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Monitor hospodarskej politiky Editoriél

EDITORIAL

Mili nasi Citatelia,

Ekonomika Slovenska prechddza za ostatné tri roky sériou $okov a kriz. Cast prispevkov v tomto vydan{
Casopisu je venovana tymto Sokovym javom a reakcidm na ne. Prindsame tak napriklad ¢lanok o dobre
mienenej cenovej regulacii, ktord ma sporny vysledok. K tomuto bloku problémov patri aj zdanlivy
paradox rastu redlnej spotreby v ,tazkych ¢asoch®. Problémom spotreby a tispor v aktudlnom mimoriadne
naro¢nom obdobi sme venovali sekciu ,,Téma ¢isla®

Snazime sa vSak neuviaznut v multikrizach a ponukat aj témy nepoznacené aktualnymi spolocenskymi
a hospodarskymi otrasmi. Pozornost ekonémov predsa nie je sistredena iba na momentalne $oky, krizy,
otrasy. Cela sekcia ,,Zaujimavosti“ obchadza krizové témy. Prindsa pestrt paletu tém z réznych oblasti:
docitate sa tu napriklad o trochu zahadnych parametroch vzdjomnostného poistenia na Slovensku,
o moznostiach predvidania volatility akciovych trhov pomocou Google, o skutoénych dopadoch
automatizacie na zamestnanost alebo o formovani cirkularnej ekonomiky v SR. Ale to zdaleka nie je
vsetko, sekcia ,,Zaujimavosti® je tentoraz, vdaka nasim prispievatelom ¢lankov, obzvlast pestra.

Vdaka za vsetky konstruktivne pripomienky a ndmety.
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Ked'sa dobre mienend uiprava reguldcie cien elektriny nepodari

'l--\il‘ Martin Hudcovsky
@,& KHP, NHE EUBA

Energetickd kriza s dopadom na ceny elektriny zasiahla v roku 2022 vietky $tdty v EU,
pricom kazda krajina sa rozhodla s tiou vysporiadat viastnou kombindciou opatreni.
Tie mali ochranit konecnych spotrebitelov pred dynamickym vyvojom odohravajiicim
sa na trhu. Slovensko sa nakoniec podujalo zastresit ceny elektriny plosne pre vsetky
domdcnosti vyhldsenim vseobecného hospoddrskeho zaujmu, avsak maly a zranitelny
odberatelia zostali na zaciatku roku 2023 nemilo prekvapeny vyskou zdalohovych faktir
za elektrinu, ktoru potom narychlo musel riesit az stat. Predostierame tu zaujimavy
pribeh o tom, ako sa dobre mienend uprava reguldcie nakoniec otocila proti jej tvorcom.

Sposob regulovania cien elektriny pre domacnosti a
zranitelnych odberatelov je na Slovensku historicky
uzdkoneny na roc¢nu frekvenciu s novymi cenami
platnymi od janudra daného kalenddrneho
roku. Este v roku 2021 sa vSéak MH SR zaoberalo
myslienkou, ze do roku 2026 postupne liberalizuje
ceny elektriny pre domdcnosti a Slovensko tak ako
jedna z poslednych krajin EU upusti od centrélneho
stanovovania maximalnej ceny pre domadcnosti.
To sa vSak ndhle zmenilo s nastupom rastu cien
elektriny v druhej polovici roku 2021, ked prave
centralizovany spdsob regulacie vo frekvencii raz
ro¢ne dobre chranil domécnosti pred ¢oraz drahSou
elektrinou obchodovanou na burze.

Samotna regulovana cena na nadchadzajuci rok tak
vychadza z regula¢ného vzorca, ktory $tandardne
berie do uvahy vyvoj cien v predchadzajucom

obdobi. Pri elektrine je to aritmeticky priemer
dennych cien elektriny na Prazskej burze za obdobie
od 1.1 do 30.6 (rozhodovacie obdobie). Nésledne
dodévatelia predkladaju cenové névrhy, ktoré Urad
pre siefové odvetvia (URSO) posudi a rozhodne
o maximalnej cene na nadchddzajuci rok. Ceny
elektriny pre domacnosti a zranitelnych odberatelov
na roku 2023 by tak vychadzali z cien roku 2022.
Kedze ale ceny elektriny na burze zacali rast do
dovtedy nevidanych trovni najmi v druhej polovici
roku 2021 - ceny vzrastli v priebehu pol roka (maj -
november 2021) o viac ako 77 %, rozhodol sa URSO
v dobrej viere eSte ku koncu roku 2021 upravit
regula¢ny vzorec.

V novej vyhldske URSO, ktorou sa ustanovuje
cenova regulacia v elektroenergetike posunul
rozhodovacie obdobie (RO) pre stanovenie cien na

Graf 1: Prvy posun rozhodovacieho obdobia podla vyhldsky URSO s redlnym vyvojom ceny elektriny za MWh na

burze PXE (v EUR)
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Pramen: slov-lex.sk (2023), PXE.CZ (2023), vlastné spracovanie.
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Graf 2: Druhy a treti posun rozhodovacieho obdobia podla vyhldsky URSO s redlnym vyvojom ceny elektriny za

MWh na burze PXE (v EUR)
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Pramen: slov-lex.sk (2023), PXE.CZ (2023), vlastné spracovanie.

rok 2023 na druhy a treti $tvrtrok namiesto prvého
polroku ako bolo tradi¢ne dané. Dodavatelia tak
mohli s ndkupom elektriny na burze ¢akat vo viere,
ze po turbulentnych ¢asoch na konci roku 2021 pride
upokojenie a cena na trhu klesne. Opak bol v§ak
pravdou a v priebehu prvého $tvrtroku 2022 cena
elektriny na spote vzrastla o dalich 65 %. URSO tak v
dalsej vyhlaske opit posunul rozhodovacie obdobie
o daldi stvrtrok, pricom celkovi dobu skratil zo
Siestich mesiacov iba na tri (iba treti $tvrtrok 2022).
Pre ¢rtajuci sa problém so schopnostou uzatvarat
nové zmluvy o dodavke elektriny sa v tejto vyhlaske
rozsiril aj zoznam zranitelnych odberatelov, ktori
spadaju pod reguldciu cien uradom. Ocakavany
pokles cien v$ak nenastal ani v druhom $tvrtroku
¢o viedlo k poslednej dprave vyhlasky URSO, ktord
upravila RO len na obdobie dvoch mesiacov (august

a september 2022).

Grafy 1 a 2 prezentuji ako sa vyvijal posun
rozhodovacich obdobi na pozadi s readlnym vyvojom
cien elektriny na burze a uz na prvy pohlad mozno
vidiet, ze regulator sa zo v8etkych mozZnosti trafil pri
ur¢eni RO do najmenej vhodného ¢asového ramca.
Vrchol dosiahli ceny elektriny prave v auguste,
ktory by pri pévodnom RO nebol zohladneny,
v najaktudlnej$ej verzii RO vSak zohraval
najdolezitejsiu ulohu.

Samozrejme v ¢ase rozhodovania o stanoveni
RO nemalo URSO moznost vediet, ze prave
jeho posuvanie celu situdciu este zhor$i. Graf 3
zobrazuje ako by sa vyvijala kone¢na cena elektriny
pre domdcnosti, a zranitelnych odberatelov, ako

Graf 3: Vyvoj konecnej ceny elektriny pre domdcnosti a referencnej ceny pre potreby reguldcie podlarozhodovacieho

obdobia v 2022
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Graf 4: Potencidlny prispevok ku celkovej miere inflicie v désledku zmien regulovanej ceny elektriny pre
domdcnosti a zranitelnych odberatelov od janudra 2023 (v p.b.)
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Pramei: SU SR (2023), vlastné vypoéty a spracovanie.

aj cena samotnej elektriny na burze (ako vstupu
do regulacného vzorca) podla jednotlivych
rozhodovacich obdobi. Ak by sa ponechalo
povodné RO nezmenené, tak cena vstupujuca do
vypoctov o maximalnej cene by bola na 3,1 nasobku
ceny z predchadzajiceho roku. Postivanim RO sa
vsak stalo, Ze cena, ktora vstupovala do cenovych
konani bola nakoniec v priemer 8,4 nasobok ceny z
predchadzajticeho roku.

KedZe cena elektriny pre domdcnosti sa sklada
z viacerych zloziek, pricom samotna silova
elektrina tvori v priemere 40 %, celkovy dopad (pri
predpoklade nezmenenych cien ostatnych zloziek
ceny elektriny) by narastol za nezmeneného RO 01,9
nasobok. Postupnym postivanim RO vsak hrozilo,
ze by ceny elektriny dosiahli az $tvornasobok ceny
z roku 2022.

To by predstavovalo masivny infla¢ny impulz do
ekonomiky, ktory by prispel k celkovej miere infldcie
viac ako 11 percentudlnych bodov (vid graf 4).
Miera inflacie v januari 2023 by tak nepredstavovala
15,2 % medziro¢ny narast, ale az 26,3 %. Len pre
porovnanie, keby sa RO obdobie nemenilo, tak
celkovy infla¢ény impulz by bol na tdrovni 3,2

11

938

RO 1.7-30.9 RO 1.8-30.9

percentudlneho bodu.

Takto vysoky potencidlny narast cien elektriny
nakoniec musel byt politickym rozhodnutim
zmeneny, kedvladavyhldsilavSeobecnyhospodarsky
zaujem na dodavku elektriny domacnostiam a nim
stanovila cenu elektriny na rovnakej urovni ako
tomu bolo v roku 2022 (teda 61,2077 €/MWh).
Vseobecny hospodarsky zaujem vSak nebol
vyhlaseny na dodavku elektriny malym podnikom
a preto na zaklade niekolkokrat upraveného
regulacného vzorca dostali uz v januari 2023
enormné zalohové faktiry za dodavku elektriny,
ktoré boli vypocitané na zaklade posunutého RO.
Tvorcom hospodarskej politiky tak vznikol dalsi
problém hned na zacdiatku roku 2023, ked museli
vytvorit nové kompenzaéné mechanizmy na vysoké
zalohové faktary, zatial ¢o trhovd cena elektriny
bola obchodovana na nasobne niz$ich hodnotach.
Aj to st nasledky dobre mienenej tpravy regulacie,
ktora nakoniec celd situdciu iba zhorsila.'

1URSO aj v roku 2023 znovu posunula novou vyhldskou RO pre
stanovenie cien na roku 2024 z prvého polroku na druhy a treti
stvrtrok. Zatial to vyzerd, Ze tento raz to bude mat lepsie dosledky
ako posuny, ktoré nastali v roku 2022.
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Pracovnad sila na Slovensku: nedostatok, ktory vznikd uz pocas
Studia

Veronika Vanco - Véghova
KET, NHE, EUBA

Prekonand pandémia este viac zvyraznila niektoré strukturdlne nedostatky na trhu
prdce v dosledku vyrazného ndrastu dopytu po tovaroch a sluzbdch. Podla prieskumu
OECD je pocet volnych pracovnych miest v EU najvyssi za poslednych 10 rokov a v
niektorych pripadoch dokonca vyssi ako pred pandémiou. Vyspelé ekonomiky krajin
EU trpia nedostatkom kvalifikovanej pracovnej sily. Medzera na pracovnom trhu nie
je len odrazom schopnosti ale napriklad nedostatocnych miezd, nizkej Zivotnej tirovne,
vysokych cien alebo menej kvalitného vzdelania. Tym, Ze je Slovensko poprednym
~exportérom® Studujiicej mlddeze (ktord nemd motivdciu vrdtit sa so svojim
nadobudnutym vzdelanim), sa u nds prehlbuje nedostatok vhodnej pracovnej sily uz v

Case pripravy na profesiu.

Studium + mobilita. Ktoré su eurdpske
~magnety“?

Cas na univerzite mnohi Studenti vyuZivaju nie
len na ziskavanie vedomosti, ale aj na rozsirenie
jazykovych zru¢nosti, spoznavanie inych kultdar
a rozhodovanie sa o svojej buducnosti hoci
aj spdsobom pokus/omyl. Prebadanie krajin,
ktoré by neskor mohli byt cielovou destinaciou
vysokokvalifikovanych migrantov, vzdelanie, staz ¢i
brigada, s moznostou vyuzitia réznych grantov, ako
je napriklad aj Erasmus+, nikdy neboli dostupnejsie.

Eurépska unia stdle viac prispdsobuje a zlep$uje
podmienky pre mlddez a cestovanie za vzdelanim.
V novembri 2001 Eurdpska komisia uverejnila bielu
knihu “Novy impulz pre eurdpsku mladez”, v ktorej
vyzvala, aby politiky EU a jednotlivych $titov viac
zohladnovali potreby mladych Iudi, najma v oblasti
zamestnanosti a socidlnej integracie, boja proti
rasizmu a xenofébii, vzdeldvania, celozivotného
vzdeldvania a mobility. V ramci implementacie
Lisabonskej stratégie Eurdpska komisia predstavila
obnovenu socidlnu agendou na roky 2008 - 2010.
Islo o subor legislativnych a nelegislativnych iniciativ
reagujicich na technologické zmeny, rasticu
globalizdciu a starnutie obyvatelstva. Podpora
sa poskytuje aj mobilite Studentov a mladeze
prostrednictvom nadnarodnych programov, ako
je uz spominany Erasmus (Prilezitosti, pristup

6

a solidarita: smerom k novej socidlnej vizii pre
Eurépu 21. storocia), Program Spolocenstva
PROGRESS, Program pre zamestnanost a
socialnu inovaciu, ktory sa zacal v roku 2007 ako
doplnkovy program k Eurdpskemu socidlnemu
fondu. Najaktuélnej$im opatrenim je Stratégia EU
pre mladez na roky 2019 - 2027, ktorej cielom
je vytvorit silnejsie prepojenie medzi Eurdépskou
uniou a mladymi ludmi prostrednictvom dialdgu,
informacii a cielenych opatreni. Stratégia je zdroven
prepojena s viacro¢nym finanénym ramcom, kedze
jej vykonavanie je tizko spojené s financovanim EU.
Nova stratégia je zalozena na lepsej viditelnosti a
na tento Ucel sa zriadil post koordindtora EU pre
mladez. Jeho tlohou je nadviazat novy inkluzivne;jsi
dialég o mlédezi v EU so zameranim na mladych
ludi s obmedzenymi prilezitostami, ako aj ulahcit
dobrovolnicku ¢innost a mobilitu v ramci solidarity
a realizovat program prace s mladezou. Hlavnym
cielom stratégie je maximalizovat potencial mladych
Tudi.

Studenti v ramci Eurdpskej tnie si najéastejsie
vyberaju ako cielovil destinaciu Francuzsko, kde
ich preferovanym jazykom pre $tadium je stale
angli¢tina a zaroven sa zlep$uju aj vo francuzstine
a nemcine, no dolezitym faktorom pri vybere je aj
mnozstvo programov na podporu mobility.

Z obrazku je vidiet, Ze prva paticu najéastejsich
cielovych destinacii $tudentov univerzit tvori
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Obrdzok 1: Pocet imigrantov, ktori pricestovali za vzdelanim (2021)

Pramen: Eurostat.

Franctzsko, Spanielsko, Polsko, Holandsko a
Nemecko. Tieto krajiny maju okrem priaznivej
imigracnej politiky, otvorenosti hranic aj $kolstvo
na velmi vysokej urovni. Z uvedenych krajin ma
najlepsie hodnotentt univerzitu Francuzsko -
Universite PSL a vo svetovom rebri¢ku v zozname
100 najlepsich univerzit sveta' v roku 2023 sa
nachddza na 26.mieste. Spolu sa v rebricku
umiestnili tri franctzske a tri nemecké univerzity a
zéroven ziadna z univerzit v Spanielsku, Holandsku
a Polsku.

Mobilita pri studiu je prinos. Nie vsak
pre ekonomiku, ktord nevie zamestnat
»Mozgy*

Co sa tyka Slovenska podla dostupnych prieskumov
a Statistik o mobilite $tudentov zo Slovenska sa
najcastej$ie vyhladdvanymi pre $tudium stavaju
Ceské vysoké $koly. Najmai tie v Prahe a Brne, st
velmi oblibené medzi slovenskymi $tudentmi.
Blizkost, podobny jazyk a dostupnost vzdelavacieho
systému prispievaju k tomu, Ze mnoho Slovakov
sa rozhodne S$tudovat na ceskych univerzitach.
Dalej rovnako ako vseobecne v eurdpskej unii su
atraktivnymi pre Slovakov britské univerzity, najma
v Londyne, kde moézu ziskat jazykové zrucnosti

U https://www.topuniversities.com/student-info/choosing-
university/worlds-top-100-universities

v anglickom jazyku alebo
uz zlepsit svoje exitujuce.
Zatial ¢o na Slovensku je
angli¢tina nielen oblubena
a povazovana uz takmer za
nevyhnutnd, je tiez pomerne
bezne vyucovand na vysokej
urovni uz na zdkladnej a
strednej S$kole. Nemeckému
jazyku je pocas $tudia
venovana mensia pozornost
a jej oblubenost u $tudentov
nedosahuje také C¢isla ako
angli¢tina. Dokazuju to aj
¢isla z maturitnych skasok v
roku 2023, kde Ministerstvo
gkolstva, vedy, vyskumu
a $portu SR wuvadza, ze

> 28 to 761

> 761101470

1470103 487
() =3487108870
) =8870t0 12407
) > 124071089633
) Doatanot available

»hajviac  maturantov  sa
tradi¢cne  prihldsilo  na
anglicky jazyk, spolu na
véetkych troch urovniach

je to takmer 35 800 ziakov",
nemecky jazyk sa nachddzal na druhom mieste
av$ak vybralo si ho len 1 068 ziakov?, ¢o je 0 97%
menej ako v pripade anglictiny a franctzsky jazyk
si vybralo 14 maturantov. Viedenské univerzity
a dal$ie vzdeladvacie institacie v Rakdsku st tiez
populdrne medzi slovenskymi $tudentmi vdaka ich
geografickej blizkosti a tiez ako uvadzame vy$sie ma
toto suvislost s druhym najcastejsie preferovanym
cudzim jazykom uz medzi ziakmi strednych $kol.
S nemdinou sa uplatnia Studenti aj na nemeckych
univerzitach, ktoré maja dobrt povest a ponukaja
$iroka $kdlu Studijnych programov. Pre mnohych
slovenskych $tudentov je Nemecko atraktivnou
volbou vzhladom na kvalitu vzdelania a prileZitosti
na pracovnom trhu.

Podla prieskumov Slovenskej sporitelne, ktory bol
realizovany v roku 2022 odchadzaju $tudenti zo
Slovenska do zahranicia v prvom rade kvoli vyssej
kvalite zahrani¢nych univerzit, pricom na druhom
mieste v dovodoch na odchod sa nachadzaju
prave prilezitosti pre uplatnenie na pracovnom
trhu. Problémy s nedostatkom pracovnej sily na
Slovensku tak vznikaju nie az po ukonceni $tadia,
ale uz skor v procese vzdeldvania. Dlhodoby vyvoj
poukazuje na postupny pokles kvality vzdeldvania a
slabsi vykon na univerzitnom stupni.

2 https://www.minedu.sk/maturantov-cakaju-na-buduci-tyzden-
pisomne-maturity/ 7
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Podpora vzdeldvania a mobility mladych Iudi moze
znizovat a aj zniZzuje naklady domovskej krajiny na
vzdelanie os6b, ktoré s velkou pravdepodobnostou
buda patrit do kategérie vysokokvalifikovanych
pracovnikov, ale taktiez podporuju domovska
krajinu migranta v tzv. brain gain, ¢o znamena, ze
migrant ziskava schopnosti, zru¢nosti a znalosti v
hostitelskej krajine, ktoré neskor po navrate ztroci v
domovskej krajine a prispeje tak kjejhospodarskemu
rastu. Podla prieskumov vSak mnohi mladi ludia
ostavaju v zahrani¢i a preto je potrebné domaci
pracovny trh ,zaplnit® zahrani¢nou pracovnou
silou.

Slovensko celi stale via¢siemu nedostatku pracovnej
sily vo v8etkych sektoroch. Najvyraznejsie medzery
vznikaju v logistike, vyrobe a automobilovom
priemysle, ktory je hnacou silou slovenskej
ekonomiky. Do krajiny prichddza nova pracovna
sila napr. z Rumunska, Madarska, Polska, Bulharska
a vzhladom na sucasnd situdciu je zna¢ny podiel
zahrani¢nych pracovnikov aj z Ukrajiny. Slovensko
si za svoju cielovi destindciu vyberaju pracovni
migranti, ktorych prijem v domovskej krajine je
niz$i ako unas. Slovenské firmy momentélne hladaju
pracovnikov pre domdci trh najmd v krajinach
mimo Eurdpskej unie, konkrétne v postsovietskych
krajindch. Faktom ostava, Ze mzda na Slovensku
vyrazne zaostava za platovymi podmienkami v
zapadnych krajindch Eurdpskej unie, preto je pre
Slovakov vyhodnejsie odist nez ostat. Nedostatok
pracovnej sily a migraciu kvalifikovanych
jednotlivcov je potrebné riesit prostrednictvom
roznych opatreni, kedze tieto problémy moézu mat
vplyv na ekonomicky rast a konkurencieschopnost.

