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employment rate growing by 3.2% and real wages growth totaling to 3.3%,
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2008, the Slovak economy faces the most serious recession since its transforma-
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1. Celkovy hospodarsky vyvoj

V roku 2008 sa zavrSila prva a zacala sa druha polovica obdobia, v ktorom
vladne stcasna koalicia. Vdaka trvalej podpore vlady vacSinou obyvatel'stva
(zistovanej v prieskumoch verejnej mienky), v désledku prevahy, ktord ma jej
najsilnejsia politicka strana vo¢i dvom mensim stranam, ale aj pre slabost’ poli-
tickej opozicie prezivalo Slovensko v roku 2008 obdobie politickej stability. Jej
narusanie sposobovalo najmé netransparentné a klientelistické vyuzivanie verej-
nych financii a eurofondov.

Udrzanie politickej stability bolo v roku 2008 skombinované so zachovanim
kontinuity v pdsobeni hospodarskopolitického ramca na redlnu ekonomiku.
V pozitivnej polohe sa tato kontinuita prejavila nielen v udrZzani makroekono-
mickej stability (pozri graf 1), ale aj v zachovani vcelku vyhovujiceho podnika-
tel'ského prostredia (vygenerovaného pocas dvoch predchadzajucich vladnych
obdobi), o ktorom sved¢i priaznivy vyvoj indexu ekonomickej slobody (Morvay
a Morvayova, 2009). V negativnej polohe sa kontinuita hospodarskej politiky
sucasnej a predchadzajucich vlad prejavila najmi v nedostatocnej podpore vy-
tvarania predpokladov znalostnej ekonomiky.

Stcasna vlada deklaruje snahu o posilnenie socidlneho rozmeru trhového
hospodarstva, ktory je zakotveny v Ustave SR. Opatrenia, ktoré boli v tomto
smere urobené v roku 2008, vSak neprinasaju vyraznejSie zmeny do rozdel'ova-
nia ani cez Struktaru verejnych financii, ani cez Struktiru prijmov domacnosti
(pozri napr. udaje v poslednych dvoch riadkoch tab. 1 o podiele socialnych da-
vok zo spotreby domacnosti a udaje o podiele vydavkov verejnych financii na
socialnu ochranu).

V hospodarskej politike vlady sa prejavuju sklony k Stdtnemu intervencio-
nizmu. Treba vSak dodat, ze tieto sklony, aj vd’aka vplyvu, ktory ma na hospo-
darsku politiku SR Europska tinia, zostavaju zvicsa vo verbalne-deklarativnej
podobe. Ich vplyv na zhorsenie trhového prostredia doteraz zostéva slaby.

Hlavné charakteristiky vyvoja slovenského hospodarstva v roku 2008 su
v ramci strednodobych ¢asovych radov obsiahnuté v tabul’ke 1.

Vypovedaju o tom, Ze po prekonani Gtlmu v rokoch 1999 az 2001 sa slo-
venskd ekonomika dostala do pomerne dlhej — az do jesene 2008 trvajucej fazy
ozivenia a boomu s nadpriemerne vysokymi tempami hospodarskeho rastu.
Vdaka tomu v roku 2008 vykonnost’ (merana vytvorenym HDP) prevysila
uroven dosiahnuta v roku 1989 asi o dve tretiny, index priemyselnej produkcie
za uvedené obdobie presiahol hodnotu 140 bodov, celkova zamestnanost' na
jeho konci dosiahla vychodiskovu uroveii roka 1989 a redlne mzdy ju presiahli
o vyse 10 %.
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Tabulkal
Socialno-ekonomicky vyvoj SR v rokoch 1998 — 2008
1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Index HDP,
predchadzajiici rok = 100" 104.4| 100.0| 101.4| 103.4] 104.8| 105.2| 106.5] 108.5| 110.4| 106.4
Index produktivity prace,
predchadzajuci rok = 1007 104.9| 102.6| 103.4| 102.8] 104.7| 105.4| 105.1| 106.1| 108.1| 103.5
Index integralnej
produktivity faktorov,
predchadzajuci rok = 100° 94.5( 9491 97.11 97.0] 99.6| 101.0] 100.9| 102.0| 104.6] 100.3
Rentabilita nakladov v nef.
org. v % 0.4 1.4 2.7 4.5 4.5 7.0 7.1 7.7 7.6 6.2
Miera inflécie v %"* 6.7\ 104 122 7.2 35 7.5 2.8 43 1.9 3.9
¢ trokova miera z uverov B
v %3 194 169| 118 9.3 9.1 7.9 6.0 7.4 7.5 7.3
Saldo verejnych financii/
HDP v % -3.7| -7.0( -123| -6.0| -57| -3.3| -2.8] 34| -19| 22
Podiel spotreby verejnej
spravy z HDP v % 223 202( 2021 20.7] 20.5| 193 185 192 17.3| 17.6
Roény A produktivity® —
ro¢ny A realnych miezd
vNH, v p. b. 22 5.7 8.3 1.8] -1.1 29| -12 2.8 3.8 0.2
\v/}'/mennykurzEUR/SKK8 4412 42.59| 43.31| 42.70| 40.05] 38.59| 37.25| 33.78| 31.29
Cisty vyvoz tovarov
a sluZieb/HDP v % ! -9.71 28| 25 73| -65] 15| 34| -1.0 4.0 29
Medziro¢ny index
zamestnanosti, VZPS® 99.71 97.0| 98.6| 101.1| 100.2| 100.3| 102.1| 103.8| 102.4| 103.2
Medziro¢ny index
zamestnanosti, ESNU 95 99.5] 97.5] 98.0] 100.6] 100.1| 99.8( 101.4| 102.3| 102.1| 102.8
¢ miera nezamestnanosti
v %° 12.5] 162 18.6| 19.2] 185 18.1 16.2| 13.3] 11.0 9.6
Roc¢na zmena redlnych
miezd v % 27| 3.1 49 1.0 5.8 2.5 6.3 33 43 33
Index realnych miezd
v NH 1989 = 100 93.61 91.01 86.9| 87.8] 92.8| 93.6| 99.5| 102.8| 107.2| 110.7
Index realnej spotreby
domacnosti/obyv.
1989 =100 99.5( 102.1] 101.1] 106.4| 112.3| 115.4] 122.1| 129.8| 138.8] 147.3
Podiel socialnych davok zo
spotreby domécnosti v % 22.8( 233 225 21.3| 21.2| 20.2| 19.6] 194 222 22.0
Podiel vydavkov na soc.
ochranu z HDP v %’ 1451 149| 14.2] 14.6| 149] 12.1 1321 124] 102

'V stalych cenach roku 2000. > Podla HDP v's. c. na 1 pracovnika. * Predbezné vysledky prepoétov podla
pripravovanej §tidie M. Lébaja. * Podl'a harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP). ° Z Gverov
&erpanych z obchodnych bank v priemere za rok. ¢ Podl'a Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS).’ Za
januér az november. * V priemere za rok. * Vydavky z verejnych financii. Podl'a Eurostatu.

