statov
(graf 1.5). Na tento jav sme v minulych vydaniach tejto publikacie uz
upozornovali, vinimali sme ho skér ako problém. Predpokladdme totiz,
Ze krajiny V4 musia svojich ekonomicky vyspelejSich partnerov do-
biehat tak v realnej vykonnosti a produktivite, ako aj v cenovej hladi-
ne. Obidve tieto konvergencie (redlna aj cenova) by mali byt prepoje-
né (to vSak neznamend, Ze musia byt vsulade v kazdom momente
a ani to, Ze by ich tempo malo byt rovnaké). V zavere obdobia vidno
opatovnu cenovu konvergenciu (cenové hladiny pre HDP boli v ¢ase
pripravy tohto textu dostupné len do roku 2017). S ozivovanim infla-
cie pravdepodobne oZiva aj cenova konvergencia - tejto téme sa po-
drobnejSie venujeme na inom mieste v tejto publikacii.

Pri rovnani vySky HDP na obyvatela v Standarde kupnej sily alebo
parite kuipnej sily PKS treba pocitat’ s nepresnostami a nedokonalos-
tami, ktoré problém zaseknutej konvergencie eSte zvyraznuju.3

3 K dopadu nedokonalosti vo vypocte parity kupnej sily aj celkovo k tomuto problému pozri
Habrman (2018).
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Graf 14
Zmeny realneho HDP: Slovensko prestalo byt rastovym lidrom
(medzirotné zmeny v %)
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Graf 1.5
Konvergencia cenovych hladin )
(cenové hladiny v porovnani s EU 15, troveni EU 15 = 100)
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Tabulka 1.1 pontka prehl'ad parametrov konvergencie, spaja konver-
genciu HDP na obyvatel'a a konvergenciu cenovych hladin. Pracujeme tu
s tromi ukazovatel'mi (vietky st vyjadrené ako pomer k tirovni EU 15):

1) HDP na obyvatela v beZnych cenach v € (alebo inej narodnej mene
podl'a vymenného kurzu). Tu st pomery voéi EU 15 nizke, si poznacené
nielen niZSou redlnou vykonnostou, ale aj niZSou cenovou hladinou v kra-
jinach V4. Tak napr. takto vyjadrena ekonomicka droven SR nedosahuje
ani polovicu priemeru EU 15 (45,3 % v roku 2017).

2) HDP na obyvatela v parite kipnej sily (PKS). Pri tomto vyjadreni sa
uroven HDP na obyvatela koriguje o rozdiely v cenovych hladinach medzi
porovnavanymi ekonomikami. Pomery krajin V4 vo¢i EU 15 s tu nevy-
hnutne vyssie ako v pripade pouzitia predchadzajiceho indikatora (troven
ekonomiky SR dosiahla v roku 2017 asi 70,7 % trovne ekonomik EU 15).

3) Cenova hladina HDP. Stav a vyvoj pomeru cenovych hladin vysvet-
I'uje rozdiely medzi vyssie uvedenymi dvomi indikdtormi HDP na oby-
vatela (zbliZovanim cenovych hladin sa zmenSuje rozdiel medzi dvomi
uvedenymi indikatormi vykonnosti). V dlhodobom horizonte tak mozno
ocakavat, Ze sa cenové hladiny budud zbliZzovat, a tym sa bude stracat
rozdiel medzi vyjadrenim ekonomickej urovne v narodnej mene podla
beZzného vymenného kurzu a v PKS. HDP na obyvatel'a v oboch vyjadre-
niach bude dobiehat uroven najvyspelejSich ekonomik a rozdiel medzi
dvomi parametrami HDP na obyvatel'a sa bude stracat.

Z pohl'adu slovenskej ekonomiky v poslednych rokoch absentoval Ze-
latel'ny vztah medzi parametrami vykonu ekonomiky a pohybmi ceno-
vych hladin - z toho vyplynula stagnacia hodn6t HDP na obyvatel'a v PKS
(pozri na zaklade vztahov v tabul’ke 1.1). Zmena HDP na obyvatel'a v PKS
je dana zmenou HDP na obyvatela v narodnej mene a zmenou cenovej
hladiny. Ak ma slovenska hodnota HDP na obyvatela v PKS dobiehat
najvyspelejSie staty, musi byt dobiehanie urovne vykonnosti rychlejsie
ako dobiehanie urovne cenovej hladiny. A tento vztah za ekonomiku SR
v poslednych rokoch neplatil. V ostatnych krajinach vychadzali paramet-
re konvergencie priaznivejsie. To je dané aj tym, Ze na rozdiel od minu-
losti uz slovenska ekonomika nebola tou najrychlejSie rastticou v regione
(¢o uZ bolo spominané vyssie).



12

Tabulka 1.1
Parametre vyvoja konvergencie v ekonomikach V4
2014 2015 2016 2017
Slovensko
HDP na obyvatel'a v beZnych cenach v €
(% trovne EU 15) 43,7 43,3 44,2 45,3
Medzirocnd zmena pomeru HDP na obyvatela,
index (iY) 0,991 1,021 1,024
Cenova hladina ako % cenovej hladiny EU 15 61,8 61,3 62,4 64,1
Medzirocnd zmena pomeru cenovych hladin,
index (iP) 0,992 1,018 1,028
HDP na obyvatel'a v PKS (% urovne EU 15) 70,8 70,7 70,9 70,7
Medzirocnd zmena pomeru HDP na obyvatela
v PKS, index (=iY/iP) 0,999 1,003 0,996
Cesko
HDP na obyvatel'a v beZnych cendch v €
(% tirovne EU 15) 46,4 47,4 49,4 52,5
Medziroénd zmena pomeru HDP na obyvatela,
index (iY) 1,021 1,042 1,064
Cenova hladina ako % cenovej hladiny EU 15 58,7 59,1 61,0 63,3
Medzirocnd zmena pomeru cenovych hladin,
index (iP) 1,005 1,034 1,038
HDP na obyvatel'a v PKS (% tirovne EU 15) 78,9 80,3 80,9 83,0
Medziroénd zmena pomeru HDP na obyvatela
v PKS, index (=iY/iP) 1,016 1,008 1,026
Mad’arsko
HDP na obyvatel'a v beznych cenach v €
(% trovne EU 15) 33,3 33,4 34,4 36,8
Medzirocnd zmena pomeru HDP na obyvatela,
index (iY) 1,003 1,029 1,069
Cenova hladina ako % cenovej hladiny EU 15 53,3 53,3 55,7 58,5
Medzirocnd zmena pomeru cenovych hladin,
index (iP) 1,000 1,045 1,050
HDP na obyvatel'a v PKS (% tirovne EU 15) 62,4 62,7 61,6 62,8
Medzirocnd zmena pomeru HDP na obyvatela
v PKS, index (=iY/iP) 1,004 0,983 1,019
Pol'sko

HDP na obyvatel'a v beZnych cenach v €
(% urovne EU 15) 38,6 38,5 37,9 40,5
Medzirocnd zmena pomeru HDP na obyvatela,
index (iY) 0,997 0,984 1,067
Cenova hladina ako % cenovej hladiny EU 15 53,7 52,6 52,2 54,7
Medzirocnd zmena pomeru cenovych hladin,
index (iP) 0,980 0,992 1,048
HDP na obyvatel'a v PKS (% urovne EU 15) 61,9 63,1 62,9 64,5
Medziroénd zmena pomeru HDP na obyvatela
v PKS, index (=iY/iP) 1,020 0,996 1,025

Prameri: Eurostat a vlastné vypocty.




13

1.2. Nevidana situacia na trhu prace

Vyznamnou témou rezonujucou v ekonomickych debatach v posled-
nych dvoch rokoch bol dovtedy nevidany vyvoj na trhu prace: nedosta-
tok pracovnych sil a (s tym suvisiaci) posilneny rast miezd. Pocas takmer
troch dekad bol trh prace neuralgickym bodom ekonomiky z tplne inych
dovodov: kvoli vysokej miere nezamestnanosti a vel'mi slabej tvorbe no-
vych pracovnych miest.

SkutoCnost, Ze sa objavi eSte pred rokom 2020 problém nedostatku
pracovnych sil, vSak nebola celkom neocakavana. Tento problém sa ob-
javil vzna¢nom predstihu v niektorych vizionarskych ¢i strategickych
dokumentoch# a v ndznakoch sa objavil aj vo vyvoji realnej ekonomiky
o dekadu skor (v obdobi 2007 - 2008), nasledne bol vSak tento jav odsu-
nuty do budicna prichadzajticou recesiou ekonomiky.

Pre posudenie problému nedostatku pracovnych sil tu pouZivame Sta-
tistiku obsadenych a volnych pracovnych miest. PoCet volnych PM sa
v slovenskej ekonomike v obdobi 2016 - 2018 skutoc¢ne zvysil (a to hlav-
ne vroku 2018, pozri v grafe 1.6). Ale skutoCnostou je aj to, Ze v ostat-
nych krajinach V4 vzrastol pocet vol'nych PM eSte vyraznejSie (najviac
v Cesku). Pocet vol'nych PM na Slovensku dosiahol v roku 2018 pribliZne
1,8-nasobok ich poé¢tu zroku 2011. VCR za to isté obdobie stipol na
7-nasobok. Problém nedostatku pracovnych sil sa tak na Slovensku obja-
vuje s oneskorenim a v miernejSej podobe ako v susednych ekonomikach
(to vSak neznamend, Ze by ten problém v SR nebol vyznamny). Je to
vysvetlitelné tym, Ze v predchadzajicich rokoch bola v SR ina situacia
na trhu prace. Pri vysokej miere nezamestnanosti v SR tu bol znacny
priestor pre napliianie vytvaranych pracovnych miest (pozri aj v kapitole
venovanej zamestnanosti). V susednych $tatoch V4 problém s nenaplia-
nim pracovnych miest preto musel nastat’ skor. V SR tak eSte mohla silno
rast zamestnanost a relativne pomalSie rastol pocet volnych PM. V su-
sednych ekonomikach uzZ nebol taky vyznamny priestor pre rast zamest-
nanosti a rychlejsie teda rastol pocet vol'nych, neobsadenych PM.

4 Napr. Ekonomicky tstav SAV (2008). V dokumente nazvanom Dlhodoba vizia rozvoja sloven-
skej spolocnosti bol predpovedany nastup stupnujuceho sa nedostatku pracovnych sil pred
rokom 2020.



14

Graf 1.6

Vyvoj poctu neobsadenych pracovnych miest vekonomikach V4
(index, 2011 =1)
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Graf 1.7
Pomer neobsadenych a obsadenych pracovnych miest v slovenskej
ekonomike (v %)
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Pomer vol'nych a obsadenych PM sa v SR menil iba relativne nevyraz-
ne, viditel'nejSia je az zmena v roku 2018. Trochu strmSie stipanie mal
tento pomer v priemyselnej vyrobe (graf 1.7).

Vroku 2018 badame v SR spomalenie prirastku poc¢tu obsadenych
pracovnych miest pri vyraznom zrychleni prirastku vol'nych PM (tabul'ka
1.2). Prirastok poctu obsadenych PM uZ zrejme naraZal na svoje limity,
a tak narastal pocet neobsadenych (volnych) PM. Tak kym v roku 2017
na 100 dodato¢nych obsadenych PM pripadlo 2,8 dodato¢nych vol'nych
miest, tak v roku 2018 to uZ bolo 13,9 dodatoc¢nych volnych na 100 do-
datocnych obsadenych.

Tabulka 1.2

Smerovanie Kk nedostatku pracovnych sil: poc¢ty vol'nych a obsadenych
pracovnych miest

2016 2017 2018
Pocet vol'nych pracovnych miest 20054 21123 25088
Pocet obsadenych pracovnych miest 1924520 1963 146 1991639
Medziro¢ny prirastok poctu vol'nych PM 2 855 1070 3965
Medziro¢ny prirastok poctu obsadenych PM 53213 38626 28 493
Pomer prirastku vol'nych a obsadenych PM v % 5,4 2,8 13,9

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

ZvySenie vzacnosti volnej pracovnej sily prispelo k ndrastu mzdovej
hladiny a nakladov prace. Vrokoch 2017 a 2018 sa podstatne zrychlil
rast miezd v SR. A podobne aj v okolitej skupine ekonomik V4.

Pre medzinarodné porovnanie tu pouZivame kategériu odmeny za-
mestnancov. Tato kategoéria odraza nielen mzdy, ale aj prispevky (odvody)
do fondov socialneho zabezpecCenia. Je teda SirSou kategoériou ako katego-
ria miezd, zobrazuje skor celkové naklady prace. Objem odmien zamest-
nancov vydeleny poc¢tom zamestnancov dava priemerni odmenu zamest-
nanca (pocet zamestnancov podl'a metodiky narodného uctovnictva).

Ak konStatujeme napadné zrychlenie rastu odmien zamestnancov
v SR po roku 2016, musime tieZ konstatovat podobné, dokonca este vy-
raznejSie zrychlenie v niektorych okolitych krajinach (graf 1.8). Tempo
rastu priemernej odmeny zamestnanca bolo v SR stale podstatne mier-
nejsie v porovnani s Ceskom alebo Mad'arskom. Tu pripominame skor
uz spominany jav - vzacnost pracovnych sil sa v okolitych ekonomikach
objavila skor a vyraznejSie ako v SR.
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Graf 1.8
Vyvoj priemernej odmeny zamestnancov
(medziro¢né zmeny priemernej odmeny zamestnancov v %)
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Pozndmky: Priemerna odmena zamestnanca je vypocitana tak, Ze su odmeny zamestnancov (ro¢ny
objem) vydelené po¢tom zamestnancov. Pocet zamestnancov podl'a metodiky narodného tctovnictva.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Akceleracia rastu priemernej odmeny zamestnanca sa logicky spaja so
zvySenim podielu odmien zamestnancov na HDP (rastie tzv. mzdovd kvéta
= wage share = labour share). Tento ukazovatel udava, aka Cast' vytvore-
nych prijmov v spolocnosti plynie zamestnancom vo forme miezd. Pre
SR byvala prizna¢na nizka a dlhodobo skor klesajica mzdova kvétas,
v poslednom obdobi vidno predtym nepoznany rast tohto ukazovatela.
Narast mzdovej kvéty (Co je inak povedané aj narast tzv. jednotkovych
nakladov prace, teda nakladov prace pripadajtcich na jednotku vystupu)
znamena oslabovanie mzdovej konkurencieschopnosti slovenskej ekono-
miky. K tomu nepochybne doSlo, ale znovu sa da pripomenut, Ze narast
mzdovej kvoty je realitou aj v ostatnych krajinach regionu. Aj to, Ze
hodnota mzdovej kvéty v SR bola eSte pred 4 - 5 rokmi taka nizka, Ze aj

5 NiZ$ia mzdovéa kvéta (= niZ$ie jednotkové naklady prace) predstavovala tzv. mzdovy vankus. Bol
to faktor konkurencieschopnosti. Postupne vSak vyprchava ( k tomu pozri napr. Labaj, 2018a).
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po jej raste v poslednych rokoch je jej hodnota v medzinarodnom porov-
nani stale relativne nizka. Nepochybne vSak mzdova konkurencna vyho-
da SR vyprchava a sotva je strategickym ciel'om jej zachovavanie.

Graf 19
Mzdova kvéta - podiel odmien zamestnancov na hrubej pridanej hodnote
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Narast nakladov prace, mzdovej hladiny ¢i mzdovej kvoty je na jednej
strane ohrozenim konkurencieschopnosti. Presnejsie, je ohrozenim do-
teraz vyuZivaného typu konkurencieschopnosti. Treba vSak vnimat aj
mozné vplyvy rastu miezd na zrychlenie rastu produktivity, na automa-
tizaciu a digitalizaciu ¢i na Struktdrne zmeny v ekonomike. Je vysoko
pravdepodobné, Ze silny narast nakladov prace povedie k racionalizacii
vyuZzivania pracovnych sil. A to sa moZe udiat lepSou organizaciou aj za-
vadzanim technologii, ktoré zniZuju pracovnu narocnost. A tak si silny
rast nakladov prace nevyhnutne vyziada adekvatne silny rast produktivi-
ty, a to dvomi sp6sobmi:

* Cez organizacné zmeny azavadzanie technolégii, ktoré nahradzaju
pracovnu silu a posuvaju produktivitu na nova droven (napr. cez
automatizaciu, digitalizaciu).
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* Druhy spbésob spociva v Struktirnych zmenach v produk¢nej Struk-
ture: Z trhu budu vylucené podniky, ktoré nebudu schopné vyplacat
vysSie mzdy (stratia schopnost konkurovat). A pracovna sila sa prele-
je do tych podnikov, ktoré budud produktivnejsie a budi schopné drzat’
krok s rastom mzdovej hladiny. Je nezmyselné tomuto procesu branit
(a konzervovat nizke mzdy aj pévodnu Struktiru ekonomiky), 'ahSiu
adaptaciu vSak mozno podporit.

Znamena to, Ze rast mzdovej hladiny mo6ze podporit restrukturaliza-
ciu a podporit procesy automatizacie a digitalizacie.

1.3. Makrostabilia a rast v symbiodze

V predchadzajucich rokoch sme upozornovali na zrychl'ovanie rastu
konecnej spotreby domacnosti. Ta bola aj rozhodujucim tahunom doma-
ceho dopytu a bola tiezZ dovodom pre zadlZovanie domacnosti. Expanzia
konecnej spotreby domacnosti pretrvala aj vroku 2018. Nad'alej silno
rastla, ale jej rast uz neakceleroval (graf 1.10).

Rast spotreby domacnosti je obycajne sprievodnym javom vysSSie
spominaného rastu miezd a mzdovej kvoty (k tomuto vztahu pozri napr.
Zeman, 2017).

V uplynulych dvoch rokoch (2017 a 2018) sa zvySila vaha domaceho
dopytu na prirastkoch HDP. Rozhodujicu rolu v tom hra priaznivejsi vy-
voj investicného dopytu (tvorby hrubého kapitalu). Pri relativne stabil-
nych podieloch spotreby domacnosti aj spotreby verejnej spravy to bola
prave tvorba kapitalu, ktora bola zodpovedna za silné vykyvy podielov
celkového domaceho dopytu v poslednych rokoch (graf 1.11).

ZvysSenie podielu tvorby kapitalu na prirastku HDP moZe prispiet
k urychleniu konvergencie. V minulych rokoch (hlavne vroku 2016)
tvorba kapitalu klesla na urovne, ktoré sme vnimali ako problematickeé.
Miera investovania (podiel tvorby kapitadlu na HDP) totiZ klesla na drov-
ne priemeru najvyspelej$ich ekonomik EU. A predpokladame, Ze sa tak
stalo prirychlo - ekonomika, ktora potrebuje dobiehat vykonnostnu
Spicku, by mala mat podiel tvorby kapitalu vyssi, ako je v dobiehanych
ekonomikach.
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Graf 1.10
Parametre vyvoja konec¢nej spotreby domacnosti
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Pozndmka: KSD - konec¢na spotreba domacnosti.
Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.

Graf 1.11
Podiel zloZiek domaceho dopytu na prirastku HDP
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Pozndmka: Domaci dopyt je agregovana velicina, jej sucastou su ostatné uvedené parametre.
Podiely zloZiek domaceho dopytu na prirastku HDP su pocitané z udajov v beznych cenéch.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a idajov Eurostatu.
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Pre posudenie stavu makroekonomickej rovnovahy tu vyberame iba
niekol'’ko zakladnych parametrov (graf 1.12) s tym, Ze podstatne podrob-
nejSie hodnotenia prejavov rovnovahy ¢i nerovnovahy hospodarstva pri-
chadzaju na rad v d’alSich kapitolach.

Graf 1.12

Vyvoj hlavnych parametrov makroekonomickej rovnovahy v slovenskej
ekonomike
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Pozndmka: Miera nezamestnanosti podl'a vyberového zistovania pracovnych sil.
Prameri: Eurostat, Ministerstvo financii SR (2019) a vlastné vypocty podla tychto udajov.

Zakladné parametre vnutornej ¢i vonkajSej rovnovahy sa pohybovali

v bezpe¢nom koridore:

» Deficit verejnych financii sa v poslednych rokoch postupne zmierto-
val (pritom ciel vyrovnaného rozpoctu stale pred vladami unika, figu-
ruje v prijatom rozpocte verejnej spravy pre rok 2019).

» Uz niekol'’ko rokov po sebe sa zlepSuji parametre trhu prace, v roku
2018 klesla miera nezamestnanosti na také trovne, aké v minulosti
bolo vel'mi odvazne predpovedat (6,5 % podla vyberového zistovania
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pracovnych sil). Nedostupnost vhodnej pracovne;j sily mohla byt v nie-

ktorych odvetviach uz bariérou rychlejSieho rastu.

e Miera inflacie sa v roku 2018 zvysila na prijatel'nd hodnotu 2,5 %. Tato
uroven je uz bezpecne d’aleko od deflacie, ktora postihla ekonomiku
vrokoch 2014 - 2016. A zaroveinl dava priestor pre cenovu konver-
genciu voci vyspelejsSim ekonomikam.

Popri tychto relativne priaznivych parametroch rovnovahy sa zrychlil
ekonomicky rast (rast redlneho HDP vo vyske 4,1 % bol najsilnejsi od
roku 2010). Znamena to vcelku dobry stlad ekonomického rastu a makro-
stability. A navySe, takéto zosilnenie rastu zrejme znamena aj obnovenie
konvergencie trovni HDP na obyvatela vo¢i vykonnostnej $pi¢ke EU
(k potvrdeniu este v Case pripravy textu neboli dostupné udaje).
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2. STRUKTURALNE ZMENY V SLOVENSKOM
HOSPODARSTVE

V prvej casti tejto kapitoly analyzujeme vyvoj pridanej hodnoty a za-
mestnanosti v jednotlivych odvetviach. Sp6sob analyzy kopiruje tradi¢ny
format z predchadzajucich vydani, ked’ analyzujeme prispevky jednotli-
vych odvetvi v poslednych troch rokoch kcelkovému rastu pridanej
hodnoty v percentualnych bodoch, ako aj ich podiely na celkovom raste.
Pri odvetvovych zmendch zamestnanosti si vSimame ro¢né miery rastu
zamestnanosti v obdobi 2016 az 2018, absolitnu zmenu zamestnanosti
za posledny rok, apodiely odvetvi na celkovej zamestnanosti v roku
2018.

Druha Cast kapitoly sa zameriava na problém spomalenia (zastavenia)
konvergencie slovenskej ekonomiky k priemeru Eurépskej tnie, resp. vo
vztahu Kk najvyspelejSim eurépskym ekonomikam, zpohladu vyvoja
spracovatel'ského priemyslu. Rast produktivity prace v spracovatel'skom
priemysle dlhé obdobie prevysSoval rast produktivity prace vo vyspelych
ekonomikach. Spracovatel'sky priemysel tak vyraznou mierou prispieval
k celkovému dobiehaniu slovenskej ekonomiky priemeru Eurdpskej unie.
V poslednych dvoch vydaniach tejto monografie sme vSak naznacili, Ze
vo vyvoji spracovatel'ského priemyslu na Slovensku dochadza k zlomo-
vému obdobiu a zvySovaniu tlaku na presun z nakladovej konkurencie-
schopnosti smerom ku konkurencieschopnosti zaloZenej na vysokej pro-
duktivite prace, ktora by mala pokryt zvySujuce sa naroky na cenu
a kvalitu prace.

Relativne oslabenie nakladovej konkurencieschopnosti slovenského
spracovatel'ského priemyslu povazujeme za jeden z dévodov zastavenia
procesu konvergencie k najvyspelejSim ekonomikam. Firmy v spracova-
tel'skom priemysle na Slovensku prechddzaji obdobim, v ktorom st pod
tlakom nedostatku kvalifikovanych pracovnych sil a rasticimi nakladmi
prace. Mnohé z nich uzatvarali zmluvy o dodavkach pre svojich odbera-
tel'ov v obdobi, ked kalkulovali s ovel'a priaznivejSimi podmienkami na
trhu prace (vo vztahu k dostupnosti zamestnancov a pomalSiemu rastu
miezd), pricom sa zaviazali k dodrziavaniu podmienok dodavok (za urcité
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ceny) na obdobie 3 - 5 rokov. Kym pri domacich dodavatel'sko-odbera-
tel'skych vztahoch st v podobnej situacii dodavatelia aj odberatelia,
a z obidvoch stran existuje porozumenie k renegociovaniu uzatvorenych
zmluav, vo vztahu ku konkurencii zo zahranic¢ia musia tieto firmy znasat
nizsie ako oc¢akavané ziskové prirazky. Okrem toho su pod ovela vacsim
tlakom pri ziskavani novych objednavok pri produkcii pre export, preto-
Ze za posledné obdobie stratili zna¢nu cast nakladovej konkurencnej
schopnosti. A to nielen vo vztahu k okolitym krajinam V4, ale aj napri-
klad vo vztahu k Spanielsku, ale najma Portugalsku.

Odvetvovy pohl'ad na pridanu hodnotu a zamestnanost’

V roku 2018 sa vo vyraznej miere vynorili na povrch zmeny vo vyvoji
spracovatel'ského priemyslu, na ktoré sme upozornovali uz dlhSie obdo-
bie, a ktoré naliehavo vnimajui najma podniky posobiace v spracovatel-
skom priemysle uz niekol'’ko rokov. Kym esSte v rokoch 2016 aj 2017 ge-
neroval spracovatel'sky priemysel priamo takmer polovicu celkového
rastu pridanej hodnoty na Slovensku, v roku 2018 sa jeho podiel prepa-
dol na 26,4 %. K celkovému 3,8 % rastu pridanej hodnoty v roku 2018
prispel spracovatel'sky priemysel len 1 percentudlnym bodom. Pritom
v rokoch 2016 a 2017 to bolo 1,6 p. b. (resp. 1,3 p. b.) pri pomalSom cel-
kovom raste pridanej hodnoty.

Celkovy rast pridanej hodnoty prevySoval posledné tri roky vd'aka
rastu pridanej hodnoty vytvorenej v sluzbach a stavebnictve. Prispevok
rastu pridanej hodnoty v stavebnictve sa vyrazne pribliZil prispevku ce-
lého spracovatel'ského priemyslu. Zo sluZieb prispeli krastu pridanej
hodnoty najma odvetvia obchodu, dopravy a ubytovania, verejné sluzby
a sluzby v oblasti nehnutel'nosti. Finan¢né a poistovacie cinnosti boli
jedinym agregovanym odvetvim, ktoré zaznamenalo pokles hrubej pri-
danej hodnoty. Hruba pridand hodnota tohto odvetvia tak klesala uz tri
roky po sebe.

Napriek relativne napatej situacii na trhu prace, pri rekordne nizkych
mierach nezamestnanosti, doslo v roku 2018 k celkovému rastu zamest-
nanosti o 2 %. Je to o nieco menej ako v rokoch 2016 a 2017, ale napriek
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tomu sa vzhl'adom na celkovi makroekonomicku situaciu jedna o po-
merne vysoké zvySenie zamestnanosti, ktoré v absolitnej hodnote pred-
stavuje zmenu o vySe 47 tisic vytvorenych pracovnych miest.