Jednym zo spoOsobov, ako rie$it nedostatok
pracovnej sily, je zlepsenie vzdelavacieho systému.
Slovensko investuje do vzdeldvania a snazi sa zvysit
kvalitu vyucby na vSetkych drovniach. Cielom
je pripravit Studentov na vstup do pracovného
trhu a zabezpecit, aby mali potrebné zru¢nosti a
kvalifikdciu. Zlepsenim vzdelavania sa o¢akava vacsi
pocet kvalifikovanych pracovnikov. Okrem toho
sa krajina snazi podporovat odborné vzdelavanie
a pripravu, ¢im sa zvy$i pristup k praktickym
zru¢nostiam a zamestnatelnosti studentov. Odborné
vzdeldvanie moéze vytvorit viac kvalifikovanych
pracovnikov priamo na Slovensku a zabezpelit,
aby mali relevantné zrucnosti potrebné pre trh
prace. Dal§im dolezitym aspektom je zlepsenie
pracovnych podmienok a mzdy. Aby si Slovensko
udrzalo kvalifikovanych pracovnikov, musi zvysit
atraktivitu prace na Slovensku. To znamena zlepsit
pracovné podmienky a mzdové ohodnotenie. Vyssie
platy a lepsie benefity mézu motivovat Iudi zostat
v krajine a prilakat potencidlnych zamestnancov.
Prildkanie zahrani¢nych investicii je tieZ cesta, ktora
mdze vytvarat nové pracovné prilezitosti a zlepsit
ekonomiku krajiny. Zahrani¢né spolo¢nosti moézu
priniest kvalifikovanych pracovnikov a poskytnut
im moznost zamestnat sa na Slovensku bez potreby
emigracie. Nové zahrani¢né investicie su preto
prioritou slovenskej vlady. Uvedené opatrenia je
potrebné neustdle monitorovat a prispdsobovat
podla potrieb trhu prace a ekonomickych
podmienok. Situacia v oblasti pracovnej sily a
migracie je dynamicka, a preto je nevyhnutné, aby
sa opatrenia prispdsobovali a aktualizovali, aby
ucinne riesili tieto problémy.
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Rozdiely v rozvoji elektromobility naprie¢ Eurépou: preco
dnes zaostdvame v predaji elektrodut?

Mdria Vojtasova
KFIN, NHE, EUBA

@
d g

Rastislav Solej
KFIN, NHE EUBA

Eurdpska uinia stanovila v ostatnych rokoch ciele klimatickej neutrality do roku 2050.
K naplneniu cielov je podla planu eurdpskej komisie potrebné zniZenie emisii CO2 v
automobilovej doprave. KedZe Zivotny cyklus jedného automobilu sa pohybuje okolo
15 rokov, termin na ukoncenie predaja vozidiel so spalovacim motorom bol stanoveny
na rok 2035. Téma sa dostala do pozornosti uz v lete minulého roka a dnes u nds
prebiehajii rézne odborné, ale aj politické debaty o spravnosti a uskutocnitelnosti
daného nariadenia v relativne krdtkom obdobi - priblizne jednej dekddy.

Cestou k stdle prisnejsim normdm

Emisie z osobnej automobilovej dopravy tvoria
priblizne 15 az 20 percent z celkovych emisii CO2,
ktoré sa vyprodukuju v radmci celej EU. Okrem
oxidu uhli¢itého autd produkuju aj dal$ie emisie.
Uz od 70-tych rokov minulého storocia boli prijaté
prvé eurdpske emisné normy. V podobe, v akej ich
pozname, existuju od roku 1992.

V priebehu triadsiatich rokov vstupili do platnosti
normy pre osobné auta - EURO1 (07/1992),
EURO2 (01/1996), EURO3 (01/2000), EURO4
(01/2005), EURO5 (09/2009) a aktualna norma
EURO6 z roku 2014, ktora presla viacerymi
modifikiciami. Obdobné normy platia aj pre lahké
uzitkové autd, kamiény a autobusy, motocykle a
mopedy. Podstatou tychto noriem je postupné
znizovanie a elimindcia negativnych externalit,
teda Skodlivych latok, ktoré produkuju benzinové a
naftové motory s vnatornym spalovanim. Meraju sa
emisie CO (oxidu uholnatého), HC (uhlovodikov),
NOX (oxidov dusika) a pevnych castic. Limity st
stanovené v gramoch na jeden najazdeny kilometer.
Niekedy sa tato norma mylne spdja s emisiami CO2
(oxidu uhli¢itého), ktory je podstatou dnesnych
diskusii, a to nielen na eurdpskej pode, ale aj v
krajindch, ktoré maju problém s nadprodukciou
tychto emisii - USA, Cina, India.

Za poslednych 20 rokov prijala doposial Eur6pska
unia $tyri velké opatrenia tykajuce sa klimy, ekologie,
klimatickych a energetickych cielov. V oktébri 2005
predstavila Eurdpska komisia takzvany ,Akény
plan energetickej uc¢innosti pre Eurépu.®, ktory bol

schvaleny o rok neskor. Nasledne bol v roku 2007
prijaty plan ,,Eurépsky plan energetickej uc¢innosti*
(EEAP) zamerany na zniZenie sklenikovych plynov
v roznych odvetviach.

Ciele, na ktoré nadvdzuju dnesné klimatické
poziadavky, sa objavili v roku 2008. Eurépska
komisia prisla s balikom opatreni, ktory niesol
nazov ,,20-20-20“ Na jeho zaklade sa EU zaviazala
do roku 2020:

o Znizit emisie sklenikovych plynov o 20 % .v
réamci EU v porovnani s rokom 1990,

o Zlepsit energetickd uc¢innost o 20 %,

o Zvysit podiel obnovitelnych zdrojov energie na
20 %.

V roku 2014 bola predstavena aktualizacia planu,
ktora nastavila ciele do roku 2030. Stanovila zniZenie
emisif o najmenej 40 % v porovnani s rokom 1990.
Zvys$enie podielu obnovitelnej energie na 27 %, a
taktiez zlep$enie energetickej u¢innosti o 27 %.

Aktualne ciele prijaté v roku 2019 su zatial
najambiciéznejsie. Eurdpska komisia ich prijala v
ramci Eurépskeho zeleného dohovoru znameho aj
ako ,,European Green Deal® Prvykrat sa otvorene
hovori o dosiahnuti klimatickej neutrality a to do
roku 2050. Eurdpskej tnia sa v boji proti zmene
klimy a dosiahnutia udrzatelnosti zaviazala znizit
emisie sklenikovych plynov o 50 % az 55 % oproti
roku 1990. Sucastou je aj transformacia ekonomiky
a dopravy, ako ju dnes pozname. Eurdpska tnia

9



Monitor hospodarskej politiky

Aktuality

prijala prisne emisné normy pre vozidld, ktoré
stanovuju maximalne povolené hladiny emisii
sklenikovych plynov a inych Skodlivych latok. S
nou sa spaja aktudlne diskutovana norma EURO7,
ktora prinasa napriklad meranie emisii prachu
brzd ¢i Castic z pneumatik. Ciele, ktoré si stanovila
EU v doprave s znizenie emisii sklenikovych
plynov o 60 % do roku 2050 oproti roku 1990.
Okrem uz spominanych noriem je zdmerom
dohovoru aj podpora elektromobility a zlepSovania
jej dostupnosti, ako aj zvySenie kvality verejnej
dopravy ¢i rozvoj inteligentnych dopravnych
systémov. Popri tom sa uskuto¢fiuju iniciativy na
zlepSenie energetického vyuzitia vozidiel, vyskum
a vyvoj v oblasti alternativnych paliv a stimulacia
ekologickejsieho spravania vodicov.

Otazky budtcnosti sektora osobnej automobilovej
mobility otvorilo schvalenie zakazu spalovacich
motorov do roku 2035. Tento navrh bol predstaveny
uz v lete minulého roka a Eurdpsky Parlament
o nom hlasoval 14. februdra 2023. Islo o balik
opatreni pod ndzvom ,,Fit for 55% ktory upravoval
schvaleny europsky klimaticky zdkon z 30. juna
2021 (Nariadenie EPaR (EU) 2021/1119).

Na zaklade tohto nariadenia sa upravuji pévodné
ciele na znizenia emisii uz do roku 2030, a to z
povodnych 40 % sklenikovych plynov na minimalne
55 % v porovnani s uroviiami z roku 1990. V

Obrdzok 1: Mapa predaja EV a PHEV v Eurépe za rok 2021

% z celkového predaja =
twy S 02 CEIOVENO PIecala no, 7495

Pramen: vlastné spracovanie podla dat EEA.
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automobilovej doprave sa tieto ciele stanovili z
povodnych 60 % do roku 2050 na Gplné odstranenie
emisii (zniZenie emisii o 100%) pre nové osobné
vozidla a taktiez lahké uzitkové vozidlda v roku
2035. V praxi to znamena, Ze vyroba dut s emisiami
(najma aut s vnutornym spalovacim motorom) bude
nadalej moznd. AvSak nebude mozné ich registrovat
alebo ich registracia bude obmedzena.

Hlasovanie v Eurépskom parlamente dopadlo velmi
tesne. Za navrh hlasovalo 340 europoslancov, proti
bolo 279 a 21 poslancov sa zdrzalo hlasovania.
Obe strany predostreli mnozstvo argumentov pre a
proti. Argumenty suviseli najma s ochranou klimy a
nevyhnutnostou konania v oblati ochrany Zivotného
prostredia. Ocakavania, Ze cena elektromobilov
by mala klesnut, respektive elektromobily by sa
mali stat dostupnej$imi pre beznu populdciu, a to
najmi po spristupneni sekundarneho trhu (trh s
ojazdenymi vozidlami). Argumenty proti s spojené
predovsetkym s cenou elektromobilov, obavou o ich
predrazenie a obmedzenie ich dostupnosti. Obavy
st aj z nedostupnosti vyhovujucej infrastruktary
a nedostatku dobijacich stanic. Znepokojenie
vyvolava aj mozny pokles zamestnanosti a zavislost
Ciny, ktora méa k dispozicii velkd cast zdrojov
potrebnych na vyrobu elektroauta. Rovnaké
argumenty pouzivaji voleni zastupcovia a politici
aj na Slovensku a to v oboch nazorovych priadoch.

KedZe tato problematika

vyvolala mnoho otazok
je len velmi tazké ich vsetky
zodpovedat v jednom ¢lanku.
Preto sme sa pozreli na sucasné
dostupné data o registracii aut a
ich pomere v Eurdpskej tnii.

Eurdpska heterogénnost v
rozvoji elektromobility

V roku 2021 sa podla udajov
Eurostatu v EU nachddzalo
priblizne 253 miliénov aut. Z
. tohto poc¢tu tvoria takmer 0,7
% elektromobily (1,93 miliona).
Ich rast sa v poslednych rokoch
zvy$il aj pri porovnani celkového
podielu na novoregistrovanych
vozidlach. Az 10 % vsetkych
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novoprihlasenych vozidiel bolo ¢isto elektrickych,
dalsich 8,5 % tvoria hybridné vozidla na benzin a
elektrinu. Takmer 80 % vsetkych novoregistrovanych
vozidiel v EU stcasnosti tvoria autd so spalovacim
motorom. Z toho 55,5 % st autd na benzin a 22,6%.
Obrazok 1 ilustruje podrobnu situdciu v rdmci EU,
ale aj neclenskych krajin ako je Norsko, Island,
Spojené kralovstvo Svajéiarsko. Zostavili sme ho na
zaklade dat z Eurdpskej enviromentalnej agentary
(EEA).

Na zaklade neho je mozné pozorovat, Ze vyvoj
predaja takychto 4ut je najvyraznej$i v Skandinavii,
kdejednoznacne dominuje Norsko so 74 % podielom
novoregistrovanych aut na elektricky pohon (EV) a
kombinovany plug-in hybrid (PHEV). Ako m6zeme
vidiet v grafe 1, viac nez polovica zo vsetkych
novoregistrovanych dut v Noérsku bola ¢isto na
elektricky pohon a pitina vozidiel z kategérie PHEV.
Druha krajina s najvys$$im podielom je opat mimo
EU - Island. V roku 2021 tu bolo zaregistrovanych
45 % ekologickejsich automobilov (25% - EV a
20% - PHEV). V ramci Eur6pskej unie v $tatistikach
dominuje Svédsko. Tato krajina novoregistrovala
tretinu automobilov z kategérie EV a PHEV, pricom
plug-in hybridné vozidlda dominovali vyraznejsie.
Autd len s elektrickym pohonom tvorili desatinu.
Holandsku patri v rdmci EU druhd priecka s 28%
podielom EV a PHEV. Cisto elektrické auta tu viak
tvorili 23%, o je najviac z pozorovanych krajin v
ramci EU. 28 % podiel dosiahlo este Svajéiarsko. V
ostatnych krajinach tento podiel nepresiahol ani

Graf 1: Podiel predaja dut len s elektrickym pohonom (EV) a plug-in hybridov na

celkovom predaji v 2021

Norsko 54%
Island 25% 20%
Svédsko 10% 23%
Holandsko 23% 5%
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Pramen: slov-lex.sk (2023), PXE.CZ (2023), vlastné spracovanie.

Batériové elektrické vozidla (BEV)

Plug-in hybrid elektrické vozidla (PHEV)

patinu.

Krajiny zdpadnej Eurdpy a povodné clenské
krajiny dosiahli uroven nad 10 %. U viadédiny z
nich prevazovala preferencia kupy plug-in hybridu
ako auta, ktory ma len elektricky pohon. Medzi
tieto krajiny patrilo Finsko (14 % - PHEV, len 5 %
EV), Déansko (9 % - PHEV, 7 % EV), Portugalsko
(8 % - PHEV, 5 % EV), Belgicko (7 % - PHEV, 3 %
EV). Vyrovnany pomer po 7 % bol v Nemecku a po
6 % v Luxemburgsku. Opacnu bilanciu s miernou
prevahou predaja ¢isto EV nad PHEV bolo mozné
podla $tatistik pozorovat vo Francuzsku a v byvalej
¢lenskej krajine EU, v Spojenom Krélovstve. V oboch
tychto krajinach bol pomer novoregistrovanych aut
s elektrickym pohonom len na trovni 7 % a u plug-
in hybridoch na drovni 4 %.

Zvy$né krajiny dosiahli velmi nizke ¢isla v
predajnosti. Eurdpa je z tohto hladiska velmi
heterogénna a je mozné pozorovat, ze v juzanskych
krajindch ako Spanielsko, Taliansko, Grécko bolo
len kazdé 20-te vozidlo s elektrickym pohonom.

Rozdelenie je mozné vidiet aj medzi povodnymi
¢lenskymi krajinami a novymi ¢lenmi z post-
sovietskeho bloku. Pomer na Slovensku, Cesku a v
Polsku je len na Grovni 2 %. Spomedzi krajin V4 sa
najlepsie umiestnilo Madarsko, kde je tento pomer
kde predaj novych elektrickych vozidiel nedosiahol
ani jedno percento.

Uroveri ekonomiky
a uspech
o elektromobility

Uz na prvy pohlad je
zrejmé, Ze existuju urcité
dévody a determinanty,
ktoré budu vplyvat na
predaje tychto 4dut a st
hodné dalsieho vyskumu.
St to rozne ukazovatele
nielen technické, ale aj
socialno-ekonomické
faktory, ktoré urcite budu
predmetom vyskumu aj v
nasledujicom  desatroci.
Je dolezité sa pytat, ¢i je
tym hlavnym faktorom
obstardvacia cena alebo
treba zaratavat aj ndklady,
ktoré vzniknu v priebehu
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zivotného cyklu auta. Napriklad naklady na servis,
udrzbu, ¢i vymenu batérie. A ¢o ostatné ndklady
ako povinné zmluvné poistenie, havarijné postenie
¢i urokové sadzby? Maju vsetky tieto faktory budu
mat vyznamny vplyv na kipyschopny dopyt?

Budu si moct obc¢ania nové elektrické vozidla
dovolit, ked uz teraz vidime, Ze existuju vyrazné
rozdiely a predaje vo vychodnej a juznej Eurdpe?
Z technologickych otdzok je klic¢ova najma otazka
dostupnosti infrastruktiry - najmé dobijanie a
servis.

Nas zaujima najmd odpoved na uz spominand
otazku zivotnej irovne. Existuje nejaky vplyv vysky
zivotnej Grovne na podiel predaja elektrickych dut
v Eurépe? Ciasto¢nt odpoved nacrtol obrazok 1.
Odpoved na nasu otézku viak dopliia graf 2.

Graf 2 popisuje vztah medzi hrubym domdacim
produktom na obyvatela (indikdtorom Zivotnej
urovne) a percentom predaja elektrodaut (EV +
PHEV) na celkovom predaji. Vysledky zobrazené v
grafe naznacuju, Ze existuje priama suvislost medzi
vy$kou zivotnej urovne a podielom predanych
elektromobilov v Eurdpe. Stabilnd finan¢na situdcia
obyvatelov a Zivotna troven vedie k vy$§im narokom
na vozidla a zvy$enému dopytu po ekologickejsich
a modernej$ich  dopravnych  prostriedkoch.
Vyssia ekonomicka uroven je spojend aj lepSou
infrastrukturou, najmd s ohladom na nabijacie
stanice ¢i domdce nabijanie vozidiel cez zelené
zdroje.

Graf 2: Vztah medzi Zivotnou tiroviiou (HDP na obyvatela) a % predaja EV

a PHEV v Eurépe v roku 2021
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Elektromobily st vo vSeobecnosti povazované za
ekologickejsiu variantu v porovnani s vozidlami
so spalovacimi motormi. Ich hlavnou vyhodou je
najmé znizenie hluku, vyfukovych a sklenikovych
plynov, ktoré vznikaju bezprostredne v procese
jazdy. Miera dopadov na zivotné prostredie vSak
zavisi od energetickej narocnosti pri vyrobnom
procese a od toho ¢i elektrina pohanajica EV alebo
PHEV pochadza z obnovitelnych zdrojov.

Na zéklade na$ej analyzy sme zistili, Ze obyvatelia
v krajinach s vysokou Zivotnou trovniou nasledujt
ekologické trendy v doprave a pri kipe osobného
vozidla sa snazia mysliet aj na dopady na
Zivotné prostredie a prispievat k znizeniu emisii
sklenikovych plynov vyprodukovanych z dopravy.
Elektromobily moézu byt do wurditej miery aj
symbolom socidlneho postavenia alebo prejavenia
spolocenskej zodpovednosti.

Napriek tomu, ze naklady na obstaranie
elektromobilu st v porovnani s autami na spalovaci
motor vyssie, elektromobily lakaju
prevadzkovymi ndkladmi na pocet najazdenych
kilometrov. Moderné elektromobily odstranili
niektoré problémy, ktoré sa tykali dizky ich dojazdu.

niz$imi

To viedlo k masivhemu zvySeniu ich predaja a
ich celkovy pocet sa v priebehu roka 2021 takmer
zdvojnasobil. Z 253 miliénov vozidiel bolo na
konci roka 2 miliény aut s
elektrickym pohonom. Ich
cena je vsak v sucasnosti
oNO stale pre vacsinu Eurdpanov
nedostupna.

Vzhladom na tato skuto¢nost
povazujeme  za  dolezité
sustredit buduci vyskum aj na
vplyv dalSich determinantov.

y =0,1549In(x) - 1,4513

Okrem zivotnej turovne a

ekologického uvedomenia

obyvatelstva, by bolo vhodné
sw  preskimat aj vplyv S$tatnych
dota¢nych schém, ¢i posudit
mieru dopadov infrastruktary
vplyvu na predaj
elektromobilov v Eurdpe a na
Slovensku.
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Spotrebné vydavky domdcnosti vo vire cenovych sokov

Jarmila Vidova
KHP, NHE EUBA

Rozhodovanie o tom, na ¢o minieme svoje prijmy, sa odvija od nasich nevyhnutnych
potrieb alebo spotrebitelskych preferencii. Spotreba a predovietkym jej rast, je
tradicne povaZovand za hnaciu silu rozvoja ekonomiky. Je vysledkom spotrebitelského
spravania prepojeného s rozhodovacim mechanizmom tak na strane dopytu, ako aj
na strane ponuky. V spotrebitelskom spravani je premietnutd spotrebitelskd kultiira,
socidlne vztahy, spésob Zivota, hodnotovy systém. Spotreba domdcnosti sa menila pri
ekonomickych aj mimoekonomickych Sokoch ostatného obdobia. Ale mozno nie vZdy
tak, ako by sme cakali. A to je prave dosledok mnohorakych faktorov, ktoré ju urcuju..

Najv);znamnejgie pOZOZVk)/ SpOti’@by boli $tvrtinovy podiel na vydavkoch domdcnosti). Za

L . P, P touto kategoriou s velkym odstupom nasleduju
najviac postihnuté inflaciou uto kategbriou s velkyr P o
kategérie Potraviny (skratene) a Doprava. Na

prvych troch prieckach v podiele na vydavkoch su
teda kategorie, ktorych sa najvyraznejsie dotyka
aktualna vlna rastu cenovej hladiny.