Okrem uvedenych kvantitativnych zmien sa pocas dvoch uplynulych dekad
udiali v slovenskom hospodarstve aj pozitivne kvalitativne posuny. V Struktare
tvorby a pouzitia HDP sa zna¢ne zviacsil podiel sluzieb. Zvysil sa podiel pridanej
hodnoty v priemyselnej produkcii a vyriesil sa problém jej obchodovatelnosti na
domacom i zahrani¢nych trhoch. Obnova vychodiskového stavu zamestnanosti sa
dosiahla pri odstraneni rozsiahlej skrytej nezamestnanosti. Vyssie realne mzdy sa
modzu uplatnit’ na plne saturovanom domacom trhu a podl'a vyhodného vymenného
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kurzu aj v zahranici. Slovenské hospodarstvo ma teda (v rozhodujucich parametroch)
v roku 2008 v porovnani s rokom 1989 nielen vacsi rozsah, ale aj vyssiu kvalitu.

Vd’aka priaznivym vysledkom sa v roku 2008 zvysovali ratingové hodnotenia
Slovenska® a Svetovéa banka dokonca zaradila Slovensko medzi bohaté krajiny.
Skor by sa v§ak malo povedat’, ze Slovensko sa v roku 2008 dostalo iba na pozi-
ciu najchudobnejsej spomedzi bohatych krajin.

Udaje tabulky 1 vytvaraju dojem, Ze zmena, ktord vo vyvoji slovenského
hospodarstva nastala v roku 2008, spociva len v zmierneni vysokych temp hos-
podarskeho rastu dosahovanych v predchadzajicom obdobi. V skuto¢nosti vSak
v roku 2008 dochadza v dosledku nastupujucej hospodarskej krizy k tiplnému
zvratu vyvinovych trendov. Jeho slaby vplyv na celoro¢né vysledky suvisi s tym,
ze kriza prisla na Slovensko az v poslednom Stvrtroku.

PovSimnutiahodnou c¢rtou hospodarskeho vyvoja v roku 2008 bolo rychle
zhodnocovanie vymenného kurzu SKK. Okrem jeho pozitivnych uc¢inkov najma
pre importérov a na zahrani¢nu kipyschopnost’ obyvatel'stva sa poukazuje aj na
jeho negativne dosledky, najméa pokial’ ide o znizenie konkurenc¢nej schopnosti
Slovenska v doésledku zhorSenia pozicie vyvozcov a zvySenie medzinarodne
porovnatelnych mzdovych nakladov.

Obavy zo zniZenia exportnych vynosov su zaiste odovodnené; treba vsak
vidiet, Ze podstatni ¢ast’ exportu produkuji u nas zahrani¢né firmy, ktoré sa
koncom roka 2008 dostali do tazkosti kvoli hospodarskej krize, a nie v dosledku
posilneného kurzu koruny.

Je faktom, ze posilnenie menového kurzu v stcinnosti srychlym rastom
miezd v roku 2008 zvySilo medzinarodne porovnate'né mzdové naklady v slo-
venskom hospodarstve tak, ako sa to uvadza v tabulke 2.

Tabulka 2

Porovnanie jednotkovych pracovnych nikladov dosiahnutych v krajinach strednej
a vychodnej Eurépy (v PKS, Rakiusko = 100)

Krajina Poradie 2007 2008 Krajina Poradie 2007 2008
Bulharsko 1. 23.5 26.9 CR 8. 43.7 49.2
Macedonsko 2. 39.3 39.6 Lotyssko 9. 43.3 51.2
Ukrajina 3. 36.2 40.3 Srbsko 10. 48.6 53.0
SR 4. 37.1 40.5 Pol'sko 11. 48.4 535
Litva 5. 37.0 429 Estonsko 12. 49.2 54.5
Madarsko 6. 423 429 Slovinsko 13. 64.1 64.0
Rumunsko 7. 48.9 48.7 Chorvatsko 14. 63.8 64.1

Pramen: Podl'a Gligorov, Hunya, Poschl et al. (2009).

2 Suhrnny rating hospodarstva SR zvysili v roku 2008 agentiry Standard & Poor, Moody's aj
Fitch. Standard & Poor aj Moody's sice po kratkom case rating dlhodobych zavizkov SR (najmi
vzhl'adom na nastup hospodarskej krizy) znizili, Moody's vSak v marci 2009 konstatovala, ze
rating Slovenska je vzhl'adom na jeho €lenstvo v eurozone a dobry stav jeho finanéného sektora
pevne ukotveny“ (HN on line, 2009).
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Napriek spojenému vplyvu zhodnocovania SKK a rastu miezd zostala aj po
roku 2008 uroven jednotkovych pracovnych nakladov na Slovensku jednou
z najnizsich v celom regione stredovychodnej Europy.

Graf 1 znézoriuje, Ze v stilade s vyvojom HDP sa pocas roka 2008 znizovala
aj uroven celkovej makroekonomickej stability. K poklesu jej hodnoét prispievalo
zhorSovanie vonkajsej rovnovahy, narastanie miery inflacie (na hodnotu dosaho-
vanu posledny raz v roku 2001). Proti jej poklesu pdsobila Gisporna — aj s pripra-
vami na prijatie eura spojend fiskalna politika, vd’aka ktorej v roku 2008 podiel
verejnej spotreby z HDP dosiahol v SR druhu historicky najnizsiu uroven (pozri
tab. 1). Vcelku vzaté, hodnoty makroekonomickej stability sa vSak aj v roku
2008 pohybovali na uspokojivej urovni nad strednodobym priemerom.

Graf 1

Porovnanie vyvoja vykonnosti (HDP) a makroekonomickej stability v bodoch
(klzavé priemery/3 obdobia)
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[ Medziroény rast HDP (kizavé priemery/3 obd.)
= yvoj celkovej stability v bodoch (kizavé priemery/3 obd.)

Poznamka: Trend celkovej stability sumarizuje vyvoj tychto jej Ciastkovych prvkov (ukazovatel'ov): medziroc-
na miera jadrovej inflacie, irokova miera z ¢erpanych tiverov, pomer salda verejnych financii kombinovaného
so Stvrtroénymi hodnotami podielu verejnej spotreby z HDP, pomer ¢istého vyvozu k HDP a rozdiel medzi
prirastkom produktivity prace a prirastkom redlnych miezd. Pre kazdy ciastkovy ukazovatel' zvlast sa jeho
hodnoty zistené v prislusnom obdobi vyjadria v bodoch (v rozpéti od +100 do —100 bodov) podla ich pomeru
k polovici rozpétia medzi maximalnou a minimalnou hodnotou prislusného ukazovatel'a v celom ¢asovom rade.
Priemer zo suctu bodov dosiahnutych v jednotlivych obdobiach Ciastkovymi ukazovatemi sa povazuje za
hodnotu celkovej stability.
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Priemerny stav celkovej stability v SR za zistované obdobie je v grafe identi-
fikovany ako jej nulova hodnota. Kladné hodnoty v iom vyjadruju jej nadprie-
mern a zaporné jej podpriemernt Groven.

Pohl'ad na doterajsi postup krizy v slovenskom hospodarstve dava v ramci
znazornenia jeho predchadzajiceho strednodobého vyvoja graf 2.