Tabulka 2.1

Prispevky jednotlivych odvetvi krastu pridanej hodnoty (vp.b.) aako
podiel na celkovom raste (v %)

Prispevok Podiel na celkovom raste
v percentualnych bodoch

2016 2017 2018 2016 2017 2018
Spolu 3,3 2,8 3,8 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Pol'nohospodarstvo 0,3 -0,3 0,3 7,9 -9,6 6,6
Priemysel 15 1,2 09 46,4 43,1 23,0
Spracovatel'sky priemysel 1,6 1,3 1,0 49,4 46,3 26,4
Stavebnictvo -0,1 0,5 0,7 -4,2 19,2 17,7
Obchod, doprava a ubytovanie -1,3 09 0,8 -39,7 30,1 21,6
Informacné a komunikacné technolégie 0,2 0,2 0,3 6,0 6,8 7,6
Financné a poistovacie Cinnosti -0,2 -0,2 -0,2 -4,7 -8,0 -6,1
Cinnosti v oblasti nehnutel'nost{ 0,9 0,0 0,4 27,4 -1,2 10,1
Odborné sluzby 1,1 0,4 0,2 32,2 12,4 5,0
Verejné sluzby 1,4 0,2 0,5 43,0 8,8 12,3
Ostatné sluzby -0,5 0,0 0,1 -14,2 -1,6 2,4

Pozndmka: PolI'nohospoddrstvo: pol'nohospodarstvo, lesnictvo, rybolov. Priemysel: zahftia spra-
covatel'sky priemysel aenergie. Obchod, doprava a ubytovanie: velkoobchod, maloobchod,
oprava motorovych vozidiel a motocyklov; doprava, skladovanie, ubytovacie a stravovacie sluzby.
Odborné sluzby: odborné, vedecké, technické ¢innosti; administrativne sluzby. Verejné sluzby:
verejna sprava, obrana, povinné socidlne zabezpeclenie; vzdelavanie; zdravotnictvo, socialna
pomoc. Ostatné sluzby: umenie, zibava a rekredcia; ostatné ¢innosti.

Prameri: Eurostat (2019c¢); vlastné vypocty.

Ako je zrejmé uz len z pohl'adu na predchadzajuci vyvoj pridanej hod-
noty, aj pri raste zamestnanosti mali dominantné postavenie sluzby.
Z celkového poctu vytvorenych pracovnych miest bolo len 13 250 v prie-
mysle, aztoho 11 250 v samotnom spracovatel'skom priemysle. Porov-
natel'ny pocet pracovnych miest sa vytvoril v obchode, doprave a ubyto-
vani (12 940). Zamestnanost narastla o 7 170 pracovnych miest v od-
bornych sluzbach ao 6 250 pracovnych miest vo verejnych sluzbach
(bliZsie aj v podkapitole 4 Vyvoj zamestnanosti a miezd).

Podiel zamestnanosti v spracovatel'skom priemysle na celkovej zamestna-
nosti bol vroku 2018 22,3 %, €o je stale nad 20 % stanovenym cielom Eurdp-
skej komisie. Slovensko tak patri medzi eurépske krajiny s relativne vyS$im
podielom priemyslu na celkovom narodnom hospodarstve a jeho vyvoj vyraznym
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sposobom ovplyviiuje celkovy makroekonomicky vyvoj. Takmer jedna patina
vSetkych pracovnikov pracovala vo verejnych sluzbach.

Tabulka 2.2
Odvetvové zmeny v zamestnanosti, pocet os6b
Rocna mierarastu | Absolitna | Podiel na celkovej
v % zmena zamestnanosti
2016 | 2017 | 2018 | 2018 - 2017 2018
Spolu 2,4 2,2 2,0 47 640 100
Pol'nohospodarstvo -1,1 | -0,3 | -0,6 -450 3
Priemysel 34 3,6 2,3 13250 24,4
z toho: Spracovatel'sky priemysel 3,7 39 2,1 11250 22,3
Stavebnictvo 1,6 2,3 3,9 6 660 7,3
Obchod, doprava a ubyt. 1,1 1,7 2,1 12 940 26,4
IKT 54 4,4 2,9 1930 2,9
Fin. a poisto. Cinnosti 5 | -08 0,2 70 1,9
Cinnosti v oblasti nehnutel’. 12,2 7,7 | -2,6 -710 1,1
Odborné sluzby 4,7 1,1 3,0 7170 10,3
Verejné sluzby 1,1 1,3 1,3 6 250 19,9
Ostatné sluzby 6,9 5,3 0,8 530 2,9

Prameri: Eurostat (2019b); vlastné vypocty.

NajvysSiu mieru rastu zamestnanosti v roku 2018 zaznamenalo sta-
vebnictvo, ktorému sa v predchddzajicom roku darilo aj vinych para-
metroch (o. i. vuvedenom vyvoj pridanej hodnoty).

Spomalenie konvergencie a stracanie nakladovej konkurencnej
vyhody slovenského spracovatel'ského priemyslu

V tejto Casti analyzujeme vyvoj produktivity prace v spracovatel'skom
priemysle v pokrizovom obdobi, t.j. od roku 2010. Pre rok 2010 bolo
typické vyrazné ozivenie v porovnani s krizovymi rokmi 2008 a 2009.
Ako vs$ak uvidime, napriek zdanlivo pozitivnemu vyvoju spracovatel-
ského priemyslu po roku 2010, slovensky spracovatel'sky priemysel po-
stupne straca priestor pre nakladovi konkurencieschopnost starého
typu. T.j. relativne nizke naklady prace, ktoré viac nezZ kompenzuju niz-
$iu produktivitu prace, a preto vytvaraju akysi vankis vo vztahu ku kon-
kurencii zo zahranicia.

Rast produktivity prace a mzdovych nakladov na Slovensku a okoli-
tych krajinach viedol k tomu, Ze relativne rozdiely v produktivite prace
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amzdach medzi nimi st ¢im d’alej tym mensSie. UdrZanie konkurencie-
schopnosti si vyZaduje zvySovanie produktivity prace, ktoré bude schop-
né kompenzovat zvySené mzdové poziadavky. Administrativne zvyso-
vanie nakladov prace odovodnované priaznivym vyvojom produktivity
prace v spracovatel'skom priemysle nie je opodstatnené. Zasahuje firmy
v obdobi, ked’ st pod tlakom zvysSenych mzdovych nakladov aj bez ich
dodatofného zvySovania legislativnymi zmenami. Sicasna situacia na
trhu prace tla¢i na rast miezd aj bez pricinenia Statu. V takejto situdcii
by mala vlada prostrednictvom priemyselnej politiky ajej nepriamych
nastrojov skér pomoct firmam preorientovat sa na nové spdsoby vyroby
avyrobu novych produktov. Ato prostrednictvom podpory investicii
do automatizovanej vyroby, robotizacie, digitalizacie, ako aj podporou
zrucnosti pracovnikov v tejto oblasti. ZvySovanim nakladov prace sice
nepriamo proces prechodu na kvalitativne vys$siu mieru konkurencie-
schopnosti urychluje, ale zaroven tak zvysSuje riziko poskodenia mno-
hych malych a strednych podnikatel'ov, ktori potrebujui na prisposobenie
sa dlhSie Casové obdobie ako stredne velké a vel'ké firmy spracovatel-
ského priemyslu.

Zmenu vo vyvoji spracovatel'ského priemyslu badat vo viacerych uka-
zovatel'och a naladach podnikatel'ov od roku 2016. Aj analyza v tejto Casti
ukazuje, Ze rok 2015 bol pre slovensky spracovatel'sky priemysel vrcho-
lom naoko ,starych dobrych c¢asov®. V ukazovatel'och produktivity prace
v roku 2016 sa relativne vyrazne prepadol, a napriek tomu, Ze tieto idaje
nie su dostupné pre novsSie obdobie, domnievame sa, Ze tento prepad
pretrvaval aj v rokoch 2017 a 2018.

Pri analyze vyvoja produktivity prace slovenského spracovatel'ského
priemyslu v medzinarodnom porovnani vychadzame z dvoch ukazovate-
I'ov. Prvym z nich je tzv. zjavna (pozorovana) produktivita prace (appa-
rent labour productivity), ktord definuje metodika Eurostatu ako podiel
hrubej pridanej hodnoty na jedného pracovnika v eurach. Druhym, me-
nej zauzivanym indikatorom, je produktivita prace upravena o mzdové
naklady (wage adjusted labour productivity), ktora meria podiel hrubej
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pridanej hodnoty na celkovych mzdovych nakladoch.® Pri medzinarod-
nom porovnani je jednou z prednosti tohto indikatora to, Ze nie je skres-
leny réznym podielom zamestnancov na ciastkovy pracovny pomer
¢i roznym poctom odpracovanych hodin pracovnikmi z réznych krajin.
Okrem toho ukazuje, aki pridand hodnotu nad rdmec vydavkov na pracu
prinasa jedno euro vyplatené na mzdy. Ked'Ze zvySok predstavuje najma
hruby prevadzkovy prebytok, tak tento ukazovatel naznacuje, aké vel'ké
zisky moze investor o¢akavat pri danych ndkladoch prace a produktivity
prace v urcitej krajine.

Medzi rokmi 2010 a 2016 narastla produktivita prace v slovenskom
spracovatel'skom priemysle z 21 500 € na 26 900 €. Slovensko nad’alej
zaostava za europskou Spickou (77 400 € hrubej pridanej hodnoty na
pracovnika v Nemecku v roku 2016). Podobnu produktivitu prace v roku
2016 mali Cesko, Estonsko, Mad'arsko, Pol'sko a Portugalsko. Vzhl'adom
k produktivite prace v Spanielsku sme prekro¢ili 50 % hranicu jeho hrubej
pridanej hodnoty na zamestnanca. Rumunsko aj Bulharsko v produktivi-
te prace na pracovnika za touto skupinou krajin zaostavajy, aj ked najma
v Bulharsku doslo v poslednom obdobi k vyraznému pokroku a jeho pro-
duktivita prace sa takmer vyrovnala produktivite prace v Rumunsku.

Tabulka 2.3
Produktivita prace v spracovatel'skom priemysle:
Hruba pridana hodnota na pracovnika, tis. eur, 2010 - 2016

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Bulharsko 7,7 8,6 8,9 9,1 9,9 11,4 13,0
Cesko 24,3 25,8 25,7 25,9 27,3 28,3 29,0
Nemecko 65,8 68,7 67,2 67,9 71,5 73,6 77,4
Estonsko 19,9 22,9 22,7 23,7 24,7 24,6 26,3
Spanielsko 52,7 53,9 53,0 53,6 56,6 57,6 56,8
Mad'arsko 26,7 28,1 26,9 28,0 29,3 30,6 29,5
Pol'sko 20,6 22,6 22,2 23,2 23,8 24,8 24,8
Portugalsko 26,1 25,3 25,1 26,2 26,8 28,7 29,3
Rumunsko 11,3 11,4 11,5 12,0 13,4 12,8 14,0
Slovensko 21,5 21,8 21,9 22,8 25,0 27,3 26,9

Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

6 Produktivita prace upravena o mzdy je vypocitand ako pridana hodnota predelend celkovymi
nakladmi prace, andsledne upravend o podiel platenych zamestnancov na celkovom pocte
pracovnikov.
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O relativne dobrom vyvoji takto meranej produktivity prace svedci
aj index pridanej hodnoty v jednotlivych rokoch vzhl'adom na rok 2010.
Na Slovensku naréastla produktivita o 25 %, pricom vy$si rast malo len
Estonsko (32 %) a Bulharsko (69 %).

Graf 2.1

Index produktivity v spracovatel'skom priemysle, 2010 a 2016
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Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

Produktivita prace upravena o mzdy meria hrubu pridant hodnotu na
jednotku mzdovych nakladov (vynasobenu 100), tzn. Ze hodnotu 100 by
tento ukazovatel dosiahol v pripade, ak by celi pridand hodnotu tvorili
len mzdy. Upravena produktivita prace v spracovatel'skom priemysle na
Slovensku bola v roku 2010 162,4, tzn. Ze na jednu jednotku vydavkov na
mzdy pripadalo 0,62 € pre zvySné zloZKky pridanej hodnoty, najma hruby
prevadzkovy prebytok a odpisy. V porovnani s Nemeckom v roku 2010
(137,9) to svedci o nakladovej konkurencieschopnosti vo vztahu k mzdo-
vym nakladom. Jedna jednotka nakladov na mzdy vytvorila na Slovenku
vysSiu mieru pridanej hodnoty ako v Nemecku. Podobne sme na tom boli
v porovnani so Spanielskom. Spanielsko aj Nemecko st viak krajiny s vy-
razne vysSou mierou pridanej hodnoty na zamestnanca a urovnou hodi-
novych miezd, a ich konkuren¢né vyhody spracovatel'ského priemyslu su
zaloZené na viacerych inych, nenakladovych faktoroch.
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Slovensko malo vroku 2010 upravenu mieru pridanej hodnoty po-
rovnatelnt s Ceskom a Esténskom, a o nie¢o vy$$iu v porovnani s Portu-
galskom. Ostatné krajiny, Mad'arsko, Rumunsko, Pol'sko a Bulharsko, mali
takto upravenu produktivitu nad urovnou indexu 190, ¢o svedci o po-
merne vel'kej miere nakladovej konkurencnej vyhode tychto krajin.

Tabulka 2.4

Produktivita prace v spracovatel'skom priem. upravena o mzdy:
Hruba pridana hodnota na jednotku mzdovych nakladov, 2010 - 2016

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Bulharsko 191,4 199,9 192,4 185,7 189,7 200,9 208,1
Cesko 160,5 160,9 158,5 163,3 176,1 175,6 170,6
Nemecko 137,9 141,0 133,5 132,0 134,6 133,6 140,3
Esténsko 167,1 178,8 167,2 162,0 158,55 151,9 152,3
Spanielsko 147,3 147,2 142,8 142,9 150,5 154,3 154,6
Mad'arsko 216,7 215,6 204,6 211,7 219,1 223,8 204,5
Pol'sko 190,6 199,9 187,4 193,0 189,8 192,1 193,7
Portugalsko 1559 149,3 147,8 153,4 155,1 164,0 165,4
Rumunsko 195,3 185,4 184,7 179,7 189,8 167,7 165,5
Slovensko 162,4 157,3 147,8 147,5 157,9 167,9 159,7

Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

Do roku 2016 sa vSak nakladova konkurenc¢na schopnost spracova-
tel'ského priemyslu na Slovensku vyvijala negativnym spésobom. Tym
nemame na mysli posudzovanie toho, €i sa jednalo o ziaduci alebo nezia-
duci jav, ale skuto¢nost, Ze pozicia slovenského spracovatel'ského prie-
myslu v ndkladovej konkurencnej schopnosti sa relativne zhorsila. V ro-
ku 2015 bola sice jednorazovo najvysSia za celé skimané obdobie, ale
dlhodoby trend vyvoja naznacuje jej zniZovanie. Nakladovd konkurenc¢nu
schopnost’ sme stracali najma vo vztahu k Ceskej republike a Portugal-
sko. Jedna sa o ekonomiky s podobnou uroviiou produktivity prace na
zamestnanca, ktorych firmy spracovatel'ského priemyslu satazia o po-
dobny typ zakaziek ako tie slovenské. Z tohto vyvoja si pochopitelné
rastice obavy dodavatel'skych firiem automobilového priemyslu, ale aj
strojarskych firiem atych poésobiacich v elektrotechnickom priemysle,
zo straty novych objednavok pre produkciu na najblizsich 3 aZ 5 rokov.
Jedna sa najma o firmy, ktoré znacnu Cast svojej produkcie dodavaju na
export.
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Predchadzajuce zavery potvrdzuje aj analyza v nasledujucich grafoch.
Slovensky spracovatel'sky priemysel si medzi rokmi 2010 aZ 2016 polep-
$il vo vztahu k produktivite prace v Nemecku. Nie sice vyraznym sposo-
bom, ale napriek tomu to svedc¢i o urcitej miere konvergencie v produk-
tivite k najvyspelejSim eur6pskym ekonomikam.

Graf 2.2
Produktivita prace v spracovatel'skom priemysle, 2010 a 2016
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Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

Graf 2.3

Produktivita prace v spracovatel'skom priemysle upravena o mzdy,
2010a 2016
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Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.
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Slovensko sa vSak zhorSilo vo vztahu k Nemecku, a viacerym inym
krajindm, v produktivite prace upravenej o mzdy. Okrem tradi¢ného
konkurenc¢ného boja s okolitymi krajinami V4 rastie tlak zo strany firiem
v Spanielsku a Portugalsku.

Graf 2.4

Vyvoj produktivity prace v spracovatel'skom priemysle
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Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

Pri hodnoteni vyvoja produktivity prace v spracovatel'skom priemysle
treba byt preto obozretny. Index produktivity prace voc¢i Nemecku sice
narastol medzi rokmi 2010 a 2016 na Slovensku najvyraznejSie spome-
dzi krajin ako Cesko, Spanielsko a Portugalsko (graf 2.3), ale v produkti-
vite prace upravenej o mzdy doslo na Slovensku ako jedinej z tejto sku-
piny krajin k relativnemu zhorSeniu mzdovej (nakladovej) konkurencnej
schopnosti spracovatel'ského priemyslu (graf 2.4).

Opét, je prilis zjednoduSujuice hodnotit tento vyvoj ako priaznivy alebo
nepriaznivy pre slovensky spracovatel'sky priemysel. Uvedené skutocnosti
vSak naznacuju, Ze slovensky spracovatel'sky priemysel je na razcesti, a Ze
viiom bude dochadzat' k ¢oraz SirSim dynamickym zmenam, ktoré doteraz
postihli len vyrazni menSinu firiem. Tym mame na mysli tlak na zvySovanie
produktivity prace nie hI'adanim dspor nakladovych poloZiek, ale hI'adanim
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novych prilezitosti pre produkovanie vyrobkov svysokou pridanou hod-
notou (ziskovou marzou). Mnohé firmy, ktoré povaZzuju svoju produkciu
,ha hranici“ moZného zvysovania produktivity, budd musiet prehodnotit
zameranie svojej produkcie a hl'adat’ prileZitosti pre vyrobu novych (inych)

vyrobkov.
Graf 2.5
Vyvoj produktivity prace v spracovatel'skom priemysle upravenej o mzdy
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Prameri: Eurostat (2019a); vlastné vypocty.

Zo strany nositel'ov hospodarskej politiky a tvorcov priemyselnej politi-
ky by bolo nerozvazne zmenami v legislative eSte viac zvySovat tlak na rast
mzdovych nakladov (napriklad zvySovanim priplatkov za nadcasy, pracu vo
sviatok, zniZovanim hranice pre maximalny pocet hodin nad¢asov, ruSenim
flexibilného konta pracovného Casu, zavadzanim rekreacnych poukazov,
a pod.). Tak isto by bolo nerozumné vyraznym spésobom zachranovat’ fir-
my, ktoré su pod tlakom trhového rastu mzdovych nakladov. Pri si¢asnom
nedostatku kvalifikovanej pracovnej sily, a jej relativne zlej alokacii, je ne-
vyhnutné, aby doslo k presunu casti zamestnancov z menej produktivnych
firiem do produktivnejsich, aj ked’ to bude mat’ za nasledok zvysSenie miery
zaniku firiem v spracovatel'skom priemysle.
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Priemyselna politika sa musi prisposobit’ tymto novym vyzvam. Medzi jej
priority by mala patrit podpora mobility pracovnikov a podpora zavadzania
novych technoldgii do vyroby. V prvej oblasti, podpore mobility, je potrebné
rozsirit’ existujuce funkéné schémy podpory z oblasti podpory ubytovania
zamestnancov do oblasti podpory dopravy. Zaroveni by sa mohla zvysit
hranica pre danovo a odvodovo oslobodené naklady na ubytovanie pre za-
mestnancov. V oblasti podpory zavadzania novych technolégii je potrebné
sfunkcnit’ doterajsie aktivity (stratégiu inteligentnej Specializacie a na fu
nadvazujuici akény plan) a hl'adat nové efektivne nastroje podpory perspek-
tivnych firiem v spracovatel'skom priemysle.
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3. VYVOJ KVALITATIVNYCH FAKTOROV EKONOMICKEHO
ROZVOJA

Postupné vycCerpavanie cenovych a ndkladovych faktorov konkurenc-
nej schopnosti Slovenska, zosilnené rizikami externého prostredia (brexit,
nastup protekcionizmu vo svetovom obchode), negativnymi demografic-
kymi trendmi, ale i prileZitostami a rizikami technologického pokroku
aktualne koncepcionalizovanymi ako 4. priemyselna revolucia upriamuje
pozornost na hodnotenie kvalitativnych faktorov ekonomického rozvoja.
Efektivny domaci vyskum a vyvoj (VaV), inovacna schopnost ekonomiky
a vyuzivanie informacnych a komunikac¢nych technolégii (IKT) sa pred-
pokladom vyssieho zhodnocovania narodnej prace, ekonomického rastu
a tvorby novych pracovnych miest. Analyza predchadzajuceho obdobia
nam umozni zodpovedat otazku, s akou intenzitou sa kvalitativne fakto-
ry ekonomického rozvoja na Slovensku pribliZovali trovni EU.

Vyskum a vyvoj na Slovensku

V tabul'ke 3.1 uvddzame vyvoj vybranych indikatorov vstupov (vy-
davky na VaV a zamestnanci VaV) a vysledkov (patentové prihlasky) slo-
venského systému VaV za obdobie 2012 - 2017.7 Vyvoj hlavného indika-
tora inovacného rozvoja a VaV - intenzity hrubych vydavkov na VaV -
zaznamenal v roku 2017 mierny narast (v porovnani s rokom 2016) na
urovenn 0,88 % HDP. Intenzita hrubych vydavkov na VaV po prepade
v roku 2016 (5-ro¢né minimum) mierne narastla, stale sa vSak nachadza
pod uroviiou strednodobej ciel'ovej hodnoty 1,2 % HDP8, ako aj hlboko
pod priemernou hodnotou EU 28 (vroku 2017 to bolo 43 %). Jedine
vroku 2015 sme zaznamenali skokovity narast intenzity financovania
VaV, ¢o vsak bol désledok prudkého doc¢erpavania zdrojov EU v oblasti
VaV (OP Vyskum avyvoj a OP Konkurencieschopnost ahospodarsky
rast). Implementacia OP Vyskum a inovacie v 4. a 5. roku sedemro¢ného

7 Niektoré ukazovatele uvadzané v tejto kapitole st publikované s dvojro¢nym oneskorenim.

8 Cielom Stratégie Eurépa 2020 pre Slovenskd republiku je do roku 2020 dosiahnut intenzitu
vydavkov na VaV vo vySke 1,2 % HDP, v ramci ktorych ich maji dve tretiny tvorit' podnikové
vydavky a jednu tretinu verejné vydavky.
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programového obdobia 2014 - 2020 nemala poZadovanu dynamiku.
V Struktire vydavkov na VaV z hl'adisk urcenia pre sektor alebo zdrojov
financovania (tabulka 3.1) méZeme pozitivne hodnotit' len pokracujuci
narast relevancie podnikového sektora. Vo verejnom sektore (vladny
sektor + vysoké skoly) vidime dlhodobo stagnaciu. V roku 2017 sa z hl'a-
diska zdrojov financovania dostal podnikovy sektora na 49 % podiel
vSetkych vydavkov na VaV (od roku 2003 najvyssia hodnota).

Tabulka 3.1
Vybrané indikatory vyskumu a vyvoja v rokoch 2011 - 2016
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Financovanie VaV:
Hrubé vydavky na VaV (% HDP) 0811083089 | 1,18 | 0,79 | 0,88
urcené pre sektor (% HDP):
vladny sektor 0,20 | 0,17 | 0,25 | 0,33 | 0,17 | 0,18
podniky 034 | 038 | 0,33 | 0,33 | 0,40 | 0,48
vysoké skoly 0,28 | 0,27 | 0,31 | 0,52 | 0,22 | 0,22
financované zo zdrojov (% z celkovych):
vladne zdroje 41,6 | 40,2 | 41,4 | 319 | 41,0 | 35,5
podnikatel'ské zdroje 37,7 | 389 | 32,2 | 25,1 | 46,2 | 49,0
ostatné narodné zdroje 2,1 2,9 2,7 3,6 2,1 1,7
zahrani¢né zdroje 18,6 | 18,0 | 23,7 | 394 | 10,7 | 13,8
Zamestnanci VaV! 28880[27 823(28 825| 28 752| 33 252[33 467,
Vysledky VaV:
Domace patentové prihlasky? 168 184 211} 228 218 183
Pocet domacich patentovych prihlaSok?
na 1 000 zamestnancov VaV 58 6,6 7,3 7,9 6,6 5,5
Pocet EPO prihlasok3 29 26| 47 44 41 50
Pocet EPO prihlaSok na 1 000 zamestnancov VaV 1,0 0,9 1,6 1,5 1,2 1,5

lvo fyzickych osobach k 31. 12.
2 Doméce patentové prihlasky podané na Urad priemyselného vlastnictva SR.
3 European patent applications per country of residence of the first named applicant.

Prameri: UPV SR (2017); SU SR (2018); EPO (2019); (EUROSTAT, 2019).

0d roku 2015 funguje na Slovensku tzv. superodpocet (odpocet vy-
davkov (nakladov) na VaV od zakladu dane). Za zdaniovacie obdobie 2017
uplatnilo odpocet vydavkov na VaV celkovo 164 subjektov (FS SR, 2019),
celkova vyska odpocitanych nakladov bola 40,1 mil. €. V podnikovom
sektore sa v roku 2017 vynalozilo 405,32 mil. € na VaV. Prispevok super-
odpocCtu na VaV tak moéZeme odhadovat maximalne do vySky cca 10 %
hrubych podnikovych vydavkov.
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V grafe 3.1 prezentujeme prispevky k rastu vydavkov na VaV. Vydavky
vroku 2017 vzrastli medziroéne o017 % (prava os), pricom podiel
na prirastku (I'ava os) mali podnikovy sektor 11 p. b. a zahrani¢né zdroje
5,4 p. b. Prirastok ostatnych zdrojov financovania sa v porovnani s pred-
chadzajucim rokom prakticky nezmenil.

Graf 3.1

Medziro¢na zmena hrubych vydavkov na VaV (%) a prispevok
sektorov k rastu (p. b.) 2010 - 2017
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat (2019), SU SR (2018).

Stcast'ou financovania VaV na Slovensku su aj zdroje EU, v aktudlnom
programovom obdobi 2014 - 2020 je to Operacny program Vyskum
ainovacie. Na zaklade stavu jeho Cerpania a skdsenosti s predchadzaju-
cim programovym obdobim mézZeme indikovat aj vyvoj financovania
zahrani¢nych verejnych zdrojov vo VaV. Do slovenského VaV sektora je
alokovanych na roky 2014 - 2023 cca 1,732 mld. € (ato prioritné osi
1 a 2, ktoré su zamerané na VaV). Aktualny stav Cerpania ale naznacuje
(tabul'ka 3.2), Ze de facto v polovici programového obdobia sme nedokaza-
li vycerpat ani 10 % prostriedkov (7 % v osi 1 resp. 5 % v osi 2). Podstat-
na cast prostriedkov bude teda cerpana (pravdepodobne) aZ v posled-
nych rokoch programového obdobia, ked podl'a naSho nazoru mézeme
ocakavat rast intenzity VaV nad turoven 1 % HDP. Buduicim rizikom pre
oblast VaV ainovacii je nevyuZitie celého potencialu OP Val. ZacCiatkom
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roka 2019 sa realizoval tvz. dekomitment prostriedkov OP Val vo vySke
81 mil. €. Vmaji 2019 doslo k presunu casti prostriedkov OP Val (70 mil. €)
do OP II. Vnimame to ako znak nespravneho dizajnovania politik a pre-
cenenie absorpcnych kapacit VaV ainova¢ného systému. Dekomitment
signalizuje neefektivnost vykonu inova¢nych a VaV politik najma v stvis-
losti s implementaciou prostriedkov EU.