Podla $tatistiky rodinnych wctov vieme na aké
tovary a sluzby domacnosti svoje prijmy minaja
najcastejsie. Ked'sa pozrieme naspotrebueurdpskych
domacnosti podla objemu, neprekvapuje jej
dlhodoby rast: V obdobi rokov 1990 az 2010 sa
zvy$ila 033 %, v obdobi rokov2013 - 2019 bol narast
0 16,86%. Prirodzene, rok 2020 bol rokom prepadu

Co sa tyka Slovenskej republiky, tu sa celkové
vydavky domacnosti od roku 1995 do roku 2008
postupne zvy$ovali priblizne v sulade s tempom

be kedv doms  mifali kol rastu ekonomiky. Zaujimava je akceleracia spotreby
v §p otr‘e & . € ,y Omacnos? minai ’mene] ) ol od roku 2013 a vyraznejsi rast v obdobi 2015-2019
epidemiologickym obmedzeniam. Ked sa pozrieme

na spotrebu domadcnosti v krajinach EU27 podla
vydavkovych kategorii (grafy 1), mozeme sledovat,
ze v celom sledovanom obdobi st domacnosti
vyrazne zatazené vydavkami spojenymi s byvanim
a energiami (v rokoch 2020 a 2021 uz presiahli

(v roku 2020 ho sice kratkodobo utlmila pandémia,
ale aj tak bola spotreba tahtniom rastu ekonomiky
v obdobi po 2015). Vysoka dynamika spotrebnych
vydavkov mohla byt naviazand na priaznivy
vyvoj zamestnanosti a miezd, politiku ,lacnych

penazi“ a zadlZovanie, ale

Graf 1: Vyvoj vydavkov domdcnosti v EU 27 na koneénii spotrebu podla 3 zmenu Zivotného  $tylu

vydavkovych kategérii COICOP-5 (podiel kategérii na celkovych vydavkochv %) S preferenciou okamzitej

— spotreby.
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Graf 2: Konecnd spotreba domdcnosti v SR podla COICOP (v mil. €,

stdle ceny)
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Pramen: Eurostat (2023).

predo$lé maximum z roku 2000, kedy rast cien
dosiahol 12 % (vyssia inflacia bola namerand iba
v prvom roku existencie samostatnej Slovenskej
republiky v roku 1993, kedy inflacia prekrocila 23
%). Nédrastom spotrebitelskych cien pri sa tak realna
mzda na Slovensku medziro¢ne prepadla o 7,6 %, ¢o
bolo najviac od 2. §tvrtroka 2000. Vtedy predstavoval
pokles 8,4 %. Pri takomto nepriaznivom vyvoji
inflacie a redlnej mzdy dokazala spotreba v roku
2022 prudko akcelerovat (tomuto zdanlivému
paradoxu sa venuje ¢lanok K. Morvaya v tejto
sekcii).

Z hladiska S$truktary vydavkov, st slovenské
domdcnosti najviac zatazené vydavkami spojenymi
s byvanim (graf 2). Je to aj vplyvom zmeny bytovej
politiky, ktord prenechala obstaravanie byvania a
zodpovednost zai na domacnosti. Tato skuto¢nost
ovplyviiuje vysku vydavkov spojenych s byvanim

Graf 3: Tempo rastu ceny chleba (medzirocnd zmena v roku 2022, v %)
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v sucasnosti este vyraznejSie, pretoze
dochadza k enormnému nérastu cien
energii a dal$imi vplyvmi. Podiel
vydavkov domacnosti na byvanie v SR je
v porovnani s krajinami EU dlhodobo
najvyssi a vzhladom na vyvoj na trhu s
byvanim, rast vysky urokovych sadieb
na hypotekdrne tvery a prengjmov, sa
tieto vydavky pravdepodobne nebudu
znizovat. Vydavky, ktoré maja tiez
vyrazny podiel na celkovych vydavkoch
domacnosti v SR, st vydavky na
potraviny a nealkoholické napoje. Spolu
s vydavkami na byvanie tvoria az 40
% z celkovych vydavkov domacnosti.
Najviac zatazujicimi su tieto vydavky
v rodinidch s tromi a viac detmi, v
rodinach jednotlivcov, aj dochodcov,
kde st tieto vydavky az nad hranicou 60
%, ¢o uz prispieva k materialnej deprivacii.

2022 m—

Zaostrené na potraviny

V krajindch Eurdpskej unie domdcnosti v roku
2021 vynalozili na potraviny a nealkoholické napoje
viac ako 956 miliard €, ¢o predstavuje 6,8 % HDP
unie. Najvyssi podiel vydavkov na potraviny mali v
Rumunsku, a to viac ako 25 % z celkovych vydavkov,
v Litve 20,2 % a Estonsku 19,3 %.

Podiel vydavkov domacnosti na potraviny na
Slovensku aktudalne dosahuje 20,5 %, ¢o je v ramci 27
krajin EU jeden z najvyssich podielov. Sledovanim
vyvoja vydavkov domacnosti na potraviny v SR
mozeme konstatovat, Ze najvacsi vplyv na vydavky
domdcnosti v ostatnych mesiacoch mal rast cien
mdsa (o viac ako 18 %), dalej
mlieka, syrov a vajec (o viac ako 20
%). Najdynamickejsie stapli ceny
olejov a tukov (o viac ako 42 %),
ale ide o tovary s nizSou vahou vo
vydavkovom kosi.

Dalej zuzime pozornost na
najelementarnej$iu a najbeznejsiu
potravinarsku  komoditu-  chlieb.
V grafe 3 uvadzame zmeny cien
chleba v krajinach EU. Najvyssiu
priemernt mieru zmeny cien chleba

O 5 ) O WO & A0 @ 1O O 5 S zaznamenalo Madarsko (+66 %
S E CEE I FFLAF S S O E TS PSS ¢ . . ( »
B TG S F gt TV @ I FSF @ Litva (+33 %), Estonsko a Slovensko
C%

Pramen: Eurostat (2023).
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(+32 %) a Chorvatsko (+31 %),
Lotyssko a Polsko (+30 %).
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Graf 4: Vahy vybranych poloZiek v spotrebnom kosi

Slovenskd republika (2017 - 2023)
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Pramen: Eurostat (2023).

Niekolko postrehov na zdver

Nizka  potravinovd  sebestacnost  problém
umocniuje. Rast cien potravin v SR je nepriaznivo
ovplyvneny nizkou uroviiou potravinovej
sebestacnosti  (nizkym podielom domacej
produkcie potravin na domécej spotrebe). Tym,
Ze potravinova sebestacnost Slovenska klesd
(40 %), na slovensky trh sa vo velkom objeme
potraviny dovazaju zo zahranicia, tak aj zmeny
cien pohonnych hmoét a energii sa premietaju
do ich ceny.

Paradoxné, viak je, ako aj napriek ndrastu cien
potravin pretrvdva problém s ich plytvanim.
Na Slovensku sa ro¢ne v prepocte na jedného

obyvatela vyprodukuje az 83 kg potravinového
odpadu. Len domdcnosti vyprodukovali az
78 % potravinového odpadu, t. j. 65 kg na
obyvatela a vela sa vyhodi prave chleba a peciva.
V krajinach Eurépskej tinie smeruje do odpadu
okolo 20 % vyrobenych potravin, pri¢om asi
okolo 33 miliénov fudi nemoéze dovolit kvalitné
jedlo a potravinova pomoc je nevyhnutnostou
pre Cast obyvatelstva.

. Sebarestrikcie a obavy expandovali. Na zaklade

vysledkov  prieskumu o spotrebitelskych
navykoch v krajinach Eurépy v roku 2023,
az 71 % opytanych, domacnosti prijali kroky
suvisiace so znizovanim spotreby energii,
ktoré vyrazne rastli v ostatnom roku 2022 a
tym zvySovali vydavky v kategérii Byvanie,
voda, elektrina, plyn a iné paliva. Okolo 48 %
domdcnosti sa obava, ze zo svojich rozpoctov
nebudu schopné splacat hypotekarne a iné
uvery, pretoze ocakavaju narast vydavkov na
byvanie. Tiez sa obavaju, ze nebudu mat z ¢coho
hradit naklady na dopravu do préce, pretoze
néklady na dopravu totiz tiez vyrazne zatazuju
rozpolty domdcnosti, kedze ceny za dopravu
su naviazané na ceny pohonnych hmét, a tie
zaznamenali vyrazny narast.

Vykazovanie sa meni, pozor na kategorie.
Tato pozndmka patri tym, ktori pracuju so
Statistikou vydavkov domacnosti. Na zdklade
Nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady
(EU) 2023/734 z 15. marca 2023, ktorym sa
meni nariadenie (EU) & 549/2013 o eurépskom
systéme ndrodnych a regionalnych uctov v
Eurdpskej Unii a zruSuje 11 pravnych aktov
v oblasti narodnych uctov, sa od roku 2024 v
ramci COICOP bude rozlisovat az 15 (predtym
12) hlavnych vydavkovych kategérii vzhladom
na vznik novych vydavkov domécnosti v
ostatnych rokoch.! Prehlbi sa pohlad na
Strukturu vydavkov, pozor vSak treba dat pri
porovnavani so star§imi udajmi.

Uhttps://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/
PDF/?uri=0J:L:2023:097:FULL&from=ES
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Spotrebe domdcnostisa viac dari ,dotahovat'sa“ ako vykonnosti
ekonomiky

Simona Stefan¢inova
4 Absolventka aplikovanej ekonomie NHE, EUBA

V ostatnom obdobi sa vela diskutovalo o spomalenom, az takmer zastavenom procese
dobiehania tirovne najvyspelejsich ekonomik (HDP na obyvatela v SR prestal dobiehat
uroven vyspelych ekonomik). V tejto suvislosti je zaujimavé, Ze spotreba domdcnosti
vyrazne konverguje dalej, Ziadne spomalenie, ¢i zastavenie priblizovania v tidajoch
nevidno. Predmetom pozornosti tohto clanku je disproporcia v priblizovani sa tirovne
spotreby domdcnosti a tirovne vykonnosti ekonomiky, a to v dlhodobejsom horizonte.

Trajektorie vykonnosti a spotreby sa
rozisli

Preskimali sme to ako sa vyvijala spotreba
domdcnosti, prepocitana na obyvatela a HDP/na
obyvatela od roku 1995 do 2022 (¢o bolo v danej
chvili najdlhsie preskiimatelné obdobie, vzhladom
na dostupné udaje narodnych uétov). Pri pozorovani
takychto tdajov je riskantné vynasat hodnotenia na
zaklade kratkodobych zmien.

Graf 1 zobrazuje, ako sa urovne spotreby na
obyvatela aj HDP na obyvatela v SR ,,dotahovali“ na
tiroven priemeru EU. V lavej polovici grafu vidno
identicky priebeh veli¢in: Zacinali na Grovni okolo
20 % urovne EU pri prvom pozorovani v roku

1995 a stupli na takmer 50 % trovne EU v roku
2008. Nasledne sa obe krivky splostili (zblizovanie
s urovitami EU sa spomalilo). Zaujimavd situdcia
nastala po roku 2015, ked sa krivky tychto veli¢in
od seba vzdialili: urovne spotreby znovu zacali
dobiehat priemer EU, urovne vykonnosti (HDP na
obyvatela) v$ak nie.

Mohlo by sa namietnut, Ze idaje st neoptimdlne
vyjadrené, su pocitané v ,beinych® eurach a nie
v parite. Preto su tieto tdaje ovplyvnené rastom
cien vyrobkov a sluzieb. A obnovend konvergencia
urovne spotreby by mohla byt vysledkom rastu
cien spotrebovavanych tovarov v SR. Proti tomuto
spochybneniu v§ak moZno argumentovat tym, ze v
poslednej dekade bol aj priemerny rast spotreby v

Graf 1: Konecnd spotreba domdcnosti (na obyvatela) a HDP (na obyvatela) v SR, v pomere k priemeru krajin EU

(tiroveri EU 27 = 100)
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Pozndmky: Pocitané z tidajov v EUR v beznych cendch.

Pramen: Eurostat (2023), vlastné spracovanie.
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stalych cenach podstatne vyraznejsi ako priemerny
rast HDP v stalych cenach. V tejto suvislosti je
zaujimavd aj stabilita spotreby domacnosti v SR a jej
odolnostaj v recesiach. Pri porovnani v subore krajin
strednej a vychodnej Eurdpy zaujme velmi vyrazna
stabilita spotreby domacnosti v SR, sprevadzana
velmi vyraznou nestabilitou uspor a investicii.
lozno uvazovat nad tym, do akej miery je Zelanym
scenarom dlhodobejsie zvySovanie trovni spotreby
domacnosti vy$$im tempom, ako sa zvySuje uroven
vykonnosti ekonomiky.

Medzera sa uzatvdrala. V  pripade
spotreby rychlejsie.
Tabulka 1 zobrazuje medzeru (gap) medzi

! Clanok sa opiera o diplomovi pracu autorky. V nej st uvedené
podrobnosti a vypocty. Blizsie Stefanéinova, S. (2023): Reakcie
spotreby domdcnosti na zmeny v celkovom hospodarskom
vyvoji v krajinach strednej a vychodnej Eurépy. Diplomova
praca. Narodohospodarska fakulta EUBA.

priemerom EU ajednotlivymi krajinami v trovniach
spotreby (na obyvatela) a HDP na obyvatela.
Medzera je vyjadrena ako rozdiel medzi troviiou
EU a uroviiou v danej krajine (v percentnych
bodoch, ked troveir EU 27 = 100 %). Za Slovensko
konstatujeme, ze medzera medzi uroviiami EU 27 a
SR sa v pripade spotreby zmensila vyraznejsie ako
medzera medzi Groviiami vykonnosti ekonomik.
Podobny jav vsak vidime aj v Litve, Loty$sku
alebo Rumunsku. Naopak, cesky pripad je opak
slovenského: rychlejsie sa uzatvarala medzera vo
vykonnosti ako v spotrebe.

KedZe medzera v spotrebe na obyvatela v subore
krajin strednej a vychodnej Eurdpy bola spociatku
(1995) rozsiahla, pohybovala sa na trovni okolo
70 - 90 percentnych bodov vo vidésine krajin
(okrem Slovinska), tak mozno konstatovat vyrazné
priblizenie k urovni EU (v poslednom sledovanom
roku sa vo vac$ine krajin tato medzera zmensila na
20 - 60 percentnych bodov.

Tabulka 1:Uzatvdra sa rychlejSie medzera vo vykonnosti, alebo v spotrebe? (Velkost medzery medzi tiroviiami EU
27 a vybranych ekonomik v tirovniach spotreby a tirovniach vykonnosti, v percentnych bodoch, viroveii EU 27 =
100%)

Bulharsko 87,90
Ceska republika 73,70
Estonsko 86,10
Chorvatsko 69,90
Litva 86,70
Lotyssko 88,90
Madarsko 77,70
Polsko 79,60
Rumunsko 89,30
Slovinsko 41,70

Slovenska republika

62,90 88,40 68,10
38,50 70,10 31,30
31,80 86,20 27,10
48,60 74,50 54,60
37,80 88,80 45,00
27,90 90,50 38,30
54,40 77,00 51,20
48,20 80,90 53,60
51,70 91,50 61,10
22,80 44,90 23,60

44,20

Pozndmky: Medzera vypocitand ako rozdiel tirovni EU 27 a tirovni vo vybranych ekonomikdch. (Uroveri EU 27
je povazovand za 100% a medzera je vyjadrend v percentnych bodoch. Vyjadruje, kolko ,,chyba“ danej krajine k
dosiahnutiu virovne EU 27. Zdporné hodnoty v najvyspelejsich ekonomikdch (spodnd cast tabulky) je odrazom
toho, Ze majii vyssiu iroveri ako je priemer EU 27 a medzera je negativna.

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.
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Graf 2: Rozsah uzatvdrania medzery medzi priemerom EU a diroviiami vybranych krajin (zmensenie medzery

medzi rokmi 1995 a 2021, v percentnych bodoch)
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Pozndmky: Zmena medzery vypocitand ako medzera v roku 1995 minus medzera v roku 2021).

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.

Pokrok v konvergencii sme vyjadrili uzatvaranim
vys$Sie uvedenych medzier (graf 2). Ide o rozsah, v
akom sa medzery zmensili za obdobie 1995-2021
(o kolko percentnych bodov sa medzera medzi
troviou EU a danej ekonomiky zmensila?).
Najvyraznej$ie uzatvaranie medzery v spotrebe v
dlhodobom pohlade vidno v krajindch Pobaltia a
SR.

Predstih spotreby pred rastom vykonnosti sa v

SR posilnil pocas pandemickej krizy. Aktivita
hospodarskej politiky na Slovensku v case

18

pandemickej recesie bola cielenda hlavne na
domacnosti, ich prijmy a spotrebu tak, aby
nedochadzalokich prudkému poklesu. Tento pristup
je sice politicky atraktivny pre obyvatelov, avsak nie
prave najidealnejsim scenarom pre buduci vyvoj
ekonomiky. Tato politiku podpory spotrebitelského
spravania slovenska vldda vykonavala za cenu
prudkého poklesu investicii (a ich dynamika bola
uz aj predtym slaba), ¢o mdze v budicnosti $kodit
konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky a jej
dalsej dynamike.
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Masivny rast spotreby domdcnosti uprostred krizového mixu.

Ako to bolo mozné?

'\ Karol Morvay
3 KHPB, NHE, EUBA

V makroekonomickych parametroch za rok 2022 bola prekvapenim rastiica spotreba
domdcnosti. A nie hocijako rastiica. Tempo jej rastu bolo naposledy vyssie v obdobi
2006-2008, ked ekonomika rekordne rdstla. TakZe v roku 2022 bolo v SR najvyssie
tempo rastu spotreby domdcnosti za poslednych 14 rokov, a to pri expandujticej infldcii,
subehu viacerych Sokov a vSeobecne negativnej atmosfére v spolocnosti. Je to jav, ktory sa
vymykd doteraz poznanym pravidlam vo vyvoji ekonomiky SR. Jeho druhou strankou
je absencia tispor a ,vyZmykanie“ moZnosti rastu spotreby, ktoré zrejme povedie k jej

poklesu v prebiehajiicom roku.

Preco spotreba odolala ,,multikrize®

Kriza energeticka, cenova, klimaticka,
vnutropoliticka aj geopoliticka..... tato zmes brzdi
rozvoj ekonomiky priblizne dva roky. Zvycajne sa
takéto javy odrazia aj v spomaleni alebo poklese
spotreby. Teraz sa stal opak. Uz v priebehu
roka 2022 existovali signaly necakaného vyvoja
(obchodnici si uprostred zdrazovania pochvalovali
obrat v maloobchode v druhej polovici roka, aj
k predvianoc¢nej ndkupnej sezéne sa vyjadrovali
s optimizmom). Ked v$ak vysli jarné udaje o
makroekonomickych agregatoch za 2022, bolo to
este prekvapivejsie. Nie je to len nejaka slovenska
zvlastnost. Spotreba rychlo rastla naprie¢ krizami
zmietanou Eurdpskou tniou (jednou z mala
vynimiek bolo Cesko).

Inventdra moznych pri¢in vSak nie je marna.
Existuje rad faktorov, z ktorych sa da poskladat
vysvetlenie:

1. Obyvatelov k vy$sej spotrebe mohla viest
moznost kompenzovat si odkladant, utlmenu
spotrebu z nedavnych pandemickych C¢ias.
Obmedzenia padli, bolo mozné znovu vyuzivat
sluzby postihnuté skor§imi zdkazmi. Takyto
efekt kompenzacie odkladanej spotreby je
mozny aj napriek tomu, ze v SR celkova
spotreba pocas pandémie klesla iba velmi
mierne (graf 1). Dopyt po niektorych sluzbach
vsak klesol podstatne a prave tu moze vznikat

potreba kompenzicie.

Uz priblizne desatro¢ie md spotreba v
hospodarstve SR solidny rast (v recesii
len kratky slaby pokles). Je tu dlhodoba
tendencia nesetrit na spotrebe, hoci aj za cenu
zadlZzovania. V dobiehani drovne spotreby
vyspelych ekonomik je Slovensko uz nejaky ¢as
uspesnejsie ako v dobiehani ich vykonnosti a
produktivity (pozri v ¢ldnku S. Stefanéinovej v
tomto vydani ¢asopisu).

Stat masivne kompenzoval zvysené Zivotné
nadklady a ubezpecoval obyvatelstvo, ze
podstatnt cast prichadzajiceho nékladového
$oku zoberie ,na seba® To meni stratégiu
domacnosti a su ochotné ist do vicsich
vydavkov aj v nepriaznivom obdobi. Za inych
okolnosti by v tazkych casoch prevladol tzv.
opatrnostny motiv a obyvatelstvo by $etrilo v
oc¢akavani mozného ohrozenia.

Zamestnanost sa vyvijala po prekonani
pandemickej recesie velmi priaznivo. V
ekonomike SR bolo v roku 2022 odpracovanych
o0 161 tisic pracovnych hodin viac ako v roku
pred nim. Poclet zamestnanych stupol o 42
tisic (neberieme do uvahy pracujicich v
zahrani¢i), ¢o na pomery ekonomiky SR nie je
malo. Takéto prirastky sa obycajne nedosahuji
ani v lepSej ekonomickej klime (¢o je dalsia
zauyjimava téma). Média Siroko informovali
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o poklese redlnej mzdy kvéli inflacii. Ale
treba vidiet aj to, ze pocet poberatelov miezd
vyrazne stupol. Aj preto celkovy objem miezd
vyplatenych za jeden rok stipol takmer o 3
miliardy eur. Treba v tom vidiet s¢asti aj navrat
k predpandemickym trovniam zamestnanosti.
Rast spotreby domacnosti a rast zamestnanosti
sa moézu navzijom vyznamne podporovat:
spotreba domacnosti je zlozkou HDP s
najpriaznivej$im dopadom na zamestnanost. A
rastica zamestnanost vyrazne dopada prave na
spotrebu domacnosti, je tu obojstranny vztah.