Graf 2

Porovnanie ocakavani budiceho vyvoja hospodarstva SR s vybranymi parametrami
jeho skuto¢ného vyvoja
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Graf 2 potvrdzuje, Ze ocakavania (reprezentované indikatorom ekonomického
sentimentu — [ES) su synchronizované, ba skér mierne predbiehaju vyvoj celko-
vych vysledkov hospodarstva (HDP). Vyrazne sa to prejavuje najmé v etapach
prudkého poklesu a nasledného vzostupu temp hospodarskeho rastu (od 4. Q
1998 do 3. Q 2000 vr.), a teda aj v stiCasnej recesii slovenského hospodarstva.
Graf vSak upozornuje aj na to, ze priiny kolisania expektacii a naslednych
zmien tempa rastu nebyvaju totozné. Zmeny zaznamenané v rokoch 1999
az 2000 neboli désledkom vykyvov v konjunktare svetovej ekonomiky (svedc¢ia
o tom napokon aj v grafe znazornené informacie o vyvoji vyvozu uzko spitého so
situaciou na zahrani¢nych trhoch); spdsobili ich vnutorné problémy vyvolané
neuspesnym priebehom prvého obdobia transformacie a jeho doésledky na pokles
vnutorného dopytu.
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Aj hospodarska kriza, ktora sa v roku 2001 zakliesnila do ekonomiky USA
a v rokoch 2002 a 2003 sa preniesla do vacsiny krajin Eurépskej unie, sa na Slo-
vensku prejavila v IES aj v tempach rastu len v akomsi ndznaku ich poklesu na
prelome rokov 2001 a 2002. Na zavereCnej Casti Casovej osi grafu 2 je uz vSak
vyvoj oc¢akavani a s nim rezonujuci vyvoj HDP vyrazne podriadeny krizovému
vyvoju vo svetovom hospodarstve; HDP sa tu znizuje v zavese, resp. s istym
malym ¢asovym posunom nielen za zmenami IES, ale aj za prudkym poklesom
exportu, ktory je vyvolany krizou svetového hospodarstva. Na tomto zaklade
mozno (sice s trpkou prichutou) vyslovit' aj jednu dobru spravu. Casovo koordi-
novany priebeh krizy v zahrani¢i a v SR sved¢i o tom, Ze slovenské hospodar-
stvo je uz pevne integrované do eurdpskej a cez nu aj do svetovej ekonomiky.
Mozno preto predpokladat’, ze opatovné zlepSenie klimy vo vonkajSom prostredi
pomdze vyviest' aj slovenské hospodarstvo z krizy do oZivenia.

2. Vyvoj produkcie

Hektické zmeny v globalnej ekonomike ovplyvnili vyvoj produkcie SR v ro-
ku 2008 vel'mi diferencovane, a to tak z hl'adiska jej vyvoja pocas roka, ako aj
z hl'adiska ich vplyvu na jednotlivé odvetvia. Celoro¢né vysledky sice preuka-
zuju spomalenie hospodarskeho rastu oproti roku 2007, ale jeho dosiahnuta tro-
veil (6,4 %) zostala na pomerne solidnej trovni. Vysledky za jednotlivé Stvrtro-
ky vSak naznacujui uz od 2. Stvrtroka kontinualny pokles tempa rastu.

Tabulka 3
Vyvoj tvorby HDP v rokoch 2005 — 2008
2005 2006 2007 2008 2008
rok rok rok ok | 1Q [ 2Q] 30|40
Medziroéné zmeny v %
HDP 6.5 8.5 10.4 6.4 9.3 7.9 6.6 2.5
Hruba pridana hodnota 5.7 10.1 10.4 7.2 10.2 8.6 6.9 3.6
v tom:

podohospodarstvo, rybolov 2.9 11.8 9.2 6.6 6.4 -2.9 6.0 13.9
priemysel spolu 7.9 17.2 13.0 -3.7 11.4 6.9 -93 | -20.2
z toho: sprac. priemysel 12.3 13.5 19.5 -1.0 15.1 12.4 -83 | —-18.1
stavebnictvo 20.9 20.4 7.8 14.0 7.3 6.6 8.7 29.3
obchod 7.8 3.6 15.7 11.1 10.1 11.1 39 20.0
hotely, restauracie 9.9 0.5 1.5 40.4 38.6 36.1 66.6 14.5
doprava, skladovanie 0.3 -6.3 13.5 25.5 24.9 14.7 44.8 17.1
finan¢né sprostredkovanie 9.0 7.1 -7.9 1.0 -8.0 2.4 —6.5 21.8

nehnutel’nosti, prendjom
a obchodné ¢innosti -2.8 18.9 8.0 13.2 9.6 9.9 23.6 8.9
_verejné a soc. sluzby 3.8 2.3 8.2 6.7 6.3 8.0 7.8 4.8
Cisté dane z produktov 13.3 —4.6 10.7 0.6 —0.1 1.7 3.7 —6.3

Prameii: Podla revidovanych tdajov SU SR; zo stalych cien vypoéitanych refazenim objemov s pouZitim
referencného roka 2000. Tempa rastu v odvetviach sa podl'a tychto udajov za predoslé roky vyrazne zmenili.
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Pokles zahrani¢ného dopytu postihol najmé vyvoj pridanej hodnoty v spraco-
vatel'skom priemysle, jej rast sa oproti roku 2007 v ro¢nom priemere znizil
0 20,5 percentnych bodov (p. b.), v celom priemysle o 16,7 p. b. V ostatnych
odvetviach sa tempo rastu zvysilo, s vynimkou obchodu a verejnych sluzieb
s niz§im tempom rastu ako v roku 2007 (pozri tab. 3).

Hibku doterajsich uéinkov hospodarskej krizy na slovensky priemysel plas-
ticky znazoriiuje graf 3. Podla danych informacii sa tvorba pridanej hodnoty
v spracovatel'skom priemysle vo 4. Stvrtroku 2008 dostala na troven dosiahnut
na prelome rokov 2006/2007 a v priemysle dokonca na troven zaciatkom roka
2006 (vyvoj jeho pridanej hodnoty oproti spracovatel'skému priemyslu ovplyv-
fiuje aj pokles v odvetvi vyroba a rozvod plynu, elektriny a vody). V ostatnych
odvetviach sa u¢inky hospodarskej krizy do konca roku 2008 neprejavili, mozno
vSak predpokladat’, ze nasledne sa ucinky poklesu v priemysle prejavia aj d’al-
Sich odvetviach.

Graf3

Vyvoj pridanej hodnoty v ekonomike Slovenska a v jej segmentoch
(index 2000 = 100)"
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Pramen: Databaza Eurostatu.
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V porovnani so §tatmi EU 15 a s vybranymi susednymi §tatmi rastla celkova
pridana hodnota na Slovensku v rokoch 2003 — 2008, ako vidiet’ v grafe 4a, pod-
statne rychlejSie ako v sledovanych $tatoch a do konca roku 2008 si Slovensko
dokazalo udrzat relativne (oproti roku 2000 ) dobrt poziciu.

Graf 4
Medzinarodné porovnanie vyvoja pridanej hodnoty (index 2000 = 100) '
Graf 4a: Odvetvia spolu Graf 4b: Priemysel
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" Udaje za 1. §tvrtrok 2003 az 4. tvrtrok 2008. Na zaklade stalych cien vypogitanych retazenim objemov
s pouzitim referenéného roka 2000; udaje sezéonne upravené a upravené o vplyv poctu pracovnych dni.

Pramen: Databaza Eurostatu.