Tabulka 3.2
Stav implementacie OP Vyskum a inovacie k 31. 12. 2018

Alokacia EU
zdrojov v 2014
-2020 (€)

% %
kontrahovania Cerpania

Prioritnd os 1 - Podpora vyskumu,
vyvoja a inovacii 1590971 633 21 7
Prioritnd os 2 - Podpora vyskumu,
vyvoja a inovacii

v Bratislavskom kraji 142 040 738 16 5
Prioritna os 3 - Posilnenie

konkurencieschopnosti a rastu MSP 376 415 000 88 14
Prioritna os 4 - Rozvoj konkurenciesch.

MSP v Bratislavskom Kkraji 24 632 000 95 14
Prioritna os 5 - Technicka pomoc 70 000000 73 43
OP Vyskum a inovacie spolu 2204 059 380 35 10

Pramen: ITMS+(2019).

Z hl'adiska predpokladov inovacnej vykonnosti je dlhodobym limituja-
cim faktorom pretrvavajica slaba komercializacia vysledkov VaV. Paten-
tova aktivita merana poctom domacich patentovych prihlaSok vroku
2017 klesla na aroven 183 domacich patentovych prihlasok, ¢o sa odrazilo
aj v poklese patentovej produktivity, ktord sa dostala na hodnotu 5,5 do-
macich patentovych prihlasok na 1 000 zamestnancov VaV. V pocte EPO
prihlasok na 1 000 zamestnancov VaV vroku 2017 sme zaznamenali na-
rast na uroven 1,5.

Casto vyuzivanym kvantitativnym indikatorom vykonnosti VaV je pocet
vedeckych publikacii. V grafe 3.2 uvddzame podiel vedeckych ¢lankov
publikovanych na Slovensku, Finsku a Dansku na celkovom celosvetovom
pocte vedeckych Clankov. V porovnane velkych (poctom obyvatel'ov) a ino-
vacne vyspelych ekonomikach, akymi si Dansko a Finsko, je publika¢na
aktivita niekol'’konasobne vyssia.
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Graf 3.2
Slovenské vedecké clanky 2010 - 2018 (% vsetkych svetovych clankov)*
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Metodologickd pozndmka: vedecké ¢lanky uvadzané vo Web of Science Core Collection v ktorych
aspoil jeden spoluautor ma afilidciu danej krajiny; ¢lanky nachadzajice sa v databazach Science
Citation Index Expanded, Social Sciences Citation Index, Arts & Humanities Citation Index.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a WoS.

Inovacény vyvoj na Slovensku

Ak by sme chceli zhodnotit’ inovacnu uroven na Slovensku na zaklade
jedného indexu, méZeme vyuzit sumarny inovacny index Eurépskej ko-
misie, ktory syntetizuje 27 ukazovatel'ov inova¢ného rozvoja. Slovenska
ekonomika sa za rok 2017 pri sithrnnom pohl'ade radi na 23. miesto v EU
medzi miernych inovatorov (v tejto skupine je 14 eurépskych ekonomik;
vramci ktorych ma najlepSie postavenie Ceskd ekonomika), pricom
v porovnani s predchadzajicim rokom nastal pokles ojedno miesto.
V tabul'ke 3.3 prezentuje vyvoj vybranych ukazovatelov inovacného
vyvoja na Slovensku v porovnani s EU, priemerom susednych krajin -
Madarsko, Pol'sko, Cesko (V3) a priemerom inova¢ne vyspelych malych
ekonomik - Svédsko, Finsko, Dansko (TOP3). V po¢te novych absolventov
doktorandského studia na 1 000 obyvatel'ov dosahuje slovenska ekono-
mika nadpriemerné hodnoty, vposlednom sledovanom roku to bolo
110 % v porovnani s EU 28. Vzhl'adom na klesajici pocet $tudujticich na
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slovenskych vysokych Skolach a odchod Studentov do zahranicia mézeme

predpokladat’ v budicnosti oslabovanie tohto kl'i¢ového faktora inovac-
ného a VaV rozvoja.

Tabulka 3.3
Vybrané ukazovatele inova¢ného rozvoja 2010 - 2017

| zo10 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Pocet novych absolventov doktorandského stidia na 1000 25 - 34-ro¢nych obyvatel'ov

EU 28 1,5 1,5 1,8 1,9 1,9 2,0 2,0 n/a
Priemer V3 0,9 0,9 1,1 1,0 1,0 1,1 1,1 n/a
Priemer TOP3 2,5 2,6 2,6 2,8 3,0 3,0 2,9 n/a
Slovensko 3,2 1,9 2,4 2,4 2,5 2,2 2,2 n/a
Percento populacie 25-65-ro¢nych zahrnutych v celoZivotnom vzdelavani

EU 28 10,7 10,7 10,7 10,7 10,8 10,7 10,8 10,9
Priemer V3 7,1 7,1 7,1 7,1 71 7,1 6,3 6,2
Priemer TOP3 251 25,6 26,4 27,0 27,3 27,5 27,9 28,2
Slovensko 4,1 4,1 3,2 3,1 3,1 3,1 2,9 3,4
Vydavky na VaV podnikového sektora (% HDP)

EU 28 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 n/a
Priemer V3 0,5 0,6 0,7 0,8 0,8 0,8 0,9 n/a
Priemer TOP3 2,3 2,3 2,2 2,1 2,0 2,0 2,0 n/a
Slovensko 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3 0,3 0,4 0,5
Inovacné vydavky ktoré nesuvisia s VaV (% obratu)

EU 28 0,6 0,6 0,7 0,7 0,8 0,8 n/a n/a
Priemer V3 0,7 0,7 0,8 0,8 1,0 1,0 n/a n/a
Priemer TOP3 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 n/a n/a
Slovensko 0,6 0,6 0,8 0,8 0,6 0,6 n/a n/a
Zamestnanost' v znalostne intenzivnych ¢innostiach (% celkovej zamestnanosti)

EU 28 13,4 13,5 13,7 13,8 139 13,9 14,1 14,2
Priemer V3 11,2 11,3 11,5 11,6 11,8 11,6 11,5 11,6
Priemer TOP3 15,7 15,7 159 16,1 16,2 16,3 16,5 16,6
Slovensko 10,4 10,4 10,4 10,1 9,6 9,9 9,6 10,6
Export produktov odvetvi s vysokou a stredne vysokou technologickou naro¢nostou

EU 28 54,6 53,5 53,5 53,1 54,4 56,2 57,1 56,7
Priemer V3 62,0 60,4 59,0 59,2 60,1 61,0 61,6 61,0
Priemer TOP3 46,7 45,9 44,9 44,9 46,3 49,1 49,1 49,1
Slovensko 62,1 60,3 61,7 63,6 64,9 66,5 67,6 66,4

Pozndmbka: V3 - Madarsko, Cesko, Pol'sko; TOP3 - Dansko, Svédsko, Finsko.
Pramen: EC (2018).

Pretrvavajicim negativom je i zapajanie slovenskej populacie do celo-
zivotného rozvoja, iked” vroku 2017 sa percento populacie 25 - 65-
rocnych zahrnutych v celoZivotnom vzdelavani zvysilo na hodnotu 3,4 %,
stale tvori tretinovi troveni EU 28 a polovi¢nu tiroven priemeru V3. Nizka
intenzita zapojenia sa do celoZivotného vzdelavania moze byt oslabujicim
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faktorom adaptacie slovenskej ekonomiky na vyzvy suvisiace so 4. prie-
myselnou revoluciou. UZ vysSie spomenuty pozitivny vyvoj podnikovych
vydavkov na VaV na Slovenskou v3ak stile zaostava za EU. Dal$im indika-
torom su vydavky na inovacie, ktoré nesuvisia s VaV. Pri existencii slabého
domaceho podnikového vyskumu to je prave tento typ inovaénych vydav-
kov (ndkup novych technolégii, organizacné inovacie, a pod.), ktory zvysu-
je inovacnu kapacitu slovenskej ekonomiky. Ich nositelom st v naSich
podmienkach priame zahrani¢né investicie. V poslednych dvoch rokoch
sledujeme v porovnani s EU 28 pokles tychto inovaénych vydavkov, ¢o
moZe byt v spojeni so slabou dynamikou rastu podnikovych vydavkov na
VaV faktorom, ktory bude oslabovat konkuren¢nu schopnost slovenskej
ekonomiky. Vystupy inovacnych procesov hodnotime prostrednictvom
dvoch indikatorov; zamestnanost v znalostne intenzivnych cinnostiach?®
ostava pocas dlhSieho obdobia viac-menej stabilng, na arovni 10 % z cel-
kovej zamestnanosti. Export produktov odvetvi s vysokou a stredne vyso-
kou technologickou naro¢nostou sa na Slovensku dlhodobo pohybuje nad
tirovitou 110 % trovne EU 28. Okrem faktorov inova¢ného rozvoja uve-
denych v tabul'ke 3.3 spomenieme este niektoré indikatory, v ktorych je
zaostavanie za uroviiou EU 28 dlhodobo vel'ké. Najvicsie bariéry inovaéné-
ho napredovania tak predstavuju: pocet zahrani¢nych doktorandov (28 %
tirovne EU 28); vyuZivanie rizikového kapitalu (15 % urovne EU 28),
pocCet malych astrednych podnikov, ktoré uviedli produktovu alebo
procesni inovaciu (21 % drovne EU 28), ako aj vieobecne nizka tiroven
produkcie dusevného vlastnictva (patenty, ochranné znamky a pod).

Digitalna ekonomika a rozvoj informacnych a komunikacnych
technoladgii

Predstavu o podnikovom vyuZivani IKT v produk¢énych procesoch, vo
vztahoch so zdkaznikmi, so svojim okolim alebo vo vztahu s verejnou
spravou poskytuje Statistika Digital Agenda Scoreboard. Podnikovy sektor
na Slovensku je v porovnani s ostatnymi oblastami digitalnej spolo¢nosti
relativne najlepsSie zapojeny do vyuzivania IKT. V tabul'ke 3.4 uvadzame

9 Znalostne intenzivne ¢innosti s odvetvia, v ktorych ma asporii 33 % zamestnanych vyssie vzde-
lanie (ISCED 5-8)
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niektoré ukazovatele prieniku IKT do obchodovania (eObchodovanie)
a podnikania (ePodnikanie).

Tabulka 34
Ukazovatele eObchodovania a ePodnikania na Slovensku
a vybranych krajinach EU 28 (2018)

SK/
SK |EU28 EU28 |EST | CZ | PL | HU
v %

Podniky vyuzivajice moznosti B2C prostred-
nictvom predaja cez web (MSP, % podnikov) 7 8 88 8 12 6 7
Podniky predavajice cezhranicne do inych
krajin EU (MSP, % podnikov) 6 7 85 7 9 4 5
Podniky predavajuce online - vel'ké podniky
(% podnikov) 33 38 87 | 32| 47 | 35| 37
Podniky predavajuice online - MSP
(% podnikov) 13 17 76 | 16 | 23 | 12 | 12
Obrat z eObchodovania - vel’ké podniky
(% podnikov) 29 24 121 | 22 | 37 | 23 | 26
Obrat z eObchodovania - MSP (% podnikov) 11 10 110 12 18 7 9
Cezhranic¢né eObchodovanie (% obcanov) 28 25 112 32 13 7 21
Objednavanie tovarov alebo sluZieb online
(% obcanov) 59 60 98 | 31 | 59 | 48 | 41
Integracia internych procesov (s ERP*) - MSP
(% vSetkych podnikov) 29 33 88 | 27 | 26 | 25 13
Zamestnanci, ktorym zamestnavatel poskytuje
prenosné zariadenie (% zamestnanosti) 19 23 83 20 | 25 21 20
Podniky, ktoré pouzivaju mobilny internet
pre svoje podnikové aplikacie (% podnikov) 31 33 94 | 31 | 43 34 19
Sluzby cloudu (stredna droveri sofistikovanosti,
% podnikov) 14 18 78 | 26 | 16 7 | 12
Podniky, ktoré analyzuju big data (% podnikov) 9 12 75 11 8 8 6
MSP ktoré pouzivaju analyticky CRM softvér
(% podnikov, 2017) 17 21 81 | 19| 16 | 15 9
Vel'ké podniky s vysokym stupiiom digitalnej
intenzity (% podnikov) 30 47 64 | 46 | 42 | 42 36
MSP s vysokym stupfiom digitalnej intenzity
(% podnikov) 12 17 94 | 20 | 16 | 12 | 11
Podniky, ktoré zasielaju eFaktary
(% podnikov, 2017) 18 - - 20 | 18 | 13 8
Podniky, ktoré pouzivaji 2 alebo viac socialnych
médif (% podnikov) 17 21 81 13 13 10 15
Podniky ktoré pouzivaju RFID** technolégie
(2017, % podnikov) 18 | 124 145 | 12 8 9 7

Pozndmka: SK - Slovensko, EST - Esténsko, CZ - Ceska republika, PL - Pol'sko, HU - Mad’arsko;
* - Enterprise Resource Planning (software na integrovanu spravu podnikovych aktivit); ** - Radio
Frequency Identificator.

Pramen: EC (2019).
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Komparacia vo vacSine ukazovatel'ov naznacuje, Ze podnikova sféra
vyuziva moznosti IKT na tirovni, ktord je porovnatelna s priemerom EU
a s ostatnymi Kkrajinami V4 alebo Estonskom.l® Nadpriemerné vysledky
dosahuju podniky na Slovensku najméa v obrate z eObchodovania (MSP
rovnako ako vel'ké podniky).

Podobne je to aj v pripade slovenskych spotrebitel'ov, ktori si nad-
priemerne zapojeni do cezhrani¢cného obchodovania (online objednava-
nie tovaru z iného ¢lenského $tatu EU). Relativne niZ$ia miera podniko-
vych cezhrani¢nych predajov do inych $tatov EU (85 % trovne EU 28)
moze vyplyvat skor zo Struktury slovenskej ekonomiky zameranej na
predfinalne fazy produkéného retazca nez z nedostato¢ného vyuzivania
podnikovych IKT.

Digitalizacia podnikovej sféry je jednym z nosnych prvkov Priemyslu
4.0. Jej stav a mozZnosti na Slovensku moézeme indikovat na zaklade nie-
ktorych ukazovatel'ov z tabul'ky 3.4. Zaostavanie vidime v pripade rela-
tivne nizkeho podielu vel'kych podnikov s vysokym stupniom digitalnej
intenzity?? (63 % urovne EU 28). V pripade malych a strednych podnikov
na Slovensku je situacia lep$ia a porovnatelna s EU 28. Digitalizaciu
produkénych procesov moZe taktiez indikovat pouZivanie technologie
Radio Frequency Identificator, ktori na Slovensku vyuzZiva 18 % podni-
kov (o je 145 % trovne EU 28). Vo vyuZivani systémovych softvérov na
integraciu podnikovych ¢innosti (ERP) podniky na Slovensku zaostavaju
za troviiou EU 28, ale pred¢ili ¢eské, madarské alebo pol'ské podniky.
Faktorom, ktory mdze ovplyvnit SirSie zapojenie do Stvrtej priemyselnej
revoldcie na Slovensku, je nizky podiel podnikov s rychlym Sirokopas-
movym internetom (v 2018 to bolo 38 % podnikov, 4. najhorsSia pozicia
v EU 28).

10 Esténsko sme zvolili ako priklad posttranzitivnej ekonomiky, ktord dosiahla najlep$i pokrok
v implementdcii IKT.

11 Vysoky stupeii digitalnej intenzity vznika, ak podnik vyuZziva minimélne sedem z uvedenych
technolégii: vacsina pracovnikov pouZziva internet, podnik ma pristup k zru¢nostiach IKT Specia-
listov, pevny Sirokopasmovy internet (rychlost viac ako 30 Mbps), viac ako 20 % pracovnikov
vyuziva mobilné zariadenia, ma www stranku, ma na www stranke niektoré sofistikované funk-
cionality, podnik je pritomny na socidlnych médiach, viac ako 1 % obratu pochadza z e-obchodu,
vyuziva B2C moZnosti pri on-line predaji, pouZiva CRM software, zdiel'a informacie v ramci elek-
tronického manaZmentu dodavatel'skych sieti, plati si reklamu na internete, nakupuje pokrocilé
sluzby cloud computingu, zasiela elektronické faktury.
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MoZnosti vyuZivania IKT v spolo¢nosti maju obrovsky potencial. Im-
plementacia IKT vo verejnom sektore je prioritou nadnarodnych a na-
rodnych politik, pretoZe vytvara mnozstvo pozitivnych efektov v celom
verejnom sektore, ako aj vo vztahu Statu a sektora podnikov a domac-
nosti. Oblast’ elektronizacie sluZieb verejnej spravy (eGovernment) je
pravdepodobne najviditelnejSou formou presahu Stvrtej priemyselnej
revolucie do spolo¢nosti.

Graf 3.3
Index digitalnej ekonomiky a spolo¢nosti 2018
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a EC (2019).

Na Slovensku je digitalizacia uz niekol'’ko rokov normativnou sticastou
(a prioritou najma v proklamativnej rovine) hospodarskej politiky. Eur6p-
ska komisia na hodnotenie jej trovne vyuzZiva index digitalnej ekonomiky
a spolocnosti (DESI). Index hodnoti pat’ dimenzii: internetové pripojenie,
I'udsky kapital, pouZivanie internetu, integraciu digitalnych technologii
a digitalne verejné sluzby. Podla tohto hodnotenia za rok 2018 sa Slo-
vensko povaZuje stale za krajinu s podpriemerne rozvinutou digitaliza-
ciou, pricom v oblasti digitalnych verejnych sluZzieb sa nachadza pod
tiroviiou EU 28, aZ na 20. mieste. Scoreboard digitalnej agendy Eurépskej
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komisie poskytuje viacero ukazovatel'ov, ktoré umoznuju hodnotit' stav
slovenskej digitalizacie verejnej spravy v porovnani s EU vo viacerych
oblastiach. Ak sa pozrieme bliZSie na vyuzivanie webovych stranok ve-
rejnych institucii ob¢anmi na Slovensku (tab. 3.5), vidime v porovnani
sregiondlnym lidrom informatizacie Estonskom pomerne nelichotivy
stav a vyvoj vo vSetkych 4 indikatoroch.

Tabulka 3.5
Vyuzivanie web stranok verejnych institucii (% obc¢anov)
Interakci Zaslanie Stretnutie
nterakcia vyplneného s praktickym | Transparentnost
.s ‘:'e.r e’]n.ou formulara lekarom verejnych
instituciou . my
lednvch verejnej autorite |prostrednictvom organizacii*
(posle nyc (poslednych www stanky (skoére 1 - 100)
12 mesiacov) 12 mesiacov)
2008 | 2018 2008 2018 2018 2017
EU 28 35 52 34 52 20 71
Ceska republika | 19 53 26 53 11 66
Estonsko 37 79 72 79 27 92
Mad'arsko 28 53 37 53 29 42
Pol'sko 22 36 16 36 13 76
Slovensko 40 51 25 51 11 60
Finsko 62 83 65 83 47 80

Pozndmka: miera, v akej verejné organizacie publikuji informacie o sebe a svojich aktivitach.

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a EC (2019).

Pokial' v roku 2008 (najstarsie dostupné tidaje) sme s Esténskom stali
pribliZne na rovnakej Startovacej Ciare, vroku 2018 sa nam vyrazne
vzdialilo. Na druhej strane vSak musime konStatovat, Ze v porovnani
s priemerom EU 28 Slovensko dosiahlo v prvych dvoch typoch aktivit
porovnatel'né vysledky. V rdmci vyuZivania sluZieb eHealth - stretnutie
s praktickym lekarom prostrednictvom www stanky je na Slovensku
pomerne slabo vyuZivané (len 11 % obcanov). V oblasti transparentnosti
eGovernmentu (posledny stipec tabul’ky 3.5) Slovensko zaostava.

Pretrvavajicou slabinou slovenskej ekonomiky ostava nad'alej finan-
covanie VaV. [ ked v roku 2015 sme zaznamenali prudky vzostup intenzi-
ty VaV na 1,18 % HDP, nasledujuce dva roky sa tento indikator dostal
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opat pod uroven 1% HDP. Financovanie VaV ako kltucovy predpoklad
inovacného napredovania tak dlhodobo zaostava ¢i uz za deklaratéornym
cielom 1,2 % HDP, alebo za troviiou EU 28. Pri bliZz§om pohlade je to
sposobené predovsetkym stagnaciou vo financovani verejného sektora
VaV (ajeho zavislostou od zdrojov fondov EU) a este stale slabou dyna-
mikou vo vyvoji podnikovych vydavkov na VaV. [ ked’ je zaroven nutné
dodat, Ze uZz takmer 50 % podiel sektora podnikov na financovani VaV je
na slovenské pomery vysoko pozitivna skuto¢nost. DIhodobé zaostava-
nie vo vstupoch VaV systému sa na Slovensku odzrkadl'uje aj v zaostava-
ni vo vystupoch VaV systému, ¢i uz v patentovej alebo publikac¢nej akti-
vite. V celkom inova¢nom rozvoji hodnotenom prostrednictvom sumar-
neho inovacného indexu nezaznamenalo Slovensko v poslednom sledo-
vanom roku Ziadny progres. Ista nehybnost, v eur6pskom kontexte, je
charakteristickym znakom dlhodobého inovatného rozvoja slovenskej
ekonomiky. Vo vacSine inova¢nych vstupov nevidime pozitivny trend,
naopak, v nadpriemerne hodnotenych faktoroch (napr. vydavky na ino-
vacie, ktoré nesuvisia s VaV) vidime stagnaciu. Relativne dobre je na tom
digitalizacia podnikového sektora, v mnohych ukazovatel'och prieniku
a vyuzivania IKT sa podnikovy sektor na Slovensku pribliZuje trovni EU.
Napr. podiel podnikov s vysokym stuptiom digitalnej intenzity dosiahol
vroku 2018 uz 94 % trovne EU. Slabym miestom digitalizacie na Slo-
vensku je stale elektronizacia verejnych sluzieb Statu, kde sa vykazuje
len c¢iastkovy pokrok.



46

4. VYVOJ ZAMESTNANOSTI A MIEZD

Nezamestnanost na Slovensku v roku 2018 opat prekracovala histo-
rické minima a najst vhodného pracovnika na volné pracovné miesto
bolo znovu o nieCo tazSie. Napata situdcia na trhu prace prispievala
ktlaku na rast nominalnej priemernej mzdy avdaka stabilnej miere
inflacie sa premietla aj do rastu realnej mzdy. Za doleZité pre vytvorenie
si celkového obrazu o vyvoji m6Zeme povaZovat najma tieto aspekty.

Pokles ekonomicky aktivnych bol brzdeny vdcsou participdciou
starsich

Druhy rok klesa pocet ekonomicky aktivnych obyvatel'ov, avSak za su-
Casného rastu miery participacie obyvatel'stva. V absoliutnom vyjadreni
tak pocet EAO klesol, zaroven vsak pocet neaktivnych obyvatel'ov klesal
este rychlejSie. Vyznamnym prispevkom k len miernemu poklesu je vSak
vyssia miera aktivity 'udi nad 55 rokov, ako ukazuje graf 4.1.

Graf 4.1

Populacny vyvoj vo vybranych demografickych kohortach 15 - 24 rokov
a 50 - 64 rokov (I'ava os) spolu s podielmi ekonomicky aktivnych

a neaktivnych obyvatel'ov v nich (prava os) (VZPS, v tis. 0s6b a %)
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty a spracovanie.
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V priebehu poslednych piatich rokov stupol pocet ekonomicky aktiv-
nych v kohorte 55 - 64 o viac ako 7 percentudlnych bodov. Obzvlast za-
vaznym je narast ekonomicky aktivnych I'udi v kohorte 60 - 64 rokov,
ktory narastol za pat rokov o takmer 50 tisic (zo 78 tis. na 123 tis.) pri
zachovavani podobnej pocetnosti celkovej kohorty. Naopak, participacia
mladych na vzdelavani nemala na vyvoj EAO nijako zasadny vplyv (po-
diel aktivnych v tejto kohorte sa za posledné roky dokonca zvysil - ako
vidiet' v grafe 4.1). Jej vplyv na vel'kost EAO je tak obmedzeny len na
demograficky vyvoj, ktory naznacuje nizsiu pocetnost mladych celkovo.
Takyto vyvoj vSak moZno ocakavat aj do buducnosti.

Zamestnanost opdt nardstla

Bez ohl'adu na pouziti metodolégiu (VZPS alebo ESA), velkost za-
mestnanosti narastla. Jej tempo je vSak s predchadzajicimi rokmi nizZsie
- v pripade VZPS ide o pokles z 2,6 % (2017) na 1,4 %; podl'a metodiky
narodnych uctov ESA ide o spomalenie z 2,2 % na 2,0 %. Stale to vsak
predstavuje narast o 36 tis. (VZPS) resp. 47 tis. os6b (ESA). Pre vyja-
drenie detailnejSieho zapojenia pracovnej sily do produkcie narodného
hospodarstva je vSak vhodnejSie pracovat s ESA metodolégiou, preto tu
pracujeme s fiou.l? Najvacsi narast zamestnanosti bol priblizne rovna-
kym podielom zdielany medzi dvomi subodvetviami hospodarstva, a to
priemyslom a kumulativnhym odvetvim obchodu, dopravy, ubytovania
a stravovania.l3

Spolu sa na naraste zamestnanosti podielali viac ako polovicou vSet-
kych novych pracovnych miest (graf 4.2). Verejny sektor rovnako gene-
roval novd zamestnanost, avsak v porovnani so sikromnym sektorom
bolo jeho tempo niZSie. To sa prejavuje prekonanim pomyselnej hranice
80 % zamestnanosti tvorenej sikromnym sektorom. MoZno teda zhrnut,
Ze Styria z piatich pracujucich v Slovenskej republike posobia v sikrom-
nom sektore (tabulka 4.1).

12 Rozdielov medzi VZPS a ESA metodoldgiou je hned niekol’ko. Najvyznamnej$im je zohl'adnenie
pracujucich, ktori do¢asne pracuju v pohraniéi (cross-boarder). Zatial' ¢o ESA metodolédgia (podl'a
narodnych tctov - tzv. domdci pristup) tychto pracovnikov nezahrna, VZPS ano.

13 Detailnej$iu analyzu rastu zamestnanosti podl'a odvetvi mozno néjst v kapitole o $truktiurnych
zmendach (2. kapitola).
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Graf 4.2

Percentualny podiel odvetvi na medzironom raste zamestnanosti v SR
vroku 2018 (v %, ESA)

Umenie, zabava a rekreacia B 1,1%
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty a spracovanie.

Postupné vycCerpdvanie zasoby nezamestnanych

Miera nezamestnanosti klesala aj v roku 2018 a dosiahla nové histo-
rické minima. Pokles je viditel'ny v oboch publikovanych mierach ne-
zamestnanosti (VZPS a UPSVAR), aj ked’ jeho tempo sa v porovnani
s rokom 2017 znizilo. Pocet nezamestnanych klesol o 20 % na priblizne
180 tis. 0s6b podl'a oboch metodik. Postupne tak vznika situacia, ked’ sa
zasoba nezamestnanych dostupnych na trhu prace ¢oraz viac vyCerpava
anajst vhodného uchadzaca o zamestnanie je stale narocnejSie. Potvr-
dzuje to aj pokles priemerného objemu uchadzacov o pracu, ktori prite-
kaji do evidencie nezamestnanych UPSVAR (po o¢isteni o absolventov).
Takto upraveny priemerny pritok uchadzacov o pracu v roku 2018 bol
v porovnani s rokom 2017 oviac ako 5% niz8i (v porovnani srokom
2016 dokonca o viac ako 10 %), ¢o naznacuje menSiu fluktuaciu na trhu
prace atendenciu obmedzovat prepustanie zamestnancov. Aj Statistika
$trukttry odlivu jednotlivcov z evidencie UPSVAR svedéi o podobnom
jave, ked’ trend vyvoja podielu umiestnenych na trhu prace klesa, ¢o na-
znacuje neschopnost najst dostatocny pocet nezamestnanych a umiest-
nit' ich na trhu prace (trend s negativnym znamienkom v grafe 4.3).
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Naopak, opatrne v trende rastie podiel jednotlivcov, ktori boli vyradeni
z evidencie pre nespolupracu alebo v kategoérii ostatni (kladné znamienko
pri trende v grafe 4.3).