5. Cast narastu spotreby bola umoznena dal$im
zadlzovanim. Analytici pésobiaci vo finanénom
sektore vlani pripominali rekordnd mieru
zadlZzenia domacnosti. S vyuzitim narodnych
uctov to vieme preukdzat vyraznym zhorsenim
tvorby tspor v sektore domacnosti (dalej v
tomto ¢lanku).

6. Cast zvy$enej spotreby mohla vzniknit z obav
pre dal$im zdrazovanim. Rast cien sa obycajne
spaja s poklesom spotreby, ale paradoxne
to modze byt aj naopak. Ak obyvatelstvo veri
tomu, ze rast cien bude dlhodobejsi a bude sa
dokonca zrychlovat, moze urychlit nakupy v
snahe vyhnut sa este vy$sej cene. Dolezitu rolu
tu hraju ocakdvania a masovopsychologické
javy.

7.  Doplnkovym faktorom mdze byt hromadenie
zasob v domacnostiach kvoli obavam z dopadov

Graf 1: Tempo zmien spotreby domdcnosti a spotrebitelskych cien (medziroéné

zmeny v %)

12 Naposledy pred globalnou recesiou 2009 boli
dosahované vyssie tempa rastu spotreby, ako v

vojny. Tento faktor je tazké preukazat. Opierat
sa mozno iba o vypovede obyvatelov alebo
obchodnikov (predovsetkym z vychodného
Slovenska, ktoré hrani¢i s Ukrajinou), ze v
obavéach pred dosledkami vojny dochadzalo k
hromadeniu zasob v domacnostiach. To mohlo
kratkodobo zvysit nakupy v roku 2022.

Je potrebné skorigovat niektoré vzité predstavy
o Sokoch a krizach. Slovenski spotrebitelia nie
st homogénnou masou, su Coraz pestrejSou
skupinou. Desiatky percent domdcnosti su
ohrozené chudobou, ale iné desiatky percent
st voc¢i zmesi kriz odolné alebo z nich dokonca
profituju. Treba vidiet plastickej$i obraz a nehnat
sa za maximalizaciou plo$nej pomoci véetkym. Je
to dalsi z radu argumentov v prospech namierenia
pomoci na tych, ktori sa pri ekonomickych $okoch
nemoézu branit. Ostatnym staci, ak politickd elita
nebude zmétoc¢nou politikou komplikovat situaciu a
nebude vytvdrat bariéru rychlej adaptacii tych, ktori
sa adaptovat dokazu.

Statu prinalezi tloha zmiernovat $oky a vykyvy
v hospodarstve, nikdy vsak nie je v jeho silach
garantovat sklenikové podmienky pre Siroké masy.
Ak sa to nereSpektuje, vytvira sa nebezpecné
ocakavanie: Domacnosti moézu nadobudnut
presvedcenie, Ze aj pri dalsich krizach sa budu
politici predbiehat v garantovani minimalnych
dopadov, budii masivne minat verené zdroje na
plosné vykompenzovanie vsetkého negativneho.
Lahko to méze skiznut k neredlnym o¢akévaniam
vo¢i $tdtu. Domdcnosti
potom  strdcaju  svoju
opatrnost,  neupravuju
svoju spotrebu a uspory v
zaujme svojej stability.

10 inflacnom a "multikrizovom" roku 2022.

—miera inflacie == zmena spotreby doméacnosti

Pozndamky: Miera inflicie podla HICP. Zmeny spotreby domdcnosti z tidajov v do

redlnom vyjadreni (ziskanych retazenim objemov).

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.
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Graf 2: Podiel zmien spotreby domdcnosti na prirastku alebo iibytku(*) redlneho

HDP
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Pozndmky: (*) O podiel na ubytku ide iba v roku 2020, ked poklesla spotreba
domdcnosti aj HDP. V ostatnych rokoch v tomto grafe ide o podiel na prirastku HDP.

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty.

ako prirastok celého HDP (graf 2)! . Je v§ak velmi
pravdepodobné, ze domacnosti nielen vycerpali, ale
priam ,vyzmykali“ zdroje rastu svojej spotreby a v
roku 2023 uz uvidime iné jej smerovanie...

Druhd strana mince: mizéria tispor

Expanzia spotreby logicky vyvoldva obavy o
Vyvoj uspor, su totiz previazané. V dalSom kroku
sa zameriame na obraz priam dramatického
padu tspor v SR. A nejde iba o uspory sektora
domacnosti, ale aj o celkové uspory vsetkych
sektorov v celej ekonomike (domacnosti, podnikov
aj verejnej spravy).

Pre roz$irovanie majetku (aktiv) a postvanie
ekonomiky na vysSie drovne vykonu alebo
konkurencieschopnosti je potrebnd tvorba tzv.
cistych dspor. Na obnovovanie uz existujuceho
majetku si podniky tvoria tzv. odpisy. Ale ak chceme
majetok nielen obnovovat, ale aj rozdirovat, to uz
chce tspory. Neschopnost tvorit uspory, ktoré sa v
investi¢cnom procese premenia na novy majetok, je
limitujuci faktor rozvoja.

Iste, daju sa pouzit aj uspory cudzie - prijatim
poziciek. Alebo niektoré staty (ako Slovensko) maju
moznost vyuzivat zdroje, ktoré im na investi¢né
ucely poskytne niekto iny, prikladom st eurofondy.
Mala by vSak existovat ambicia tvorit vlastné

''To znamend nutnost vyrazného poklesu inej zlozky pouzitia
HDP. Touto zlozkou bol ¢isty export.

uspory na investovanie
do nového bohatstva,
tvorby nového majetku.

V  ekonomike SR
zaznamenavame
vyrazny pokles tvorby
¢istych  uspor.  Pri
zachyteni obdobia jednej
dekady  konstatujeme
pomerne priaznivé
vysledky tvorby Cdistych
uspor v obdobi 2012-
2015, nasledne sa vsak
vysledky v SR vyrazne
zhorsili. Medzi rokmi
2015 a 2021 postupne
klesali zo 6,9 mld. eur
na necelych 1,4 mld. Uz
aj takto to vyzera zle, ale
teraz to eSte porovnajme
s podobnymi ekonomikami v regione (graf 3): V SR
tvorili v roku 2021 iba 2,6 % HDP, v Cesku 6,6 % a v
Madarsku 9,3 % (prepocty na obyvatela v tabulke 1).
A to nie je len obraz posledného ¢isla z roku 2021,
Slovensko ma najhor$i vysledok tvorby Cdistych
uspor v subore SVE5 (V4 + Slovinsko) v kazdom
roku po 2015 a zaostavanie sa prehlbovalo. V roku
2022 sa v SR ¢isté uspory uz prepadli do zapornej
hodnoty v roku 2022 (naposledy nadobudli zapornu
hodnotu pri recesii 2009).

2020 2021 2022

Mozno namietnut, Ze vSak st k dispozicii aj cudzie
zdroje na to, aby sme ich investovali a tvorili z nich
majetok. Z nich cast je nendvratna a v politickej
argumentacii velmi populdarna - eurofondy a
podobné tzv. kapitdlové transfery (zdroje k ndm
presunuté, bez pozadovanej protihodnoty a bez
potreby ich vratit). Ak k domdcim ¢istym usporam
tieto cudzie nendvratné transfery priddme, cisla
trochu narastu... ale narastu aj ostatnych krajinach
regionu a nepriaznivy vysledok SR je potvrdeny.
Slovensky udaj (Cisté uspory + transfery zo
zahranicia) stipne na 3,2 % HDP, ale ¢esky na 7,8
% a madarsky na 11,8 %. V prepocte na obyvatela
to znamend 564 eur na hlavu v SR a napriklad 1
728 eur v Cesku. Popri slabych vlastnych cistych
usporach slabo ¢erpame aj transfery zvonka a tak
v dostupnych zdrojoch na roz$irovanie majetku
velmi ndpadne zaostavame. Potom zostavaju uz len
pozicky, tie uz treba splacat a predstavuju iny pribeh.
KedZe uz ide o opakujuci sa jav, vznika pre slovenska
ekonomiku hendikep v podobe podstatne nizsej
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Graf 3: Cisté iispory v krajindch SVE 5 vyjadrené v pomere k HDP (%)
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Pozndmky: SVE5 je siibor 5 vybranych krajin strednej a vychodnej Eurépy (V4
+ Slovinsko), V Case spracovania bol za rok 2022 k dispozicii iba tidaj za SR,
medzindrodné porovnania boli mozné iba po rok 2021.

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.

moznosti financovania rozvojovych investicii (resp.
potreba financovat ich dlhovo). Zdéraznujeme, ze tu
nejde len o absenciu tvorby uspor v domacnostiach
(hoci ide aj o ta), ale vo vSetkych sektoroch (verejnd
sprava, podniky). Posilnenie motivacie k tvorbe
uspor je tak Zelanym novym prvkom v sucasnej
hospodarskej politike.

Ak zameriame pozornost separdtne na sektor
domadcnosti, vidime v roku 2022 historicky prvykrat
zaporné cislo v tvorbe cistych uspor (to znamend
vadsiu spotrebu ako prijem, konkrétne o 1,7
mld. eur). Pritom sektor domdcnosti bol dovtedy
tradi¢nym spolahlivym tvorcom tuspor (ktoré sa v
roznych sektoroch a odvetviach mohli premienat na
investicie).

Neexistuje jediné samostatné opatrenie, ktorym by
bolo mozné dosiahnut napravu. Na tvorbu uspor
nestali opatrenie, na to treba celkovi atmosféru.
Slaba tvorba tspor md cely rad pricin: v sektore

domdacnosti modze hrat
rolu zmena Zivotného
§tylu s preferenciou
okamzitej spotreby,
velmi nizke trokové
miery  alebo  lahko

dostupné lacné pdzicky.
V  sektore podnikov

mohla  zohrat  rolu
oslabena tvorba ziskov
R aj n.epredvidatel’nost’
\ prostredia. V  $titnom
sektore  (vo  verejnej
sprave) v SR ¢isté uspory
nikdy ani nevznikali a
v stcasnej mimoriadne
narocnej situacii ani
nemaju Sancu vznikat.

Ak nie je dostato¢na
motivacia sporit a investovat do roz$irovania
majetku, je podkopany dlhodoby rast vykonnosti
ekonomiky a samozrejme aj rast materialnej zivotnej
urovne. Zaujimava otazka je, ako bude vyzerat
roz$irovanie majetku, ked uz SR nebude opravnena
Cerpat dalsie transfery z eurdpskych fondova skoncia
pomocné barli¢ky ako Plan obnovy. Pri ndvyku na
tieto zdroje bola zanedband tvorba vlastnych ¢istych
uspor. A pritom pretrvava chronicky problém
Cerpat aj tieto vonkajsie zdroje. Zavaleni $okmi a
krizami, v hospodarskej politike bo¢ime od tém,
ktoré suvisia so strategickymi otazkami dlhodobej
prosperity. Tvorba dostato¢nych uspor v zaujme
roz$irovania bohatstva k nim patri.

Tabulka 1:Cisté tispory prepocitané na obyvatela (v eurdch na obyvatela)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Cesko 3154 519,9 905,7 869,4 1316,8  1344,2  1431,3 1067,0 14709
Madarsko 691,1 814,8 1006,2 1085,2 1099,4  1533,0 1749,7 12574 1470,2
Polsko 599,3 702,1 914,3 805,8 902,6 1067,2  1250,8  1284,8  1357,2
Slovinsko 135,5 695,3 470,2 637,5 1473,9  1929,0  1957,3  1853,2  1890,0

Pozndmky: Tento tidaj sa nemd chdpat ako vyska tispor jednotlivcov. Je to objem tispor vsetkych sektorov (tispory
za celé hospoddrstvo), prepocitané na obyvatela.
Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty.
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Ucinny boj centrdlnych bdnk za vyssiu Zivotnii troveri alebo
letmd monetdrna iltizia?

/ ) Stefan Brna ‘,// Lukas Utis
\ ' Student MVE, NHE, EUBA Student MVE, NHE, EUBA

V tomto diskusnom prispevku skiimame, do akej miery moéze monetdrna politika
ovplyviiovat dlhodoby ekonomicky rast. Analyzujeme vztah medzi tirokovymi
sadzbami a rastom HDP v rozvinutych krajindch pocas 21. storocia. Nasa korelacnd
a regresnd analyza zahitia vybrané ekonomiky, ako sii USA, Eurozéna, Japonsko a
Spojené Kralovstvo. Centrdlne banky svojou reguldciou tirokovych sadzieb menia sklon
k spotrebe, dostupnost likvidity na financnych trhoch a formujii ekonomicky cyklus.
Poslednych 20 rokov sme boli svedkami niekolkych velkych bublin, ktoré boli nafuknuté
expanzivnou a ndsledne splasnuté restriktivnou monetdarnou politikou. Zdd, Ze boj
centralnych bank za ustdlenie cyklickej volatility ekonomiky je v dlhodobom horizonte
uspesny (Great Moderation), aj preto sme sa rozhodli preskumat, ¢i tdto ich politika,
ktorej kliicovym ndstrojom je reguldcia ceny peniazi, md pozitivny, negativny alebo
nulovy vplyv na dlhodoby ekonomicky rast.

Hrd monetdrna politika kliicovii tilohu  spojend s vyvojom narodného blahobytu a Zivotnej
pri dlhodobom raste HDP? drovne obyvatelstva.

Posledné dve dekady sme boli svedkami pomerne
vyrazného a stabilného ekonomického rastu v
obdobiach ohranic¢enych kratkodobymi vyraznymi
prepadmi. Cim boli tieto fizy stabilného rastu
podporené? Politika centrdlnych bank sa po roku
2000 mierne zmenila. Novym fenoménom sa stal
trend znizovania urokovych sadzieb za ucelom
poskytovania vyssej likvidity na finanénych trhoch.

Akonahle prislo
Graf 1: Vyvoj tirokovych sadzieb a tempa rastu HDP v USA k poklesu HDP,
centralne banky
sa rozhodli
znizit  Grokovd
sadzbu.  Tento
trend pretrvava,
az do stcasnosti.
Ako si mdzeme
v$imnut na grafe
¢, urokové
sadzby stanovené

Politika centralnych bénk je zamerand na
regulaciu penazného obehu a drokovych sadzieb,
prave trok a cena penazi hra kluc¢ovu ulohu pri
formovani podmienok pre hospodarsky rozvoj a
ovplyviiuje mnozstvo faktorov, ktoré ovplyviuja
dlhodoby vykon ekonomiky. Tempo rastu redlneho
HDP je jednym z najddlezitejsich ukazovatelov
hospodarskej aktivity a miera jeho rastu je uzko

, 2°,°QQ “.QQN ".Q@ \Q@ ’XQQ') 190(’ ﬁ.@b 49@ ﬁ.QQQD X, “.0\0 A.QO A.QQ N.QQ '\.Q\') 1‘5\? 1‘3@ ".Q\:\ *.0\% “.0\(5 " “.@\ centralnou
bankou vo vicésej
- == Tempo rastu redlneho HDP % = Hlavna drokova sadzba CB % miere oscilovali v
rozsahu 0% - 2%,
Pramen: Worldbank (2023) a Tradingview (2023), vlastné spracovanie. pokial nedoslo k
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prepadu na finanénych trhoch. Stimulovanie rastu
ekonomiky zvy$ovanim objemu investicii a vydavkov
sa preukdzali v kratkom obdobi ako prospesné. Z
dlhodobého hladiska st pre ekonomiku $kodlivé
a vysledkom je znizovanie uspor spotrebitelov, ¢o
ma za nasledok zvy$ovanie zadlzenosti domdcnosti.
Preto, sme sa zamerali na vyskum vplyvu Grokovych
sadzieb na rast HDP za poslednych 20 rokov.
Rozhodli sme sa skumat, do akej vyznamnej miery
majui centralne banky, vdaka trokovym sadzbam,
moznost regulovat dlhodoby ekonomicky rast[. Na
dant problematiku nie je vytvorené velké mnozstvo
vedecko-vyskumnych prac, pravdepodobne z dévodu
néro¢nosti metodiky, zberu dat a nepresnostiam pri
modeloch.

Preceriovany vplyv centralnych bank

Nas vyskum sa zakladal na subore $tyroch vybranych
ekonomik, ktorého sucastou boli USA, Eurozdna,
Japonsko a Spojené Kralovstvo. Vsetky tieto krajiny
patria medzi bohaté rozvinuté krajiny, ktorych
narodné centrdlne banky aj z dévodu globalizacie
do velkej miery postupuju jednotne pri nastavovani
svojich politik a pri reakcii na rézne krizy, Soky ¢i
hospodarske poklesy.

Na§ ekonometricky model potvrdil pristupy
niektorych poprednych ekonémov, podla ktorych
vys$ie urokové sadzby maji len mierne pozitivne az
nulové ucinky na rast HDP v dlhodobom horizonte.
Pri naSom vyskume sa korela¢né koeficienty ukazali
byt prili§ nizke, teda nedd sa jednozna¢ne urcit
zéavislost medzi vyskou urokovych sadzieb a vyskou
tempa rastu HDP.

iz8§ia korelacia medzi urokovymi sadzbami
stanovenymi centralnymi bankami a tempom rastu
HDP sa preukazala v pripade Japonska. V pripade
USA, spojeného krélovstva a eurozény je tato
zavislost silnejsia, avsak nie dostato¢ne vyznamnd na
to aby to malo jasnu vypovednt hodnotu o vzjomnej
kauzalite.

Vysledky regresnej analyzy nam ukazali, Zze v
pripade, ak sa hlavna trokova sadzba v USA zvysi o
jednu jednotku, tak tempo rastu HDP USA sa zvysi
0 0,27%, za inak nezmenenych ostatnych podmienok
(ceteris paribus). Za Eurozonu je tato hodnota na
urovni 0,36, za Japonsko 0,48 a ak sa hlavnd urokova
sadzba vo Velkej Britanii zvysi o jednu jednotku, tak
tempo rastu HDP sa zvysi o 0,33%. Avsak nakolko
tesnost zavislosti je prili$ nizka a teda nemozeme zistit
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ani pri¢innu savislost. Napriek tomu sme pristapili k
regresnej analyze, ktord ale v naSom pripade nemd
signifikantnd vypovedna hodnotu.

Pochopitelne na§ model ako celok sa ukazal
byt Statisticky nevyznamny (nakolko hodnota
Fisherovho rozdelenia bola v naSom pripade vyssia
ako kriticka hodnota). Vysledkom je prijatie nulovej
hypotézy, resp. zamietnutie alternativnej hypotézy o
Statisticky vyznamnom modeli ako celku.

Test autokoreldcie prvého stupna (Durbin-
Watsonov test) sa v nasom pripade ukazal byt tiez
negativny, a to pri kazdej z vybranych ekonomik.
Tato nevyznamnost vyplyva z uz spominanej nizkej
korelédcie medzi Grokmi a rastom HDP.

Dlhodobo nizke urokové sadzby blizke nule spadaju
do kategorie nestandardnych nastrojov monetarnej
politiky, ktoré centralna banka aplikuje v pripadoch
ked s$tandardné néstroje (povinné minimélne
rezervy, operacie na volnom trhu, refinan¢né
uvery) sa ukazuji byt neudinné. Takato situdcia
by mala byt vyhradne kratkodobou zéleZitostou v
pripade negativnych ekonomickych $okov, v ¢asoch
hospodarskeho poklesu alebo trhovej paniky. Ako
negativny priklad dlhodobej agresivnej monetarne;j
politiky tu mozeme uviest Japonsko, kde po prasknuti
bubliny v 90. rokoch sa vldda a centralna banka 30
rokov snazila ozivit ekonomicky rast a nastartovat
inflaciu. Nedcinnost monetarnej politiky (zaporné
urokové sadzby) a fiskalnej politiky (masivne vladne
vydavky) sposobili enormne vysoky verejny dlh
a deformaciu trhovej ekonomiky, kedy japonska
centralna banka (BOJ) za cielom zvysit inflaciu a
ekonomicky rast vlastni 80% ETF fondov (¢o je 7 %
akciového trhu krajiny).

Dlhodobo expanzivna monetarna politika (z dovodu
neudinnosti $tandardnych monetarnych nastrojov)
vedie k deformacii trhovych $truktar a skreslenym
rozhodnutiam firiem, ktoré svoje dlhodobé projekty
budd planovat na zéklade sicasnych podmienok
- kedy monetdrna politika je uvolnend, peniaze
su lacné a likvidita na trhu je dostupna. Vytvéra to
akysi efekt bohatstva, a to nielen v pripade firiem,
ale aj domacnosti, ktoré zvysuja svoju spotrebu hoci
aj na ukor dlhu. Takyto stav generuje neefektivne ¢i
neziskové tzv. zombie firmy, ktorym sa dari dlhodobo
prezivat len vdaka lacnému financovaniu.

Odporucania pre tvorcov verejnych politik
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Graf 2: Vyvoj iirokovych sadzieb a tempa rastu HDP v Japonsku

6

4

Samozrejme,
ekonomicky
rast a rast
Zivotnej urovne
determinuje

== Tempo rastu redlneho HDP %

Pramen: Worldbank (2023) a Tradingview (2023), vlastné spracovanie.

Né§ ekonometricky model potvrdzuje tedriu novej
klasickej $koly, ¢i tedriu endogénneho rastu. Tieto
ekonomické smery tvrdia, ze kli¢om k dlhodobému
ekonomickému rastu je technologicky pokrok,
ludsky kapital, vy$sia produktivita prace, veda,
vyskum, inovacie, trhovy mechanizmus svojou
vnutornou konkuren¢nou podstatou, vzdelanostna
a kvalifika¢na droven. Dal§im dolezitym faktorom
su investicie, avak nielen ich podiel na HDP, ale
aj relativna cena investi¢nych statkov, $truktdra ¢i
externality, ktoré z nich vyplyvaju.