Komplikovanejsi je vyvoj pridanej hodnoty v priemysle, ktora rastla od
1. stvrtroka 2003 bez prerusenia do konca roku 2007 (s vynimkou jedného vy-
kyvu v roku 2005); v roku 2008 sa dlhodoby rastovy trend prerusil a v priebehu
roka 2008 poklesol index rastu z 228,6 % vo 4. Stvrtroku 2007 (oproti roku
2000) na 182,3 % vo 4. stvrtroku 2008, t. j. 0 46,3 p. b. V EU 15, ako aj v ostat-
nych sledovanych ekonomikach sa toto zniZenie oproti najvyssej dosiahnutej
hodnote pohybovalo medzi 10,1 p. b. v Mad’arsku po 2,4 p. b. v Pol'sku. Napriek
tomu si Slovensko, ako vidiet' v grafe 5b, svoj naskok aj v tomto odvetvi zatial’
zachovalo.

Vyvoj vroku 2008 viedol oproti roku 2007 koslabeniu pozicie priemyslu
v Struktire pridanej hodnoty o 3,2 p. b. a k posilneniu pozicie stavebnictva a sektora
sluZzieb.
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Index priemyselnej produkcie (IPP) sa v roku 2008 oproti roku 2007 zvysil len
0 2,0 %; z toho v spracovatel'skom priemysle o 2,5 %; vo vyrobe a rozvode elek-
triny, plynu a vody o 2,1%; v tazbe nerastnych surovin poklesol takmer o 20,0 %.
Vo 4. Stvrtroku 2008 v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka sa IPP
znizil — v celom priemysle o 7,6 %; v spracovatel'skom priemysle az o 8,5 %.

Dlhodobejsi vyvoj IPP podla jednotlivych odvetvi so zakladom k rovnakému
obdobiu 2005 umoznuje posudit’ rozsah a diferencovany vplyv hospodarskej
krizy na vyvoj produkcie v odvetviach spracovatel’ského priemyslu a zaradit’ ich
zhruba do 5 skupin:

e odvetvia s IPP hlboko pod troviou roka 2005, pri¢om na urovni roka 2005
alebo pod nou stagnovali po celé sledované obdobie (vyroba potravin, napojov
a tabaku, vyroba chemickych produktov, ostatna vyroba);

e odvetvia, ktorych IPP sa v sledovanom obdobi zvySoval, ale pod vplyvom
klesajuceho dopytu sa dostal v si¢asnom obdobi vyrazne pod uroven roka 2005
(vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych vyrobkov, vyroba
kovov a kovovych konstrukcii);

e odvetvia, ktorych IPP sa aj v suCasnom obdobi drzi mierne pod alebo nad
urovinou roka 2005 (vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tla¢, vyroba
koksu a rafinovanych ropnych produktov, vyroba elektrickych zariadeni);

e odvetvia, ktorych IPP aj v stcasnosti dosahuje o 15 — 30 % vysSiu uroven
ako v roku 2005 (vyroba farmaceutickych vyrobkov a pripravkov, vyroba textilu,
odevov a kozenych vyrobkov, vyroba strojov a zariadeni i. n.);

e odvetvia z dlhodobého hladiska najaspesnejSie v raste produkcie, ktoré si
v sucasnom obdobi dokazali udrzat’ IPP na Grovni vyrazne vysSej ako v roku
2005 (vyroba pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov s takmer ne-
prerusenym rastom IPP a vyroba dopravnych prostriedkov, ktorej IPP vSak od
2. stvrtroka 2008 vyrazne poklesol).

Mierne zvysenie produkcie priemyslu sprevadzal v roku 2008 priemerny rast
poc¢tu zamestnancov o 1,4 % a rast produktivity prace (na baze IPP) o0 0,6 %,
z toho v spracovatel'skom priemysle pri raste poctu zamestnancov o 2,0 % a pro-
duktivity prace o 0,5 %.

Vyvoj zamestnanosti v priemysle sa v§ak v poslednom obdobi zd’aleka nevy-
vijal tak, ako naznacuju priemerné vysledky za rok 2008. Od marca 2008, ked’ sa
dosiahla najvyssia zamestnanost’ v priemysle od roka 2000, a to takmer 600 tis.
0sOb, sa zamestnanost do marca 2009 znizila o takmer 80 tis. osdb, ztoho
v spracovatel'skom priemysle o 77 tis. osob. Relativne najviac poklesla zamestna-
nost’ vo vyrobe textilu, odevov, koze a kozenych vyrobkov, vo vyrobe drevenych
a papierovych vyrobkov a tlace, vo vyrobe elektrickych zariadeni a v ostatnej
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vyrobe. Absolutne najviac zamestnancov ubudlo vo vyrobe kovov a kovovych
konstrukeii (takmer 17 tis. 0sob).

Trzby za vlastné vykony a tovar sa v priemysle v roku 2008 priemerne zvysili
0 3,6 %; v spracovatel'skom priemysle o 3,0 %. Vyrazny pokles trzieb sa v prie-
mysle prejavil najmé koncom roka 2008 a zaciatkom roka 2009. Rozsah poklesu
mozno zistit' porovnavanim trojmesacnej hodnoty trzieb (v eur, v b. c.) za januar
az marec 2009 s rovnakym obdobim predchadzajiuceho roka. V porovnavanych
obdobiach sa trzby v priemysle znizili z 18,8 mld eur na 14,4 mld eur a v spra-
covatel'skom priemysle z 15,3 mld eur na 10,8 mld eur. Na poklese sa 67 % po-
dielali trzby za predaj v zahranici.

Zahranicny obchod s priemyselne spracovanymi tovarmi sa v roku 2008 vy-
razne spomalil — vyvoz na 4,9 % a dovoz na 2,8 %. Viac-menej zhodny vyvoj
vyvozu a dovozu spdsobil, Zze prebytok obchodnej bilancie s tymito tovarmi sa
nielen zachoval, ale dokonca aj zvysil. Celkovy prehl’ad poskytuje tabul’ka 4.

Zahrani¢ny obchod spracovatel’ského priemyslu (SP) sa v jednotlivych $tvrt-
rokoch 2008, aj v jednotlivych odvetviach, vyvijal velmi diferencovane. Zatial
¢o v 1. a 2. Stvrtroku vyvoz pomerne rychlo rastol (14,5 % resp. 12,1 %),
v 3. §tvrtroku sa tempo jeho rastu spomalilo na 6,6 % a v poslednom Stvrtroku
kleslo na —11,4 %. Vyvoj v jednotlivych odvetviach v zasade, okrem niektorych
vynimiek, prebichal obdobne.