Graf 4.3

Priemerny pritok a odtok uchadzacov o zamestnanie do evidencie (prava
os) a podiel jednotlivych kategorii odtoku z evidencie na celkovom odtoku
(Tava os); (sezonne ocistené, v tis. osob a %, UPSVAR)
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Prameri: Makroekonomicka databaza NBS (2019), vlastné vypocty a spracovanie.

Rast znizZuje dlhodobi nezamestnanost regiondlne nevyvdzene

Dlhodobym neuralgickym bodom slovenského trhu prace bol majoritny
podiel dlhodobo nezamestnanych (viac ako jeden rok) na celkovej neza-
mestnanosti. Predchadzajici ekonomicky rast dokazal z trhu prace ¢erpat
skor kratkodobo nezamestnanych, pricom dlhodoba nezamestnanost
zostavala voc¢i nemu rezistentna. Situacia sa zmenila v poslednych rokoch,
ked’ po vycerpani kratkodobej (alebo prirodzenej frik¢nej) nezamestna-
nosti st zamestnavatelia nuteni siahat’ aj po dlhodobo nezamestnanych.
Za poslednych pat rokov sa podarilo zniZit pocCet dlhodobo nezamestna-
nych z 252 tis. os6b na 111 tis. oséb, ¢o predstavuje obdivuhodny pokles
o viac ako 55 %. Iba vroku 2018 sa ich pocet znizil o viac ako 20 %, ¢o
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signalizuje nadviazanie na pokrok pri rieSeni dlhodobej nezamestnanosti
po spomaleni vroku 2017. Problematickym vsak pri dlhodobej neza-
mestnanosti zostava jej geografické rozloZenie. Zatial' ¢o vroku 2014
bolo rozloZenie dlhodobo nezamestnanych v SR pomerne rovnomerné
medzi tromi regiénmi Slovenska (ak abstrahujeme od Bratislavského
kraja), tak vroku 2018 predstavoval sucet zapadného a stredného Slo-
venska podobnu hodnotu, ako dosahovalo vychodné Slovensko. Pokles
dlhodobej nezamestnanosti je tak najcitel'nejsi v regiéne zapadného Slo-
venska, v mierne niZSej (aj ked’ stale vyznamnej) miere na strednom Slo-
vensku a zaostava na vychodnom Slovensku. Nepriamo tak kopiruje geo-
grafické rozloZenie realizovanych zahrani¢nych investicii z minulosti.

Graf 4.4

Pocet dlhodobo nezamestnanych (nad 1 rok) podl'a NUTS-2 regiénov SR
(v tis. osbb, VZPS)
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné spracovanie.

Pracujuci migranti obsadzuju najmd nizko kvalifikacne narocné
pozicie

Nedostatok pracovnej sily na domacom trhu prace musia zamestnava-
telia ¢oraz viac obsadzovat pracovnymi imigrantmi, a to z velkej casti
najma z krajin mimo EU a Rumunska.l* Pozoruhodny je najma takmer

14 Pracovnici z Rumunska predstavuji najvacsi podiel pracujicich spomedzi vetkych ¢lenskych
Statov EU.
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100 % narast poctu pracujicich ztretich krajin (rozumej mimo EU)
na pracovné povolenie, zatial' ¢o atraktivita zamestnavania cudzincov
z tretich krajin na tzv. informacnu kartu mierne klesa. Najma pri profesii
operator a montér strojov a zariadeni je pracovné povolenie preferova-
nym spésobom zamestnavania cudzincov z tretich krajin. Naopak, insti-
tut informacnej karty je vyuzivany najma na pomocny a nekvalifikovany
personal. Je na mieste skonsStatovat, Ze slovensky trh prace tak po prvy
raz vo svojej histérii Celi fenoménu, ktory sa doteraz spdjal skor s vyspe-
lejSimi zapadnymi ekonomikami - masivnej pracovnej imigracii (graf 4.5).
Tym narasta aj zastupenie cudzincov na domacom trhu prace (a to najma
v sukromnom sektore). Ich podiel narastol v priebehu Styroch rokov
z margindlnej jednopercentnej Urovne uz na takmer 4 % zamestnanosti
v sukromnom sektore (podla ESA metodiky) s predpokladom moZného
pokracCovania rastu za cielom optimalizacie rastiucich mzdovych nakla-
dov na domacich zamestnancov (graf 4.6).

Graf 4.5

Pocet cudzincov zamestnanych v SR podl'a povodu celkovo a vo vybranych
profesiach (v osobach, december daného roku, UPSVAR)

70000
60000
50000
40000
30000

20000 | |
10000
O n I - — I I m . I I I

o > o) o N o) o N o) ) N o)
> = N > = N > =] N > =] N
] [l = ] [l = ] [l = ] [l =
£ f 5 £ § 5 £ § § £ § %
3 i 3 i 3 i 3 i
&) = E ) = E &) = E O = E
sz sz sz sz
R < = < = < =
< ‘g < ‘g < ‘g < ‘g
(3] (3] (3] (3]
£ & : & £ & $ &
= = = =
Q Q Q Q
S) S) S) S)
g g g g
S S S S
=9 =9 =9 =9
Tretie krajiny - Obcania EU Tretie krajiny - Cudzinci spolu
povolenie informacna karta

m12_2015 12_2016 12.2017 m12.2018

Prameri: UPSVAR (2019), vlastné spracovanie.
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Pozoruhodnou charakteristikou pracovnej imigracie vSak nie je jej
objem, ale skor pracovné zaradenie cudzincov. Graf 4.6 vyjadruje podiel
dvoch profesii, u ktorych sa domnievame, Ze nevyzaduju vyssiu kvalifi-
kaciu (kategérie ISCO 8 a 9).15 Prave ich spolo¢ny podiel sa stal domi-
nantnym v celkovom pocte pracujdcich cudzincov na pracovné povolenie
s dvojtretinovym zastdpenim v roku 2018). O nedostatku pracovnej sily
na domacom trhu prace svedci aj pokles podielu tychto pracujucich cu-
dzincov v kategériach ISCO 8 a 9 na informacnu kartu, a to napriek rastu
ich celkového poctu. Jednym z vysvetleni, ktoré sa naskytuje, je, Ze ostat-
né profesie mohli rast eSte rychlejSie ako spominani operatori strojov
apomocna pracovna sila, a preto ich podiel klesol, pripadne presli na
pracovné povolenie.

Graf 4.6

Podiel cudzincov pracujicich vo vybranych profesiach na celkovom
mnozstve pracujucich cudzincov (I'ava os) a podiel pracujicich cudzincov
na celkovej zamestnanosti podl'a ESA (prava os) (v %, UPSVAR a SU SR)
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Pozndmka: Venujeme sa profesidm operatori a montéri (ISCO-8) a pomocni a nekvalifikovani
pracovnici (ISCO-9).

Prameri: UPSVAR (2019), Makroekonomicka databaza NBS (2019), vlastné vypoéty a spracovanie.

15 Ide o profesie operator a montér strojov a zariadeni a pomocni a nekvalifikovani pracovnici.
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Redlne mzdy opdt rastli, avsak najpomalsie z celej V4

Rast realnej mzdy sa spdja s rastom Zivotnej Urovne obyvatel'stva a jej
rastu pomahalo v predchadzajucich rokoch aj neinflatné prostredie, ktoré
sa v prostredi SR nachadzalo. Po obnoveni rastu cenovej hladiny v roku
2017 sa vsak rast redlnej mzdy nezastavil a stale pokracuje v relativne
vysokom tempe. K nemu prispieva aj prirodzeny tlak na rast miezd, kto-
ry sa vyskytuje na trhu prace prave pri pnuti na strane ponuky prace.
Potvrdzuju to aj relativne vysoké tempa rastu realnej mzdy v celom re-
gione V4. V poslednom roku vsSak doSlo k spomaleniu tempa rastu a SR
dosiahla najnizsi rast medzi V4 krajinami. Najma Mad'arsko v poslednych
dvoch rokoch dosahuje nadpriemerné hodnoty rastu, a to dokonca aj na
pomery stredoeurépskeho regionu.

Rast miezd v teoretickom pohlade méZe ovplyvnit medzinarodnu
nakladovu konkurencieschopnost krajiny, pokial nie je rast miezd a pro-
duktivity prace v dlhodobom sulade. Prave rast miezd, ktory by nebol
kompenzovany rastom produktivity prace, tla¢i na narast tzv. jednot-
kovych nakladov prace (JNP). Ide tak o hl'adanie akéhosi kompromisu
medzi primeranym zvySovanim Zivotnej urovne (formou rastu realnej
mzdy) a mzdovou konkurencieschopnostou. Ak by vSak jednotkové na-
klady prace presiahli urciti pomyselna hranicu, krajina by sa bez inej
nakladovej korekcie stala neatraktivnou pre produkciu a zahranic¢ni in-
vestori by zvaZovali realokaciu svojich podnikov do zahranicia. Preto je
vyvoj JNP vel'mi doblezity aj pre vyvoj celkového hospodarstva do buduc-
nosti. Slovensko v poslednych dvoch rokoch zaznamenava rychlejsi na-
rast miezd, ktoré dokazal rast produktivity prace kompenzovat len
v obmedzenej miere. To vedie k vyraznejSiemu narastu JNP. V roku 2018
vSak tempo rastu JNP spomalilo, ato najma kvoli miernemu zvyseniu
rastu produktivity prace v narodnom hospodarstve. Narast JNP vsak ne-
treba chapat cisto ako negativny fenomén. SR sa dlhodobo snazi dobie-
hat’ najrozvinutejsie krajiny a postupné pribliZovanie je nevyhnutne spo-
jené prave s ich rastom. Zda sa vSak, Ze moznosti aktudlneho hospodar-
skeho modelu sa postupne vycerpavaju a bez prechodu na iny hospodar-
sky model sa rast mzdovych nakladov moZe stat konkurencieschopnost’
ohrozujuci.
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Graf 4.7

Medziro¢na zmena realnych miezd a platov vo V4 deflovana deflatorom
sikromnej spotreby v sektoroch priemyslu, stavebnictva a sluzieb a vyvoj
jednotkovych nakladov prace a produktivity prace v SR (v %, ESA)
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Prameri: Eurostat (2019), OECD (2019), Makroekonomicka databaza NBS (2019), vlastné vypocty

a spracovanie.

Tabulka 4.1
Prehl'ad zakladnych parametrov vyvoja trhu prace v SR (2015 - 2018)
2015 2016 2017 2018

Ekonomicky aktivne obyvatel'stvo 273823 | 275811 | 2754,66 | 274623
Miera participacie (15 - 64 rokov) 70,9 % 71,9 % 72,1 % 72,4 %
Zamestnanost (VZPS; v tis. osdb) 2 424,00 2492,12 2 530,67 2 566,73
Miera zamestnanosti (15 - 64 rokov) 62,7 % 64,9 % 66,2 % 67,6 %
SZCO (VZPS; v tis. 0sdb) 357,7 375,7 3759 369,9
Zamestnanost (ESA) 2267,10 | 2321,05 | 237226 | 2419,90
Sukromny sektor 79,6 % 79,8 % 80,0 % 80,1 %
Verejny sektor 20,4 % 20,2 % 20,0 % 199 %
Miera nezamestnanosti (VZPS) 11,5% 9,7 % 82 % 6,6 %
Miera nezamestnanosti - evidovana (GPSVAR) | 10,6 % 8,7 % 59 % 5,0 %
zapadné Slovensko 30,8 % 26,1 % 20,3% 18,3 %
stredné Slovensko 28,8 % 30,5 % 31,4 % 30,7 %
vychodné Slovensko 37,0 % 38,3 % 43,4 % 46,5 %

Prameri: Makroekonomicka databaza NBS (2019), UPSVAR (2019), Datacube databéaza, SU SR

(2019), Eurostat (2019).
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Lepsia kvalita ekonomického rastu

V minulosti sa SR nachadzala v situacii, ked ekonomicky rast nevy-
Zadoval az tak intenzivne zapajanie l'udskej prace do vyrobného procesu.
Tato nizka elasticita rastu zamestnanosti sposobovala izolovanost vyvo-
ja celkového hospodarstva a trhu prace (viac napr. v Morvay (2012) ale-
bo Hudcovsky (2015)). To sa vSak rapidne zmenilo s rastom zamestna-
nosti v minulych rokoch, ktory je svojim charakterom rozdielny oproti
minulosti. Na preukazanie tohto javu vyuzZijeme mikrodata VZPS, ktoré
na reprezentativnej vzorke dokazu sledovat jednotlivcov a ich status na
trhu prace v niekol’kych periédach za sebou. Tabulka 4.2 demonsStruje
pravdepodobnosti prechodu jednotlivca z jedného statusul® (vertikalny
stipec) na d'alsi status (horizontalny riadok) v ramci jedného roku.

Tabulka 4.2

Priemerne pravdepodobnosti prechodu jednotlivca z jedného statusu na
trhu prace (vertikalny stipec) na druhy status (horizontalny riadok) za SR
(VZPS, experimentalne data z Eurostatu)

2012 - 2014 Zamestnany Nezamestnany Neaktivny
Zamestnany 98,4% 0,8% 0,8%
Nezamestnany 7,7% 90,1% 2,2%
Neaktivny 0,9% 1,0% 98,1%
2015 -2017 Zamestnany Nezamestnany Neaktivny
Zamestnany 98,1% 0,8% 1,1%
Nezamestnany 12,4% 84,4% 3,2%
Neaktivny 1,6% 0,8% 97,5%
2018 Zamestnany Nezamestnany Neaktivny
Zamestnany 98,5% 0,5% 0,9%
Nezamestnany 14,2% 81,7% 4,0%
Neaktivny 1,5% 0,6% 97,9%

Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty a spracovanie.

Moé6Zeme konStatovat, Ze pravdepodobnost toho, Ze jednotlivec za-
mestnany na zaciatku pozorovania zostane zamestnany aj na konci po-
zorovania, sa v priebehu rokov v podstate nemeni. Nedochadza tak ku
fluktuacii zamestnancov, ale skor si tito jednotlivci maju tendenciu svoje

16 Rozoznavame tri moZné statusy pre jednotlivca: zamestnany, nezamestnany a neaktivny.
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zamestnanie zachovat. Naopak, vyrazna zmena nastala pri pravdepo-
dobnosti prechodu jednotlivca zo statusu nezamestnany na zamestnany.
Narast medzi dvomi priemernymi obdobiami je uz viditelny (v obdobi
2012 - 2014 to bolo 7,7 %, zatial' co v obdobi 2015 - 2017 uz 12,4 %),
a v porovnani s priemerom rokov 2012 - 2015 dosahuje pravdepodob-
nost' vroku 2018 aZ takmer dvojndsobné hodnoty. Ekonomicky rast tak
na seba uzsie viaZe rast zamestnanosti Cerpanim zo zasoby nezamestna-
nych, aj ked hospodarstvo nedosahuje také tempa ekonomického rastu
ako v minulosti. Zamestnanost tak majoritne cerpa zdroje na svoj rast
primarne z nezamestnanych. Na druhej strane, pokrok v schopnosti pri-
navratit neaktivne osoby do zamestnania je vSak len minimalny, napriek
Casto uvadzanym tvrdeniam o navracani sa neaktivnych na trh prace.

Celkova zasoba nezamestnanych na trhu prace sa tak zasadne znizuje,
pricom sa upravuje nielen o osoby, ktoré sa zamestnali, ale sa aj oCistuje
o l'udi, ktori preferuji odchod do statusu neaktivnych. Pravdepodobnost’
prechodu zo statusu nezamestnany na neaktivny sa rovnako zvysila
avroku 2018 bola takmer dvakrat vyssia ako v obdobi 2012 - 2015.
Podobne ako pri pravdepodobnosti zachovania statusu zamestnany, aj
pravdepodobnost’ pre osoby, ktoré boli na zaciatku pozorovania ne-
aktivne, zostala takmer rovnaka a s vysokou pravdepodobnostou st ne-
aktivne aj na konci pozorovania.

Po zhrnuti vSetkych uz uvedenych faktorov mozno konstatovat, Ze trh
prace zaziva na Slovensku nevidany rozmach spolu s expanziou novych
fenoménov, ako je zrychleny prilev zahrani¢nej pracovnej migracie ¢i
intenzivny rast zamestnanosti pri miernejSom ekonomickom raste. Exis-
tuju vsak aj vyzvy do buducnosti, ktoré musi prekonat hospodarstvo uz
v najblizSom obdobi. Jednou z nich je dlhodoba neschopnost’ obsadzovat’
vol'né pracovné miesta vo verejnej sprave, kde Beveridgeova krivkal”
dosahuje v porovnani so sukromnym sektorom abnormalne hodnoty
(Jankovi¢, Mandzak, 2019). Rovnako vyzvou bude schopnost’ vyuZit rast

17 Beveridgeova krivka predstavuje pomer medzi mierou volnych pracovnych miest a mierou
nezamestnanosti v hospodarstve, pripadne v odvetvi.
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pracovnej imigracie aj na obsadzovanie kvalifikacne narocnejSich pozicii
ako len operatorov a montérov ¢i pomocnych pracovnikov (posun k po-
znatkovo narocnejSim profesiam). Rizikom iného charakteru je avizova-
né ochladzovanie ekonomiky naSho najvacsieho obchodného partnera -
Nemecka, ktoré uz teraz zacina pocitovat trh prace v nizSom dopyte po
Specifickych druhoch profesii. Velmi doéleZitou podmienkou progresu
v realnej konvergencii vSak zostava schopnost obsadzovat volné pra-
covné miesta. Pri pokracovani prebiehajicej konjunktiry by sa ¢oskoro
mohli vycerpat vSetky zasoby zamestnatel'nych osob, ¢o by mohlo v bu-
ducnosti branit v dalSej konvergencnej snahe ekonomiky. Celkovy vyvoj
na trhu prace vsak mozno hodnotit v kontexte EU pozitivne, kedze sa
este aj na vrchole konjunktiry v EU nachadzaji ekonomiky, ktoré dosa-
huju dvojciferné miery nezamestnanosti, co doteraz byval skor problém
slovenského trhu prace.
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5. CENOVY VYVO]

Miera inflacie sa po dlhej dobe neCakane nizkeho vyvoja dostala
v roku 2018 spat do ocakavanych (pozitivnych) hodnét. Dokonca v po-
rovnani s predchadzajucim rokom takmer zdvojnasobila svoje tempo
rastu. Nepredstavuje to vSak dovod na znepokojenie, kedZe po vacSinu
roku 2017 jej vyvoj esSte stale pripominal skor neisté oZivenie ako prud-
ky rast. Napokon jej priemerny rast dosiahol hodnotu 2,5 %, avSak
s klesajucou dynamikou rastu v priebehu roka (posledné dva mesiace
v roku dokonca medzimesacne klesala).

Pokracovanie nastupeného trendu

Hodnota medziro¢ného rastu 2,5 % sa po obdobi niekolkych rokov
miernej deflacie moZe javit ako vysokd, v skutocnosti sa vSak od roku
1994 jedna o 6smu najnizSiu medzirocni zmenu cenovej hladiny od
vzniku samostatnej SR (vratane troch deflatnych rokov).18 Aj to v sku-
toCnosti poukazuje na fakt, Ze tri roky absencie rastu cien v nedavnych
rokoch ciastoc¢ne skreslilo infla¢né vnimanie v hospodarstve.

Vyvoj v podkategoriach inflacie bol vSak rozdielny a do velkej miery
nevyvazeny. Za dolezité pre vyvoj cenovej hladiny méZeme oznacit naj-
ma tieto faktory:

* Dalsi rast cien potravin - potraviny pokrac¢ovali v novom trende z dru-
hej polovice roku 2017 avro¢nom priemere opat dosiahli jeden
z najvyssich rastov spomedzi vSetkych kategoérii merania spotrebitel-
skych cien (vys$si rast cien dosiahla len kategéria doprava).

* Ndrast cien pohonnych hmét - najma v druhej polovici roku 2018 za-
znamenali ceny pohonnych hmot vyraznejsi narast, a to v oboch beZne
pouzivanych pohonnych hmotach (benzin a motorova nafta). Vyznam
tohto rastu spociva najma v jeho multiplikacnom efekte, ked’ pohonné
latky vstupuju ako nakladova polozka do takmer kaZdého sektoru
hospodarstva podporujic narast cien kone¢nych produktov. Rychly

18 Nachadza sa teda stale na niZ$ej hodnote ako median (3,9 %) alebo priemer (4,8 %). Ak ab-
strahujeme od defla¢nych hodnoét rokov 2014, 2015 a 2016, niZSia miera medziro¢nej inflacie
bola dosiahnuta iba v rokoch 2009, 2010 2013 a 2017.
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narast v niektorych mesiacoch bol vSak ku koncu roka utlmeny pre-
padom cien ropy na svetovych trhoch.

* Rast cien regulovanych odvetvi - uz na zaciatku roku vzrastli ceny regu-
lovanych odvetvi po dlhodobom poklese z predchadzajicich rokov. ISlo
tak o prvy narast administrativnych cien od roku 2014. To dodavalo
inflacny impulz k celkovej zmene cenovej hladiny pocas celého roku.

* Pokracujuci rast cien nehnutel'nosti — prisnejSie pravidla pre poskyto-
vanie hypotekarnych tiverov pomohli zmiernit trend rastu dopytu po
nehnutelnostiach, avsak jeho vel'kost spolu s nedostatocnou ponukou
stale vytvara tlak na rast ceny nehnutel'nosti (najma bytov). Zatial' ¢o
narast cien nehnutel'nosti sa v Bratislavskom kraji zmiernil, v Nitrian-
skom a Trnavskom kraji presiahol dvojcifernt hodnotu. To prispieva-
lo kndrastu vyznamu polozky byvania, ktora ma najvacsiu vahu zo
vSetkych kategorii v meranom spotrebnom kosi.

* Kladnd produkénd medzera - od posledného kvartalu roku 2017 dosa-
huje slovenské hospodarstvo kladni produként medzeru, zatial' ¢o
vroku 2018 jej velkost postupne rastla. Aj ked’ aktualne jej vel'’kost nie
je zasadna, v pripade Ze by si hospodarstvo zachovalo sucasny trend
rastu, postupné prehrievanie ekonomiky a nasledny narast inflacie by
predstavovali naro¢ny problém pre celé hospodarstvo pri absencii
moznosti ,chladit” ekonomiku formou rastu urokovych sadzieb.
Susediace ekonomiky pokracuji v podobnom trende, ako nastolili

minuly rok. Po prekonani komplikovanych rokov 2014 az 2016 sa vratili

do pozitivnych hodnot na dosah ich inflatnym ciel'om. Slovensko sa

v porovnani s priemernou hodnotou za celé zoskupenie eurozény na-

chadza nad jej priemerom. Postupnému ,utahovaniu“ menovej politiky

zo strany ECB, ktoré by pdsobilo proti vyssej inflacii, brani skor vyvoj
cenovej hladiny v Statoch, ktoré este stale pocitujd dopady financnej kri-
zy spred niekol'kych rokov (tzv. PIIGS). VSetky tieto krajiny dosahuju len
podpriemerné hodnoty inflacie (vaZena priemerna miera inflacie pre

PIGGS je 1,3 %), takZe existuje obava, Ze vyrazna reStrikcia menovej poli-

tiky by viedla opat k navratu do deflacného pasma (vacSie obavy pri

tychto krajinach sa vSak tykaju ich fiSkalnych parametrov a ekonomickej
vykonnosti ako monetarneho vyvoja).
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Graf 5.1
Medziro¢na miera inflacie vo vybranych krajinach za rok 2018 (HCPI)
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Prameri: Eurostat (2019).

Pohl'ad na produkcénu stranu hospodarstva ndm napoveda, Ze ceny
priemyselnych vyrobcov v tthrne rastli rovnakym tempom ako spotrebi-
tel'ské ceny. V pohl'ade na ich struktiru vsak vidiet, Ze ceny rastli rych-
lejSie pre tuzemské produkty ako pre produkty urc¢ené na export. Nad-
priemernu hodnotu rastu cien pri tuzemskych produktoch je nutné pri-
pisat’ kategéridm vyroba elektrickej energie, prenos arozvod anajma
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov. Vyroba elektriny si
pripisala neobvykly narast az o 11,3 % medzirocne, ¢o je vysledkom roz-
hodnutia regulacného dradu este z roku 2017, zatial' ¢o narast cien v ka-
tegorii vyroby rafinovanych ropnych produktov spdsobila rastica cena
ropy pocas roku 2018.

Ceny stavebnych prac vzrastli o viac ako 3 %, zatial’ ¢o stavebny mate-
rial o viac ako 4 %. Postupne sa tak dostavame do situacie, ked’ priemerny
roc¢ny narast cien byvania zacina byt na podobnych hodnotach, ako su
objektivne zmeny cien stavebnych prac a materidlu. Zatial’ ¢o v roku 2017
bol rozdiel medzi priemernym rastom cien stavebnych prac acenou
nehnutel'nosti viac ako dvojnasobny (3 % vs. 6,3 %), vroku 2018 sa
tempa rastu pribliZili na 3,4 % a 5,2 %.
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Tabulka 5.1
Prehl'ad zakladnych indexov vyvoja cien v SR (v %)
2015 2016 2017 2018
Miera inflacie (HICP):
Eurozoéna 0,2 0,2 15 1,8
Slovensko -0,3 -0,5 1,4 2,5
Ceska republika 0,3 0,6 2,4 2,0
Mad'arsko 0,1 0,4 2,4 2,9
Pol'sko -0,7 -0,2 1,6 1,2
Priemyselné ceny:
Ceny priemyselnych vyrobcov - tuzemsko -4,2 -4,3 1,9 4,9
- vtom: priemyselné vyroba -3,2 -3,5 2,6 3,2
Ceny priemyselnych vyrobcov - dhrn -29 -4,1 2,5 2,5
Ceny priemyselnych vyrobcov - export -2,2 -3,8 2,9 1,1
Ceny stavebnych prac 1,8 1,2 3,0 3,4
Ceny stavebnych materidlov -0,8 -0,4 3,5 4,4
Ceny pol'nohospodarskych produktov -2,2 -53 4,7 2,0
Deflatory:
Deflator HDP -0,2 -0,5 1,2 2,3
Deflator vladnej spotreby 0,7 1,3 3,2 4,1
Deflator stikromnej spotreby -0,1 -0,3 1,4 2,5
Deflator fixnych investicii -0,1 -0,8 1,6 2,6
Deflator exportu tovarov a sluzieb -1,4 -1,5 2,2 1,8
Deflator importu tovarov a sluzieb -1,1 -1,1 2,8 2,3
Vymenné reldcie -0,2 -0,4 -0,6 -0,5

Prameri: Makroekonomicka databaza NBS (2019), Makroekonomicka prognéza MF SR (februar
2019), Datacube databéza, SU SR (2019).