== Hlavna urokova sadzba CB %

kombindcia
premennych (tzv.
determinanty
rastu),  ktorych
vzajomné
pdésobenie
formuje buduce
ekonomické
smerovanie
krajiny.  Medzi
tieto determinanty
patri cenova stabilita, zodpovedna fiskdlna politika,
otvorenost  ekonomiky, zahrani¢ny obchod,
politicka stabilita Statu, re$pektovanie fudskych prav,
vymozitelnost prava, spolahlivost kontraktov ¢i
dovera v indtitacie.

Mnozstvo penazi a zmena urokovych sadzieb
(monetarna politika) nemaju vplyv dlhodobo
na rast Zivotnej urovne, mali by vyhradne slazit
iba na kratkodobo v podobe expanzivneho alebo
restriktivneho stimula¢ného impulzu pre ekonomiku
v ¢asoch neziaducich hospodarskych vykyvov.
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Co dokdzu robit automatizacné technoldgie? Skutocne
nahrddzaju pracu v Eurdpe?’

Tom4ds Oles
/ KHP, NHE, EUBA

Automatizacné technoldgie st formou technologického pokroku, ktory md potencidl
vyrazne ovplyvnit trh prdce. Pravdepodobnost, zZe povolania, ktoré sii v ekonomike
vykondvané, budii automatizacnymi technolégiami do velkej miery nahradené siaha
od 47% po 9% povolani (Arntz, 2019). Automatizacné technoldgie na jednej strane
vedii k zvyseniu efektivnosti a produktivity (doplfiajii pracu), no zdrover predstavujii
hrozbu nahradenia urcitych pracovnych miest (automatizujii pracu), ¢o sa prejavuje v
zmene miezd a zamestnanosti v jednotlivych odvetviach (Acemoglu a Restrepo, 2018,
2020). Otdzka do akej miery prevldda efekt dopliiania prdce nad efektom nahrddzania
prdce je preto empirickou zdleZitostou (Arntz et al., 2019). Pri skimani dopadov
automatizacnych technoldgii sa vyuzivajii ekonomické modely na tirovni ¢innosti (angl.
tasks based models) price a kapitdlu, kde k automatizdcii cinnosti prdce dochddza
vtedy, ak je pre firmy ekonomicky efektivnejsie, aby niektoré ¢innosti vykondval kapital
namiesto prdce (blizsie podrobnosti v Acemoglu a Restrepo, 2018). V nasom prispevku
ukdzeme, ako by sa dali ¢innosti, ktoré robia automatizacné technoldgie, identifikovat.
Ukdzeme, Ze udaje potvrdzuju, Ze roboti vykondvaju iné cinnosti ako umeld inteligencia
(Al), a sucasne sa pozrieme na ich dopad na zamestnanost v Eurdpe.

Pri skimani dopadov automatizacie je klucové literattre existuje viacero spdsobov, ako pristapit
zadefinovat a analyticky merat, o robia technoldgie k meraniu intenzity vystavenia firiem a pracovnej
a ako sa v priebehu c¢asu zvy$uje ich intenzita. V sily posobeniu automatiza¢nych technoldgii, ¢i uz

vyhotovujeme firemné

Schéma 1: Tasky technoldgie robotov, pdry najcastiejsie vyskytujiicich sa slovies a . N
prieskumy o pouzivani

podstatnych mien extrahované z Google Patents Public Database
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Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.
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priklonime k ich meraniu pomocou poslednej
stratégie a rovnako ako Autor (2022) meriame
inovacie pomocou ich pritomnosti v patentovych
textoch. Najskor zozbierame vsetky patenty z
Google Patents Public Database, ktoré vytvaraju
alebo doplitaju niektord zo vieobecne prijimanych
automatizaénych technolégii: robotov, softvéru a
umelej inteligencie (AI) medzi rokmi 1990 a 2020
v anglickom jazyku. Nasledne vyuzijeme jednu
z oblasti pocitacovej lingvistiky, a to ndstroje
prirodzeného  spracovania  jazyka  (Natural
Language Processing) na ndjdenie vézieb kazdej
vety nazvu jednotlivého patentu na identifikovanie
véetkych parov sloveso-podstatné meno, ktoré
s vo vSeobecnosti z ekonomického hladiska
povazované za cinnosti (angl. tasks), ktoré robi
kazdy jednotlivy patent (pozri napriklad Webb,
2019). KedZe obsiahneme desiatky tisic réznych
¢innosti, ktorych su technolédgie robotov, softvéru
a umelej inteligencie schopné, sustredime sa len
na tie, ktoré dominuji naprie¢ suborom patentov v
danej technoldgii, konkrétne vyberieme 70 takychto
¢innosti a prevazime ich po¢tom vyskytov naprie¢
pod-databazou jednotlivych patentov (zobrazené
ako farebna intenzita vdzby naprie¢ slovesom a
podstatnym menom). Vysledok pre technolégiu
robotov je zobrazeny na schéme 1.

Vidime, Ze tie najbeZnejSie ¢innosti sa v skutku
venuju tomu, ¢o od robotov intuitivne o¢akavame.
Konkrétne [prendsaju, zrovnavaju, monitoruju,
paletuji, montuju, zbierajd, uchopuji -> rameno,

Schéma 2: Tasky technoligie umelej inteligencie, pdry najcastiejsie vyskytujiicich sa
slovies a podstatnych mien extrahované z Google Patents Public Database. 4%

prostredie, cast, objekt, obraz, polohu, seba].
Zobrazenie c¢innosti, ktorych je schopna umelad
inteligencia (AI) na nasledujicom grafe ukazuje,
ze st kvalitativne odli$né. Zatial ¢o technoldgia
robotov bola schopnd stboru montaznych a
premiestniovacich ¢innosti, tak umeld inteligencia
je v skutku definovana ako [pouzivanie ->
inteligencie], [ucenie -> systému], [predikovanie ->
spravania], ¢o boli az do 90. rokov minulého storoc¢ia
vyluéne Tudské schopnosti. Takto identifikované
¢innosti vSak nemusia zostat samotcelné. Vieme
predsa, ze kazdé jednotlivé povolanie je zamerané
na poskytovanie vstupu rozdielnych ¢innosti do
vyroby. Tak napriklad, ak st ¢innosti povolania
Instalatéri a opravdri elektrickych vedeni (k6d ISCO
08: 7413) napriklad ‘instalacia oprava elektrickych
napdjacich  trakénych ~ vedeni,  vytvaranie
spojov kablov, otvaranie spinadov pripajanie
uzemnovacich zariadeni odstranovanie elektrickych
nebezpecenstiev, identifikdcia chybnych deliacich
zariadeni, isticov, poistiek, transformétorov,
spinacov’, vieme tieto ¢innosti zmenit do vektorov
obsahujtcich ich vyznam a v spojeni s vektorom
vyznamov zakédovanych v patentovych textoch
vieme spocitat ich kosinusovua vzdialenost v tomto
vyznamovom priestore. Autor (2022) pdvodne
priniesol tuto myslienku a aplikoval ju v Spojenych
$tatoch. Identifikoval, Ze automatiza¢né technoldgie
(v podmienej korelacii pre podrobnosti pozri popis
Grafu 1) znizovali celkovii zamestnanost o priblizne
1.5% za desatrocie medzi rokmi 1940 az 1980. Takto
identifikovany efekt sa v§ak za posledné styri dekady
v Spojenych  $tatoch
zintenzivnil na priblizne

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.

za desatrocie.
Netreba zabddat, ani
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| software T
+ algorithm desatrocie. Podobne
de"‘f; ako Autor (2022) aj my
' conte. v .
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Graf 1: Podmieneind koreldcia medzi zmenou zamestnanosti a vystavenim posobeniu automatizacnym

technoldgidm

15

Zmena celkovej zamestnananoti (spojeny patroény interval)
(4]
|
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T
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Miera vystavenia parov povolani a odvetvi automatizaénym technolégiam

® |né odvetvie ako priemysel

®  Priemysel

Pozndmky: Graf 1 Zobrazuje podmienenti koreldciu medzi zoskupenou pditrocnou zmeny miery celkovej
zamestnanosti v pdroch 183 povolaniami a 20 odvetvi a mierou vystavenia povolani automatizacnym
technolégiam. Zmena celkovej zamestnanosti je viZend priemernou celkovou mierou zamestnanosti v rokoch
1993 az 1998. Koreldciu je podmienend posobenim technoldgii, ktoré dopliajii prdcu, fixné (nepozorované)
efekty napriec $irsimi skupinami povolani v interakcii s casov a fixné efekty, ktoré zasahujii jednotlivé odvetvia v

interakcii s éasom (blizsie pozri v Autor (2022)).

Pramen: Eurostat (2023), vlastné vypocty a spracovanie.

automatizatnym  technolégiam. Tato  mieru
vystavenia posobeniu automatizacnym technologidm
naprie¢  zamestnaniami, modzeme spojit s
pozorovanou celkovej zamestnanosti
(zoskupenej do pat-roénych intervalov) v piatich
najvacsich  eurdpskych  krajinach  (Nemecku,
Franctzku, Taliansku, Spojenom Kralovstve a
Spanielsku), ktoré predstavujt viac ako 50% celkovej
populécie Eurdpy (zahfnajic Ukrajinu a vylucujuc
Rusko). Nasledne, sme zobrazili podmienent
koreldciu zmeny zamestnanosti napriec¢ vystaveniu
posobenia automatiza¢nym technolégiam v grafe 1.

zmenou

Aj napriek tomu, Ze v porovnani s rokom 1995 sa
miera zamestnanosti v jednotlivych povolaniach a
odvetviach zvysuje, ukazuje sa, Ze nami vytvoreny
ukazovate] miery vystavenia automatiza¢nym
technologiam skuto¢ne sposobuje, Ze pracovné
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¢innosti (povolania), ktoré su do vidcSej miery
vystavené automatiza¢nym technoldgiam st do istej
miery nahradzané. Navyse plati, Ze tento vztah nie
je tahany automatizaciou v priemysle, ale zasahuje
aj iné odvetvia priblizne v rovnakej miere.

Ukazuje sa, Ze nové technoldgie nemaju len
potencidl prenasat tazké bremend a nahrddzat
»svaly” ludi. V priebehu ¢asu pracovny trh vyrazne
zasahuje aj umeld inteligencia, ktora je schopna
nahradit aj ,mozgy“ Iudi. Vo vseobecnosti plati,
ze kazda technolégia su dve spojené nadoby, na
jednej strane doplia nasu pracu, zvysuje jej kvalitu,
rozmanitost a celkovi uzito¢nost vystupov, ktoré
praca produkuje. Tento prispevok, sa v§ak venoval
vyluéne ich druhej strane, ukazal, Ze technoldgie aj
v Eurdpe boli skutoéne schopné nahradit mnozstvo
prace v priemysle ako aj v sluzbach.
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Vzdjomnostné poistenie na Slovensku: naozaj tvoria
vzdjomnostné poistovne vyse 50% slovenského poistného
trhu?

Branislav Slobodnik
KPOI, NHE, EUBA

Zdielanie, mitigdcia ako aj vzdjomné zndsanie rizika su principy, na ktorych vznikla
myslienka poistovnictva. Tieto principy zahinajii rozloZenie jednotlivych rizik medzi
skupinu ludi alebo organizdcie, ¢o znamend, Ze poisteni su zdroven ,vlastnikmi
vilastného portfélia®. Takto zacal vznikat koncept vzdjomnostnych poistovni, ktoré
existuju. na poistnych trhoch popri ,tradicnych poistovniach® dodnes. Ide o bezny
typ poistenia, ktory pdsobi v krajindch s rozvinutejsou ekonomikou. V porovnani s
tradicnym poistovnictvom, trh vzdjomnostného poistenia bol najrychlejsie rastiicou
castou globdlneho poistovnictva v obdobi 10 rokov po globdlnej financnej krize (ICMIE,
2017). V krajindch s rozvinutejSou ekonomikou vzdjomnostné poistenie predstavuje
bezny typ poistenia. V Eurdpe pokryva vzdjomnostné poistenie okolo 25 % eurdpskeho
poistného trhu a takmer 70 % poistovni v Eurdpe su vzdjomné spolocnosti (EK, n.d.) .
Na slovenskom poistnom trhu je vSak pojem vzdjomnostné poistenie takmer nezndmy.
Alebo, Ze by nie?

Zakladné principy vzajomnostného
spociva v tychto znakov:

Tradicné a vzdjomnostné....v com je poistenia

rozdiel?

o st vo vlastnictve vymedzenej skupiny ¢lenov

Podla analyzy agenttry International Cooperative ) A oo
(teda v pripade poistovne poistenych);

and Mutual Insurance Federation (dalej ako
LICMIF“) sa Slovenskd republika umiestnila na
4. mieste s najva¢sim podielom vzajomnostnych
poistovni na eurdpskom poistnom trhu. Ako je to
teda mozné?

o maju riadiacu Struktdru, ktord dava clenom
moznost vyjadrit sa k tomu, ako je organizacia
riadena;

o suriadené v prospech svojich ¢lenov alebo vich
zaujme, so ziskom, ktory zostava v poistovni
alebo sa rozdeluje medzi ¢lenov a/alebo ich
zdujmom. (ICMIE, 2022).

Za¢nime vysvetlenim, ¢o st to vzijomnostné
poistovne. Vzajomnostné poistovne existuju
najma v severskych a zdpadoeurdpskych krajindch
a ponukaju poistovacie sluzby, ktoré zvycajne
poskytuja akciové spoloc¢nosti s akciovym kapitalom

a druzstva v inych krajinach. Primdrnym ucelom
fungovania vzajomnostnej poistovne je uspokojovat
svoje spolo¢né potreby ¢lenov, teda hlavnym cielom
oproti ,tradi¢nej poistovni nie je dosahovat zisk
alebo zabezpecovat navratnost kapitalu (Eurdpsky
parlament, 2011). Vzdjomnostné poistovne su
riadené v prospech svojich ¢lenov - vlastnikov.
Tradi¢né poistovne st riadené akciondrmi a ich
kontrolu vykonavaju externi investori, ¢o vo
vzajomnostnej poistovni nie je mozné.

Ak porovname koncept vzajomnostnej poistovne
a koncept ,tradi¢nej poistovne, mdzeme ngjst
znacné rozdiely, ktoré st uvedené v Tabulke ¢.1.

Tradi¢né poistovne pontikaju poistencom vicsiu
stabilitu, lebo oproti vzajomnostnym poistovniam
maji viac moznosti na generovanie zisku. Vdaka
tomu mozu tradicné poistovne lahsie prekonat
finan¢né tazkosti. Zavislost vzajomnych poistovni
od poistného ako hlavného zdroja prijmov je pre
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Tabulka 1: Porovnanie rozdielov medzi vzdjomnostnou poistoviiou a ,tradi¢nou“ poistoviiou

Ciele poistovne z pohladu zisku

Mat k dispozicii dostatok kapitalu,
aby bolo vhodné pokryt potreby
poistnikov - vlastnikov

Maximalizovat zisk akcionarov a
dosahovat ¢o najvacsi zisk

Vlastnictvo poistovni

Vlastnici vzajomnostnej poistovni
su samotni poistenci a maju
kontrolnu funkciu

Vlastnici poistovni st akcionari
a maju kontrolnd funkciu nad
poistoviiou

Distribucia zarobkov

Zarobok sa moze pouzit na
vyplatu poisteného, ¢o znamena,
ze pri buducej uzatvorenej poistnej
zmluve sa redukuje poistné alebo
zarobok mdze byt pouzity na
reinvesticiu vo vzdjomnostnej
poistovni.

Zarobok sa moze pouzit na
zaplatenie vyplatnej Casti
akciondrom, zaplatenie dlhov
poistovni alebo moze byt
reinvestovana v spolo¢nosti.

Investicie

Vzajomnostnd poistovia

sa sustredi na investiciu v
dlhodobych finanénych aktivach
ako aj koncentruje sa do investicii

konzervativnej$ich aktiv.

V zaujme tradi¢nej poistovne,
ktora je pod neustalym tlakom je
uspokojenie akcionarov. Na zaklade
toho investuje do kratkodobych
investicii ako aj do rizikovo- vyssich
majetkovych formach.

Tolerancia rizika

Vzéjomnostna poistovna sa sustredi
na zisky z poistného, ¢o je hlavny
zdroj prijmov.

Tradi¢na poistoviia je povazovana

za stabilnejsiu, nakolko poskytuje

investicie do viacerych moznosti,
ktoré mozu generovat zisk.

Pramen: vlastné spracovanie na zéklade Corporate Financial Institute

tieto poistovne velka nevyhoda. Ak vzdjomnostné
poistovne  neziskaji  dostatok  finan¢nych
prostriedkov, moze dojst k ukondeniu ¢innosti. Pri
predaji vzajomnostnej poistovne mozu poistenci
ziskat podiel z penazi z predaja. Namiesto zrusenia
spolo¢nosti ma vzdjomnd poistoviia, ktord ma
finan¢né problémy, tieZ moznost zmenit sa na
akciovu spolo¢nost, a to prostrednictvom procesu

nazyvaného demutualizacia.

Pozicia  vzdjomnostnych  poistovni
posilnend
Vzijomnostné poistovne poOsobia najmid vo

vyspelych ekonomikach s rozvinutym poistnym

Graf 1: Pripady najvicsich podielov vzdjomnostného poistenia na poistnych trhoch
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Pramen: vlastné spracovanie na zaklade spravy ICMIF - 2020, 2017.
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sektorom. Po finan¢nej krize v roku 2008
bolo zaznamenané vyrazné zvySenie podielu
vzdjomnostnych  poistovni na  celosvetovom
poistnom trhu. Pri porovnani v roku 2007 tento
podiel predstavoval 24,2% na celosvetovom
poistnom trhu, v roku 2013 podiel vzdjomnostnych
poistovni bol priblizne 27,3 % na celosvetovom
poistnom trhu, ¢o predstavovalo prijem z poistného
vo vyske 1,26 biliéna EUR (ICMIE, 2014). V
roku 2020 podiel vzdjomnostnych poistovni na
celosvetovom poistnom trhu predstavoval uz
33,4%, ¢o predstavuje 468,5 milionov EUR prijmu
z poistného. (ICMIEF, 2020).

Podla agentury ICMIE ktorej cielom je zoskupovat
vzajomnostné poistovne na celom svete, vo svojej
vyro¢nej sprave analyzuje 10 najvacsich trhovych
podielov vzdgjomnostnych poistovni na jednotlivych
poistnych trhov. Graf ¢.1 interpretuje 10 najvacsich
trhovych podielov vzdjomnostnych poistovni na

europskom poistnom trhu.

Ako je mozné vidiet z analyzy ICMIFE Slovenska
republika sa umiestnila na 4. mieste medzi krajinami
s najvacsim podielom vzajomnostnych poistovni na
poistnom trhu. Podla analyzy AMICE a ICMIF na
slovenskom poistnom trhu tvorili vzdjomnostné
poistovne v roku 2020 52,9% z celkového poctu
poistovni.

V SR neexistujui, ale ich podiel je znacny?!

Vo vyroénych spravach zdruzenia ICMIF je
uvedena skuto¢nost, ze na Slovensku existuje 8
vzajomnostnych poisteni/druzstiev, z ktorych
dokonca 6 st domdce vzdjomnostné poistovne.
Nemame vedomost o ziadnej vzdjomnostnej
poistovni s platnou licenciou posobiacej na
poistnom trhu v Slovenskej republike. Dokonca
spolo¢nost The Association of Mutual Insurers
and Insurance Cooperatives in Europe (dalej ako
»AMICE®) tvrdi, Ze Slovensko je jeden z najvacsich
trhov vzajomnostného poistenia v Zivotnom ako aj

v nezivotnom poisteni s vy$e viac ako 50% podielu
vzajomnostnych poistovni na celkovom trhovom
podiele poistovni. Ako to teda je?

Snazili sme sa ziskat blizSie informacie ohladom
zberu dat od spolo¢nosti ICMIF, ktord nam
odpovedala, ze data boli ziskané od spoloc¢nosti
AMICE. Téato asociacia na na$ podnet ohladne
udajov doposial neodpovedala. Otazku, ¢i je
skuto¢ne pravda, Ze slovensky poistny trh tvori vyse
50% podiel poistného trhu Slovenskej republiky
sme polozili aj Slovenskej asociacii poistovni. Tato
taktiez potvrdila, Ze nema vedomost o tom, Ze na
slovenskom poistnom trhu existuje ¢o by len jedna
vzajomnostna poistovia. Napriek vysledkom $tadii
organizacii ICMIF a AMICE teda na Slovensku
naozaj vzdjomnostné poistenia nema zatial
vyznamny priestor. A to aj napriek vyznamnym
benefitom tohto typu poistenia pre poistnikov. Na
slovenskom poistnom trhu neevidujeme doposial
poOsobenie  Ziadnej vzdjomnostnej poistovne.
Na zaklade toho, je moZné vidiet priestor pre
zalatie poOsobenia vzajomnostnych poistovni na
slovenskom poistného trhu.