Tabulka 4
Vyvoj zahrani¢ného obchodu spracovatel’ského priemyslu v roku 2008
Vyvoz, mld Sk Dovoz, mld Sk Bilancia, mld Sk
2008 +/- 2008 +- 2008 +/-
Priemyselna vyroba spolu 1462.3 67.7 |1305.6 36.2 156.7 315
v tom:
vyroba potravin 43.1 1.9 68.2 43 -25.1 2.4
textilna a odevna vyroba 34.7 -1.6 41.4 29 -6.8 1.3
spractivanie koze 222 1.7 17.0 0.9 52 0.8
spracuvanie dreva 19.0 -0.9 12.4 -0.7 6.6 -0.2
vyroba celulozy a papiera 40.8 0.2 28.3 -0.1 12.5 0.1
vyroba koksu a ropnych produktov 72.2 7.0 353 4.9 37.0 2.1
vyroba chemickych vyrobkov 68.3 -0.2 121.1 4.5 -52.9 4.7
vyrobky z gumy a plastov 54.2 1.2 63.0 0.0 -8.8 1.2
vyroba nekovovych vyrobkov 23.6 0.7 234 1.5 0.3 -0.8
vyroba kovovych vyrobkov 225.1 12.8 170.2 9.5 54.9 33
vyroba strojov a zariadeni i. n. 118.9 3.1 123.8 1.0 -4.9 2.1
vyr. elektr. a optickych zariadeni 3544 49.5 340.8 19.1 13.6 30.4
vyroba dopravnych prostriedkov 352.1 -8.8 230.9 -8.2 121.2 -0.7
vyroba i. n. 33.7 1.6 29.7 25 4.0 —0.8
Na doplnenie:
Tazba nerastnych surovin 7.4 1.5 177.7 34.0 -170.3 -32.5
Ostatné polozky zahr. obchodu 22.8 2.6 30.7 1.8 -7.9 0.8
Zahrani¢ny obchod spolu 1492.6 71.8 1514.1 71.9 -21.5 —0.1

! Zmena oproti roku 2007.
Prameit: Vlastné prepoty na zaklade tatistiky zahrani¢ného obchodu SU SR.
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Celoro¢ny rast vyvozu, vratane 4. §tvrtroku, si zachovalo iba odvetvie vyroby
elektrickych a optickych zariadeni, ktoré v roku 2008 dosiahlo najvyssi podiel na
vyvoze spracovatel'ského priemyslu (24,2 %) a stalo sa prvykrat aj Cistym vy-
vozcom (podielalo sa az 73 % na prirastku vyvozu spracovatel'ského priemyslu
v roku 2008 oproti roku 2007 a prispelo 96 % k zlepSeniu jeho obchodnej bilancie).
Vyvoz dopravnych prostriedkov celorocne poklesol 02,4 %, vo 4. Stvrtroku
vSak az 0 —31 %. Napriek tomu si odvetvie zatial' zachovalo vysoky (24,1 %)
podiel na vyvoze spracovatel'ského priemyslu a zostalo aj jeho najvacsim Cistym
vyvozcom. Vyvoz vo vyrobe kovov a kovovych konstrukeii, ktoré je stale tretim
najvacsim vyvozcom (15,4 % podiel) a druhym najvac¢s$im Cistym vyvozcom,
celorocne vzrastol o 6 % (vo 4. Stvrtroku vSak poklesol 0 16,3 %).

Na zéklade analyzy posledného vyvoja produkcie, ako aj zahrani¢ného ob-
chodu v sektore spracovatel'ského priemyslu mozno konStatovat, Ze zmeny
v jeho vyvoji boli vyrazne ovplyvnené niekol’kymi odvetviami (vyroba auto-
mobilov, vyroba elektrickych zariadeni, vyroba kovov a kovovych vyrobkov),
kym vicsina priemyselnych odvetvi bola z hladiska tychto zmien malo vy-
znamna. Na zvySenie stability nielen spracovatel'ského priemyslu, ale aj celej
slovenskej ekonomiky a zniZenie jej citlivosti vo¢i vykyvom najmi vo vonkaj-
Som dopyte bude preto potrebné v stredne- aj dlhodobom horizonte venovat
pozornost’ rovnomernejSiemu rozvoju priemyselnych odvetvi a diverzifikacii
ich produkcie.

Trzby v polnohospoddrstve boli v roku 2008 v porovnani s rokom 2007 cel-
kove nizsie o 5,8 %, z toho za predaj rastlinnych produktov o 3,7 % a za zivocis-
ne produkty 0 6,6 %. V rastlinnej vyrobe boli v roku 2008 vel'mi priaznivé pod-
mienky na dosiahnutie vyssich trzieb pol'nohospodarskych firiem, a to na zakla-
de podstatného zvysenia urody vacsiny hlavnych druhov plodin (obilniny takmer
o polovicu, olejniny o vySe tretinu), ako aj ich zvySeného predaja; pokles trzieb
za predaj rastlinnych produktov zrejme sposobil vyrazny pokles cien rastlinnych
produktov v poslednych piatich mesiacoch roka 2008. V zivo¢isnej vyrobe po-
kles trzieb bol spojeny s vyraznym poklesom predaja najma jatocnych osipa-
nych (o 22,4 %) a jato¢nej hydiny (o 7,9 %).

Stavebnictvo patri medzi odvetvia, ktoré¢ v roku 2008 neboli dotknuté krizo-
vymi javmi. Stavebna produkcia vzrastla o 12,1 % (z toho v tuzemsku o 11,3 %
a v zahrani¢i o 34,1 %) a trzby za vlastné vykony a tovar o 16,4 %. Pocet za-
mestnancov stavebnych podnikov sa zvysil o0 9,1 %, produktivita prace vzrastla
02,7 %. Prvé vysledky v roku 2009 vSak naznacuji obrat v GspeSnom vyvoji
stavebnictva, ked’ trzby za vlastné vykony a tovar poklesli oproti rovnakému
obdobiu 2008 o viac ako 20 %.

Zakladné informacie o vyvoji trzieb za vykony a tovar za vybrané odvetvia
sluzieb prevazne komeréného charakteru poskytuje tabulka 5.
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Tabulka 5
Vyvoj trzieb za vlastné vykony a tovar vo vybranych odvetviach sluzieb
) Trzby za vlas.tné vykony Medziroény rast v %'
Odvetvie, OKEC a tovar (v mil Skb. c.)
2007 2008 2007 2008 4.Q 2008
Predaj a udrzba vozidiel (50) 222202 227 664 242 1.4 -3.8
Velkoobchod (51) * 821910 933314 5.9 13.6 7.1
Maloobchod (52) 456 475 504 424 5.5 6.8 33
Hotely a reStauracie (55) 43 194 44 593 1.6 -1.7 —-8.1
Doprava, skladovanie (60 — 63) * 167 186 186 667 6.4 11.7 4.0
Posty a telekomunikacie (64) * 78 698 82743 8.1 5.1 5.0
Nehnutelnosti, prenajom a obchodné
¢innosti spolu (70 — 72,74) 197 515 224204 8.6 10.9 8.0
z toho:
¢innosti v oblasti nehnutelnosti (70) 26 239 26254 3.0 2.2 -6.2
pocitacové a suvisiace ¢innosti (72) 38 638 48 853 16.8 23.5 10.5
iné obchodné sluzby (74) 124 261 138 479 7.9 8.8 8.1
Ostatné spolocenské, socialne
a osobné sluzby (90, 92 ,93) 54 867 63 251 20.0 18.8 13.8
z toho:
rekreacné, kultirne a Sportové ¢innosti (92) 40903 48 344 24.1 22.6 16.7

! Tempo rastu na béze stalych cien s vynimkou odvetvi oznatenych *.
Prameii: SU SR.

Ako vyplyva z prezentovanych informacii, ani v jednom z uvadzanych od-
vetvi sluzieb sa trzby za vlastné vykony a tovar v roku 2008 oproti roku 2007
nominalne neznizili, ba v niektorych z nich sa podstatne zvysili. Iba v nie-
ktorych sluzbach sa rast trzieb spomalil (predaj a idrzba vozidiel, vo 4. §tvrt-
roku pokles), alebo sa zaznamenal pokles (hotely a reStauracie a ¢innosti v ob-
lasti nehnutelnosti). Vyvoj trzieb za vlastné¢ vykony a tovar v prvych troch
mesiacoch roka 2009 signalizuje, ze u¢inky celkového poklesu dopytu sa pre-
sunuli aj do odvetvi sluzieb.