Ceny polnohospodarskych produktov sa po turbulentnych rokoch
(ktoré boli scasti spésobené aj bazickym efektom v minulom roku) usta-
lili na hodnote 2 %. Tento rast vo vacSej miere tahal najma narast cien
rastlinnych vyrobkov, ktory dosiahol 2,7 % v porovnani so ZivociSnymi
vyrobkami s medziro¢nou zmenou na urovni 1,3 %.

V oblasti deflatorov sa deflator vladnej spotreby opat ocitol na nad-
priemernych hodnotach, ked’ ceny produktov spotrebovavanych vo ve-
rejnej sprave rastli najrychlejSie zo vSetkych deflatorov zloZiek HDP.
Opat sa potvrdzuje, Ze obmedzené trhové prostredie vo vladnej sfére
nedokazZe efektivne zniZit rast cien tovarov a sluzieb, ktoré nakupuje
stat, na hodnoty dosahované v spotrebe sukromnym sektorom. Rovnako
ceny v zahranicnom obchode Slovenska zaznamenali narast. Rast cien
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exportu vSak predbehlo tempo rastu cien importu, ¢o opatovne viedlo
k zhorSeniu pozicie vymennych relacii. Za rovnaké mnoZstvo exportu tak
bolo opat moZné doviest mensSie mnozstvo importu.

Na hladine pokoj, pod hladinou turbulencie

Nazov tejto podkapitoly je pokusom o vysvetlenie rozdielnych ten-
dencii, ktoré sa udiali v roku 2018. Aj ked’ samostatna vel'’kost medziroc-
nej inflacie nevytvara dojem atraktivnej ekonomickej témy, pri detailnej-
Som pohlade mozZno pozorovat meniaci sa vplyv jednotlivych zloZiek
spotrebného koSa. Hodnota 2,5 % je v sulade s dlhodobym ciel'om stabil-
nej cenovej hladiny (najma ak zoberieme do uvahy obdobie cenovej
stagnacie Ci poklesu v predchadzajucich rokoch). Pokracovanie oZivenia
rastu cenovej hladiny je tak vitanym javom, ktory opat podl'a ekonomic-
kej tedrie podporuje rast spotreby.

Graf 5.2
Percentualny prispevok k medzirocnému rastu v jednotlivych mesiacoch
za vybrané kategorie spotrebného kosa (v %)
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Prameri: Makroekonomicka databaza NBS (2019), vlastné vypocty.
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Pocas roku 2018 mo6zZeme identifikovat tri zasadné vplyvy na celkovi
zmenu cenovej hladiny, pricom vZdy jeden fenomén strieda d'alsi, teda
ich vplyv je rozloZeny v ¢ase a nepOsobia naraz. Ak by posobili naraz, aj
celkovy vyvoj by bol dynamickejsi.

Na zaciatku roku bol najvyraznejsSim prispevkom kinflacii rast cien
potravin. Ten pokracoval eSte z predchadzajticeho roku, ked’ sa postupne
zvyraznoval fenomén rastu cien masla a vajec (ktorému sme sa venovali
v minuloro¢nom vydani tejto publikacie), ktoré sa stali hlavnym fakto-
rom zmeny cien v tejto spotrebnej kategdrii. Rovnako ceny ovocia za-
znamenali na konci roku 2017 a v prvej polovici roku 2018 taky percen-
tudlny narast, ktory pocas 6 mesiacov prekracoval dvojciferné hodnoty
medziro¢ne (pozri graf ¢. 5.3). Ceny potravin tak boli prvym tahunom
celkovej cenovej hladiny, a to najma v prvej polovici roku 2018.

Graf 5.3
Medzirocna zmena ceny ovocia (I'ava os) a podkategoérii byvanie a energie
(prava os) v HICP v jednotlivych mesiacoch (SR, v %)
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty.
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Druhym vplyvom boli postupne narastajice ceny v kategoérii doprava.
Ta bola sp6sobena najma rastdcimi ndkladmi na prevadzku vozidiel, a to
hlavne pohonnych hmét. Nafta aj benzin si od juna azZ do oktébra 2018
pripisovali medziro¢nd zmenu ceny o viac ako 10 %. Ked'Ze palivo je pre
ostatné odvetvia nakladovou poloZkou, jeho multiplikacny efekt rastu sa
musel prejavit aj vndaraste cien inych foriem prepravy (ato najma
v cenach leteckej dopravy).1?

Naopak, eSte vyssi rast cien v kategérii nenastal kvdli celoro¢nej stag-
nacii cien novych vozidiel, ktoré sa ani vjednom mesiaci neocitli na
urovni rastu vysSom ako 0,6 % medzirocne. MozZno tak konStatovat, Ze
po odzneni inflatného impulzu rastu potravin sa tlak na rast cenovej
hladiny prelial do kategérie doprava, kde rastli ceny najma kvéli rastu-
cim cenam pohonnych latok.

Poslednym vyznamnym vplyvom na rast cenovej hladiny bol gradual-
ny ndrast cien v kateg6rii byvanie a energie, ktora sa v roku 2018 vratila
do kladného pasma prispevkov. Je za tym rozhodnutie regulatného tradu,
vd'aka ktorému narastli na zaciatku roku ceny elektriny a stocného. Dy-
namickejsi narast vsak zaznamenala najma podkategéria udrzby a opra-
vy obydlia, do ktorej patria remeselni pracovnici (napr. inStalatéri, elek-
trikari, opravari kiurenia a d’alsi). Zda sa tak, Ze nedostatok pracovnikov
v tychto remeslach, ktory moZno pozorovat v poslednych rokoch, sa pre-
tavuje aj do rastucej ceny ich sluzieb. To je logickym prejavom situacie,
ked sa dopyt po ich sluzbach nedokaZe pokryt obmedzenou ponukou
tychto pracovnikov. V poslednom mesiaci sa celkovy narast cien podporil
zvySenim ceny plynu.

MoZno tak konsStatovat, Ze napriek relativne stabilnému vyvoju pocas
roku sa vplyv jednotlivych kategérii, ktoré vplyvaju na celkovu inflaciu,
menil. V prvej polovici roku bola inflacia tahana dobiehajicim vplyvom
rastu potravin z predchadzajiceho roku, nasledne na fiu vplyval rast po-
honnych hmot a ku koncu roku sa zvyraznil vplyv rastu cien v kategorii
byvanie a energie.

19 Prelievaniu inflatného impulzu zmeny ceny nafty abenzinu sme sa detailnej$ie venovali
v predchadzajiicom vydani tejto publikacie este v roku 2015.
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Zaseknutd cenovd konvergencia

Jednym z predpokladov realnej konvergencie krajiny k inej je okrem
dobiehania v ekonomickej vykonnosti aj sprievodny jav dobiehania ce-
novej drovne. Na meranie vyvoja konvergencie (dobiehania) cenovych
hladin pouzijeme paritu kiipnej sily, ktora eliminuje rozdielnost cenovych
hladin medzi krajinami spdsobenu fluktuaciami vo vymennom kurze
mien. Vydelenim parity kipnej sily nomindlnym menovym kurzom zis-
kame index cenovej hladiny, ktory vyjadruje komparativnu cenovu hla-
dinu (KCH) jednej krajiny k druhej alebo k skupine krajin (v naSom pri-
pade EU 15).

Graf 54
Komparativna cenova hladina SR voéi EU 15 (prava os) ajej medziroéna
zmena (l'ava os) (merana na HDP, 1999 - 2017, v %)
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty.

Ako moZno vidiet z grafu 5.4, Slovensko zaZilo obdobie prudkej ceno-
vej konvergencie k EU 15 najma v obdobi do roku 2008. Po vypuknuti
hospodarskej krizy sa konvergencny proces zastavil (dokonca sa objavila
divergencia v roku 2010) a odvtedy sa tento proces v podstate neobnovil
az do roku 2016, ked’ sa len vel'mi pozvolna rozbieha.
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Za celé obdobie rokov 1999 - 2017 sa v skokovom porovnani KCH
zvysila podla skutoc¢nej individudlnej spotreby az o 85 %20. Ak vsak zu-
Zime naSe zameranie len na roky po hospodarskej krize (2010 - 2017),
vidime, Ze zmena v KCH predstavuje narast len 3,6 %. MdZeme teda jed-
noznacne hovorit o zaseknutej cenovej konvergencii.

Detailnejsi pohl'ad na konvergenciu podla jednotlivych zloZiek spo-
trebného koSa nam prezradza, Ze silny konvergencny proces bol v celom
obdobi tahany najma dobiehanim cien byvania a energii (prispevok az
30 p. b. k celkovému rastu 85 %).21 Druhou najrychlejSie sa pribliZujicou
kategoriou boli potraviny, ktoré prispeli k rastu KCH takmer 14 p. b.

Graf 5.5

Prispevky k rastu komparativnej cenovej hladiny v obdobi 1999 - 2017
22010 - 2017 (podl'a kategdrii v HICP, v p. b.)
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Prameri: Eurostat (2019), vlastné vypocty.

20 Skuto¢nd individualna spotreba - kategoria z narodnych uétov, ktord predstavuje subor tova-
rov a sluzieb, ktoré redlne domacnosti spotrebovali bez ohl'adu na to, kto spotrebu financoval.
Je to nérast z 32,8 % na 60,8 % priemernej cenovej hladiny EU 15.

21 Na identifikaciu prispevkov k rastu cenovej hladiny boli pouZité vahy jednotlivych kategérii
vroku 2017.
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Opat pri pohlade na obdobie po hospodarskej krize moZzno vidiet
uplne iné vysledky. Najma vyvoj cien byvania a energii v podstate tlmil
konvergencny proces cenovej hladiny. Rovnako tu mozno vidiet vplyv
administrativneho zasahu EU na regulaciu cien hovorov v ramci EU, ked
ceny v kategérii dokonca divergovali od cien v EU 15.22

K faktorom, ktoré prispeli ku zastaveniu cenovej konvergencie, patri
najma obdobie vel'mi miernej deflacie, ktoré sa zacalo v SR v roku 2014.
Zatial' ¢o na Slovensku v priemere ceny klesali, priemerné ceny v EU 15
sa zachovali v kladnych hodnotach (aj ked’ vel'mi nizkych). To z definicie
brani posunu v cenovej konvergencii.

Navrat k cenovej konvergencii naznacuju tidaje z rokov po prekonani
deflacie, ked od roku 2016 sa cenova hladina na Slovensku zacina vyvijat
rychlejSim tempom ako v zapadnej Eurdpe. Na potvrdenie tohto trendu
si v§ak eSte budeme musiet pockat.

Vyhl'adovo by rast cenovej hladiny nemal posobit ako ohrozujuci
faktor pri rastovej tendencii slovenskej ekonomiky. VSetky instittcie
zaoberajuce sa témou makroekonomickych prognoéz sa zhoduju na tom,
Ze infla¢né prostredie by malo byt v nadchadzajucich rokoch stabilné. Uz
niekol’ko rokov predpovedana recesia v hospodarstve sa zatial' zasadne
nezhmotnuje, o predpoveda, Ze miera inflacie bude nasledovat stabilnu
a obnovenu trajektériu primeraného rastu. Ten by mohol byt ohrozeny
len preliatim externého Soku do domaceho hospodarstva, avSak schop-
nost predchadzat mu je len minimalna.

22 Empiricky pohlad na vyjadrenie cenovej konvergencie moZno najst v 6. kapitole - Menova
politika ECB a jej implikacie pre slovensku ekonomiku.
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6. MENOVA POLITIKA EUROPSKE]J CENTRALNE] BANKY
A JEJ IMPLIKACIE PRE SLOVENSKU EKONOMIKU

Aj napriek tomu, Ze pocCas maja aZ oktobra 2018 medziroc¢na inflacia
v eurozéne presiahla 1.9 %, ¢o predstavuje inflacny ciel’ Eurépskej cen-
tralnej banky (ECB), priemerné ro¢né tempo rastu cien bolo stale pod
cielenymi 1,9 percentami, a preto nie je prekvapenim, Ze centralna banka
nedvihla ani pocas tohto roka zakladné urokové sadzby z Grovne, na ktortu

ich nastavila v marci 2016.

Graf 6.1

Zakladné urokové sadzby Euréopskej centralnej banky (prava os)
a monetarna baza eurozény (I'ava os)
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Prameri: ECB.

Sadzba hlavnych refinan¢nych operacii bola koncom roka stale na
urovni 0,00 %, sadzba pre jednodnové refinancné obchody dosahovala
0,25 % asadzba jednodnovych stabilizatnych obchodov bola stale -
0,40 %. Ich uroven ECB nezmenila ani zaciatkom roka 2019 a v aprilo-
vom vyhlaseni informovala trhy, Ze predpoklada, Ze ani v priebehu roku
2019 nebude potrebné sadzby menit. Zaviazala sa tieZ drzat uroky na
uvedenych nizkych hodnotach tak dlho, ,kym to bude potrebné na zabez-
pecenie pokracovania trvalého vyvoja infldcie smerom k urovni niZsej, ale
blizkej 2,0 % v strednodobom horizonte.” Tato formulacia je uz niekol'ko
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rokov Standardom vo vyjadreniach ECB a centralna banka takto podmie-
nluje trvanie reZimu nesStandardnej monetarnej politiky, t. j. politiky kom-
binujucej nizke irokové sadzby a vel'ké objemy nakupu aktiv.

Koniec kvantitativneho uvolniovania

Ked'Ze urokové sadzby ECB uZ padli na de facto spodnu hranicu, hlav-
nymi nastrojmi monetarne;j politiky boli v poslednom obdobi vyssie uva-
dzané zmeny objemu cistych ndkupov aktiv v programe tzv. kvantita-
tivneho uvoltiovania?? a najma informovanie o planovanych zmenach -
tzv. forward guidance. Kvantitativne uvolniovanie zacala ECB po prvykrat
pouzivat v marci 2015, kedy zacala na finan¢nom trhu nakupovat’ aktiva
v mesacnom objeme 60 mld. € a ECB Cisté objemy nasledne viackrat
upravila.

0 prvej zmene informovala v marci 2016. Po¢nuc aprilom 2016 objem
Cistych nakupov stipol na 80 mld. € mesacne. O rok na to doSlo k d'alSej
uprave. Vmarci 2017 ECB informovala, Ze od aprila tempo kvalitativ-
neho uvoltiovania klesne na 60 mld. € mesac¢ne a d'alSie zmeny podmie-
nila trvalou zmenou vyvoja inflacie zodpovedajucou inflacnému ciel'u.
V oktébri 2017 centralna banka informovala o d'alSom poklese objemu
Cistych nakupov. Od januara 2018 ECB vykonavala cisté nakupy uZz iba
v objeme 30 mld. € s planom pokracovat v tychto nakupoch minimalne
do septembra. S bliZiacim sa septembrom ECB informovala o plane znizit
tieto nakupy na 15 mld. € na zostavajuce tri mesiace a definitivne ukon-
Cit' Cisté nakupy v decembri 2018. K uskuto¢neniu tohto planu aj doslo.
ECB vtedy drZala vo svojej sivahe cenné papiere v hodnote 2,57 biliéna

v

€ nakupenych cez programy kvantitativneho uvolmiovania.

23 Jedn4 sa najmé o program PSPP - Public Sector Purchase Programme fungujtci od marca 2015,
v ktorom ECB prostrednictvom narodnych centralnych bank nakupuje nominalne a indexované
vladne dlhopisy a dlhopisy emitované inymi verejnymi institiciami. Okrem toho ECB v sti¢asnosti
implementuje d’alSie tri programy: ABSPP - Asset-Backed Securities Purchase Programme fungu-
juci od novembra 2014 s cielom podporit tverovu aktivitu; CSPP - Corporate Sector Purchase
Programme, ktory ECB spustila vjini 2016 so zdmerom podporit transmisny mechanizmus
medzi ndkupom aktiv a podporou podmienok financovania v redlnej ekonomike a CBPP3 - Cove-
red Bond Purchase Programme 3 s podobnymi zdmerom, v ktorom dochadza k ndkupu zabezpe-
Cenych cennych papierov. Programy CBPP1 a CBPP2 a SMP (Securities Markets Programme) s
v stucasnosti uzZ ukoncené. K aprilu 2019 bolo 84 % aktiv nakdpenych v programoch kvantitativ-
neho uvoltiovania nakipenych v programe PSPP (zdroj udajov: ECB).



70

0d zaciatku roku 2019 ECB uZ objem svojej suvahy nezvacSuje cez
nakupy aktiv, ale je potrebné zdéraznit, Ze vzhI'adom na to, Ze cast aktiv
v suvahe centralnej banky je kazdy mesiac splatna, ECB reinvestuje plnua
vysku splatnej istiny. ECB sa vo svojich vyjadreniach zaviazala pokraco-
vat' v reinvesticiach ,po dlhsiu dobu od chvile, ked’ zacne zvysovat’ kliicové
urokové sadzby ECB, v kazdom pripade vSak dovtedy, kym to bude potreb-
né na zachovanie priaznivého stavu likvidity a vyraznej miery menovej
akomoddcie.”

PribliZme teraz jednak zmysel reinvesticii, ako aj zmysel komunikacie
ECB vo veci buducich zmien politiky.

Zakladnou motivaciou pre pokracujice reinvesticie je fakt, Ze ak by
ECB nepokracovala, nereinvestovala istiny zo splatnych cennych papie-
rov a uvery poskytnuté v programe TLTRO (targeted long-term refinan-
cing operations) by boli splatené v plnej vyske, v priebehu nasledujuicich
Styroch rokov by ztrhu zmizli takmer 2 bil. € likvidity. Takyto vyrazny
pokles objemu penazi na trhu by bol nesmierne restriktivnym opatre-
nim. Okrem toho, jednym z cielom pokracujicich reinvesticii je vyvijat
tlak na pokles dlhodobych trokovych mier zniZovanim jednej z ich zlo-
ziek, prirazky za obdobie, a to tym, Ze centralna banka vo svojom port-
féliu drzi najma cenné papiere s dlhou splatnostou (tento tlak bude
postupne klesat' s pribliZujiicou sa splatnostou tychto cennych papierov).

Pokial' ide o komunikaciu o buducich zamysl'anych zmenach mone-
tarnej politiky vo veci tak sadzieb, ako aj reinvesticii (t.j. forward gui-
dance), centralna banka ich momentalne vyuziva s inym zamerom, nez je
beZné. NajStandardnejSie pouZitie forward guidance spociva v poskyto-
vani dodatocného monetdrneho stimulu v prostredi nulovych sadzieb.
Ak centralna banka informuje (resp. ak sa zaviaze), Ze planuje v buduc-
nosti vykonavat o nie¢o expanzivnejSiu politiku, nez bude vyZadovat
inflacny vyvoj, zvySuje tym inflacné oc¢akavania a takto zniZuje dlhodobé
realne urokové miery. V sucCasnosti ECB vSak vyuZiva forward guidance
primarne za inym ucelom. Monetarny stimul totiZ nepovaZuje za potreb-
ny (ekonomika eurozény uZz nepracuje pod potencidlnym produktom
ainflacia sa priblizuje inflacnému cielu) aforward guidance aplikuje
najma kvoli mozZnosti zniZzovat takto neistotu na trhu. Praet (2018a)
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uvadza, Ze rozptyl forwardovych sadzieb bol v priebehu roka 2018
omnoho vyss$i nez v minulosti, ¢o indikovalo vel'kl neistotu vo veci bu-
dicej monetarnej politiky. V denl tlacovej konferencie (t.j. vden, kedy
ECB poskytla informacie obudtcej monetarnej politike) forwardové
sadzby ako aj ich rozptyl poklesli, co Praet (2018a; 2018b) interpretuje
ako vysledok poklesu neistoty na trhoch. Zastavenie Cistych nakupov
v procese kvantitativneho uvolfiovania ale znamena, Ze kym doposial
bola hlavnym ndastrojom komunikacia o zmenach objemu cistych naku-
pov, od janudra 2019 nim bude forward guidance kvoli pldnovanym
zmenam urokovych sadzieb.

Kedy bude moéct’ ECB zvysovat sadzby?

Vyjadrenie ECB, Ze reinvesticie budu pokrac¢ovat minimalne dovtedy,
kym centrdlna banka nepristipi k zvySovaniu sadzieb, si zasluZi Spe-
cidlnu pozornost. Kombinovat nenulové urokové miery (t.j. urokové
miery nad efektivnou spodnou hranicou) a monetarnu bazu ,nafiknuta”
ako vysledok neStandardnych opatreni monetarnej politiky je spojené
s problémami.

V pripade nulovych urokovych mier st banky iba malo motivované
k poskytovaniu uverov a rast monetarnej bazy (a s nou spojeny rast ban-
kovych rezerv) sa nepremieta do rastu penaznej zasoby M2 (prave to je
dovod, preco pri pouzivani neStandardnych opatreni centralna banka
nakupuje vel'ké objemy aktiv). Ked vSak drokové miery stdpnu nad
nulovi hranicu, objavuje sa motivacia rozsirovat uverovu aktivitu, ¢o
zvacSuje penaznu zasobu a vytvara infla¢né tlaky. ManaZovat inflaciu je
v takomto prostredi narocné.

Americky Federalny rezervny systém (FED) preto spolu so zvySo-
vanim operacného ciel'a v podobe sadzby federalnych fondov zvysoval
aj sadzbu urokov vyplacanui komer¢nym bankam z objemu prebyto¢nych
rezerv (v aprili 2019 sa pohybovala na urovni 2,4 %) - trocenie preby-
tocnych rezerv odradza od poskytovania dverov. Takyto nastroj nepatri
do repertoaru Standardnych opatreni centralnej banky a vzhladom na
konzervativnost ECB je malo pravdepodobné, Ze by centralna banka
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eurozony bola nachylna pristupit k takémuto opatreniu (v sucasnosti
su prebytocné rezervy drocené zdpornou sadzbou). ZvySovaniu sadzieb
by preto muselo predchadzat bud’ aktivne zniZenie stivahy ECB pro-
strednictvom odpredaja Casti aktiv nadobudnutych v programe kvantita-
tivneho uvoltiovania, alebo by ECB musela so zvySovanim urokov pockat’
dovtedy, kym by nomindlny HDP v eurozéne a s nim aj dopyt po penia-
zoch vzrastli natol'ko, Ze sivahu ECB vobec nebude potrebné aktivne
zniZovat.

Graf 6.2 ukazuje vyvoj MO v eurozdéne (konkrétne jej prirodzeny loga-
ritmus) a dlhodoby trend vypocitany na zaklade vyvoja pocas predkrizo-
vého obdobia (konkrétne pocas obdobia januara 2002 az augusta 2008).
V stcasnosti MO prevysSuje tento dlhodoby trend o viac ako 21 % (pri-
blizne 800 mld. $), avSak v pripade, Ze by ECB udrziavala agregat MO sta-
bilny pocas najbliZsich dvoch rokov, vysledna menova baza by uz zodpo-
vedala dlhodobému trendu. U¢elom tohto jednoduchého cvi¢enia je ilu-
strovat, Ze v pripade, Ze bude ECB so zvySovanim sadzieb eSte nejaku
dobu cakat, nebude musiet pristupovat k vyraznému zniZovaniu svojej

stuvahy.

Graf 6.2

Rast M0 v eurozdne - skuto¢nost’ vs. trend (idaje v prirodzenych logaritmoch)
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Ekonomické oZivenie eurozony

Ako sme naznacili vysSie, pod postupné zniZovanie Cistych objemov
nakupovanych aktiv sa podpisuje najma hospodarske ozivenie v eurozo-
ne. Podl'a databazy AMECO by v roku 2019 mala fungovat pod uroviiou
potencidlu iba jedina ekonomika eurozény - tou je Grécko, pricom tzv.
medzera produktu by mala dosiahnut’ iba -0,1 %. Odhady HDP pre euro-
zonu indikuja fungovanie mierne nad droviiou potencialneho produktu
(0,7 %), pricom najviac ,prehrievajicimi sa“ ekonomikami st frsko
(s HDP 5,0 % nad potencidlom), Malta (2,7 %) a Slovinsko (2,5 %). Gu-
vernér ECB Mario Draghi vo svojom prejave vnovembri 2018 (Draghi,
2018) uviedol, Ze centralna banka vnima, Ze toto oZivenie je zaloZené na
pevnych fundamentoch, ato najma (1) Strukturalnych zmenach (napr.
rastucej participacie na trhu prace), (2) rastucej spotrebe, ktora generuje
pracovné miesta spolahlivejSie neZ napr. rast tahany exportom a (3)
priaznivych podmienkach financovania, ktoré su znemalej miery vy-
sledkom akomodativnej politiky ECB. OzZivenie realnej ekonomiky spolu
s inflaciou, ktord pocas niektorych mesiacov uz presahuje inflacny ciel
(dotaznikové prieskumy, ktoré vykonava Eurdpska centralna banka, na-
znacuju, Ze trhy pokladaju tento narast za trvaly a hrozbu deflacie typic-
ku pre hospodarske krizy nepovazuju za realistick; inflacné ocakavania
v jedno-, dvoj- a patrotnom horizonte koncom roku 2018 dosiahli 1,6 %,
1,7 % a 1,8 %), su preto pre ECB dostato¢ne silnym motivom k postup-
nému sprisnovaniu politiky, aj ked' zostava iba pri zastaveni ¢istych na-
kupov a centralna banka nepristupuje k aktivnemu zniZovaniu monetar-
nej bazy ¢i zvySovaniu sadzieb.

Ekonomické oZivenie nie je jedinym dévodom, preco centralna banka
pristupuje k miernemu sprisfiovaniu politiky. Dalsim dévodom sme sa
o nieCo rozsiahlejSie venovali v minuloro¢nom vydani tejto publikacie
(Hospoddrsky vyvoj Slovenskej ekonomiky v roku 2017 a vyhlad do roku
2019), uved'me iba, Ze sa jedna okrem iného o snahu (1) preventivne
anticipovat mozny rychly narast inflacie v budicnosti (dovodom moZe
byt fakt, Ze rast nomindlnych miezd sa zatial naplno nepretavuje do
rastu cien), (2) implementovat zmeny monetarnej politiky postupne
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a fakt, Ze (3) vel'ky objem reinvesticii, ktoré ECB vykonava vzhl'adom na
priebeZnu splatnost cennych papierov v jej portféliu, spésobuje, Ze na
dosiahnutie menovo-hospodarskych ciel'ov je potrebny mensi objem Cis-

tych nakupov.

Graf 6.3
Produkéna medzera eurozony (sicasné zloZenie, ro¢na frekvencia),

skutoc¢na a o¢akavana inflacia
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Prameri: ECB, Eurostat, AMECO.

Ako nizke urokové miery ovplyvriiuji slovensku ekonomiku?

UdrZiavanie urokovych mier blizko nulovej hranice p6sobi na sloven-
ska ekonomiku najma cez tri kanaly, konkrétne (1) vedie k o nieco slab-
Siemu kurzu eura v porovnani s ostatnymi menami, najma doldrom, ¢o
podporuje export, (2) pomaha stabilizovat agregatny dopyt v ostatnych
krajinach eurozony, ktoré su kl'i¢ovymi obchodnymi partnermi Sloven-
ska a (3) ul'ahcuje financovanie domdacnosti a firiem na Slovensku, ked'Ze
umoziuje zniZovanie urokovych mier v bankovom sektore.

Dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu tiverov realizovany Narod-
nou bankou Slovenska indikuje, Ze nizZsie Urokové miery vedud k narastu
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dopytu po uveroch, a to najma zo strany podnikov (Cisty percentualny
podiel bankového trhu, ktory uvadza tato odpoved, je 50,2 %?24), kym
dopyt domacnosti stagnuje (tyka sa dopytu po uveroch na byvanie, ako
aj inych uverov). To mo6Ze byt okrem iného vysledkom mierneho spris-
novania obchodnych podmienok pre domacnosti, ku ktorym slovenské
banky pristapili uZ v predchadzajicich rokoch a pokracovali aj v minu-
lom roku. Treba povedat, Ze trend sprisnovania podmienok (najma z do-
vodu zniZujucej sa ochoty bank preberat na seba rizika, ako aj poklesu
bonity Ziadatel'ov o Gver) nie je typicky iba pre slovensku ekonomiku, ale
prejavuje sa aj v inych krajinach eurozony.

Nomindlna konvergencia v podmienkach nizkej inflacie

V tvode tejto kapitoly sme spomenuli, Ze aj napriek tomu, Ze miera
inflacie v krajinach eurozony stale nominalne nedosiahla cielenych 1,9 %,
skuto¢na hodnota bola niZsia iba o desatinu percentualneho bodu a v nie-
ktorych mesiacoch ciel’ dokonca prevysila. Je moZné, Ze narast inflacie so
sebou prinesie aj implikacie pre postupnu konvergenciu cenovej hladiny
Slovenska a ostatnych ¢lenskych krajin k zvySku eurozony. Tempo zmen-
Sovania rozdielov v Urovni cien medzi krajinami pouZivajicimi euro totiz
pocas poslednej dekady kleslo na velmi nizke hodnoty. Graf 6.4 znazor-
nuje vyvoj Standardnej odchylky drovne cien spotrebnych tovarov a slu-
zieb v krajinach EU (krivka EZ19)25, ktoré bud’ pouzivajt euro, alebo ma-
ji domacu menu naviazanu na euro fixnym kurzom, t.j. v ramci vzorky,
v ktorej cenova konvergencia prebieha vylu¢ne rastom cien tovarov
a sluZieb a miezd a nie cez kurzovy kanal.

Je zrejmé, Ze CiastoCna konvergencia, ku ktorej zaCinalo dochadzat
medzi rokmi 2005 - 2007, sa vroku 2008 zastavila. Graf znazornuje aj
Standardnu odchylku Grovne cien v ramci krajin, ktoré zacali euro vyuzi-
vat uz vroku 1999 (vratane Grécka, ktoré vstupilo do eurozony v roku
2000; krivka EZ11). Postupny narast cenovych rozdielov, ktory moZzno

24 Jedna sa orozdiel po¢tu odpovedi potvrdzujici narast dopytu a pottu odpovedi udavajuci
pokles dopytu. Odpovede bank st vazené, pricom ako vaha slizi objem tverov.

25 Jedna sa o Standardnd odchylku logaritmu parity kipnej sily pre spotrebné vydavky domac-
nosti podl'a idajov Eurostatu. ZloZenie vzorky je variabilné.
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badat od roku 2011, naznacuje, Ze za pomalou konvergenciou v cenach
je sCasti narastanie rozdielov v ramci pévodnych ¢lenskych krajin. Pre
ilustracné ucely graf taktieZ obsahuje rozdiel medzi drovnou cien tova-
rov a sluzieb na Slovensku a priemerom eurozdny.26

Graf 6.4
Cenova sigma konvergencia v krajinach EU

0,50
0,45

0,40
0,35 N —

0,30 \

0,25 ——

0,20
0,15
0,10
0,05
0,00 . . . T T . . . T T . . . T T . . )

O N MV O I O L & O
" " " " " " N S
R A

e E711 (var. zloZenie) — e=m=EZ719 (var.zloZenie) SR

Prameri: Vypocty podla udajov Eurostatu.

Detailnejsi pohl'ad na pri¢iny spomalenia cenovej konvergencie po-
dava jednoduchy regresny model, v ktorom je tempo rastu cenovej hla-
diny vysvetlené okrem inych determinantov aj trovriou cenovej hladiny
v predchddzajiicom obdobi. Koeficient zodpovedajuci minulej cenovej
hladine ma zapornd hodnotu, ¢o znamend, Ze krajiny s nizkou cenovou
hladinou zaznamenaju vyssiu inflaciu - t.j., Ze nominalne konverguju.
Ak je absolutna hodnota tohto koeficientu vysoka, indikuje to rychlu
konvergenciu.

V modeli uvedenom vboxe 6.1 umozZiujeme, aby tento koeficient
zavisel okrem iného od inflacie v eurozone. NaSe odhady su konzistentné
so zaverom, Ze v Case nizkej infldcie je aj nomindlna konvergencia
pomalsia.

26 Pouzity je rozdiel logaritmu parity kipnej sily pre spotrebné vydavky doméacnosti.
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Box 6.1
Determinanty rychlosti nominalnej konvergencie v eurozone)

Pouzity model je blizky tzv. rastovym regresidm, ktoré skamaju rast redl-
nej ekonomiky, my namiesto toho skimame rast nomindlnej irovne cien
(blizSie o rastovych regresiach napr. v Mankiw, Romer a Weil, 1992; Islam,
1995; Barro a Sala-i-Martin, 2004; vSetky udaje vstupujice do modelu su
z databazy Eurostatu). Model ma podobu

kde P;; je cenova hladina v krajine i v obdobi t (vyuzita je parita kiipnej sily
pre spotrebné tovary sluzby), xi; je vektor nizsie popisanych charakteristik,
mEZ, je tempo inflacie v eurozone (pouzité je aktuadlne zloZenie v Case t), é; je
umela casova premenng, y; je fixny efekt, €;; je chybova zlozka a Bo, 1, 2, B3
a B4+ su koeficienty resp. vektory koeficientov. Na tudajoch za roky 2000 -
2017 (potrebné udaje pre rok 2018 eSte nie su v Case pisanie tohto textu do-
stupné) odhadujeme dve verzie modelov: (1) bez fixného efektu p; zahfiiaja-
ceho nepozorované charakteristiky jednotlivych krajin, ktoré mézu sposo-
bovat, zZe dlhodobé rovnovazne cenové hladiny sa v réznych krajinach lisSia
a (2) stymto koeficientom!. Model odhadneme na troch réznych vzorkach:
(1) vzorke krajin EU pouzivajticich euro, (2) vzorke krajin EU, ktoré bud’ pouzi-
vaju euro alebo su na euro naviazané fixnym kurzom (Co zahfiia napr. Chor-
vatsko a Bulharsko a pobaltské krajiny pred vstupom do eurozény), (3) na
vzorke vsetkych krajin, ktoré bud’ pouZivaju euro alebo st na euro naviazané
fixnym kurzom (to zahftia napr. pobaltské krajiny, Bulharsko a Chorvatsko
pred vstupom do EU, ale aj Macedénsko, Ciernu Horu a Bosnu a Hercegovinu).

Vektor charakteristik x;: obsahuje:
¢ Umell premennd EZ nadobudajicu hodnotu 1 pre krajiny eurozény.
 Umeld premennt EU nadobtidajicu hodnotu 1 pre krajiny EU.
¢ Umell premennd crisis pre krizové obdobie nadobtdajicu hodnotu 0 pred
rokom 2008 a hodnotu 1 od roku 2008.
* Rozdiel prirodzeného logaritmus HDP na obyvatela v parite kupnej sily
v beznych cenach a priemeru krajin EZ za celé obdobie, Iny,, ~Iny,, .

¢ Rozdiel tempa rastu HDP na zaklade ddajov v stalych cenach a priemeru
krajin eurozony za celé obdobie, g, —g,, .

* Rozdiel otvorenosti ekonomiky vyjadrenej ako podiel sucétu export a im-
portu na HDP a priemeru krajin eurozdny za celé obdobie open,, —open,, .




78

Model umoziiuje, aby tieto charakteristiky ovplyviiovali tak dlhodobu
rovnovaznu uroven ako aj tempo konvergencie. Zaporné hodnoty prislusnej
hodnoty vo vektore B3 indikuju, Ze narast danej charakteristiky konvergenciu

urychluje. Predmetom nasho zaujmu je najma koeficient S,.

Vysledky odhadov uvadza Tabulka 6.1.

Tabulka 6.1
Vysledky odhadu modelu determinantov cenovej konvergencie
Krajiny EU | VSetky kr. Krajiny EU | VSetky kr.
naviazané | naviazané naviazané | naviazané
Vzorka Eurozona | na EUR na EUR Eurozéna | naEUR na EUR
-0.063*** : -0.130** -0.034 -0.237%* : -0.690*** . -0.470***
(-0.018) | (-0.062) | (-0.039) | (-0.039) | (-0.105) | (-0.067)
Ihp (7
T -0.462 -0.890* -0.793** -0.881** -1.599** -1.359%**
(-0.431) | (-0.519) | (-0.402) | (-0.407) i (-0.578) | (-0.401)
InF, crisis 0.029% | 0.035** |  0.012 0.007 0.014 | 0.027%
(-0.014) | (-0.011) | (-0.009) | (-0.013) | (-0.013) | (-0.008)
0.045 0.034 0.316*** 0.305%**
(-0.049) | (-0.036) (-0.109) 1 (-0.079)
nf LB -0.050* -0.120%*
(-0.029) (-0.022)
-0.034 -0.039 -0.016 -0.055 -0.166*** | -0.096***
(-0.030) i (-0.035) i (-0.023) | (-0.041) i (-0.051) | (-0.030)
-0.044 -0.478** -0.390** 0.023 -0.356* -0.127
(-0.236) | (-0.201) | (-0.173) | (-0.124) | (-0.187) | (-0.147)
—-0.024*** -0.003 -0.003 0.013 0.076 0.019
(-0.009) i (-0.010) i (-0.011) | (-0.029) i (-0.045) | (-0.031)
crisis -0.016*** : -0.013** -0.010* -0.038*** :  -0.024** -0.033***
(-0.005) | (-0.006) | (-0.005) | (-0.009) | (-0.009) | (-0.007)
EZ 0.014 0.013 0.137*** 0.135%**
(-0.023) | (-0.019) (-0.044) | (-0.031)
EU -0.023 -0.063***
(=0.020) (-0.019)
Iny, -Iny, 0.039%* | 0.025* 0.015 0.099%** | 0.088%* | 0.107**
(-0.010) | (-0.012) | (-0.011) | (-0.029) | (-0.015) | (-0.020)
8it "8 0.060 0.128* 0.103* -0.021 0.011 0.003
(-0.053) | (-0.069) | (-0.061) | (-0.031) | (-0.050) | (-0.041)
open; . — opeily, -0.004 -0.002 -0.001 -0.013 | -0.021* -0.016
(-0.003) | (=0.003) | (-0.003) | (-0.007) | (-0.012) | (-0.010)
konstanta -0.063*** | -0.130** -0.034 -0.237*%* | -0.690*** | -0.470***
(-0.018) | (-0.062) | (-0.039) | (-0.039) | (-0.105) | (-0.067)
umeld ¢asova premennd ano ano ano ano ano ano
fixny efekt pre krajiny nie nie nie ano ano ano
N 264 305 356 264 305 356
R? 0.22 0.48 0.39 0.34 0.58 0.53

Pozndmka: V zatvorkach robustné Standardné chyby; ***, ** * - vyznamnost na hladine 1 %, 5 % a 10 %.

Prameri: Vypocty podla idajov Eurostatu.
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Zaporné hodnoty koeficientu prisluchajucemu k In#,, | indikuju, ze kraji-

ny eurozony, EU, ale aj krajiny vo vSeobecnosti naviazané na euro nielen tym,
Ze ho priamo vyuzivajq, ale tym, Ze fixuji svoju menu k euru maji tendenciu
konvergovat v drovni cien. Ako sme uviedli, predmetom zaujme je najma
koeficient B2 prislichajuci k ¢lenu lnPl.H(zrtEZ —0.019). Ten je okrem prvého

modelu odhadnutého bez fixnych efektov a vylu¢ne na vzorke krajin EZ vzdy
Statisticky vyznamny a v kaZzdom modeli dosahuje zaporné hodnoty. To indi-
kuje, ze v prostredi nizkej inflacie je ma cenova konvergencia tendenciu byt
pomalsia. To nas vedie k vys$Sie uvedenému zaveru, Ze je moZné, Ze s postup-
nym opatovnym narastom inflacie v Eurozéne sa cenova konvergencia urychli,
¢o moZe podporit aj pribliZovanie drovne slovenskych cien k zvysku krajin
EU.

1Zavedenie fixného efektu do modelu méze spdsobit’ tzv. Nickellovo skreslenie (Nickell, 1981)
a preto su modely s fixnymi efektmi ¢asto odhadované vSeobecnou metédou momentov (Alle-
rano-Bond, 1991). V tomto pripade vSeobecna metéda momentov prinasa podobné vysledky
a hlavny zaver, Ze cenova konvergencia je pomalSia v obdobi nizkej inflacie, ostdva nezmeneny.

Eurépska centralna banka sa vroku 2018 opdt onieco pribliZila
k normalizacii monetarnej politiky, a to najma tym, Ze zastavila Cisté na-
kupy v programe kvantitativneho uvolmiovania. Forward guidance, ktoré
doteraz spocivalo v komunikacii o planovanych zmenach objemov Ccis-
tych nakupov, sa bude v najbliZSej dobe sustred'ovat na informovania
o buducej trajektoérii urokovych sadzieb. Tie zostavaju stale na de facto
spodnej hranici, ¢o ul'ahCuje podmienky financovania v krajinach euro-
zony. Nizke urokové miery motivuju aj relativne rizikovych klientov
k zadlZovaniu sa, ¢o vedie banky nielen na Slovensku, ale aj v ostatnych
krajinach eurozony k miernemu sprisiiovaniu podmienok uverovania.
Postupny narast inflacie v eurozéne moZe mat implikacie pre buducu
cenovu konvergenciu. Minulé skdsenosti naznacuju, Ze cenova konver-
gencia je rychlejSia v podmienkach vyssej inflacie.
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7. VEREJNE FINANCIE

Vyvoj v oblasti verejnych financii bol aj v roku 2018 pozitivne ovplyv-
neny pokracujucim ekonomickym rastom az neho plyntcimi danovymi
a odvodovymi prijmami. Vroku 2018 vstdpili do dcinnosti aj mnohé
zmeny v danovom aodvodovom systéme s pozitivhym aj negativhym
dopadom na prijmy a vydavky verejnych financii.

Zmeny v dariovom systéme

Zmeny v danovej legislative a predpisoch mdézZeme oznacit za jedny

z najobsiahlejsich za ostatné roky. Medzi vybrané doéleZité zmeny patrili:

* ZvySenie pausSalnych vydavkov samostatne zarobkovo Cinnych osob
(SZCO) az 60 %, najviac 20 tis. €. Pausalne vydavky sa mézu ctovat
aj v pripade pozastavenia Zivnosti v plnej vyske, nekratené podla poc-
tu mesiacov.

* Zvysenie minimalnych odvodov SZCO na 215 €.

* Povinné podavanie datiovych priznani elektronickou formou pre SZCO
a slobodné povolania od 1. 7. 2018. Pre firmy od 1. 1. 2018.

e Danové priznanie kdani z motorovych vozidiel, danové priznanie
k dani z prijmov pravnickej osoby alebo iné podania st odosielané len
elektronicky.

e ZruSenie daniovych licencii od 1. 1. 2018.

¢ Superodpocet nakladov na vyskum a vyvoj. Okrem toho si méze firma
odpocitat’ aj 100 percent prirastku vydavkov na vyskum a vyvoj v tthrne
za vSetky projekty vyskumu a vyvoja, pricom novela upravuje vypocet
tohto prirastku.

* 0d dane st uz oslobodené prijmy vo vySke 50 percent za poskytnutie
prava na pouzitie alebo za pouZitie patentu alebo uzitkového vzoru,
ale aj za poutzitie softvéru. Podmienkou je, Ze tieto musia byt vysled-
kom vlastnej ¢innosti.

* 0d dane je oslobodena aj cast prijmov z predaja produktov, pri kto-
rych vyrobe sa vyuzili vysledky VaV v ramci firmy.
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* ZvySenie tzv. exit tax - dane za presun aktiv do zahranicia, napriek
tomu, Ze sa nemeni vlastnik, na 21 %.

e ZruSenie odvodovej odpocitatel'nej polozKky, s priamym dopadom na
vysku Cistej minimalnej mzdy.

* Novy, percentualny systém valorizacie dochodkov.
Vyznamnym krokom vroku 2018 je schvalenie nového systému

vV

s

kladnej tabul'ke dosahovala 246,50 € a v osobitnej tabulke 231 €, pri-
com zamestnavatel tieto tarify dorovnaval priplatkami do vySky mini-
malnej mzdy. DoSlo aj k zluceniu tabuliek pre urcité skupiny verejnych
zamestnancov.

Zamestnanci zaradeni do zakladnej stupnice, do osobitnej stupnice
a zdravotnicki zamestnanci si odmenovani podla jednotnej tabulky.
Tato jednotna tabul'ka sa pouziva aj pre vypocet tarifného platu zamest-
nancov v zahranici.

V jednotnej tabul'ke sa znizil poCet platovych tried z terajSich 14 na
11, pricom sa zluCuje prvych Sest platovych tried do troch (1+2, 3+4
a 5+6), so sucasnym zohl'adnenim kvalifikacnych predpokladov ustano-
venych pre jednotlivé platové triedy.

Nova zakladna tabul'ka sa nevztahuje na pedagogickych a odbornych
zamestnancov, vysokoSkolskych ucitel'ov a vedeckych a vyvojovych za-
mestnancov. V pripade tychto skupin zamestnancov rezort Skolstva na-
vrhol nad’alej ponechat dve platové tabul'ky, pricom podla jednej tabul-
ky budi odmenovani pedagogicki a odborni zamestnanci. Druha tabul'ka
urcuje osobitnu stupnicu platovych tarif uclitelov vysokych $kdl a vy-
skumnych a vyvojovych zamestnancov. Doplnené budud aj dva platové
stupne s obmedzenim na 40 rokov.

Zmeny v odmenovani zamestnancov verejnej spravy si vyziadaju v ro-
ku priblizne 255 mil. €, z coho 124,8. mil. € bude financovanych zo stat-
neho rozpoctu, 93 mil. € z rozpoctov miest a obci a 37,7 mil. € z rozpoc-
tov vyssich uzemnych celkov.
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Vyvoj hospoddrenia rozpoctu verejnej spravy

Rozpocet verejnej spravy dosiahol v roku 2018 deficit na urovni 0,7 %
HDP (629,4 mil. €) a oproti predchadzajicemu roku 2017 bol nizsi o 0,1
percentudlneho bodu.2?

Graf 7.1

Deficit verejnej spravy v % HDP (2015 - 2018)
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Prameri: Eurostat (2019).

Graf 7.2
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Prameri: Eurostat (2019).

27 Predbezné udaje zverejnené v aprili 2019 Eurostatom. Eurostat potvrdi definitivne hodnoty
hospodarenia verejnej spravy po konzultacii so slovenskymi $tatistickymi autoritami, nakol'’ko sa
vyskytli pochybnosti o kvalite zaslanych tidajov, ktoré by mohli zvysit deficit o 0,3 % HDP.
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Prijmy verejnej spravy boli na urovni 39,9 % HDP a vydavky verejnej
spravy dosiahli 40,6 % HDP. Hodnota verejného dlhu bola na trovni
48,9 %, Co oproti roku 2017 predstavuje pokles o dva percentualne body.
Celkova vyska verejného dlhu bola na urovni 44,1 mld. € a oproti roku
2017 vzrastol 0 914 mil. €.

V porovnani s priemerom EU a eurozénou dosahuje deficit verejnej
spravy o nieco vysSie hodnoty, avSak hruby dlh verejnej spravy Sloven-
ska je v porovnani s priemerom EU a eurozénou nizsi (graf 7.1 a 7.2).

Vyvoj hospoddrenia statneho rozpoctu v roku 2018

Prijmy Statneho rozpoctu dosiahli 15,3 mld. € a boli oproti schvale-
nému rozpoctu vyssie o 1,4 mld. €. Vyber dane z prijmov fyzickych oséb
(DPFO) zo zavislej ¢innosti dosiahol 2,87 mld. € az podnikania a inej
samostatnej zarobkovej ¢innosti 58,9 mil. €. Na ucty vyssich izemnych
celkov a samosprav bolo z vynosu DPFO prevedenych 2,86 mld. €. Vyber
dane z prijmu pravnickych oséb (DPPO) dosiahol 2,8 mld. € a oproti pla-
nu na rok 2018 bol vyssi o0 327,3 mil. €.

Vyber DPH bol oproti planu vyssi o 332 mil. € a dosiahol 6,4 mld. €
a medziro¢ne vzrastol o priblizne 400 mil. €. Vyber spotrebnych dani
priniesol do Statneho rozpoctu 2,3 mld. €, z ¢oho najvacsiu cast tvori
dan z mineralnych olejov vo vysSke 1,26 mld. €. Nedanové prijmy boli
vo vySke 236 mil. €, z ¢coho najvacsiu Cast tvoril prijem z lotérii a inych
podobnych hier vo vyske 221,9 mil. €. Negativny vyvoj bol zaznamenany
pri daniach z medzinarodného obchodu a transakcii, inych daniach, vra-
tane sankcii, vo vyske 8,2 mil. €. Pozitivny vyvoj bol zaznamenany v ramci
prijmov z rozpoctu EU, kde doSlo k medziro¢nému narastu o 747,2 mil. €
(+52,5 %).

Vydavky Statneho rozpoctu boli oproti schvalenému rozpoctu nizsie
0 790 mil. €. BeZné vydavky boli niZSie o 464 mil. € a kapitalové vydavky
vysSie o 1 mld. €. Vydavky na obsluhu Statneho dlhu zaznamenali medzi-
rocny pokles 032,0 mil. € (-2,7 %). V kategdriach vydavkov Statneho
rozpoctu suvisiacich s ¢erpanim prostriedkov z rozpoctu doslo k medzi-
rotnému narastu o 649,8 mil. € (+45,4 %), s ¢im suvisi aj narast ¢erpania
zdrojov spolufinancovania o 114,3 mil. € (+56,5 %). Platba do rozpoctu
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EU zaznamenala medziro¢ny narast 097,2 mil. € (+15,3 %). Transfer
Socialnej poistovni zaznamenal medziro¢ny pokles 03089 mil. €
(-74,4 %). Cerpanie d’al$ich vydavkov $tatneho rozpocétu medziroéne
vzrastlo o 808,6 mil. € (+7,1 %).

Tabulka 7.1
Vyvoj Statneho rozpoctu v rokoch 2015 - 2018 (v mil. €)
Planovany |Skuto¢nost’ 0 . |Medziro¢na
Ukazovatel 2015 | 2016 | 2017 plnenia
2018 2018 2018 |Zmenav %
Prijmy spolu 16 233 (14 275 |14 014 13928 15381 110,4% 9,8%
v tom:
1. danové 10612 (11068 (11152 | 11361 11966 105,3% 7,3%
z toho:
dan z prijmov FO1 64 -8,5 7,0 3,5 10,0 285,7% 42,9%
dan z prijmov PO 2607 | 3187 | 2604 2472 2801 113,3% 7,6%
dan z prijmov
vyberana
zrazkou 162 179 179 242 209 86,4% 17,1%
DPH 5510 | 5368 | 5923 6079 6419 105,6% 8,4%
spotrebné dane 2096 | 2170 | 2253 2335 2324 99,5% 3,2%
2. nedanové 1274 | 1217 | 1395 1208 1211 100,2% | -13,2%
3.granty a transfery | 4346 | 1989 | 1467 1412 2203 156,0% 50,2%
Z toho:
prijmy z rozpoétu EU| 4280 | 1939 | 1423 1378 2169 157,4% 52,5%
Vydavky spolu 18166 (15256 |15 234 15955 16 563 103,8% 8, 7%
v tom:
beZné vydavky 13507 |13 353 |13 682 14 624 14160 96,8% 3,5%
kapitalové vydavky | 4 658 | 1902 | 1553 1331 2402 180,5% 54,7%
Schodok/Prebytok [-1932 | -980 [-1 220 -1972 -1182 59,9% -3,1%

Pozndmka: Celkovy vynos dane z prijmov fyzickych oséb je vyssi, ale vzhladom na to, Ze je prij-
mom Uzemnej samospravy. ! FO - fyzické osoby, PO - pravnické osoby.

Prameri: MF SR (2019a); vlastné vypocty.

Deficit Statneho rozpoctu a dlh centrdlnej vliady

Vroku 2018 bol deficit Statneho rozpoctu na trovni 1,18 mld. €
avpomere k HDP dosiahol hodnotu 1,31 %. Oproti minulému roku bol
nizsi o 38 mil. € (graf 7.3). V porovnani so schvalenym rozpoc¢tom bol
deficit niz8i o 790 mil. €.

Vroku 2018 doSlo k narastu dlhu centrdlnej vlady o 1,35 mld. €
ajeho celkova vyska dosiahla 42,5 mld. €. V désledku pokracujuceho
ekonomického rastu, resp. vy$Siemu tempu rastu HDP ako dlhu central-
nej vlady dochadza k postupnému zniZovaniu jeho podielu na HDP. Dlh
centralnej vlady dosiahol v pomere k HDP hodnotu 47,2 %.
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Graf 7.3
Deficit statneho rozpoctu v rokoch 2005 - 2018
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Prameri: MF SR (2019a), vlastné vypocty.
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Prameri: MF SR (2019b), vlastné vypocty.

Politika kvantitativneho uvoltiovania ECB sa nad’alej prejavuje v uro-
Ceni Statnych dlhopisov. Pokym v roku 2008 alebo 2012 dosahoval prie-
merny vynos hodnotu blizku 5 %, vtretom Stvrtroku 2016 dosiahol
priemerny vynos rekordne nizku hodnotu 0,37 % (graf 7.5). Vroku 2018
moéZeme pozorovat mierny narast priemerného vynosu, ktory vo Stvr-
tom kvartali 2018 dosiahol hodnotu 1,01 %.
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Vyvoj arokovych sadzieb 10-ro¢nych slovenskych statnych dlhopisov
splatnosti v rokoch 2007 - 2018 v %
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Prameri: Makroekonomicka databaza NBS.

Financna pozicia Slovenskej republiky voci rozpoctu

Europskej tnie

0d vstupu Slovenska do EU v roku 2004 mdzeme pozorovat’ postupny
narast ¢istej pozicie vo¢i rozpoétu EU (graf 7.6). V roku 2015 v dosledku kon-
Ciaceho sa programového obdobia bola ¢istd pozicia na trovni 4,0 % HND
(3,09 mld. €). V roku 2017 dosiahla cista pozicia len 1,17 % HND (979,8
mil. €) a oproti roku 2016 bola niZsia pribliZne o jednu miliardu eur.