Novy trend v rozvoji vzdjomnostného poistenia
predstavuju tzv. peer-to-peer (P2P) poistovne,
ktoré svoje platformy digitalizuju a tak sa stavaju
pristupnymi  Sirokému  spektru  poistnikov
zdielajtcich rovnaké rizika. V susednych okolitych
$tatoch ako Madarsko, Cesko, Polsko st na poistnych
trhoch pritomné vzajomnostné poistovne, no zatial
s nevyznamnym podielom v porovnani s celkovym
poctom ,tradi¢nych poistovni Na Slovensku je
zatial tento koncept neznamy.

Pdsobenie vzajomnostnych poistovni ma pozitivny
vplyv na vykon a rozvoj poistnych trhov statov,
v ktorych posobia. ZaloZzenie vzdjomnostnej
poistovne by podporil rozvoj poistného trhu a preto
predpokladame, Ze tento trend skuto¢ne dorazi aj
na Slovensko.
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Vie Google predvidat zvysenie volatility na akciovych trhoch?

Jakub Tabacek

> KBME NHE, EUBA

Vyhladavac Google patri uz viac ako desat rokov k najnavstevovanejsim internetovym
strankam a disponuje tak velkou databdzou hladani na internete. Co ludi v danom
momente zaujima a aké informdcie hladajii sti cennym zdrojom ddt pre ekonémov.
Predvidanie cien akcii je vSeobecne zname tym, Ze vicsina modelov ma nizku predikcnii
schopnost. Podobne je to aj pri modelovani volatility, kde vicsina fundamentalnych
premennych nemd vypovednu hodnotu. Avsak, novsie stiudie nachddzajii spojitost
medzi pozornostou investorov a volatilitou cien akcii na ktoré sa investor sustredi. V
tomto clanku sa pozrieme ako ndm moZe Google pomdct predpovedat volatilitu akcii.

Volatilita! sa vo financidch modeluje zvicsa
autoregresivnimi modelmi ktoré pouzivaju predoslé
hodnoty volatility a vynosov akcii na odhad
volatility v budtcnosti. Takéto modely st zvicsa
Statistického charakteru a hovoria len malo o
pric¢ine alebo kauzalite medzi premennymi. Aj ked
akcie reaguju na ekonomické indikétory, politické
zmeny a iné fundamentalne faktory, autoregresivne
modely ako napriklad HAR* model st maélokedy
zlepSené po rozsireni modelu o (takéto) exogénne
premenené.

Napriek tomu, ze akciové trhy st povazované za
efektivne a teda velmi dobrym ocenovatelom akcii,
su zname viaceré anomalie a skreslenia cien ktoré
poukazujui na rolu behavioralnych faktorov ako je
napriklad nalada na trhu a pozornost investorov.
Behavioralne vplyvy pozostavaju z dvoch hlavnych
zloziek: psycholégie, ktora vysvetluje chyby v
ludskom spravani, a obmedzeniami arbitraze, ktoré
tvrdi, Ze v ekonomike racionalnych a iraciondlnych
obchodnikov by iracionalita mohla mat trvaly a
vyznamny vplyv. Existuju viaceré stadie uvadzajuce
anomdlie akciového trhu, ktoré spochybnuju

! Pojem volatilita akcif moZe byt definovand roznymi spdsobmi
a najcastejsie sa nou rozumie $tandardna odchylka vynosov
za urcite ¢asové obdobie. Tato definicia je pouzita pre vypocet
dennej volatility v uvedenych ¢lankoch Dimpfl a Jank (2015) a
Audrino a spol. (2021). My v tomto ¢lanku poZivame pouziva
alternativnu metédu vypoctu kde volatilita znazoriuje rozptyl
cien akecif ktory je vypocitany na zaklade otvaracie, uzatvaracie,
najniz$ej a najvyssej ceny akcie za den.

2 HAR (Heterogenous Autoregressive Model) je znimy model
pouzivany na modelovanie ¢asovych radov volatility kde dnesna
volatilita je funkciou volatility z predoslého dna, predoslého
tyzdna a mesiaca. Vyhody modelu st jednoduchost odhadu a
interpretacie ako aj dobra predika¢na schopnost.
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predpoklady o efektivnosti trhu a racionalnych
investoroch. Bezné predsudky pri rozhodovani
investorov zahrfnaju lokalizaciu, averziu k strate,
extrapolaciu, nadmernt doveru a stadové spravanie.
Oblastou vyskumu, ktora tazi z rastu internetu,
je literatira o ndlade a pozornosti investorov.
Ako postupne na internete prebieha Coraz viac
ludskej interakcie, udaje zozbierané o prehliadani,
socialnych médiach a diskusnych férach sa zvacsuja
a stavaju sa velmi uzito¢nymi pri §tadiu sentimentu
a pozornosti. Otazkou ostava ako mdzeme odmerat
vplyv takychto ludskych emocii a do akej miery
vedia ovplyvnit ceny akcii.

Téma pozornosti a volatility akeif sa skiima uz viac
ako 20 rokov. Napriek dominancii Statistickych
modelov sa viaceri autori pokusili vysvetlit pohyb
cien akcii pomocou premennych pozornosti.
Pozornost je tazko priamo meratelnd a na jej odhad
sa pouzivaju objemy zobchodovanych akcii, a
mnozstvo sprav v televizii a ¢lankoch publikovanych
v novinach o akcidch danej firmy. Aouadi a kol.
(2013) wukazuju, Ze pozornost investorov silne
koreluje s objemom obchodov a je vyznamnym
determinantom nizkej likvidity a volatility
akciového trhu. Alternativny sposob ako zistit
pozornost Iudi poskytuje Google na svojej stranke
Google Trends. Google Trends nam ukazuje pocet
vyhladévani pre akékolvek slovo alebo text pocas
vybraného obdobia. Vysledky z Google Trends sa
daja stiahnut aj pre vysokofrekven¢éné data a tym
nam presnejsie povedia ako sa vyvijal zaujem o
hladané slovo v ¢ase. Pouzitim takychto ¢asovych
radov je mozné priamo a presne urcit pozornost
ludi na internete.
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Graf 1: Index vyhladdvania ,,Tesla stock price

Jul 2019

TSLA stock price

Poznamky: Graf 1 ukazuje hodnotu indexu vyhladavania vyrazu ,Tesla
stock price”. Graf zachytava prudky ndrast zaujmu o Teslu a jej akcie oproti

predoslym rokom.

Pramen: https://trends.google.com

Viacero $tudii data z Google Trends pouzili za
zamerom zlep$it prediként schopnost modelov
vynosov a volatility akcii. Dimpfl a Jank (2015)
ukazuju, ze objem vyhladavani pomaha zlepsit
predpovede volatility vo vzorke a mimo vzorky, ako
aj pre rozne horizonty. V novsej $tudii, Audrino
a spol. (2021) zistili, Ze pozornost merana na
zaklade objemu vyhladavani na Googli pre frazy
ako “stock market” predpovedaji dennu volatilitu
jednotlivych akcii. Vacsina podobnych stadii
nachadza $tatisticky vyznamné prepojenie medzi
volatilitou a pozornostou nielen z Googlu ale aj z
inych internetovych platforiem a socidlnych sieti.

To ¢i existuje prepojenie medzi vyhladdvanim
na Googli a volatilitou sa da obzvlast dobre
pozorovat v obdobi osialu technologickych akcif
ako je napriklad Tesla pocas rokov 2020 - 2022.
Tesla je znama svojou zédkladnou nadsencov a ich
sentiment sa zdd byt smerodajny pre vyvoj cien
akcii. Sofistikovani investori len malokedy konaju z

roztopade a ich nakupy akcif st
motivované zvacsa finan¢nymi
firiem,

vysledkami a preto

mozeme kategorizovat aktivitu

na internete ako spravanie

drobnych investorov, ktoré

neodraza fundamentélne

spravy o vyvoji firmy.

Pre konkrétnu ilustraciu vplyvu

pozornosti na volatilitu sme si
stiahli denné data cien akcii Tesly obchodovanej
na newyorskej burze a vypocitali volatilitu na
kazdy den. Podobne sme si stiahli denné data pre
objem hladani pre pojem “TSLA stock price’,
ktoré su $tandardizované v indexe v rozmedzi od
o do 100. Na tychto ¢asovych radoch je poznat
urcita korelacia kedy rastuce hodnoty z objemu
vyhladédvania st spojene s narastom volatility
akcii Tesly. Tento fenomén vznikd na zaklade
spravania obchodnikov na burze, ktorych obchody
su podmienené pozornostou k firme Tesla a
jej akciami kedy investor pred nakupom alebo
predajom najskor pouzije vyhladdva¢ Google
na zistenie cien akcii. Cim viac vyhladévani tym
je vacsia pozornost k akciam. Existencia tohoto

spravania a jeho zachytenia pomocou Googlu alebo

Graf 2: Hodnota indexu pozornosti k vyrazu ,,Tesla stock price® a volatilita akcii Tesly
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Pozndamky: Graf 2 ukazuje denne ddta pre hodnotu indexu pozornosti k slovu ,, Tesla stock price®a volatilitu akcii

Tesly. Graf pouziva logaritmickii mierku.

Pramen: vlastné spracovanie.

33



Monitor hospodarskej politiky Zaujimavosti

Cirkuldrna ekonomika na Slovensku — sen alebo zajtrajsia
realita?

Patrik Turcsek
. Student Aplikovand ekonémia, NHF, EUBA

Odpadové hospoddrstvo je jednou z najdoéleZitejsich sucasti ludskej spolocnosti.
Zabezpecuje bezpecné prostredie pre Zivot, jeho efektivita umoznuje kontinudlny
priebeh ekonomickych procesov. V obdobi poslednych 30 rokov doslo k vycerpaniu
konceptu extenzivneho vyuZivania prirodnych zdrojov, definovaného linedrnym,
neuzavretym vztahom zdroj — produkt — spotreba - odpad. Jedinym spdsobom, ako
si slovenské hospoddrstvo mozZe udrzat konkurencieschopnost v dlhodobom horizonte,
je maximalizdcia vyuZitia uz existujiicich zdrojov. V nasej prdci sme identifikovali
viacero vplyvov v rdmci odpadového hospoddrstva komundlnych odpadov, ktoré
prechod na tento model oddaluju, ¢i priamo znemoznuju. Cielom clanku nie je
poskytnut vycerpdvajici zoznam, ale poukdzat na vybrané faktory, ktoré tento proces
ovplyviiujii v najvicsej miere.

Obehové ho spoda’rstvo sa k tomuto cielu pomocou predlZovania zivotného

cyklu produktu, navratu pouzitych materidlov do
Pre obehové hospodarstvo (cirkuldrnu ekonomiku) priemyselného cyklu alebo prirodného prostredia,
neexistuje jednoznac¢nd definicia. Jednou z moznosti a zmenou spotrebitelského spravania pri tvorbe

je popisatho (zo spolocenského hladiska) ako model odpadu.
vyroby a spotreby, ktory sa v zdujme dosiahnutia

trvalej udrzatelnosti usiluje o maximalne prediZenie K zvicSeniu verejného zédujmu o tito tému zacalo
zivotného cyklu vyrobkov. (EP, 2015). Inym prichddzat zaciatkom 70. rokov 20. storodia.
pristupom je jeho opis ako hospodarskeho systému, Od tohto obdobia sa v ¢oraz vacSej miere zacali
ktorého ciefom je nulovd ¢ista tvorba odpadu objavovat iniciativy Kkritizujuce prax zaloZent
(Nobre, Tavares, 2021). V praxi je mozné priblizit na jednoduchej likviddcii odpadu, a zdroven

Graf 1: Porovnanie objemu tvorby komundlnych odpadov na obyvatela a velkosti HDP na obyvatela (pravi os),
medzindrodné porovnanie, 2021
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Pramen: Eurostat (2023), vlastné spracovanie.
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prikladajice rozdielnu dolezitost jednotlivym
zlozkdm odpadu. (Gertsakis, Lewis, 2003). V snahe
o zmenu a konceptualizaciu pristupov zacali vznikat
schémy, vytvarajice preferen¢né hierarchie medzi
jednotlivymi sposobmi nakladania s odpadom na
zaklade ich dopadu na Zitné prostredie a ekonomiku
(Hansen - Christopher - Verbuecheln, 2002).

V naSich podmienkach tento koncept zakotvuje
Zakon odpadoch ¢ 79/2015, ktory definuje
zavaznu hierarchiu odpadového hospodarstva.
Jej poradie od najpreferovanej$ej je nasledovné
(parafriazovane): minimalizacia tvorby odpadu,
opatrenia vo vyrobnej fize produktu (ekodizajn
a iné), recyklacia, energetické zhodnocovanie
a nakoniec zneskodnovanie odpadu (primérne
skladkovanie a  bezenergetické  spalovanie).

Prvotnymi prejavmi prebiehajuceho prechodu na
model obehového hospodarstva je vo vacsine krajin
prerusenie vztahu medzi hospodarskym rastom a
mnozstvom tvorby odpadov (hlavne komunalnych
- dalej iba KO), spolu s progresivinym zvy$ovanim
miery ich recyklacie a vyuzivanim recyklovanych
materidlov. V stlade s uvedenou hierarchiou sa
pokusime posudit uspesnost tohto prechodu pocas
poslednych rokov.

Zdrojové data na narodnych urovniach sme cerpali
z Eurostatu a databazy Envidat, udaje na regionalnej
urovni sme ziskali na zaklade Ziadosti o poskytnutie
mikroudajov ro¢ného zistovania o odpadoch z obci,
(vykaz ZP-6-01) adresovanej SU SR.

Produkcia komundlnych odpadov

Napriek stupajucemu trendu tvorby komunalnych
odpadov (dalej iba KO) je Slovensko stile iba

Graf 2: Pomer objemu vyprodukovanych odpadov na
HDP v s.c. roku 2015 (kg / tis. eur)
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Pramen: Envidat - MZP (2023), vlastné spracovanie.

relativne miernym producentom. V roku 2021
pripadalo na jedného obyvatela iba 496 kg
vyprodukovaného KO, ¢o predstavovalo vysledok o
6,4 % niz${ ako produkcia priemerného obé&ana EU.
Bliz§im skimanim v$ak mozZno zistit, Ze takmer
vSetky krajiny, ktorych produkcia KO nedosahovala
priemer unie, nedosahovali ani porovnatelnu
ekonomicku vykonnost (vyjadrena v HDP per
capita v stalych cenach). Jediné vynimky v tomto
pripade predstavovali Holandsko a Svédsko (Graf
1).

Analyzou syntetického ukazovatela vytvoreného
z pomeru vyprodukovaného odpadu a HDP v
s. ¢. mozeme detailnejsie posudit efektivitu vo
vztahu tvorby odpadov a ekonomickej aktivity.
Ako mozno vidiet na grafe nizdie, v ramci tohto
ukazovatela SR dosahovala nepriaznivé vysledky
nad uroviiou Eurdpskej unie pocas celej doby
od nasho vstupu do zoskupenia v roku 2004. Aj
napriek stabilizacii jeho vyvoja tak SR skondila v
roku 2020 na trovni 92 kg na 1 000 €, teda o 26 kg
nad priemerom unie. Takyto vysledok znaéi vysoku

Graf 3: Porovnanie objemu tvorby KO na obyvatela a vyvoja HDP v s.c. roku 2015 (Index, 2015 = 100)
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Pramen: Envidat - MZP (2023), SU SR (2023), vlastné spracovanie.
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mieru previazanosti medzi ekonomickou troviiou
SR a tvorbou odpadov. Mézeme pozorovat taktiez
velmi vyrazny narast hodnoty ukazovatela pocas
obdobia ekonomickej expanzie v rokoch 2004 az
2006. Tento vyvoj naznacuje vyraznu tendenciu
slovenského odpadového hospodarstva k rastu
mnozstva vyprodukovanych odpadov v casoch
vyznamného rastu ekonomiky. Napriek tomu, Ze
EU ako celok v predmetnych rokoch rovnako tak
zazivala hospodarsky rast, dokdzala celkovy objem
odpadov znizit.

Pre dosledné zhodnotenie vyvoja v tejto oblasti je
v$ak nevyhnutné okrem samotného pomeru zobrat
do tivahy aj porovnanie dynamiky a zavislosti medzi
produkciou odpadov a hospodarskym vyvojom
vyjadrenym pomocou HDP. Za znak efektivity
odpadového hospodarstva moézZeme povazovat,
pokial je trend rastu HDP rychlejsi ako rast tvorby
odpadov. Prerusenie vzdjomného vztahu je mozné
vnimat ako zakladny predpoklad prechodu na
obehovy model ekonomiky.

Toto porovnanie pritom stale indikuje vztah
ekonomiky zalozenej na ¢isto linearnych odpadovo-
ekonomickych vztahoch. Obe veli¢iny zdielaju
linedrny trend rastu v ¢ase, pricom rast mnozstva
komunalnych odpadov bol v rdmci sledovaného
obdobia 2005 az 2021 (vyjadreny tymto trendom)
dokonca vyraznej$i. Koeficient vzdgjomnej korelacie
medzi tymito veli¢inami dosiahol hodnotu velmi
silného vztahu na trovni 88 %.

Nakladanie s komundlnymi odpadmi

Dalsim zo zékladnych principov obehového
Graf 4: Vyvoj miery recykldcie komundlnych odpadov,

porovnanie EU - Slovensko
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Pramen: Envidat - MZP (2023), vlastné spracovanie.
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hospodarstva je odklon od tradiénych metod
ziskavania surovin a ¢o najintenzivnejsie vyuzivanie
recyklovanych materidlov. Struktura nakladania s
odpadmi sa vyrazne li$i naprie¢ celou Eurépskou
uniou. Slovensko v medzindrodnom porovnani
dosahovalo v roku 2021 pri pomeroch 29 % : 6 %
: 64 % (pomer nakladania s celkovym objemom
odpadu  formou  skladkovania-energetického
vyuzitia-recyklacie) relativne dobré hodnoty blizke
priemeru inie. Vyznamnu cast z tohto podielu vsak
predstavuju odpady produkované priemyselnym
sektorom, ktorého odpady su pre svoju vicsiu
homogenitu  recyklovatelné  lahsie.  Uroven
recyklacie KO v roku 2021 dosiahla 46 %. Velmi
pozitivnym faktom je kontinudlne zlepSovanie
podielu recyklacie v ¢ase (Graf 4).

Graf 5: Vyvoj miery vyuzivania recyklovanych
materidlov, EU - Slovensko
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Pramen: Envidat - MZP (2023), vlastné spracovanie.

Napriek tomu je mozné konstatovat, ze v oblasti
recyklacie dochddza k znacnej neefektivite — jej
miera by totiz pri lepSom zapojeni recyklaénych
kapacit mohla byt ovela vyssia. Sucasnd prax je
totiz takd, Ze iba 34,5 % vytriedenych materidlov sa
dostane do samotného procesu recyklacie. Zvy$ny
podiel je vyuzity na tvorbu energie alebo ulozeny
na skladku pre nedostato¢nt absorpént schopnost
recykla¢nych kapacit. Tento problém sa tyka
prevazne plastového a v mensej miere aj biologicky
rozlozitelného odpadu.

Problémy podobného razu je mozné pozorovat aj na
opacnej strane recykla¢ného procesu. V roku 2021
pochéadzalo na Slovensku iba 8,3 % primarnych
surovin vo vyrobe z procesu recyklacie, a aj tento
nizky podiel bol v najvic¢sej miere tvoreny hlavne
v kovospracovatelskom priemysle. Pri vyuziti
sucasnych technolégii by vsak tymto spdsobom
mohlo byt ziskanych az do 30 % materidlovych
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Graf 6: Vyvoj poctu recyklacnych kapacit (poctu prevddzok) vo vybranych krajindch EU
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Pramen: Eurostat (2023), vlastné spracovanie.

vstupov (Holandsko dokonca v rovnakom roku
dosiahlo troven az 34 %), o by v Case stupajucej
vzacnosti zakladnych materidlov zna¢ne zniZilo
surovinové naroky ekonomiky (Graf 5).

Ako spolo¢ného menovatela tohto stavu mdzeme
oznacit  nedostato¢nu  urovenn  recyklacnej
infrastruktiry a nizku technologickd pripravenost
Slovenského hospodarstva na vyuzitie technologii
schopnych naplno zuzitkovat recykla¢ny potencial
ekonomiky. Napriek kontinudlnemu sprisiiovaniu
legislativy v oblasti nakladania s odpadmi a
zvy$ovaniu poplatkov, ktoré by sme mohli oznacit
ako odpadové ,environmentalne dane®, su tieto
opatrenia relativine mierne. Slovensko md stale jednu
znajnizsich sadzieb poplatkov za ulozenie odpaduna
sklddku v rdmci EU. Rovnako tak tempo uzatvérania
skladok odpadu bolo pocas nasho pozorovaného
obdobia rokov 2004 az 2020 na Slovensku ovela
nizsie (resp. pocet otvorenych sklddok viac menej
stagnoval), pricom v roku 2020 predstavoval 548
ulozisk. Vyvoj v tejto oblasti tak na rozdiel od inych
krajin neposkytoval dodato¢ny impulz pre prechod
na iné spdsoby nakladania s odpadom. Pritomnost
porovnatelnej stagnacie mozeme pozorovat taktiez
v mnozstve novych recykla¢nych kapacit. Odborna
literatira sa pritom na probléme nedostatocnej
infrastruktiry zhoduje ako na najvyznamnejsej
pri¢ine pomalého napredovania v ramci cielov
obehového hospodarstva. Progres viacerych krajin
EU v tejto oblasti mozeme pripisat z velkej miery
prave intenzivnym investicidam do infrastruktury.
Krajiny ako Rakusko alebo Slovinsko v priebehu
poslednych 20 rokov intenzivne investovali do svojej
recyklacnej infrastruktury, pricom obe dosiahli
mieru recyklacie KO nad 60 % uz v roku 2020.
Cesko, ktorému sa spomedzi krajin V4 podarilo
dostat najblizsie k priemeru EU (so 45,4 % mierou
recykldcie) zaznamenalo pocas poslednych rokov
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velmi vyrazny narast v pocte recykla¢nych kapacit.
Najvyznamnej$im determinantom tohto stavu je v
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Regiondlna tiroven

Mozeme konsdtatovat, ze objem vytvorenych
komunalnych  odpadov  rastol  viac-menej
rovnomerne vo vdetkych regiénoch Slovenska.
Zaujimavym faktom vsak je, ze napriek viacerym
implikdciam sa na prvych miestach v porovnani
neumiestnili kraje s najvys$im poctom obyvatelov
(Presovsky kraj) alebo hustoty zaludnenia
(Bratislavsky kraj). Z hladiska absolutnej produkcie
skoncil v roku 2021 na prvom mieste Nitriansky
kraj.