Hospodarsky vysledok korporacii sa v roku 2008 znizil o 60 mld Sk. Jeho
vyvoj negativne ovplyvnili tak finanéné korporacie (zhorsenie ich hospodarske-
ho vysledku o 37 mld Sk), ako aj nefinan¢né korporacie s poklesom zisku
0 23 mld Sk. Celkovy prehl'ad o zmenach v dosiahnutom hospodarskom vysled-
ku korporacii v rokoch 2004 — 2008 poskytuje tabulka 6.

Pokles zisku v nefinanénych korporaciach ovplyvnil najmé spracovatel'sky
priemysel (pokles o 24,6 mld Sk) a v ramci neho najmé vyroba kovov a kovo-
vych vyrobkov (pokles o 14,6 mld Sk). V ramci sektora sluzieb, ktory ako celok
vytvoril v roku 2008 zhruba rovnaky objem zisku ako v predchadzajicom roku,
sa zisk vyrazne znizil v odvetvi doprava, skladovanie, posty a telekomunikacie
(0 19 mld Sk), kym v obchode sa zvysil o 16 mld Sk. Vyssi zisk sa dosiahol aj
v pol'nohospodarstve a v stavebnictve.
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Tabulka 6
Vyvoj finan¢nej pozicie korporacii v rokoch 2004 — 2008
2004 2005 2006 2007 2008
Hospodarsky vysledok (v mld Sk)
Nefinanéné a finanéné korporacie spolu 180.0 249.5 268.4 328.0 268.3
Finan¢né korporacie -12.3 28.7 -12.0 19.4 -17.5
Nefinancné korporacie 192.3 220.9 280.4 308.6 285.7
z toho:
Pol'nohospodarstvo 1.0 -0.3 1.3 0.3 3.9
Spracovatel'sky priemysel 70.0 73.1 91.4 95.5 71.0
Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody 422 46.7 52.5 53.6 45.5
Stavebnictvo 10.2 12.3 14.4 15.4 20.4
Sluzby spolu 67.4 86.2 116.1 139.7 140.2
Nestratové a stratové nefinanéné
korporacie s 20 a viac zamestnancami 149.3 172.9 223.6 233.5 203.2
v tom: nestratové 173.0 204.1 252.8 305.3 253.7
stratové —23.7 -31.2 —29.2 -71.8 -50.4
Nefinanéné korporacie
s menej ako 20 zamestnancami 43.0 48.0 56.8 75.1 82.5
Rentabilita nakladov (v %)
Nefinan¢né korporacie 7.0 7.1 7.7 7.6 6.2
z toho:
Pol'nohospodarstvo 1.6 -0.5 2.0 0.4 52
Spracovatel'sky priemysel 6.2 5.7 5.9 5.4 3.6
Vyroba a rozvod elektriny, plynu a vody 19.8 20.0 18.0 18.9 13.3
Stavebnictvo 8.6 83 8.7 8.8 8.9
Sluzby spolu 5.6 6.3 7.4 8.0 7.0

Prameii: Vlastné prepoty na zaklade udajov SU SR.

Celkovy hospodarsky vysledok (HV) nefinanénych korporacii v roku 2008
v porovnani s rokom 2007 negativne ovplyvnil najmd pokles zisku nestratovych
korporacii (o 52 mld Sk), kym pokles straty v stratovych korporaciach, ako aj
rast HV v malych firmach nai posobili pozitivne

Pokles zisku negativne ovplyvnil vyvoj rentability nakladov (RN) nefinanc-
nych korporécii, ktord v roku 2008, po viacerych rokoch postupného zvySovania,
poklesla na 6,2 %, ¢o je len o nieco vysSia tiroven ako v roku 2003. Na mimo-
riadne nizku (3,6 %) uroven sa dostala RN v spracovatel'skom priemysle (taka
nizka sa naposledy zaznamenala v roku 2000). Vyrazne poklesla RN aj vo vyro-
be a rozvode elektriny, plynu a vody.

V struktire nefinancnych korporacii stale zostava zachovana pomerne vel'ka
skupina stratovych podnikov. V roku 2008 ich podiel na pocte nefinan¢nych
korporacii s 20 a viac zamestnancami tvoril 27,3 % — v roku 2007 az 31,9 %.
Znizenie podielu stratovych podnikov v roku 2008 bolo sposobené zvysenim
poctu nestratovych nefinanénych korporacii, kym pocet stratovych korporacii sa
prakticky oproti roku 2007 nezmenil.
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3. Vonkajsie ekonomické vzt'ahy

Platobna bilancia

Globalna financna a hospodarska kriza sa v roku 2008 stihla prejavit aj
v platobnej bilancii, a to najmi na pomere schodku bezného uctu platobnej bi-
lancie na HDP, ktory sa po jeho postupnom znizovani v rokoch 2006 a 2007
opit zhorsil, ked” dosiahol az 6,5 % HDP (tab. 7). Ziadna z poloZiek bezného
uctu nedosiahla prebytok, dokonca ani bilancia sluzieb, ktora vykazovala v pred-
chadzajucich rokoch kladné saldo. Deficit obchodnej bilancie sa sice v porovna-
ni s rokom 2007 takmer nezmenil, avSak negativny vyvoj zaznamenal najmi
v poslednom kvartali. Bilancia beznych transferov dosiahla jednozna¢ne najhorsi
vysledok za poslednych pit rokov. Jedinou polozkou bezného uctu, ktora za-
znamenala medziro¢né zlepSenie, bola bilancia vynosov.

Tabulka 7
Vyvoj hlavnych poloZiek platobnej bilancie SR v rokoch 2004 — 2008
2004 2005 2006 2007 2008

Obchodna bilancia (mld Sk) —49.6 -74.0 =753 -214 -21.5
Bilancia sluZieb (mld Sk) 8.6 9.9 225 13.1 -14.7
Bilancia vynosov (mld Sk) =70.9 —62.5 —62.1 -79.4 —69.1
Bezné transfery (mld Sk) 5.5 0.5 -1.6 -11.1 -26.9
Bezny ucet (mld Sk) -106.4 —-126.1 —-116.5 —98.7 -132.2
Kapitalovy a finan¢ny ucet (mld Sk) 159.3 186.9 324 185.7 179.1
Celkova bilancia (mld Sk) 55.2 71.4 —78.1 96.0 -34
Bezny ucet/HDP (%) -7.8 -8.5 =7.0 =53 -6.5
Celkova bilancia/HDP (%) 4.1 4.8 4.7 5.2 -0.2
Miera pokrytia deficitu bezného uctu prebytkom
kapitalového a finan¢ného uctu 1.50 1.48 0.28 1.88 1.35

Prameii: NBS (2009); SU SR (2009); vlastné vypocty.

Na medziro¢nom zhorSeni bilancie sluzieb sa podiel'ala najmé kategoria iné
sluzby spolu (predovsetkym narast platieb za poskytované financné a sprostred-
kovatel'ské sluzby, ako aj nizSie prijmy za sluzby v oblasti kultiry), v mensej
miere osobna letecka doprava a sluzby cestovného ruchu, kde vydavky sloven-
skych rezidentov rastli rychlejsie nez prijmy za poskytované sluzby.