Tabulka 7.2
Vydavky rozpoctu EU v SR v rokoch 2010 - 2017 (v mil. €)
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1. Udrzatelny rast 1208 | 1096,8| 1646|1439,2| 1120|31479| 2075|1005,8
1.1 Konkurencieschopnost
pre rast a zamestnanost 11,8 40,9 70,4 58,4 69,2 61,6 85,5 191
1.2 SddrZnost pre rast
a zamestnanost’ 1096,1| 1056 1575,7|1380,8| 1051,7 | 3086,3| 1989,6| 814,9
1.2.1 Strukturalne fondy 633,7| 917,6|1212,9| 812,1|1026,3|3053,6| 1904,2| 759,1
1.2.2 Kohézny fond 462,4| 138,2| 362,7| 568,7| 507,2|1281,1| 558,2| 3257
2. Ochrana a riadenie
prirodnych zdrojov 676,5| 6479 618 566 532| 566,5| 566,4| 6169
3. Obcianstvo, sloboda,
bezpecnost a spravodlivost 8,7 29,2 12,6 11 5,6 9 10,7 11,2
4. EU ako globalny partner 0,3 0,5 0,5 0 0 0,5 0,1 0
5. Administrativa 11,5 10,7 9,7 9,9 10,2 10,9 10,6 11,3
6. Kompenzacie 0 0 0 0 0 0 0 0
Spolu 1905| 1785,1| 2286,8| 2026,1| 1668,8| 3734,8| 2662,8| 1645,2

Pozndmka: Udaje za rok 2016 neboli v ¢ase vypractivania kapitoly neboli k dispozicii.
Prameri: European Commission (2017).
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Graf 7.6
Vyvoj ¢istej pozicie SR voéi rozpoétu EU v rokoch 2004 - 2017
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Prameri: European Commission (2018). Poznamka: tidaje za rok 2018 neboli v ¢ase pisania publikacie
dostupné.

Implementdcia politiky sudrznosti Eurdpskej uinie
v programovom obdobi 2014 - 2020

Ku koncu roku 2018 dosiahla celkova tirovei &erpania z rozpoétu EU
19,9 % z celkového zavizku na roky 2014 - 2020. Cerpanie je $tyri roky
od zaciatku programového obdobia na pomerne nizkej Urovni. V abso-
litnom vyjadreni bolo vycerpanych 2,7 mld. €. Z pohl'adu operac¢nych
programov bolo najvyssie ¢erpanie (EU zdroj bez spolufinancovania §tat-
nym rozpoctom) dosiahnuté v Operatnom programe Integrovana infra-
Struktdra (1,2 mil. €), Operacnom programe Ludské zdroje (516 mil. €),
a Operacnom programe Kvalita Zivotného prostredia (505 mil. €). Na-
skum ainovacie (210 mil. €) a Integrovanom regionalnom operatnom
programe (12,8 mil. €).

V relativnom vyjadreni dosiali v pomere k celkovej alokacii na roky
2014 - 2020 najvyssie cerpanie OP Integrovand infrastruktura (30,5 %)
a OP Ludské zdroje (23,3 %), OP Technickd pomoc (34 %).

Program cezhranicnej spoluprace Interreg V-A Slovenska republika -
Ceska republika a Program cezhrani¢nej spolupréce Interreg V-A Slovenska
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republika - Rakusko, a Opera¢ny program Rybné hospodarstvo rozbehli
v roku 2018 Cerpanie, zostava vsak stale na nizkej Grovni tak v absolut-
nom, ako aj relativnom vyjadreni.

Opakuje sa situacia z predchadzajiceho programového obdobia, kde
bol taktieZ zaznamenany v prvych rokoch pomaly nabeh cerpania
a kontrahovania.

NavySe, pri porovnani predchadzajuceho programového obdobia
s tym sucasnym moZeme Konstatovat, Ze priebeh Cerpania je v sicasnom
obdobi pomalsi. Ak nedojde k zmene implementacie, tak moéZeme opa-
tovne ocakavat, Ze dojde k pomerne vyznamnému cerpaniu zdrojov
v zaverecnych rokoch aktualneho programového obdobia. Podobne ako
v zavere predchadzajiceho obdobia to so sebou nesie riziko zvysenej
chybovosti, podpory neefektivnych projektov so vSetkymi suvisiacimi
rizikami.

Graf 7.7
Stav ¢erpania zavizku rokov 2014 - 2020 podl'a opera¢nych programov
k 31.12.2017 v % (EU zdroj)
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Politika sudrznosti - nastroj konvergencie slovenskej ekonomiky?

Slovensko uz pred vstupom do EU ¢erpalo prostriedky z rozpo¢tu EU
vo forme predvstupovej pomoci z fondov PHARE, ISPA a SAPARD. Prog-
ram PHARE (Poland Hungary Assistance for Restructuring their Econo-
mies) bol pévodne vytvoreny pre Mad'arsko a Pol'sko a neskér rozsireny
na vSetky pristupujuce krajiny. Hlavnymi cielmi programu boli podpora
verejnej spravy a intitucif a ich priprava na fungovanie v ramci EU, pod-
pora implementacie legislativy EU a kandidatskych $tatov, ako aj hospo-
darska a socialna kohézia. V roku 1999 bola pomoc rozsirena prostred-
nictvom fondu ISPA (Instrument for Structural Policies for Pre-Acession
- Predvstupovy néstroj Struktirnej politiky), ktorého hlavnym ciel'om
bolo spolufinancovanie infrastruktdrnych projektov v oblasti dopravy
a Zivotného prostredia. Program SAPARD (The Special Accession Progra-
mme for Agriculture and Rural Development) bol specialny predvstu-
povy program pre rozvoj pol'nohospodarstva a vidieka, ktory sluzil na
adaptaciu domaceho sektora pred vstupom do EU.

Graf 7.8

Stav Cerpania Strukturalnej pomoci programového obdobia 2004 - 2006
k 31.12.2009
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Prameri: MF SR (2010), vlastné vypocty.
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Vstupom do EU v roku 2004 mohla slovenska ekonomika ¢erpat’ finané-
né zdroje z rozpo¢tu EU v skratenom programovom obdobi 2004 - 2006,
ktory uz poskytoval slovenskej ekonomike vacsie financné zdroje urcéené
na podporu hospodarskej a socialnej kohézie. Prostriedky v tomto obdo-
bi bolo mozZné cerpat az do roku 2009. Stav ¢erpania ilustruje graf 7.8.

Najvacsi objem prostriedkov smeroval do infrastruktury, I'udskych
zdrojov, pol'nohospodarstva a rozvoja vidieka a podpory podnikovému
sektoru, ako aj podpore Bratislavského kraja a cezhrani¢nej spoluprace.
Skratené programové obdobie 2004 - 2006 malo okrem finan¢nej pomo-
ci pripravit domace inStitucie na nasledujice programové obdobie, ktoré
malo poskytnut pre slovenski ekonomiku vyrazne vyssi objem financ-
nych zdrojov.

Programové obdobie 2007 - 2013 predstavovalo prvé ucelené obdo-
bie, kedy mohla slovenska ekonomika Cerpat zdroje politiky studrznosti
v objeme 13,5 mld. € z rozpoétu EU.

Graf 7.9

Stav ¢erpania zaviazku rokov 2007 - 2013 k 29. 2. 2016 podl'a operacnych
programov v mil. €
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Najvyssi objem zdrojov smeroval do dopravnej infrastruktary, Zivot-
ného prostredia, regionalneho opera¢ného programu, vyskumu a vyvoja,
do podpory zamestnanosti a inkldzie, informatizacie spolo¢nosti, podpory
konkurencieschopnosti podnikov a vzdelavania. Z hl'adiska dosiahnutych
efektov predstavovali zdroje politiky sddrznosti vyznamny ndastroj na
realizaciu verejnych investicii v slovenskej ekonomike, a najma v Case
hospodarskej krizy pomohli zmiernit' jej dopady. Dopady politiky sudrz-
nosti z hl'adiska konvergencie slovenskej ekonomiky k priemeru EU aj
vnutornej konvergencie na drovni regiénov analyzovali Radvansky a kol.
(2016). Potvrdil sa pozitivny vplyv zdrojov politiky sidrznosti na konver-
gen¢ny proces k EU 28, avsak v ramci regionalnych rozdielov SR mera-
nych HDP na obyvatel'a doSlo len k miernemu pokroku. Bez implementa-
cie politiky stidrZznosti by vSak regionalne rozdiely boli eSte vyraznejsie,
aj vzhl'adom na Specifické postavenie Bratislavského kraja, ktory istym
sposobom deformuje pohl'ad na stav regionalnych rozdielov v ramci SR.

V sicasnom programovom obdobi 2014 - 2020 ma SR k dispozicii
15,3 mld. € aku koncu roku vycerpala z tohto objemu 2,7 mld. €, ¢o
predstavuje Cerpanie na trovni necelych 20 %.

Sdcasné programové obdobie ma oproti predchadzajicim obdobiam
pomalSie tempo cerpania. Problematickym operacnym programom je
predovSetkym OP Vyskum ainovacie (Val), ktory v dosledku zruSenia
niektorych vyziev v predchadzajucich rokoch nedokazal vycerpat po-
trebny objem finan¢nych prostriedkov, ¢im doslo v roku 2018 k zruSeniu
zavazku (tzv. dekomitment) vo vyske priblizne 80 mil. €.

Eurépske Strukturalne a investi¢né fondy tvoria uz od predvstupové-
ho obdobia jeden z vyznamnych nastrojov sliZiacich na vyrovnavanie
regionalnych rozdielov a st vyznamnym zdrojom verejnych investicii.
Ich implementacia pomaha Slovensku zniZovat moderniza¢ny a inves-
ticny dlh, na druhej strane doSlo v priebehu rokov k vybudovaniu istej
zavislosti slovenskej ekonomiky od tychto zdrojov. Ich vyznamny podiel
na celkovych verejnych investiciach je nevyhnutné postupne zmensovat

a vyuzivat vo vysSej miere aj domace zdroje. Tieto su vSak do vel'’kej miery
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viazané vramci mandatornych vydavkov a smeruju predovsetkym do
kapitol, ktoré predstavuju skor bezné ako kapitalové vydavky. Ide pre-
dovSetkym o investicie do vedy, vyskumu a inovdcii, vzdeldvania, Zivot-
ného prostredia, dopravnej infrastruktary (cesty prvej az tretej triedy)
a verejnych sluZieb. Prave investicie do tychto sektorov pomézu sloven-

skej ekonomike zvysit tempo konvergencie vo¢i EU.
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8. HOSPODARSKOPOLITICKE A LEGISLATIVNE
OPATRENIA V ROKU 2018

Hospodarskopolitické procesy na Slovensku v roku 2018 boli rdmco-
vané aj spolocenskymi a politickymi pohybmi, ktoré vyustili do ¢iastoc-
nej rekonstrukcie vlady (zmeny na postoch predsedu vlady, ministerstva
kultiry, spravodlivosti, zdravotnictva a vnutra), ¢o vSak nemalo vplyv na
zmenu charakteru hospodarskej politiky. Programové vyhlasenie vlady
ostalo bezo zmien.

Z hl'adiska hospodarskej politiky moéZeme za kl'iCovy dokument po-
vazovat Ndrodny program reforiem Slovenskej republiky 2018 (MF SR,
2018), ktory definuje kl'i¢ové vyzvy a priority politik, ako aj konkrétne
opatrenia na ich naplnenie. Reformy maju byt zamerané najma na budo-
vanie kapacit zariadeni starostlivosti o deti do troch rokov, v oblasti
Skolstva sa ma zvySovat atraktivita ucitel'ského povolania, prioritou je
taktieZ pokraCovanie prepdjania vzdelavania a potrieb trhu prace pro-
strednictvom dualneho vzdelavania, d'alSie Struktirne opatrenia sa maju
zamerat na zniZovanie administrativnej a regulacnej zataZe podnikatel-
ského prostredia, pokracujicu elektronizaciu verejnej spravy alebo rie-
Senie sudnych exekucii.

Sucastou strategického planovania hospodarskych politik v roku
2018 bolo prijatie Ndvrhu ndrodnych priorit implementdcie Agendy 2030.
Slovensko sa hlasi k17 cielom Agendy 2030, ktoré boli zoskupené do
piatich tematickych ciel'ov?8: (1) zvySovanie kvality vzdeldvania a tirovne
Skolskych zariadeni; (2) vytvaranie dostojnych pracovnych miest, pod-
pora podnikania, inovacii, zabezpecenie pristupu k pitnej vode, sanitacii
a odpadovému hospodarstvu pri resSpektovani environmentalnej udrza-
tel'nosti; (3) posiliiovanie odolnosti miestnych komunit voci extrémnym
udalostiam suvisiacim so zmenou klimy a d'alSim ekonomickym, social-
nym a environmentalnym Sokom; (4) podpora budovania institucif a efek-
tivne fungujucej Statnej spravy so silnou samospravou a obcianskou spo-
lo¢nostou; (5) zlepSovanie zdravotného stavu obyvatel'stva v partnerskych

28 Urad Vlady SR. 2018. Navrh narodnych priorit implementacie Agendy 2030.
https://www.slov-lex.sk/legislativne-procesy/-/SK/dokumenty/LP-2018-296.
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krajinach a zlepSovanie pristupu ku kvalitnému vzdelavaniu zdravotnic-
keho personalu.

Vramci dlhodobych rozvojovych stratégii SR bola schvalena pilotna
verzia Ndrodného investicného pldnu SR na roky 2018 - 2030, ktora nad-
vdzuje na narodnu Agendu 2030 adefinuje prioritné témy a klicové
programy do roku 2030, ,prostrednictvom ktorych bude vybudovana
nova hospodarska, socidlna a environmentalna infrastruktira, pripadne
sa zlepsi stav existujucej infrastruktdry, s cielom postupného naplnenia
dlhodobych potrieb Slovenskej republiky“ (UPVSRPII, 2018). Narodny
investiCny plan popisuje aktualny a zZelatelny stav vroku 2030, ako aj
odhad investi¢nej medzery v oblastiach ako doprava, energetika, infor-
matizacia a elektronické komunikacie, vyskum a inovacie, zdravotnictvo,
Zivotné prostredie, pol'nohospodarstvo alesné hospodarstvo, socialna
inklizia a zamestnanost, regionalny rozvoj.

Schvaleny dokument Vychodiskovd pozicia Slovenskej republiky k poli-
tike sudrZnosti Eurdpskej tinie po roku 2020 stanovuje poziciu Slovenska
k zdielanému riadeniu, Uzemnému zameraniu a dal$im moZnostiam
zjednodusenia v rdmci budtcej politiky sidrZnosti. Slovensko sa priklana
k zachovaniu silnej pozicie kohéznej politiky aj po roku 2020. Prijata
Koncepcia mestského rozvoja Slovenskej republiky do roku 2030 navrhuje
principy a opatrenia, ktoré by mali systémovo posilnit tlohu miest
a mestskych regionov vrozvoji Slovenska. Prijatie Stratégie adaptdcie
Slovenskej republiky na zmenu klimy ma zlepsit pripravenost Slovenska
na nepriaznivé désledky zmeny klimy. Ndvrh akéného pldnu inteligent-
ného priemyslu SR prezentuje 35 opatreni, ktoré maji napomoct trans-
formacii slovenskej ekonomiky reagujicej na digitalizaciu priemyslu.
Podobne ako v predchadzajucich rokoch, tak ivroku 2018 sa prijalo
mnozstvo ,makkej“ legislativy (strategické dokumenty, akéné plany). Ich
dosledna implementacia bude pre hospodarsku politiku vel'’kou vyzvou.

V 2018 vlada SR predstavila d’alsi, rozsiahly balicek socidlnych opa-
treni, ktoré mali byt uc¢inné od januara 2019. Medzi prezentovanymi
opatreniami boli bezplatné obedy pre Ziakov, pokles dani z prijmu pre
rodicov s detmi do Sest rokov (zdvojnasobenie aktualneho daniového bo-
nusu), osobitny 2,5% odvod pre obchodné retazce, zvySenie minimalnej
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mzdy, rast tarifnych miezd zamestnancov Statnej a verejnej spravy, za-
vedenie novej 8-percentnej dane na neZivotné poistenie, pokles Statnej
prémie na stavebné sporenie, podpora cestovného ruchu (dovolenkové
Seky, pokles DPH na ubytovanie z 20 na 10 percent). Niektoré opatrenia
z bali¢ka sa podarilo prijat uZ v roku 2018.

V Zakonniku prace v roku 2018 nastalo niekol’ko zmien: zvysil sa pri-
platok zamestnancom pri praci v noci, vo sviatky a cez vikendy; oslobo-
denie 13. a 14. platov od odvodov a dani (tzv. letné a viano¢né odmeny,
ich vyplacanie je dobrovol'né). , Ak ich zamestnavatel' vyplati, na uplat-
nenie si ulav vSak musi splnit viacero podmienok. Prvou je, aby tieto
platy boli minimdlne vo vyske priemerného mesacného zarobku zamest-
nanca. Dalsou podmienkou je, Ze Gl'avy mozno uplatnit maximalne do
vysky 500 €“ (Bartko, 2018). Novinkou je i povinnost zverejiiovat vysku
ponukanej mzdy v pracovnych inzeratoch. Opatrenia mézu vyznamne
ovplyvnit konkurencieschopnost niektorych odvetvi.

Na situaciu na trhu prace a nedostatok pracovnych sil Slovensko rea-
govalo prijatim Stratégie pracovnej mobility cudzincov v Slovenskej repub-
like. Dokument obsahuje 23 kratkodobych opatreni, ktoré ma prijat' vla-
da do roku 2020, a 27 dlhodobych s vyhladom do roku 2030. Situaciu
ma zlepsit' inovela ¢. 376/2018 Z. z. zdkona o sluZbach zamestnanosti
a zadkona o pobyte cudzincov. PrinaSa niekol'ko zmien, napr. ,rozsirenie
moznosti vstupu Statnych prislusnikov tretich krajin na trh prace cez
agentdry docCasného zamestnavania pripade zamestnani s nedostatkom
pracovnej sily alebo skratenie leh6t pre posudzovanie Ziadosti o udelenie
povolenia na sezénne zamestnanie.“ (najpravo.sk, 2019)

Zakon ¢. 213/2018 Z.z. o dani z poistenia zavadza novu dan z nezi-
votného poistenia vo vyske 8 %; ,bude vztahovat na vSetky produkty ne-
zivotného poistenia s vynimkou povinného zmluvného poistenia. Dotkne
sa teda Sirokej Skaly poistnych produktov, ktoré pokryvaju poistenie
0sOb a majetku.” (arisan.sk, 2019). Dan nahradila platny odvod z prijaté-
ho poistného z neZivotného poistenia, ktory doteraz platili.

V decembri 2018 bol expresne schvaleny novy zadkon o osobitnom od-
vode pre obchodné retazce vo vyske 2,5 % z Cistého obratu. Tykal sa
tych retazcov, v ktorych aspon 25 % cistého obratu pochadza z predaja
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potravin konenému spotrebitel'ovi a maju prevadzky minimalne v 15 %
vSetkych okresov a prevadzKky maju jednotny dizajn, spolo¢ni komuni-
kaciu a spolo¢né marketingové aktivity. Zakon mal byt uc¢inny uz od 1. 1.
2019. Vmarci 2019 Eurdpska komisia vydala predbeZné opatrenie na
jeho pozastavenie a v aprili 2019 ho NR SR zrusila.

Novelou ¢. 323/2018 o dani z pridanej hodnoty sa zniZila DPH na uby-
tovacie sluzby z 20 % na 10 %. ZniZenie okrem hotelovych a podobnych
sluZieb sa tyka aj internatov.

Novy zakon o socidlnej ekonomike a socidlnych podnikoch ¢. 112/2018
Z.z. ,vymedzuje sektor socidlnej ekonomiky, definuje subjekty socialnej
ekonomiky, socidlny podnik, znevyhodnené osoby a zranitelné osoby,
ako aj d’alsie pojmy z oblasti socidlnej ekonomiky, ustanovuje podmienky
priznania Statutu registrovaného socialneho podniku, vymedzuje jednot-
livé druhy registrovanych socidlnych podnikov a moznosti ich podpory“
(NR SR, 2019).

S ciel'om zniZovat administrativnu narocnost sa prijal zakon ¢. 177/2018
Z.7. o niektorych opatreniach na zniZovanie administrativnej zataze vy-
uzivanim informac¢nych systémov verejnej spravy (tzv. zdkon proti byro-
kracii). Zakon rozSiruje rozsah udajov evidovanych v informacnych sys-
témoch verejnej spravy a oslobodzuje ob¢anov a podnikatel'ov od povin-
nosti predkladat d’alSie potvrdenia a vypisy v listinnej podobe (potvrde-
nia: o danovych nedoplatkoch, o nedoplatkoch na socialnom poisteni,
o nedoplatkoch na zdravotnom poisteni, o ndvsteve Skoly a vypisy z re-
gistra mimovladnych neziskovych organizacii. Novela ¢.263/2018 vy-
hlasky Uradu geodézie, kartografie a katastra Slovenskej republiky zlep-
Sila fungovanie digitadlnych sluZieb verejnej spravy, konkrétne katastra
nehnutelnosti. Spustila sa sluzba sledovania zmien (uzivatel je automa-
ticky informovany ozmenach v katastri na sledovanej nehnutel'nosti.
Novou sluzbou je i novy vystup - sipis nehnutelnosti vlastnika.

Na digitalizaciu ekonomiky reaguje vroku 2018 niekolko opatreni.
Novela zakona o cestnej doprave (tzv. cestny zakon) okrem iného ul'ahCuje
prevadzku klasickych taxisluZieb a vytvara jednoduchsie podmienky pre
podnikanie klasickych taxisluZieb aupravuje fungovanie alternativnych
taxisluzieb, fungujucich na zaklade digitalnych platforiem (napr. Uber).
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Prijala sa legislativa, ktora riesSi oblast virtualnych mien (novela ¢. 213/
2018 o dani z poistenia a Metodické usmernenie Ministerstva financif
Slovenskej republiky ¢. MF/10386/2018-721 k postupu zdanovania vir-
tualnych mien). Legislativne zmeny sa tykaji oceniovania virtudlnou me-
nou, zakotvuje pojmy tykajice sa kryptomien a spésobu ich zdafiovania.

Regulacny ramec a efektivna verejna sprdva ako faktory
konkurencieschopnosti

Rozsah vladnej regulacie vo vztahu k podnikatel'skému prostrediu
poskytuju niektoré indikatory v ramci hodnotenia Svetovej banky Doing
Business.2? V tabul'ke 8.1 uvadzame porovnanie transakénych nakladov
firiem, ktoré vznikaju v typickych Zivotnych situacidch v podnikani; na-
klady su vyjadrené poCtom procesov/tkonov, poctom dni/rokov alebo
finan¢nymi vydavkami (podl'a aktualnych udajov Doing Business 2019).
Na Slovensku z hl'adiska podnikania pretrvava ako najvacsia regulacna
bariéra dizka konkurzného konania (4 roky). Tato doba, ktora hovori
o tom, aky dlhy c¢as potrebuju veritelia, aby ziskali svoj uver spat pro-
strednictvom stidov, patri medzi najdlhsie v ramci EU. V oblasti staveb-
ného konania je stale slabym miestom na Slovensku dizka ¢asu potreb-
ného na ziskanie stavebného povolenia (trva aZz 300 dni). V porovnani
s priemerom vysokoprijmovych krajin OECD je tato hodnota takmer
dvojnasobne vysSia, ato aj v pripade, Ze je poCet procedur nizsi. DIhé
stavebné konanie je faktorom, ktory ovplyviiuje v sektore stavebnictva
v ramci verejnych investicii efektivnost implementacie eurépskych struk-
turnych a investi¢cnych fondov, ale aj priamych zahrani¢nych investicii,
ktoré sa tykaju budovania fyzickej infrastruktary. Z hl'adiska poctu pro-
cedur a ¢asu je na Slovensku komplikované aj zaloZenie podniku. Negati-
vom je i dlzka doby vynititelnosti kontraktov. V pripade registracie ne-
hnutel'nosti je stav dlhodobo nemenny od roku 2007, registracia trva
16,5 diia. Podobna ,stabilita“ je i v pripade diiky konkurzného konania,
ktora sa od roku 2006 nezmenila a stale je na drovni 4 rokov.

29 WB. 2017. Doing Business Measuring Business Regulations. World Bank. [online]. [cit. 11. 3.
2017] http:/ /www.doingbusiness.org/data
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Tabulka 8.1
Vybrané indikatory Doing Business 2019
Uroven
. . T2 SK SK | OECD*
Dimenzia Indikator 2018 | 2017 | 2018 SK{(E/)OE)ICD
loseni Pocet procedur 8,0 7,0 4,9 163
IZJ?) ozente Cas (potet dnf) 265 | 265 | 93 285
Cena (% prijmu per capita) 1,0 1,1 3,1 32
Ziskanie Pocet procedur 14 14 | 12,7 110
stavebného Cas (pocet dni) 300 | 300 |153,1 196
povolenia Cena (% ceny nehnutel'nosti) 0,2 0,2 1,5 13
Pocet procedur 3,0 3,0 4,7 64
Registracia Cas (pocet dni) 16,5 | 16,5 | 20,1 82
nehnutelnosti Cena (% hf)dnoty) . . 0,0 0,0 4,2 -
Index kvality pozemkovej administrativy
(0-30) 255 | 26,5 | 230 111
Pocet platieb za rok 8,0 8,0 11,2 71
Platenie danf Pocet hodin za rok 192 192 | 1594 120
Celkova aroven dane (% zo zisku) 49,7 51,6 39,8 125
Postfiling index** 87,17 | 87,17 | 84,41 103
Vyndititelnost Cas (pocet dnf) 775 | 775 |582,4 133
Kontraktov Cena (% pohl'adavky) 20,5 | 20,5 | 21,2 97
Index kvality sidnych procesov (0 - 18) 13,5 12,5 11,5 117
Konkurzné Miera ndhrady (centov na 1 doldr) 48,8 47,3 70,5 69
konanie Cas (pocet rokov) 4,0 4,0 1,7 235

Pozndmka: *~ priemer vysokoprijmovych krajin OECD; V3 - Pol'sko, Mad'arsko, Cesko; ** - post-
filling index zahfiia ¢as potrebny na uplatnenie vratenia DPH, ako aj ¢as potrebny na audit dane
z prijmu pravnickych osob.

Pramen: World Bank (2019); World Bank (2018).

Graf 81
Vyvoj vybranych dimenzii hodnotenia Doing Business na Slovensku
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Ak sa pozrieme na indikatory Doing Business v dlhSej Casovej per-
spektive rokov 2004 az 2018, vidime v grafe 8.1 v pripade slovenskej
ekonomiky priaznivy vyvoj len pri plateni dani a konkurzného konania.
Hodnoty v grafe si uvadzané ako skore 1 - 100 (skore berie do uvahy
vSetky indikatory v ramci dimenzie).

Ani vroku 2018 sme, bohuzial, nepozorovali zasadnejsiu ambiciu
zmenit fungovanie pre budicnost Slovenska kl'i¢ovych sektorov, akymi
su vzdelavaci systém, zdravotnictvo, verejna sprava alebo verejny systém
VaV. Vykon verejnych politik je vo vel'kej miere ovplyvneny dvoma fak-
tormi, v oblasti verejnych kapitalovych vydavkov zavislostou od zdrojov
fondov EU a v oblasti prijimanych zdkonov a mikkej normotvorby (stra-
tégie, akéné plany) nutnostou preberania legislativy EU. Isty Gtlm ambi-
cii prijimat’ vacSie Struktirne opatrenia moZeme pripisat faze volebného
cyklu (3. rok vlady) a rekonstrukcii vlady v prvej polovici roka. Vrcholom
verejnych politik bol tak kaZdoroc¢ny bali¢ek socialnych opatreni.