Vadsiu mieru previazanosti medzi hospodarskym
rastom a tvorbou KO nie je mozné spolahlivo
prisudit iba vybranym regiénom Slovenska. Tento
stav teda vyplyva skor z celkovej aktudlnej struktary
ekonomiky ako zo $pecifik vystopovatelnych na
regiondlnu uroven. K rovnakému zdveru sme
dospeli aj pri $truktdre nakladania s odpadu (Graf
7).

Pre zmapovanie moznych buducich faktorov
vplyvajucich na spravanie obyvatelstva vo
vztahu k cirkularnej ekonomike sme preskimali
charakteristiku rozdelenia $tatistického stboru obci
pocas rokov 2017 az 2021 na zaklade ich podielu
nakladania s odpadom formou sklddkovania.
Porovnanim podetnosti obci v rdamci intervalov
miery skladkovania odpadov v rokoch 2017 a 2021
sme dospeli k zaveru o moznej vysokej tspesnosti
procesu zmeny spravania tvorcov KO v budtcnosti.
V  roku 2017 oscilovala priemernd miera
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Graf 7: Vyvoj podielov jednotlivych sposobov nakladania s komundlnym odpadom, reg. iiroveri
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Pramen: SU SR (2023), vlastné spracovanie na zéklade ziadosti o informécie podla 211/2000 Z.z.

skladkovania KO vo vic$ine krajov SR na urovni
okolo 70 %, pri¢om iba Bratislavsky a Kosicky kraj
dosiahli hodnoty v blizkosti 40 %. Na paralelnych
grafoch vedla modzeme vidiet, Ze v roku 2017
bola priemerna hodnota ovplyviiovana prevazne
intervalmi s niz$ou pocetnostou, jednalo sa teda o
vyrazny prejav asymetrie rozdelenia Statistického

Graf 8: Histogram pocetnosti obci v rdmci intervalov
miery sklddkovania, 2017
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Pramen: SU SR (2023), vlastné spracovanie.

Graf 9: Histogram pocetnosti obci v rdmci intervalov
miery sklddkovania, 2021
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Pramen: SU SR (2023), vlastné spracovanie.
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stiboru s lavym zo$ikmenim. To implikovalo odklon
od tradi¢ného modelu linedarneho odpadového
hospodarstva iba v ramci vybranych (prevazne
velkych) obci bez vyznamnej$ieho prieniku medzi
malé obce podielajice sa na celkovej tvorbe odpadov
mensim podielom. Na rozdiel od tohto stavu je
pre rok 2021 zrejmy prechod velkej ¢asti malych
obci do intervalov blizkych priemeru a pribliZenie
normalnemu rozdeleniu. Z tohto vyvoja je mozno
vyvodit zévery o postupujicej informovanosti a
zvySovani povedomia medzi Sirokou populdciou
tvorcov odpadu, okrajovo aj zvySovanie citlivosti
relativne izolovanych komunit na externy vyvoj.
Vplyv multiplikaénych efektov by vdaka tomu
mohol v budiicnosti umoznit vyznamnejsi posun v
sledovanom ukazovateli (oproti pripadu - v pripade
jednoduchej zmeny zalozenej na aritmetickom
priemere. Cim viac Iudi v obci totiz triedi odpad
(ktory je nasledne recyklovany), o to vicsie
mnozstvo Iudi moéze byt ovplyvnené nasledovat
ich priklad. Implikaciou tohto predpokladu je teda
vacsi sklon k progresivite zlep$enia ukazovatela v
budtcnosti v porovnani s predoslym vyvojom.

Zosobnenie zodpovednosti za tvorbu
odpadu

Vyznamnym faktorom znizujicim efektivitu
opatreni zameranych na zlepSenie ukazovatelov
obehového hospodarstva je velmi nizky vztah medzi
mnozstvom vytvorenych odpadova vyskou poplatku
za jeho odvoz. Odborna literatira, okrem inych
ako posledna studia Instittu environmentalnej
politiky, (Halus, 2018) pritom preukazuje $tatisticky
vyznamny vztah medzi zavedenim poplatku
zaloZzeného na mnozstve vyprodukovanych odpadov
a znizenim miery ich produkcie. Zber odpadu na

zaklade mnozstva sa v prostredi slovenskych obci
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Graf 10: Vyvoj podielov spésobov / reZimov poplatku za vyvoz komundlneho odpadu z domdcnosti, podiel na
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Pramen: SU SR (2023), vlastné spracovanie na zéklade ziadosti o informécie podla 211/2000 Z.z.

zacal presadzovat uz za¢iatkom 90. rokov minulého
storocia, napriek tomu jeho vyrazny progres prisiel
az s prichodom vstupu SR do Eurdpskej unie a
stvisiacim zvySenym tlakom na dosahovanie
environmentdlnych cielov. V roku 2021 platilo
urc¢ita formu poplatku zalozeného na mnozstve
vyprodukovaného odpadu iba 9,3 % populacie
SR v 152 % zo vsetkych obci. Vyznamnejsi
podiel platiacej populacie sa pritom nachadzal v
Bratislavskom kraji, kde dosahoval az 55 % v roku.

Zaver

Mozeme konstatovat, ze efektivitu odpadového
hospodarstva SR v oblasti komunalnych odpadov
nie je mozné jednoducho zadefinovat do
uniformnej kategoérie, kedZe slovensky systém
v jej ramci dosahuje zna¢ne zmies$ané vysledky.
Od vstupu Slovenskej republiky do Eurdpskej
unie preslo odpadové hospodarstvo mnohymi
zmenami. Pocas poslednych rokov do$lo zaroven
k vyraznému poklesu mnozstva KO ukladaného
na sklddku a ndrastu miery ich recyklacie. Napriek

tomu, Ze miera recykldcie KO kontinuélne vzrasta,
v ramci tohto ukazovatela ma Slovensko ovela vy3si
potencidl, ktory vSak nevyuziva. Iba priblizne 34 % z
vytriedenych KO je recyklovanych, pricom iba 8,3 %
zmaterialov v prvovyrobe pochadza z recyklovanych
materialov. Jednym z primdrnych dévodov je nizka
uroven recykla¢nych oblastiach. Preru$enie vazby
medzi hospodarskym rastom a rastom tvorby
odpadov je nutnou podmienkou prechodu na
obehovy model hospodarstva. Tvorba KO ma na
Slovensku stale stupajucu tendenciu, pricom je
velmi vyrazne korelovand s ekonomickym vyvojom.
Ako priklady dobrej praxe v oblasti verejnych politik
v tejto oblasti oznacit Holandsko alebo Svédsko.
Na zdver moOzeme konstatovat, Ze pri sticasnom
stave odpadového hospodarstva je transformacia
slovenskej ekonomiky na jej obehovy ekvivalent
stale v nedohladne. Spomedzi viacerych moznosti,
ktoré by mohli zlepsit stcasnu situdciu v oblasti
efektivity v nakladani s komundlnymi odpadmi
predpokladame najpravdepodobnejsi tspech u
plosného zavedenia mnozstvovych poplatkov za
komunalny odpad a zvy$enie usilia pri budovani
zodpovedajicej recykla¢nej infrastruktary.
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Ako prevddzkovatelia peniaznych prevodov profitovali na
protipandemickych opatreniach?

Veronika Vanco - Véghova
KET, NHE EUBA

»Remitencie su peniaze obalené starostlivostou,“ hovori ekoném Svetovej banky Dilip
Ratha. Od tohto druhu starostlivosti st existencne zdavisle mnohé rodiny v tretich
krajindch a preto je popri ddtach o mobilite, zamestnanosti migrantov dolezité venovat
pozornost aj tymto financnym prostriedkom, ktoré zasielajii migranti domov a to najmd
v podmienkach roznych svetovych kriz, ktoré zasahuji ekonomiky. Prevddzkovatelia
periaznych prevodov (MTO) su spolocnosti, ktoré vykondvaju cezhranicné transakcie
s financnymi prostriedkami. KedZe zvycajne nie su tradicnymi bankami, cezhranicné
prevody su casto ich hlavnym zameranim a hlavnym spésobom dosahovania prijmov.

Je pravdepodobné, ze protipandemické opatrenia
mohli mat vplyv na priemerné transak¢né néklady
spojené so zasielanim remitencii. Konkrétny vplyv
vsak zavisi od mnohych faktorov, vritane toho,
aké opatrenia boli zavedené a v akom rozsahu,
ako aj od $pecifik krajiny a trhu, na ktorom sa
transakcie uskuto¢nuju. Opatrenia, ktoré mohli mat
vplyv na naklady spojené s prenosom penazi cez
hranice, zahffaju obmedzenia pohybu a uzavretie
hranic, ktoré mohli sposobit zvysenie poplatkov za
medzindrodné prevody. V dosledku obmedzeni,
ktoré sposobili znizenie dopytu po statkoch a
sluzbach, sa mohol zvysit aj objem a frekvencia
transakcii suvisiacich so zasielanim remitencii,
¢o by mohlo viest k va¢$im ndkladom spojenym
s konverziou mien a spracovanim transakcii.

Graf 1: Objem odoslanych remitencii z vybranych sledovanych krajin (v mil. USD)
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Na druhej strane, zavedené protipandemické
opatrenia moézu otvorit aj niektoré prilezitosti na
znizenie nakladov, ako napriklad zvySenie vyuzitia
digitdlnych platforiem a online prevodov penazi,
ktoré su casto lacnejsie ako tradi¢né metddy ako
bankové prevody alebo kuriérske sluzby.

Pre lepsiu predstavu, aky objem remitencii pradi z
vybranych sledovanych krajin a kam putuje najvacsi
objem remitencii. sa pozrime na data Svetovej banky
(WB). India je na ceste k tomu, aby v roku 2023
prijala historicky najvys$si objem remitencii alebo
prevodov penazi, ktoré indickd diaspdra poslala zo
zahranicia. Podla vypoctov Svetovej banky do Indie
tento rok pritec¢ie viac ako 100 milidrd dolarov.
Ide o najvacsi objem remitencii, aky kedy prisiel

do niektorej  krajiny
na svete. Remitencie
si nielen jednym z

ndstrojov na zmiernenie
chudoby, ale st spojené
aj s vySSou mierou
$kolskej dochadzky
deti z  ekonomicky
znevyhodnenych
domacnosti. Podla
Svetovej banky sa India
v minulom roku stala

krajinou s najvys$imi
0 I . . .,
D *H A DDA DL O >XH A DOV NN D XL A DO DN prumamlzremltenCII'
i F R S S S S S ST ST QS S QS (P . e .
'\\’\’\'\’\\WWWWWW‘}WWWWWWWWWWW’L‘LWW Mele dalSle kra]lny,
—Austria ==Czech Republic ==Germany ltaly ==Sweden , ,
ktoré su v tomto roku
Pramen: Worldbank (2023), vlastné spracovanie. najvac¢dimi  prijemcami

40



Monitor hospodarskej politiky

Zaujimavosti

Tabulka 1: Vysledky regresie, ktoré sii v clanku interpretované

] 0.09 0.02 0.02 0.26* 0.09
AdaptationOfWorkplace (0.24) (0.32) (0.03) (0.14) (0.06)
1.38%* 1.29% 1.29%%* -0.24 1.38%%*
Ad: ionOfWorkplacePartial
aptationOforkplacebartia (0.53) (0.70) (0.17) (0.21) (0.19)
] -0.67 0.47 0,47+ -1.20% .67
ClosHigh (0.40) (0.53) (0.09) (0.41) (0.18)
) ) -0.03 -0.49 -0.49 116 -0.03
ClosHighPartial (0.78) (1.01) (0.26) (0.96) (0.43)
. 0.22 0.16 0.16%+ 1.16 -0.03
ClosPubAnyPartial (0.24) (0.32) (0.03) (0.96) (0.43)
ClosSec 0.12 025 0.250* 0.23 -0.12
(0.25) (0.33) (0.06) (0.27) (0.12)
. -0.91% 117 L7 -0.90 L0.91*
ClosSecPartial (0.44) (0.56) (0.15) (0.55) (0.26)
. _ 0.29 0.35 035 2084+ -0.29
EntertainmentVenuesPartial
0.31) (0.40) (0.24) (0.14) (0.26)
GymsSportsCentresPartial 026 1.07 1.07* -3.06* 0.26
(1.26) (1.62) (0.61) (1.72) (0.86)
-0.15 -0.70 -0.70%* 0.31 -0.15
IndoorOver50 (0.76) (0.97) (0.18) (1.17) (0.52)
0.42 -0.51 -0.51* 1.69%** -0.42
IndoorOver500 (0.34) (0.45) (0.29) (0.21) (0.24)
-0.95 -0.95 0,950+ 0.13%+ 0,950
MassGather50 (0.57) (0.76) (0.26) (0.00) (0.23)
. 0.38 0.77 0.77+ 2.18% 0.38
MassGather50Partial (0.76) (0.99) (0.30) (0.82) (0.45)
1.46%* 1.29% 1.29%%* 0.47 1.46%%*
MassGatherAll (0.55) 0.72) 0.21) (0.34) (0.17)
) -0.46 -0.46 0,46+ -0.46%%* -0.46%*
StayHomeRiskG (0.36) (0.48) (0.00) (0.00) (0.00)
686" 7.16%% 5,840 6864+ 5,554
Constant 0.11) (0.08) (0.15) (0.62) (0.22)
N 35 35 35 35 35
Country Fixed effects Yes Yes - - -
. . Country,
Control Quartile - Country Quartile Quartile

Pozndmky: Standardné chyby sii uvedené v zdtvorkdch

*, ¥ a ¥ oznacluji vyznamnost na vrovni 10 %, 5 % a 1 %.

Pramen: vlastné vypocty.

remitencii, patria Mexiko, Cina a Filipiny. Celkova
suma remitencii, ktoré ludia zijuci v zahranici
poslali do krajin s nizkymi a strednymi prijmami, z
ktorych pochadzajui, dosiahla v roku 2022 hodnotu
626 miliard doldrov. V budicom roku Svetova
banka ocakava v dosledku rastucej inflacie pokles
rastu doteraz zaslanych remitencii.

e

V sledovanych krajinach bol podla grafu 1 najvacsi
objem remitencii za sledované obdobie zasielany z
Nemecka, nasledovalo ho Taliansko, Rakusko (data
st dostupné az od roku 2005) a Cesko so Svédskom
boli za sledované obdobie v objeme zasielanych
remitencii zhruba na rovnakej Grovni. V roku 2021
bola hodnota zasielanych remitencii v Nemecku
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na urovni 17 326 miliénov dolarov, zatial ¢o vo
Svédsku to bolo len 2 140 miliénov dol4rov. Vyskum
sa zameriava na dopad protipandemickych opatreni
COVID-19 na priemerné transakéné naklady
spojené s posielanim remitencii a preto z daného
grafu mozeme predpokladat, ze zo sledovanych,
prave krajiny, ktoré maju najvyssi objem zasielanych
remitencii budd tymito opatreniami najviach
zasiahnuté. Napr. v Taliansku boli protipandemické
opatrenia omnoho prisnejsie ako vo Svédsku, ktoré
ale produkuje nizsie remitencie.

Na zaklade vysledkov regresnej analyzy (pre
zaujemcov su jej vystupy uvedené v Tabulke 1) sa
da povedat, ze vo vsetkych modeloch sa zistoval
vplyv zavedenych protipandemickych opatreni na
priemerné transakéné néaklady spojené so zasielanim
remitencii vo vybranych krajinach spolo¢ne.

Z vysledkov vyskumu je najvyznamnej$i model
Model ¢.3. Ten uvadza, zZe pri kontrole krajin bez
ohladu nakvartal, vktorom bolo opatrenie zavedené,
bolo na hladine vyznamnosti 1% vyznamnych az
10 zavedenych opatreni. Medzi nimi opatrenie
»AdaptationOfWorkplacePartial” - uprava
pracovnych podmienok (napr. na znizenie rizika
prenosu) - ¢iastocne uvolnené opatrenie, kde prijeho
zavedeni sa zvysili priemerné transakéné naklady na
remitencie o 1,29 na hladine vyznamnosti 1%. Na
rovnakej hladine vyznamnosti sposobilo opatrenie
~ClosHigh“ - zatvorenie vysokych $kél a univerzit,
znizenie nakladov o 0,47. ,ClosPubAnyPartial® -
Zatvorenie verejnych priestranstiev akéhokolvek
druhu (vratane reStauracii, zdbavnych podnikov,
obchodov, ktoré nie si nevyhnutné, ciastocné
alebo tiplné zatvorenie verejnej dopravy, telocvi¢ni
a Sportovych centier atd.) - ¢iasto¢ne uvolnené
opatrenie, ktoré sposobilo zvys$enie transakénych
nékladov o 0,16. Podla tohto modelu sposobilo
znizenie nakladov uplné aj ciastocné zatvorenie
strednych $kol. Vyznamné v tomto modeli boli
dalej aj opatrenia ,,IndoorOver50“ - obmedzenie
vonkaj$ich masovych/verejnych zhromazdeni s viac
ako 50 ucastnikmi, ,MassGather50“ - obmedzenie
zhromazdeni s viac ako 50 ucastnikmi, pri oboch
tychto opatreniach doslo k zniZeniu priernych
transakénych nakladov na remitencie. Avsak pri
opatreni ,MassGatherAll“ - obmedzenie masovych/
verejnych zhromazdeni (vratane vSetkych zasahov
na masovych zhromazdeniach do 1000 tcastnikov)
sa naklady na remitencie zvysili.

V Modeli ¢.4 je pritomna anomélia oproti ostatnym
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modelom a to pri protipandemickom opatreni
»EntertainmentVenuesPartial“ - zatvorenie
zabavnych podnikov - (iastoéne zmiernené
opatrenie, ktoré sa objavilo len v tomto modeli,
kde boli sledované kvartaly bez ohladu na krajinu
v ktorej bolo opatrenie zavedené, kde v 2., 3. a
4. sledovanom kvartali sposobilo toto opatrenie
zvySenie priemernych transakénych ndkladov
spojenych so zasielanim remitencii o 2,08, pri
hladine vyznamnosti 1%.

Vo vsetkych modeloch vidime, Ze existuja
protipandemické opatrenia, ktorych vyznam
nie je zanedbatelny, pretoze pri rdéznych
sposoboch skiimania sa pri rozli¢nych hladinach
vyznamnosti stale opakuju. Takymto opatrenim
je ,AdaptationOfWorkplacePartial” uprava
pracovnych podmienok (napr. na znizenie rizika
prenosu choroby) - ¢iastocne uvolnené opatrenie
- ktoré mali zjavny vplyv a vo v$etkych skiimanych
modeloch sposobilo ich zavedenie v sledovanych
krajindch zvySenie priemernych transakénych
nakladov spojenych s posielanim remitencii do
domovskej krajiny migranta. Dévodov, preco
toto opatrenie vyvolalo takdito odozvdu moze byt
niekolko. Sprostredkovatelia prevodu penazi a
teda aj remitencii boli po¢as pandemickej situacie
nuteni vyberat vyssie transakéné naklady, pretoze
ekonomicka a hospodarska situdcia vo svete sa
zhorsovala, znizoval sa dopyt a spotreba a preto
im klesal aj zisk, z toho dovodu stupali transakéné
néklady, aby sa rdézne zvySovanie ich vlastnych
poplatkov vo¢i inym institiciam pokrylo. Tento
problém md vsak aj dal$i rozmer a to spominané
znizenie dopytu a spotreby, ktoré bolo ciastocne
sposobené aj znizenim prijmu pracovnikov, ktori
nemohli svoju pracu vykonavat tak ako mimo
pandemickej situacie za beznych podmienok a
tieto podmienky boli odmedzené prave uvedenym
opatrenim. Vysokokvalifikovani pracovnici majt
vys$s§ie primy a analogicky aj vysiu spotrebu,
ak sa teda ich spotreba znizi o malé percento
je to podielovo viac ako ked sa zniZi spotreba
nizkokvalifikovanej pracovnej sily s mens$im
prijmom, ktori uz svoju aj tak pomerne nizku
spotrebu nevedia znizit vyrazne. Taktiez vzhladom
nato, Ze vysokokvalifikovani pracovnici posielaji
vacsi objem remitencif sa ich zvySenie priemernych
transakénych nakladov spojenych s remitenciami
dotkne pomerne viac - a do domovskej krajiny
tak bude mensi prilev remitencii. To v nej sposobi
zna¢né straty - zniZenie dopytu a spotreby.
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Dvedekddy oficidlnej rozvojovej pomociz pohladu dosahovania
vytycenych cielov a rozpoctu'

Jakub Zeman
KFIN, NHE EUBA

Spolocnost na celom svete vo vicsej ¢i mensej miere zaZiva bezprecedentnii kumuldciu
kriz. Vo februdri 2020 pocitila spolocnost vplyv pandémie ochorenia COVID-19. O
dva roky neskor pocitili najmd Eurépania vplyv vojnového konfliktu na Ukrajine,
ktory sposobil dalsiu krizu, a to energeticku. Energetickd kriza mala vplyv na rast cien
energii a vysoku inflaciu. Tato bezprecedentnd kumuldcia faktorov sposobila socidlnu
krizu. Na ekonomiku a spolocnost pésobi dlhodobo taktiez klimatickd kriza, ktord
sa prejavuje Coraz vicsimi negativnymi vplyvmi. Aj z dovodu klimatickej krizy je
dlhodobo pritomnd migracnd kriza. Jednym z moZnych rieseni poslednej krizy a sticast
reakcie na dalsie krizy, napr. vojna na Ukrajine, je vo forme medzindrodnej rozvojovej
spoluprdce. Slovensko a medzi nim aj dalsie krajiny sa vstupom do medzindrodnych
organizdcii OECD a EU zaviazali zniZovat chudobu a naplfiat Miléniové rozvojové

ciele OSN, medzi ktoré patri aj cielenie rozsahu poskytovanej rozvojovej pomoci.