K lepsiemu vysledku bilancie vynosov prispel pokles deficitu bilancie vyno-
sov z investicii, najma vplyvom vyplaty niz§ich dividend priamym zahrani¢nym
investorom, ale aj narast prebytku kompenzacii pracovnikov ako vysledok zvy-
Senia prijmov pracovnikov pracujicich v zahrani¢i. Vyrazné medziro¢né zhorse-
nie deficitu beznych transferov bolo zapri¢inené predovsetkym vySSim rastom
vydavkov nez prijmov v bilancii sikromnych transferov.
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Zahranicny obchod

Globalna recesia postihla aj vyznamnych obchodnych partnerov Slovenska,
¢o sa prejavilo najmai slabsim zahrani¢nym dopytom v automobilovom priemys-
le. V roku 2008 sa deficit obchodnej bilancie a jeho pomer k HDP v porovnani
s predchadzajucim rokom takmer nezmenili. Zaznamenal sa vSak celkovy medzi-
ro¢ny prirastok vyvozu len vo vyske 5,1 % a celkovy prirastok dovozu len 5 %,
¢o predstavuje vyrazné spomalenie v porovnani s minulymi rokmi, ked’ sa dosa-
hoval dvojciferny medziro¢ny narast. Vysledkom uvedeného vyvoja pri raste
HDP 0 6,4 % bol pokles exportnej vykonnosti a dovoznej narocnosti, ako aj
zniZenie otvorenosti slovenskej ekonomiky voci zahraniciu.

K najvyraznejSiemu spomaleniu tak vyvozu, ako aj dovozu doslo najmi v po-
slednom kvartali, ked’ ich medzirocnd zmena presla do zapornych cisel (graf 5).
Na strane dovozu bol v tomto obdobi citel'ny pokles cien ropy, na strane vyvozu
zase vyvoj v spominanom automobilovom priemysle, ktory bol niekol'ko rokov
vyznamnym motorom slovenského hospodarskeho rastu. Ako negativum sa uka-
zuje aj orientécia Casti slovenského automobilového priemyslu (Volkswagen) na
autad vyssej strednej triedy (VW Touareg, Audi Q7) vyvazané prevazne do USA,
ktorych predaj vplyvom krizy utrpel eSte vyraznejsie nez predaj vozidiel nizsich
tried. V pripade, Ze by sa na Slovensku nevyrabali aj lacnejSie automobily (Peugeot,
Kia), negativne dopady by boli este zavaznejsie.

Graf 5
Medziro¢né zmeny vyvozu a dovozu v jednotlivych mesiacoch roka 2008
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Z hladiska komoditnej Struktury za cely rok 2008 vzrastol v porovnani s pred-
chadzajiicim rokom najvyraznej$ie vyvoz strojov a dopravnych zariadeni, hoci
tento prirastok bol omnoho nizsi (3,3 p. b.) nez v roku 2007 (13,6 p. b.), ¢o bolo
najmi dosledkom zniZenia vyvozu osobnych automobilov. Na medzironom
prirastku dovozu sa podiel'ali hotové vyrobky, a hlavne suroviny (2,9 p. b.), ¢o
bolo sposobené vysSou cenou ropy a zemného plynu v prvom polroku 2008. Na
druhej strane skupina strojov a dopravnych zariadeni zaznamenala v porovnani
s predchadzajucim rokom vyrazné znizenie prirastku dovozu (zo 7,0 p. b. na —0,7
p. b.), a to vplyvom poklesu dovozu casti, sucasti a prislusenstva motorovych
vozidiel, najma v poslednom Stvrtroku.

Predpoklady d’alSieho vyvoja zahranicného obchodu su negativne, ¢o sa po-
tvrdilo zacdiatkom roka 2009, ked’ sa popri poklese dopytu obchodnych partnerov
Slovenska prejavila aj plynova kriza. Slovenské firmy mozu byt navyse pre ply-
novu krizu v zahrani¢i vnimané ako nespolahlivi dodavatelia, pretoze doCasne
neboli schopné vyrabat, a teda ani vyvazat’ svoju produkciu.

Z pohladu vyvoznych aktivit je pre Slovensko urcitym negativom aj fakt, ze
narodné meny susednych Statov sa v druhej polovici roka 2008 oslabovali, zatial
¢o vymenny kurz slovenskej koruny k euru sa po urceni konverzného pomeru
v stvislosti s integraciou SR do eurozony v uvedenom obdobi stabilizoval. Pri-
spelo to k zhorSovaniu konkurencieschopnosti slovenského exportu, avSak moz-
no predpokladat, Ze len docCasne, ked’Zze po dozneni recesie sa meny susednych
krajin zrejme zacnu voci euru opét’ posiliiovat. V situacii, ked’ klesa globalny
dopyt, vyznam cenovej konkurencieschopnosti sa znizuje a dolezitejSiu ulohu
zohrava stabilita podnikatel’ského prostredia, ktora konkurenénti schopnost’ Slo-
venska v porovnani s Ceskom, Pol'skom &i Mad’arskom zlepsuje. Navyse, &len-
stvo Statu v eurozone zabezpecuje dokonalu stabilitu vymenného kurzu, co pred-
stavuje v porovnani s neclenskymi S$tdtmi s volatilnymi vymennymi kurzami
konkuren¢nu vyhodu.

Z teritorialneho hladiska nedoslo v zahrani¢nom obchode Slovenska k vy-
znamnym zmenam. Podiel vyvozu do krajin EU a dovozu z EU je stabilizovany
na trovniach okolo 85 %, resp. vyse 65 % (v uvedenom poradi), pricom najvy-
znamnej$im obchodnym partnerom SR s podielom okolo 20 % zostava nad’alej
Nemecko, nasledované Ceskou republikou s viac nez 10 %-nym podielom na
celkovom zahrani¢nom obchode. Tato obchodna previazanost' sa pocas hospo-
darskej krizy prejavuje zhorSovanim niektorych ekonomickych ukazovatel'ov SR
s kratkym ¢asovym odstupom po prepuknuti problémov v Nemecku a v CR. Bez
ozivenia nemeckého hospodarstva nemozno ocakédvat’ ani vyraznejsie zlepSenie
vyvoja slovenskej ekonomiky.
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Zahranicny kapital

Kapitalovy a finan¢ny ucet platobnej bilancie dosiahol mierne nizsi prebytok
nez v predchadzajucom roku (tab. 8). Pokles zaznamenali najma ostatné investicie,
¢o bolo vysledkom vyvoja v podnikovom a bankovom sektore. Znizili sa kratko-
dobé vklady nerezidentov v slovenskych bankach a v podnikovom sektore doslo
k odlevu prostriedkov v suvislosti so splacanim dovoznych zaviazkov. Naopak,
ako kompenzacia nizSicho prilevu zdrojov v ostatnych investiciach sa v bilancii
portfoliovych investicii dosiahol vyrazny prebytok, a to v dosledku poklesu za-
ujmu slovenskych rezidentov o majetkové a dlzobné zahrani¢né cenné papiere
pri siCasnom zvyseni zaujmu zahrani¢nych investorov o emitované obligacie.