Niektoré prijaté legislativne opatrenia reagovali na Strukturalne zmeny,
ktoré su vyvolavané technologickym pokrokom. Okrem opatreni, ktoré
smeruju k d'alSiemu rozvoju digitalnych sluzieb verejnej spravy, kde len
oneskorene dobiehame EU, sa napr. novelou zakona o cestnej premavke
upravilo podnikanie taxisluZieb fungujicich na platforme zdiel'anej eko-
nomiky. Dal$im opatrenim z tejto oblasti moZe byt tprava zdafiovania
tzv. kryptomien.
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9. ZHRNUTIE A VYHLAD DO ROKU 2020

Po niekol’kych podrobnejsich hodnoteniach vyvoja vo vybranych ob-
lastiach sa vraciame k sithrnnému pohl'adu na ekonomiku, so zamerom
vyjadrit’ sa k mozZnostiam jej vyvoja v kradtkodobom horizonte.

V Case priprav tohto textu, v priebehu prvej casti roka 2019, boli Siro-
ko medializované oc¢akavania spomalenia ekonomického rastu v blizkom
obdobi. Ulohou pre tiito kapitolu je preskimat aj to, ¢i je takyto vyvoj tou
najpravdepodobnejSou moZnostou a ako vyrazné by mohlo byt takéto
spomalenie. A ked'Ze sa napriec viacerymi kapitolami ako spolo¢ny pred-
met zaujmu vinie zaseknutd konvergencia, vyjadrujeme sa aj k Sanci na
jej obnovenie.

NaSou ulohou tu nie je priniest podrobnu kvantitativhu prognézu
makroekonomickych ukazovatel'ov.3? Kvantifikacie indikatorov su tu se-
kundarne, skér sa snaZime o nacrt pravdepodobnej trajektorie a pome-
novanie determinantov vyvoja (ako aj pozitivnych a negativnych rizik ¢i
vyziev, ktoré sa v kratkodobom a strednodobom horizonte moZu objavit).

9.1. Vplyvy, ktoré rozhoduju a budua rozhodovat

Sumarizujeme tu faktory, ktoré vyplynuli z predchadzajtcich kapitol
alebo z aktualneho vyvoja a pri uvazovani o vyvoji v blizkom horizonte
by nemali byt prehliadnuté (a to napriek tomu, Ze prvé dva z nich nie su
typicky kratkodobé):

1) Vyclerpavanie cenovych anakladovych faktorov konkurencnej
schopnosti Slovenska uZz nie je budicou hrozbou, ale aktualnou tenden-
ciou. PravdaZe, dopad tejto tendencie mozZno nie je dobre identifikova-
tel'ny pri uvahach v kratkodobom horizonte, je to faktor s moZznym dlho-
dobejSim vplyvom. Pritom pristup ekonomickych aktérov k tejto vyzve
vyvolava pochybnosti. Z kapitoly venovanej kvalitativnym faktorom
ekonomického vyvoja vyplynulo pokrac¢ovanie dlhodobého zaostavania
vo vstupoch aj vystupoch systému vedy a vyskumu, takisto vinovacnej

30 Podstatne podrobnejsie kvantifikovanu prognézu (aj pre strednodoby horizont) vypracovanu
na Ekonomickom udstave SAV predstavuje praca Radvansky a Lichner (2019). Zahfiia podstatne
Sirsiu Skalu ukazovatel'ov, akou sa zaoberame tu.



101

aktivite (hodnotenej sumarnym inovacnym indexom). Pozitivhym mo-
mentom je stav digitalizacie podnikového sektora, verejny sektor vSak
zaostava (elektronizacia verejnych sluZieb statu).

2) Inym faktorom s vplyvom hlavne v dlhodobom horizonte, ktory
vSak na seba upozornil uz aj pri tvorbe tohto textu, je faktor demografic-
ky. Prave v tomto obdobi sa prvykrat stalo, Ze pocet seniorov (65+) pre-
vySil pocet deti. Tento jav vyvolal mnozZstvo ustarostenych komentarov.
Nespochybniujeme, Ze je to velky problém pre systém socidlneho zabez-
pecenia a pre udrzatelnost verejnych financii. Interpretovanie narastu
vahy seniorov v spolocnosti iba ako nejakej prekazky rozvoja je ne-
vhodné (a pre dotknutu cast’ obyvatel'stva neetické). Ak uz takato ten-
dencia objektivne existuje, mala by spolo¢nost’ vnimat' aj priestor pre
ponuku tovarov orientovanych na potreby seniorov; na sluzby, ktoré
pomodzu udrzat seniorov dlhSie aktivnych (ich udrzanie v dobrej kondicii
a v dlhsej ekonomickej aktivite nielen zlepsSuje kvalitu Zivota, ale moZe
zmiernit negativne dopady starnutia populacie), ako aj na tvorbu politik
pre podporu mladych rodin (hlavne moZnostou spajat uplatnenie na
trhu prace s vychovou deti).

Kym dva predchadzajuce faktory ovplyvnuju skoér strednodoby a dlho-
doby ramec vyvoja (hoci aj vplyvom na kratkodoby vyhl'ad), d'alej pokra-
Cujeme vo vypocte vplyvov posobiacich predovSetkym v kratkodobom
horizonte:

3) Pomalsie ¢erpanie zdrojov (zfondov EU) v st¢asnom programo-
vom obdobi v porovnani s predchadzajicimi obdobiami. Tieto zdroje su
pritom podporou realnej konvergencie ekonomicky menej vykonnych
krajin. Problematickym opera¢nym programom je predovsetkym OP Vy-
skum a inovacie, ktory ma priamy vplyv na kvalitativne faktory konku-
rencieschopnosti.

4) Politika ECB sa pribliZila k takej monetarnej politike, ktort povazu-
jeme za Standardnu ¢i normadlnu. Zastavila Cisté nakupy v programe
kvantitativneho uvoltfiovania. Tzv. forward guidance sa bude najblizSiu
dobu sustred'ovat na informovanie o zamysl'anom pohybe turokovych
sadzieb. Tie zatial zostavaju stale na spodnej hranici, ¢o ul'ahCuje pod-
mienky financovania. KaZzdopadne, monetarna politika nebude posobit
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tak silno expanzivne ako v predchadzajucich rokoch (podrobne v kapitole
venovanej politike ECB). Sem méZeme priradit problém tzv. klesajiceho
uverového impulzu v svetovej ekonomike.31 Tento jav naznacuje spoma-
lenie ekonomiky.

5) Postupny narast inflacie v eurozéne moze podporit budicu cenovu
konvergenciu. Minulé skusenosti naznacujud, Ze cenova konvergencia je
rychlejSia v podmienkach vyssej inflacie.

6) Snaha o d'alSiu konsolidaciu verejnych financii (pre rok 2020 je
naplanovany nulovy deficit, ktory bol doteraz opakovane odsuvany) sa
stretava s navrhmi na StedrejSiu socialnu politiku (socidlne balicky) ci
Upravy danovych sadzieb. Tieto snahy mézu byt eSte posilnené efektom
volebného roka (2020). Pri tvorbe tejto publikacie eSte nebola znama
podoba opatreni navrhovanych vladnou koaliciou. MoZno vSak predpo-
kladat, Ze StedrejSia socialna politika a zniZenie sadzieb niektorych dani
(v doteraz navrhovanej podobe skor selektivne) oslabi konsolidacnu
snahu vlady vo verejnych financidch. MéZe to mat kratkodoby stimulac-
ny efekt na domaci dopyt (StedrejSia socialna politika, realizované zvy-
Senie miezd vo verejnom sektore) alebo aj dlhodobejsi pozitivny efekt na
ekonomicku aktivitu (zniZenie danovej zataze), a tym na rast HDP.

7) Tlak na rast minimalnej mzdy moZe viest k jej skokovitému zvyse-
niu. Z regulovania minimalnej mzdy sa stava politicka agenda a mediali-
zované navrhy vyvolavaju ocakavanie prudkého navysSenia minimalnej
mzdy. Predpokladame, Ze nedostatok pracovnych sil bude aj nadalej
zvy$ovat dynamiku miezd. Dal$ie stimulovanie rastu miezd skokovitym
zvySovanim minimalnej mzdy je skor politickym signalom. MoZe vSak
napomahat’ priliS rychlemu rastu miezd, ktory nebude kompenzovatel'ny
rastom produktivity. V kratkodobom horizonte to moéze zvySovat domaci
dopyt (v tom hlavne spotrebu domacnosti) a podporit rast HDP.

8) Rozsirenie vyrobnych kapacit cez investiciu Jaguar Land Rover
pravdepodobne podpori export. Nabeh vyroby je postupny, zacal v zave-
re roka 2018 av priebehu roka 2019 ma gradovat. V malej otvorenej
slovenskej ekonomike ma spustenie prevadzky jedného nadnarodného
giganta stale citel'ny vplyv (hoci uZ nie taky ako Start predchadzajuicich
producentov v automobilovom priemysle pred viac ako desatroc¢im).

31 Pozri Dembik (2019).
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9) Nakoniec to pravdepodobne najdoleZitejSie: vo vonkajSom prostredi
prebieha ekonomické spomalenie, ale s ocakdvanim mierneho zrychlenia
uZ v d'alsom roku. Ekonomicka aktivita v EU uZ v zavere roka 2018 spo-
mal'ovala, v prvych mesiacoch roka 2019 tvorcovia predikcii korigovali
svoje predpovede rastu k nizZSim hodnotdm. Bez toho, aby sme zachadzali
do detailov problémov globalnej ekonomiky (k tomu napr. Obadi S. M.
a kol,, 2018), tu len zhrnieme ocCakavania rastu pre eurozénu a Nemecko
(kvoli silnym vazbam slovenskej ekonomiky). Pozoruhodnym, neobvyk-
lym vplyvom su Specifické faktory v nemeckom automobilovom prie-
mysle (tu tazko predvidat, do akej miery je to doCasny negativny vykyv
alebo zdihavej$i $truktirny problém). Okrem toho st tu pritomné neisto-
ty spojené s brexitom. Suicasne eSte stale nizke naklady financovania by
mali pomdct dynamike investicii (nizke uroky na avery by mohli aspon
Ciastocne prekonat nepriaznivy dopad nizsich o¢akavanych trZieb na in-
vesticie). Prognézy ekonomického rastu eurozény od nami vybranych
troch réznych institucii32 si vzacne vyrovnané (tabul'ka 9.1): ekonomic-
ky rast sa ma zdrovne 1,9 % vroku 2018 spomalit na 1,2 % - 1,3 %
v roku 2019, s opdatovnym miernym zrychlenim na 1,5 % v roku 2020.

Tabul'ka 9.1
Ocakavané zmeny realneho HDP v eurozdéne a v Nemecku
2018 skut. 2019 prognoza |2020 prognodza
Eurozéna
Medziro¢na Gemeinschaftsdiagnose 1,2 1,5
zmena realneho 19 Eurépska komisia 1,2 1,5
HDP v % MMF 1,3 15
Nemecko
Medziro¢na Gemeinschaftsdiagnose 0,8 1,4.
zmena realneho 14 Eurépska komisia 0,5 1,5
HDP v % MMF 0,8 1,4

Pozndmka: Vybrali sme vyhl'ady v podani troch rozli¢nych typov subjektov: Projektova skupina
Gemeinschaftsdiagnose spdja na tento tcel viaceré nemecké arakuske vyskumné pracoviska,
Eurépska komisia je predstavitel nadnarodnej eurépskej institicie a MMF je predstavitel’ global-
nej financnej institcie.

Prameri: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2019), april 2019; Eurépska komisia (2019),
méj 2019; IMF (2019), april 2019.

32 Uz tradi¢ne vyberdme Eurépsku komisiu, MMF a spolo¢nid platformu viacerych organizacif
ekonomického vyskumu a prognostiky Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose.
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Podobne vyznieva prognoza pre Nemecko, ale s trochu vyraznejSim
ocakdvanym spomalenim vroku 2019. Napriklad prognéza Eurdpskej
komisie (EK, 2019) ocakava rast ekonomik vSetkych clenskych Statov
v dvojro¢nom horizonte. Pritom vSak projekcie rastu zjari 2019 boli vy-
razne opatrnejSie ako tie zjesene roku 2018. Tieto predikcie stoja na
predpoklade, Ze neistoty v obchode (vyvolané snahami o protekcioniz-
mus) av politike (napr. brexit) ustupia alebo sa asponi nebudu dalej
stupnovat. PredovsSetkym uvalenie ciel na automobily a ich komponenty
zo strany USA by mohlo priniest menej priaznivy vyvoj. Pripadny brexit
bez dohody by mohol tlmit ekonomicky rast hlavne v Spojenom kral'ov-
stve,vEU 27 ibav mensej miere.

Z uvedenej vzorky faktorov (nemoZno predpokladat, Ze je to Uplny
vypocet ddleZitych faktorov) vyplyvaju protichodné vplyvy na slovensku
ekonomiku v kratkodobom horizonte. Konstelacia ocakavanych vplyvov
nie je taka pozitivna ako pri priprave nasej minuloro¢nej analyzy, nemoz-
no vSak hovorit ani o nejakych jednoznacnych a jednofarebnych tlmia-
cich vplyvoch. Su tu vSak pritomné vyrazné rizika externého prostredia
(brexit alebo nastup protekcionizmu vo svetovom obchode). K vnutor-
nym rizikdm patria negativne demografické trendy, (ne)zvladanie prile-
Zitosti a ohrozeni vyplyvajucich ztechnologickych zmien (digitalizacia,
automatizacia...) alebo tazsie predvidatel'né opatrenia financnej politiky
v predvolebnom obdobi.

9.2. Ocakavané vyvojové tendencie

Pred samotnym predstavenim vyhl'adu venujeme pozornost ohliad-
nutiu sa za minuloro¢nou prognézou (jej konfrontacia so skuto¢nym vy-
vojom je v ramceku 9.1) a posudeniu niektorych dostupnych parametrov
vyvoja vykonu ekonomiky v prvom Stvrtroku 2019.

Za prvé mesiace roka 2019 uz boli kdispozicii udaje o vykonoch
v niektorych odvetviach (ide hlavne o trzby). Takéto tidaje maju obme-
dzent vypovedaciu schopnost, nenahradzaji udaje o HDP a vypovedaju
iba o prvom Stvrtroku. Treba ich vnimat opatrne, m6Zu vsak slazit aspon
na nedokonalt konfrontaciu s pesimistickymi komentarmi o spomaleni
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ekonomiky. Tieto predbeZzné cisla o Starte ekonomiky do roku 2019 su

znacne heterogénne. Vyvoj trzieb v priemysle bol priaznivejsi ako v rov-

nakom Stvrtroku predchadzajicich rokov. Ale napriklad vyvoj malo-

obchodnych trzieb indikuje spomalenie rastu. Rozhodne vSak pohl'ad na

trzby takéhoto mixu odvetvi v sihrne nevypoveda o nejakom jednoznac-

ne negativnom vyvoji (hoci spomalenie je va¢Sinou naznacené).

Ramcek 9.1

Starsi vyhl'ad verzus skutoc¢ny vyvoj (alebo tvorba vyhl'adov potrebuje
aj sebareflexiu)

V predchadzajicom vydani tejto série publikacii (Morvay a kol,, 2018)
sme vyjadrili pre rok 2018 oc¢akavanie zrychlenia ekonomického rastu, po-
silnenie inflacie ¢i pokracovanie rastu zamestnanosti, konfrontovaného so
stale zreteI'nejSim nedostatkom vhodnych pracovnych sil.

Odhadnut tieto tendencie nebolo naro¢né vzhl'adom na uZ vtedy pritom-
né indicie. Ako sa vSak ukazalo, vi¢Sim problémom bolo ,trafit” intenzitu
zmien. Kym tempo rastu realneho HDP bolo odhadnuté vel'mi dobre, odhady
intenzity zrychlenia rastu cenovej hladiny a d'alSieho odburavania neza-
mestnanosti boli priliS konzervativne. Smerovanie veli¢in bolo odhadnuté
spravne, konkrétne cisla vSak boli priliS opatrné (tabul'ka 9.2). Podcenena
intenzita zmien vo vyvoji cien nevyhnutne viedla k podceneniu rastu nomi-
nalneho HDP, aj ked’ miera rastu redlneho HDP ,trafila“ skuto¢nost.

Tabulka 9.2
Porovnanie starsieho vyhl'adu so skuto¢nym vyvojom

Parameter 2016 (s) 2017 (s) 2018 (p) 2018(s)
MedZiI‘O(V_‘né zmena % 33 32 39 ai 43 41
realneho HDP ’ ’ ’ ’ ’
Medziro¢na zmena HDP Y
v beznych cenach % 2,6 45 sl eact 6,3
Medziro¢na zmena poctu o =
pracujucich podl'a VZPS % 28 15 LB ezl L4
Miera nezamestnanosti o .
podl'a VZPS % 9,7 8,1 7.1az27,6 6,5
Priemerna ro¢na miera
inflacie merana indexom % -0,5 1,3 1,8az2,4 2,5
spotreb. cien

Pozndmka: s - skutocnost, p - prognéza.
Prameri: Statisticky urad SR (skuto¢nost), intervaly prognézy autori (Morvay a kol.,, 2018).
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Graf 9.1
Indikatory dynamiky aktivity vybranych odvetvi
(medziro¢né indexy, rovn. obd. min. roka = 100)

A. Trzby v priemysle B. Trzby v stavebnictve
115,0 120,0
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C. Trzby vo vel'koobchode D. Maloobchodné trzby
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Vysvetlivky: V grafe A ide o index trzieb za vlastné vykony a tovar v priemysle (rovnaké obdobie
predchadzajiceho roka = 100, v stalych cenach); V grafe B ide o index trzieb za vlastné vykony
a tovar v stavebnictve (rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100, v stalych cenach); V grafe
C aD ide o medziro¢ny index trzieb za vlastné vykony a tovar vo velkoobchode a maloobchode
okrem predaja motorovych vozidiel (rovnaké obdobie predchadzajiceho roka = 100), vo velko-
obchode z beznych cien, v maloobchode zo stalych cien.

Prameri: Statisticky trad SR.

V roku 2018 a na zaciatku 2019 bolo mozné pozorovat niekol'ko pre-
javov ,prehrievania“ ekonomiky, ktoré indikujui pravdepodobné spoma-
lenie. Sem mozno zaradit javy ako rast cien nehnutelnosti, nedostatok
pracovnych sil (aZ s limitovanim ekonomickej aktivity niektorych podni-
kov a odmietanim objednavok) a poloha ekonomiky nad svojim produkc-
nym potencialom.
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Tabulka 9.3

Odhad vyvoja vybranych makroekonomickych parametrov
Parameter 2017 (s) | 2018(s) | 2018 (p) | 2019 (p)
Medziro¢né zmena readlneho HDP % 3,2 4,1 3,5az3,9 | 3,2az3,7
Med,zn"ocna zmena HDP v beznych % 45 6,3 532260 | 51a25,8
cenach
Medziro¢na zmena poctu o o .
pracujicich podl'a VZPS % 15 L4 LRE LD || et
Miera nezamestnanosti podl'a VZPS % 8,1 6,5 5,8az6,1 5,4 az5,7
Prleme,rna ro¢na miera inflacie % 13 25 202324 | 20az24
merana CPI

Pozndmbka: s - skuto¢nost, p - prognoéza.

Prameri: Statisticky trad SR (skuto¢nost 20167a 2018), intervaly prognéz autori.

Bertic do uvahy faktory a tendencie vysSie uvedené, o¢akavame na-

sledovny vyvoj (aj v tabulke 9.3):

¢ Ekonomicky rast sa v prebiehajicom roku a vroku 2020 sice vel'mi

pravdepodobne spomali (aza tym su hlavne vplyvy zvonkajsieho
prostredia), nie vSak vyrazne. Dynamika HDP sa sice pravdepodobne
zniZi v porovnani s hodnotou zroku 2018, ale bude stale vyssia ako
vrokoch 2016 a2017. Nadalej m6zZe pozitivnu rolu hrat spotreba
domacnosti, ktorej rast bude zrejme Ziveny znacnym rastom realnej
mzdy a stipajicou zamestnanost'ou. Mozny slabsi dopyt zo strany za-
hranié¢nych partnerov v EU by mohol byt kompenzovany roz$irenymi
exportnymi kapacitami v podobe novej automobilky s ndbehom plnej
produkcie. Ako vysoko otvorena ekonomika vsak SR zrejme pociti
vplyv oslabeného zahrani¢ného dopytu predovsetkym v prvom pol-
roku 2019 (podl'a predikcie zahrani¢ného dopytu EK, 2019).

Miera inflacie zostane na podobnej irovni ako v roku 2018 (teda blizko
urovne 2,5 %), podporovana rastom miezd aj spotrebitel'ského dopytu.
Miera nezamestnanosti uZ nema kam vyrazne klesnut. Politame uz
len s miernym poklesom na d’alSie historické minima. Pravdepodobne
poOjde o sibeh miery nezamestnanosti nad 5,5 % a sucasného nedo-
statku pracovnych sil. Klesajliica miera nezamestnanosti bude stale
tvrdSie narazat na svoje jadro, tvorené tazko zamestnatel'nymi oso-
bami (ktoré su zamestnatel'né iba cez Specidlne nastroje politiky trhu
prace). Postupne sa bude spomal’'ovat aj rast zamestnanosti. Ten bude
konfrontovany so stale tazSou dostupnostou domacej pouZitelnej
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pracovnej sily a v kratkodobom horizonte bude pomocnym ventilom

iba pracovna sila zo zahranic¢ia. Napatie na trhu prace, spojené so

vzacnostou pracovnej sily, pravdepodobne vyvolaju rast miezd, ktory

predstihne rast produktivity (¢o v dlhodobejSom horizonte nie je Ze-

lany jav kvéli oslabovaniu konkurencieschopnosti).

Tabulka 9.4a
Ocakavané zmeny realneho HDP v SR v prognézach réznych institucii

2018 skutoc¢nost’ | 2019 prognéza | 2020 prognoza
Externé institicie
EK 3,8 3,4
Medziro¢na IMF 3,7 3,5
Zm,Tnah HDP 41 Gemeinschaftsdiagnose 3,6 3,5
‘r/e(; neho Domadce institiicie
? IFP 4,0 3,7
NBS 3,5 3,4
EU SAV (%) 3,8 3,5

Tabulka 9.4b
Ocakavana miera inflacie v SR v prognézach réznych institucii

2018 skutocnost’ | 2019 prognoza | 2020 progndza
Externé institicie
EK 2,4 2,3
Priemerna IMF 2,4 2,2
mlf;a,ra. " 2,5 Gemeinschaftsdiagnose 2,3 2,2
ntiacie podia Domadce inStiticie
HICP v %
IFP 2,6 2,4
NBS 2,5 2,5
EU SAV (%) 2,4 2,3

Tabulka 9.4c
Ocakdvana miera nezamestnanosti v SR v prognézach réznych institicii

2018 skutocnost’ | 2019 progndza | 2020 progndza
Externé institiicie
. EK 59 5,6
Miera IMF 6,1 6,0
neza.mestr'la- 6,5 Gemeinschaftsdiagnose 5,9 5,5
nosti podla Domadce institiicie
VZPS v %
[FP 6,0 5,6
NBS 6,0 5,8
EU SAV (%) 5,8 5,1

Pozndmka: Progndzy nevznikli v rovnakom case, ¢o treba vnimat pri ich porovnavani. Napr, v ¢ase
tvorby progndzy IFP eSte neboli k dispozicii kompletné tdaje za rok 2018, ¢o mohlo prognézu ovplyvnit.
Prameri: Eurépska komisia (2019), maj 2019; MMF (2019), april 2019; Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose (2019), april 2019; IFP (2019), progndza Vyboru pre makroekonomické prognézy, februar
2019; NBS (2019), strednodoba predikcia P1Q 2019; (*) Radvansky a Lichner (2019), jin 2019.
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9.3. Obnovi sa konvergencia?

Kvéli posuideniu Sanci na obnovu konvergencie si tu vSimame rozdiely
v tempe oCakavaného rastu redlneho HDP (vychadzame z nasho vyhl'adu
a prognozy EK, 2019) a oc¢akdvanej miere infldcie. Miera inflacie sice
neodraZza pohyb celkovej cenovej hladiny (odraza len pohyb spotrebitel-
skych cien), dava vsak aspon dobre dostupnt priblizna predstavu o dy-
namike cenovych hladin.

Je pravdepodobné, Ze uz v idajoch za rok 2018 sa bude odrazat obno-
vena konvergencia drovni HDP aj cenovych hladin (v ¢ase pripravy tohto
textu eSte neboli kdispozicii). Rast ekonomiky sa totiZz vroku 2018
zrychlil a zvacsil sa rozdiel medzi tempom rastu slovenskej ekonomiky
a skupiny najvyspelejsich eurépskych ekonomik.

Zda sa, Ze napriek miernemu spomaleniu ekonomického rastu v SR
v rokoch 2019 a 2020 by sa realna konvergencia mohla obnovit. Spoma-
lenie sa totiZ oCakava aj pre dobiehané vyspelejsie ekonomiky. Ocaka-
vame, Ze sa spomali rast v SR aj priemere za eurozénu, rozdiel v tempach
rastu bude vyrazne v prospech slovenskej ekonomiky (graf 9.2).

Graf 9.2

Diferencia medzi tempami rastu realneho HDP v SR a eurozodne
(medzirotné zmeny readlneho HDP v %, diferencia v percentnych bodoch)

4,5
4
3,5
3

2,5

2 - =

1,5 > ~ -

1
0’5 .
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020
mmmmm diferencia = = = Eurozéna e Slovensko

Prameri: Udaje po rok 2018 podl'a Eurostatu. V¥hl'ad za eurozénu podl'a Eurépskej komisie (2019),
vyhl'ad za SR autori.
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Graf 9.3
Diferencia medzi mierami rastu spotrebitel'skych cien v SR a eurozone
(medzirocné zmeny HICP v %, diferencia v percentudlnych bodoch)

3
2,5
2
1,5
1
0,5

0

2019

mmmmm diferencia = = = Eurozdna Slovensko

Prameri: Udaje po rok 2018 podl'a Eurostatu. V¥hl'ad za eurozénu podl'a Eurépskej komisie (2019),
vyhl'ad za SR autori.

V stucasnosti sa uzZ naplno prejavuji obmedzenia doterajsieho rasto-
vého modelu slovenskej ekonomiky. Rast opierajici sa o viny prilevu
PZI a o nizku mzdovu a nakladovu hladinu straca svoje piliere. Na tieto
problémy uz ddvno poukazovali r6zne dokumenty. Vyznievali vSak ako
varovania do buducnosti. V sticasnosti ich uz vnimame ako aktualny
problém.

Cast rastového potencialu je do¢asne umftvena v nevyhodnej doteraj-
Sej alokacii pracovnych sil. Ako ukazala analyza Labaj (2018), v SR je
rozmiestnenie pracovnych sil d'aleko od toho, ¢o by sme mohli vnimat’
ako efektivne. Prili§ vel'’ka cast pracovnych sil pracuje v segmente prilis
nizko produktivnych podnikov. Pritom vysoko produktivne firmy avizuju
stale vacsi problém ziskat pracovné sily. RieSenie je casto videné iba
v podpore pracovnej migracie z tretich krajin, pritom sa akoby odstvala
moznost ziskavat pracovné sily z domacich nizkoproduktivnych podni-
kov (domacou realokaciou).
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V relativne kratkodobom, dvojro¢nom vyhl'ade moZno hovorit o vcelku
priaznivom oc¢akdvanom vyvoji aj napriek tomu, Ze sa rast ekonomiky
pravdepodobne mierne spomali. Rozhodne zatial nie je namieste hovorit
o nejakej vaznejsej recesii, ¢i dokonca naznacovat nejaké podobnosti s vy-
vojom v rokoch 2008 - 2009. Naznacovanie takychto suvislosti neadekvat-
ne prehlbuje negativne o¢akavania, a tym mozZno ekonomiku poskodit.
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