ZniZeny, aj tak vsak nenaplneny ciel

Vyznamnym' aspektom oficidlnej rozvojovej pomoci
su stanovené medzinarodné ciele, ktoré sa pretavuja
aj do narodnych cielov (graf 1). Cielom OSN a
OECD je, aby rozvinuté krajiny poskytovali ro¢ne
0,7 % HND na oficialnu rozvojovi pomoc (MZV
SR, 2001, 2002 alebo United Nations, 2015). Tento
ciel vo vyske 0,7 % HND na oficidlnu rozvojova
pomoc pochadza uz z roku 1970 (OECD, 2002). Ciel
sa opakuje a potvrdzuje v roznych medzinarodnych
dokumentoch. Okrem toho sa ¢lenské stity EU
rozhodli, aby do roku 2006 dosiahli priemer 0,39
% HND na oficidlnu rozvojova pomoc. Ti, ktori
dosiahli vydavky vo vyske 0,7 % HND na oficidlnu
rozvojovi pomoc, budi pokracovat v tomto usili
a ti, ktori nedosiahli tito droven, mali dosiahnut
uroven aspon 0,33 % HND na oficidlnu rozvojova
pomoc v roku 2006 (United Nations, 2002).

Stity sa opakovane na dalsich konferenciach
prihlasili k zavdzkom z Monterrey, ked poukazali na
to, Ze plnenie vSetkych zavazkov v oblasti oficidlnej
rozvojovej pomoci ma zasadny vyznam. Krajiny

! Clanok bol vypracovany v rimci projektu ¢& 1-23-104-
00 s nazvom Rozvojova spoluprica Slovenskej republiky.
Zhodnotenie dvoch dekad poskytovania slovenskej rozvojovej
pomoci a jej budicnost.

deklarovali zdujem udrzat troven rozvojovej
pomoci aj napriek krizam (United Nations, 2013).

Vlada SR si v roku 2002 stanovila narodny ciel,
ze zvy$i podiel oficidlnej rozvojovej pomoci na
HND z 0,03 % v roku 2002 az na droven 0,125 %
v roku 2011 (MZV SR, 2002, 2004). Jednotlivé
stanovené milniky v desatro¢nom cykle vlada
dosiahla len v rokoch 2004, 2007 a 2008 (graf 2).
Na zaklade vyvoja vydavkov na rozvojovi pomoc
za rok 2004 sa predpokladalo, ze zaviazok vlady
SR nebude naplneny (MZV SR, 2005). Sice vlada
bola opakovane konfrontovand s informaciou,
ze dochadza k poklesu rozvojovej pomoci z
doévodu rastu HDP/HND, ¢i stagnaciou objemu
alokovanych zdrojov na bilaterdlne aktivity, av§ak
k naprave vysky vydavkov na oficidlnu rozvojova
pomoc nedoslo (MZV SR, 2007, 2008).

Stanoveny nérodny ciel narok 2011 sa vlade podarilo
dosiahnut az v roku 2016. Okrem nérodného ciela
sa pridal aj zdvazok ¢lenskych $tatov EU z Eurdpskej
rady v roku 2005. Zavizok bol rozdeleny na dve
skupiny ¢lenskych §tatov s rozliénymi cielmi, a to:

«  pre clenské staty, ktoré vstupili do EU po roku
2002 a museli do roku 2010 dosiahnut ciel 0,17
% HND na oficidlnu rozvojovi pomoc a do

43



Monitor hospodarskej politiky

Zaujimavosti

roku 2010 0,33 % HND na oficialnu rozvojova
pomoc a

o  pre clensky $taty, ktoré uz boli ¢lenmi EU pred
rokom 2002 a museli do roku 2010 dosiahnut
ciel 0,51 % HND na oficidlnu rozvojovu
pomoc a do roku 2010 0,7 % HND na oficialnu
rozvojovu pomoc (Council of The European
Union, 2005).

Rozdielne stanovené ciele pre krajiny, ktoré uz boli
¢lenmi EU a novymi ¢lenmi boli z dovodu, ze pre
nové clenské krajiny je dosiahnutie vSeobecného
ciela nerealne (MZV SR, 2005). Naplnanie tohto
ciela na Slovensku sa v roku 2005 posilnilo aj
uznesenim Nérodnej rady SR, ktord vlade SR
odporucila prehodnotit moznosti §tatneho rozpoctu
a zvysit rozpocet vydavkov kapitoly na oficialnu
rozvojovii pomoc, aby sa napliali narodné ciele a
medzinarodné zavazky (NR SR, 2005).

Takto vymedzeny ciel sa ani na jednej Grovni vlade
do roku 2021 nepodarilo naplnit. Vzhladom na to,
ze viacerym krajindm sa nepodarilo naplnit ciele
do roku 2015, a to vydavky na ODA vo vyske 0,7,
resp. 0,33 % HND, Rada Eurdpskej unie opétovne
potvrdila dosiahnutie rovnakych cielov v ¢asovom
rdmci programu na obdobie po roku 2015 (Council
of the EU, 2015). V ramci rozpoctovych procesov
si vlada SR stanovila opidt aj ndrodny ciel, ktory
vychadza z uz prijatych medzinarodnych zavizkov
Slovenska, a to, ze do roku 2030 dosiahne 0,33
% HND na oficidlnu rozvojovi pomoc. Ciel bol
pretaveny aj do indikativneho rozpoctu do roku

2030, ktory sa vsak Slovensku nedari dodrziavat.
Tento zavdzok bol schvaleny nielen v Koncepcii
implementacie Agendy 2030 v medzinarodnom
prostredi, kde sa vlada SR zavizuje dosiahnut tento
ciel v zavislosti od zdrojovych moznosti $tatneho
rozpoctu v jednotlivych rokoch, ale aj v Sprave o
oficialnej rozvojovej pomoci za rok 2015, kde bola
uloZena uloha pre financovania rozvojovej pomoci v
sulade so zavizkami v EU, OSN a OECD. MZVaEZ
SR vyjadrilo o¢akavanie, Ze navySovanie alokacie pre
oficialnu rozvojovu spolupracu bude v najblizsich
rokoch pokracovat, pricom sa bude navySovat
vzdy o priblizne 10 % zo zidkladu predstavovaného
minulym rokom (MFEA SR, 2016). Dosiahnutie
ciela 0,33 % HND na oficidlnu rozvojovi pomoc do
roku 2030 je aj sucastou odporucani vyplyvajucich
z partnerského hodnotenia Vyboru OECD pre
rozvojovi pomoc, ktory odporuca vytvorit plan
pre splnenie a sledovanie zavazku (OECD, 2019).
Z naposledy zverenej spravy vyplyva, Ze na
dosiahnutie tohto ciela je potrebny nominalny rast
rozpoctovych prostriedkov o priblizne 14 % roc¢ne.
Stucasne sprava spomina, Ze sice bol dosiahnuty
neformalny politicky konsenzus na nominalnom
raste na urovni 10 %, oproti vtedaj$im 7 %, avsak
ndrast oficidlnej rozvojovej pomoci za rok 2021
bol menej ako 1 % po ocisteni o infliciu (MFEA
SR, 2022). Vyzvou v$ak nie je len alokacia zdrojov
na oficidlnu rozvojovi pomoc, ale aj dostatocné
absorp¢né kapacity vo verejnej sprave a na strane
implementujucich subjektov, ktoré pocitaju s
rastom vynalozenych prostriedkov priblizne o 10 %
(MFEA SR, 2020). Na naplnenie ciela je v$ak podla
MZVaEZ SR nevyhnutné, aby Ministerstvo financii

Graf 1: Ciele Slovenska v oblasti financovania oficidlnej rozvojovej pomoci
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Pramen: vlastné spracovanie na zaklade dat OECD a stanovenych narodnych cielov.
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SR odsuhlasilo navy$ovanie vydavkov na oficidlnu
rozvojovu pomoc, ktoré sa v rokoch 2020 a 2021
nestalo (MFEA SR, 2021).

Ambiciézne deklardcie.... bez redlneho
naplnania napriec krajinami

MZVaEZ SR taktiez poukazovalo na to, Ze
zvy$ovanie podielu ODA, ako vyznamného nastroja
zahrani¢nej politiky SR, si vyzaduje neustilu
politickt podporu, ako aj aktivny pristup vlady SR
k tejto problematike pri tvorbe $tatneho rozpoctu
(MZV SR, 2008). Sice si vlady SR pravidelne
davaju od roku 2002 aj vo svojich programovych
vyhlaseniach vlady rozne zavazky vo vztahu k
efektivnemu uplatniovaniu oficidlnej rozvojovej
politiky (Vlada SR, 2002) a sucasne vlady v
programoch od roku 2016 poukdzali na potrebu
kazdoro¢ného zvy$ovania prostriedkov na oficidlnu
rozvojovi pomoc so zavizkami EU, OSN a OECD
(UV SR, 2016) (UV SR, 2021), nedoslo vsak a ani
nedochadza k naplneniu medzinarodnych zavizkov.

Z vysledkov na grafe 2 vyplyva, Ze Dansko,
Luxembursko a Svédsko dlhodobo dosahuju nielen
stanovené ciele na eurdpskej urovni, ale aj ciele
stanovené OSN/OECD. V roku 2021 sa tento ciel
podarilo naplnit aj Nemecku. Na druhej strane
Holandsko dosahovalo v roku 2010 a 2015 tento
medzindrodny ciel, avsak sa v roku 2021 od tohto
ciela vzdialilo. Pt novych ¢lenskych krajin EU, za
ktoré su k dispozicii data, dosiahlo za sledované
obdobie rast vydavkov na rozvojovi pomoc, avsak
Ziaden z nich nenaplnil ciele do roku 2010, resp.

2015. Jedina nové ¢lenské krajina EU, ktora dosiahla
ciel 0,33 % HND v roku 2021 na rozvojovil pomoc
je Malta.

Rozdielna kvalita rozpoctovania
vydavkov na rozvojovi pomoc

Vyznamnym determinantom napliiania cielov v
oficialnej rozvojovej pomoci je ich rozpoctovanie
a kvalita daného procesu. Na zdklade vyskumu
hodnoteni OECD vybranych krajin sa vyhodnotila
ich kvalita.

Jednozna¢ne najvyssiu kvalitu tohto procesu
dosahuje Dansko, ktoré ma systém rozpoctovania
rozvojovej pomoci naviazany na plnenie zavizkov.
Zakonom sa od roku 2017 zaviedol mechanizmus
s cielom zabezpecit, aby danska oficidlna rozvojova
pomoc bola konzistentne na 0,7 % HND a zaroven
sa dodrziavali zavazky financovania vo¢i partnerom.
Tento mechanizmus umoznuje Dansku prisposobit
rozpocet na oficidlnu rozvojovii pomoc vykyvom
HND pocas trojro¢ného obdobia. Akykolvek rozdiel
medzi rozpo¢tovanou sumou na oficidlnu rozvojova
pomoc (zalozenou na skorsom odhade HND) a
skuto¢nou sumou potrebnou na dosiahnutie ciela
0,7 % HND na oficidlnu rozvojovi pomoc sa bud
odpocita (v pripade prebytku) alebo pripocita (v
pripade deficitu) k navrhu zdkona na nasledujici
rok. Tento vyrovnavaci mechanizmus sa aktivuje
pri rozdieloch vyssich ako 100 miliénov danskych
kortin, ¢o zodpoveda priblizne 15 milionom
americkych doldrov a priblizne 1 % priemerného
ro¢ného rozpoctu. Tymto mechanizmom v zakone

Graf 2: Vydavky na oficidlnu rozvojovii pomoc v clenskych statoch EU
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Pramen: vlastné spracovanie na zéklade dat OECD a stanovenych narodnych cielov.
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sa naplni rozpoctovy ciel a sicasne je zachovana
$iroka politicka podpora pre tento ciel.

Rozpoctovy proces vo Svédsku je tiez kvalitny,
kedZe je zalozeny na parlamentom kazdoro¢ne
schvalovanom rozpo¢te v ramci viacroéného navrhu
ramca. Rozpoctovaniesasucasneriadipodlascendra,
¢o znamend, ze pocas rozpoctového procesu sa
pripravuji rozne scendre, ktoré zohladiuju zmeny
nakladov na utecencov ¢i darcovstva. Scendre
sucasne zohladnuju aj zmeny makroekonomickych
progndz, ktoré by mohli ovplyvnit ciel 1 % HND na
rozvojovi pomoc (OECD, 2019). To sa Svédsku dari
v praxi dosahovat, ked priemer rozvojovej pomoci
na HND za poslednych pét rokov, t. j. 2017 - 2021
bol na trovni 1 %.

Opaénym prikladom je Madarsko ¢i Polsko.
Madarsko je osobité tym, ze pravidelny rozpocet
nie je hlavnym zdrojom financovania. Vlada ad
hoc schvaluje mnoho rozsiahlych a viacro¢nych
rozvojovych projektov, ktoré su financované z
dostupnych finan¢nych prostriedkov z centralnej
rezervy. Sice je to flexibilny ndstroj, avSak narodny
parlament nema kontrolu nad tymito vydavkami
a sucasne koordindcia rozvojovej spoluprace trpi
na nedostatok finanénych zdrojov. Vzhladom na
tento charakter financovania rozvojovej spoluprace
je naro¢né planovat strednodobé ciele. Sucasne
v rozpolte nie je mozné identifikovat Ziadnu
$pecificka roéntl rozpoctovi polozku, ¢o na jednej
strane poskytuje ministrovi zodpovednému za
koordinaciu rozvojovej pomoci flexibilitu, ale
vytvara najmd problémy pri transparentnosti a
predvidatelnosti financovania rozvojovej spoluprace
(OECD, 2023). V Polsku sa finan¢né planovanie a
zostavovanie rozpoctu oficidlnej rozvojovej pomoci
uskuto¢niuje na roénom zdklade. To neumoznuje
zvy$it predvidatelnost pre partnerské projekty
(OECD, 2017).

Rozpoctovanie vydavkov na rozvojovii
pomoc v podmienkach Slovenska

Slovensko pres$lo od planovania a realizovania
rozvojovej pomoci jednotlivymi  dstrednymi
organmi $tatnej spravy v 90. rokoch 20. storocia
(MZV SR, 2001), po koordindciu a zvySenie
zahrani¢no-politického a ekonomického prinosu
v novom storo¢i. Tieto zmeny sa pretavili aj v
Statistickom  vykazovani oficidlnej rozvojovej
pomoci, ked bol ndroény manazment udajov o
poskytovani rozvojovej pomoci v 90. rokoch. Bolo
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problematické urcit, ¢i ide o rozvojovi pomoc,
kedZe ustredné organy nedisponovali metodikou
OECD pre vykazovanie a tatistiku (MZV SR, 2001).
Posun nastal v roku 2002, ked sa mali vydavky na
projekty rozvojovej pomoci rozpodétovat v ramci
kapitoly Vseobecnd pokladni¢na sprava (MZV SR,
2001). Na prelome storocia zacali pripravy na to,
aby sa vydavky na rozvojovii pomoc poskytovali
na zaklade programovo poskytovanej rozvojovej
pomoci v sulade so zahrani¢no-politickymi cielmi
(MZV SR, 2002). Milnikom rozvoja rozpoc¢tovania
bol rok 2003, ked vznikol v ramci programového
rozpoctovania program  oficidlnej rozvojovej
pomoci — 05T, ktorého gestorom sa stalo MZV SR.
V rozpoéte MZV SR na rok 2003 doslo ku kltucovej
zmene, ked sa na programy a projekty oficidlnej
rozvojovej pomoci alokovali prostriedky vy¢lenené
nad rdmec uz existujucej rozvojovej pomoci (MZV
SR, 2003). Okrem toho sa v$ak rozvojova pomoc
financuje aj mimo programu 05T priamo zrozpoctov
jednotlivych astrednych organov $tatnej spravy. Sice
tieto prostriedky nie s programované ako oficidlna
rozvojova pomoc, ale S$tatisticky tak mozu byt
vykazané na zaklade metodiky DAC/OECD (MZV
SR, 2004). Utinnostou zakona o rozpoctovych
pravidlach verejnej spravy a nového metodického
pokynu programového rozpoc¢tovania v roku 2004 sa
naplno pretavili snahy o programové rozpoctovanie
(SAO SR, 2022). Predmetné pomohlo k urc¢eniu
vydavkov na zédklade osobitnej rozpoétovej polozky
na oficidlnu rozvojovi pomoc, ¢o pomohlo k vyssej
miere transparentnosti, kontroly a vyhodnocovania
efektivnosti vynalozenych zdrojov aj na tdrovni
jednotlivych organoch $tatnej spravy. Slovensko tak
vedelo vy¢islit skutoént vysku rozvojovej pomoci
v zmysle metodiky a stcasne aj podiel na HND.
Stcasne sa odstranil problém, ked pri rozpoétovani
vydavkov na rozvojovi pomoc nebola v rozpocte
vyclenena polozka na viazant rozvojovi pomoc
uréent prioritnym krajinam (MZV SR, 2003).

Standardne nie si na financovanie rozvojovej
pomoci ur¢ené osobitné zdroje. V roku 2002 vsak
vlada schvalila, Ze sa bude financovat rozvojova
pomoc aj zo zdrojov z privatizacie (MZV SR, 2002).
Vyznamny vplyv na vydavky na rozvojova pomoc
bol aj v roku 2005, ked Slovensko odpustilo dlhy,
¢im vyznamne vzrastol podiel pomoci na HND
(MZV SR, 2006).

Vyznamnou nevyhodou bolo, Ze nepouzité finanéné
zdroje bezného roka na financovanie rozvojovej
pomoci sa previedli na konci roka spat a nemohli
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byt v nasledujtcich rokoch vyuzité (MZV SR, 2003).
V zmysle principov efektivneho poskytovania
pomoci ¢lenskych krajin OECD je potrebné, aby
sa oficidlna rozvojova pomoc planovala dlhodobo,
s0 stanovenym trojro¢nym programovym cyklom.
Predmetné je dolezité na dosiahnutie pozitivnych
vysledkov z poskytnutej pomoci a zabezpelenia
udrzatelnosti iniciovanych aktivit (MZV SR, 2002).
Vdaka legislativnej uprave rozpoctovych pravidiel
verejnej spravy v roku 2007 sa vydavky na rozvojova
pomoc zaradili medzi uzku skupinu vydavkov, ktoré
je mozno so suhlasom ministra financii pouzit aj v
nasledujicom rozpoctovom roku na stanoveny
ucel. Tato zmena suvisela so skutocnostou, zZe
Slovensko od roku 2004 zacalo okrem poskytovania
prispevkov.  do medzindrodnych  organizacii,
$tipendii a humanitdrnej pomoci, poskytovat aj
pomoc prostrednictvom programov a projektov
bilaterdlnej  oficidlnej  rozvojovej  pomoci.
Vzhladom na zriadenie osobitnej agentury na
spravu bilateralnych projektov, bolo potrebné

zabezpecit moznost pouzivania nevycerpanych
finanénych prostriedkov aj v dalsich rokoch az do
ich vycerpania na uvedenych ucel vzhladom na
osobitost poskytovania medzindrodnej pomoci do
zahranicia (MF SR, 2007). Neskor sa v roku 2013
uvolnili pravidla a umoznilo sa pouzit vydavky bez
predchadzajtceho suhlasu ministra financii (MF SR,
2013), ¢im sa eSte zefektivnil proces poskytovania
systematickej bilateralnej oficidlnej zahrani¢nej
pomoci.

Slovensko dosiahlo od 90. rokov 20. storocia
zvySenie kvality evidencie a transparentnosti
vydavkov na oficidlnu rozvojovi pomoc.
Problémom tak zostava dostato¢na vyska
alokovanych zdrojov, ktora je zavisla aj
od politickej vdle. Az dostato¢na alokacia
zdrojov zabezpeci dosiahnutie stanovenych
medzinarodnych a narodnych cielovvposkytovani
oficialnej rozvojovej pomoci.
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