Tabulka 8

Vyvoj hlavnych poloZiek kapitalového a finanéného uctu platobnej bilancie SR
v rokoch 2005 — 2008 (v mld Sk)

2005 2006 2007 2008
Priame investicie 70.7 112.9 71.2 67.4
SR v zahrani¢i -4.6 -10.9 -95 -5.5
z toho:
majetkova ucast’' v zahranici -3.5 -9.5 —6.0 —4.7
reinvestovany zisk -1.0 -1.2 -1.2 -1.2
V SR 753 123.8 80.7 72.9
z toho:
majetkovd ucast'v SR 222 56.0 274 28.7
reinvestovany zisk 27.1 25.0 24.5 18.0
Portfoliové investicie -30.2 48.2 -17.6 50.3
SR v zahrani¢i -20.7 -5.7 -26.3 13.7
V SR -9.5 539 8.6 36.7
Ostatné dlhodobé investicie -15.0 18.6 18.9 4.0
Aktiva -9.8 53 -6.4 -13.7
Pasiva -5.2 13.3 254 17.7
Ostatné kratkodobé investicie 163.0 —141.3 100.4 36.8
Aktiva -4.7 -38.4 -29.3 -2.6
Pasiva 167.7 -102.9 129.7 39.3
Kapitdlovy a financny ucet 186.9 32.4 185.7 179.1

Pramen: NBS (2009).

Podl'a agentiry SARIO sa v priebehu poslednych siedmich rokov zrealizova-
lo na Slovensku priblizne 300 investicnych projektov, najviac z nich v rokoch
2006 a 2007. Z hladiska domovskej krajiny investora prevazovali projekty
z Nemecka, Juznej Korey a z Rakuska. V roku 2008 zaznamenalo Slovensko
nizsi prilev priamych zahrani¢nych investicii (PZI) ako v predchadzajucom roku,
¢o sa prejavilo v objeme reinvestovaného zisku. Hlavnym faktorom tohto vyvoja
bola globalna financna kriza. VécSina investi¢nych projektov sa zrealizovala
v priebehu prvého polroka, pricom zahrani¢ni investori sa zamerali najmi na
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automobilovy a chemicky priemysel. Z hl'adiska vysky investicii viedol Brati-
slavsky kraj a z hl'adiska ich poctu Nitriansky a Banskobystricky kraj, kde bolo
vytvorenych aj najviac pracovnych miest.

Vzhl'adom na to, Ze aj pocas krizy existuju potencidlni investori, ktori maju
vol'né zdroje a su ochotni investovat’, ako aj vzhl'adom na fakt, ze pritazlivost
Slovenska ako cielovej destindcie pre PZI sa s prijatim eura zvySuje, v roku 2009
sa ocakava prilev d’alsich investicii. Kurzy narodnych mien susednych krajin,
ktoré su pre Slovensko v oblasti PZI velkymi konkurentmi, totiz v poslednych
mesiacoch zaznamenali vyrazné turbulencie, ¢o zvySuje riziko vnimané potencial-
nymi investormi. Slovensku by mohla zaroven pomoct’ aj novela zdkona o inves-
ti¢nej pomoci, ktora s i€innostou od 1. aprila 2009 meni pravidla poskytovania
investi¢nej pomoci, hoci len na prechodné obdobie — do 31. decembra 2010.

4. Vyvoj na trhu prace

V ukazovatel'och trhu prace sa prichadzajlica recesia neprejavila tak vyrazne
ako v ukazovateloch produkcie ¢i vykonu ekonomiky. Nie je pritomny (s vy-
nimkou tempa rastu miezd) napadny zlom medzi ,,predkrizovym® vyvojom
v 1.— 3. stvrtroku a vyvojom v krizou poznacenom poslednom Stvrtroku. Ab-
sencia tohto zlomu (dobre vidite'ného na vyvoji priemyselnej produkcie ¢i HDP)
v poslednom $tvrtroku vSak neznamenala akusi imunitu trhu prace voci vplyvom
krizy. I$lo len o prejav ¢asového nestladu.

Graf 6
Zakladné parametre vyvoja na trhu prace (v %)
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V celom roku 2008 sa priaznivo vyvijali indikatory zamestnanosti a neza-
mestnanosti (graf 6). Rast poctu pracovnikov bol mimoriadne silny aj napriek
postupne slabnucemu ekonomickému rastu. Je to pravdepodobne dosledok
dvoch faktorov:

o Realny rast HDP bol niekol’ko rokov po sebe (a eSte aj v prvych troch stvrt-
rokoch 2008) mimoriadne silny. Tym vznikol dopyt po dodato¢nych pracovnych
silach.

e Dopady recesie sa na trhu prace obvykle prejavia s oneskorenim. Vyvoj
zamestnanosti v roku 2008 bol skoér funkciou predchadzajuceho nez aktualneho
alebo buduceho (o¢akavaného) ekonomického rastu.

Podobne ako v minulosti, aj v roku 2008 zohrala rolu expanzia poctu podni-
katelov. V celkovom pocte pracujucich (rast 3,2 % podla vyberového zistovania
pracovnych sil) rastol pocet zamestnancov pomalsie (2,5 % v roku 2008), pocet
podnikatel'ov vSak priam expandoval (10,2 %). Pokracovala tak StruktGrna zme-
na v poCte pracujucich: narastal podiel podnikatel'ov pri poklese podielu zamest-
nancov. Predpokladame, Ze je to dosledok odvodovej politiky (absencia prijmo-
vej neutrality odvodového systému) a celkovej regulécie trhu prace. Rast celko-
vej zamestnanosti podla metodiky ESNU 95 bol miernejsi, v roku 2008 dosaho-
val tempo 2,8 %, Co predstavuje zrychlenie rastu zamestnanosti v porovnani
s predchadzajucim rokom (2,1 %).

Podl'a vyberového zistovania pracovnych sil (dalej VZPS) dosiahla miera
nezamestnanosti v priemere hodnotu 9,6 %.’ Je to citelny pokles v porovnani
s hodnotou 11,0 % z roku 2007. Vo vyvoji miery nezamestnanosti podl'a VZPS
nie je pritomny odraz bliZiacej sa recesie (aj v ,,problémovom* §tvrtom $tvrtroku
sa zaznamenal citelny medziro¢ny pokles miery nezamestnanosti). Prejav pri-
chadzajucej recesie je vidiet', ak pouzijeme udaje tradov prace o tzv. evidovanej
nezamestnanosti (jej celorocnd priemerna hodnota bola 7,7 % — o takmer dva
percentualne body pod hodnotou zistenou VZPS). Detailnejsie* tak vidno zasta-
venie medzirocného poklesu miery nezamestnanosti (graf 7). V prvej polovici
roka bola miera evidovanej nezamestnanosti vyrazne nizSia ako v rovnakych
mesiacoch predchadzajuceho roka. Ale v novembri 2008 dosahovala tych istych
7,8 % ako v novembri 2007 a v decembri uz hodnotou 8,4 % prekrocila hodnotu
z decembra 2007 (8,0 %).

Za pozitivny jav mozno oznacit, Zze takmer o 19 % klesol pocet nezamestnanych,
ktori su bez prace viac ako dva roky (podl'a VZPS). Aj tak vSak tato kategoria
nezamestnanych (s poctom 135,8 tis. os6b v priemere za rok 2008) dosahovala

? Pri poéte nezamestnanych 257,5 tis. v priemere za rok 2008.

4 Spominana detailnost’ vyplyva z toho, e evidovand nezamestnanost’ sa vykazuje mesacne,
kym nezamestnanost’ podl'a VZPS len $tvrtrocne.
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takmer 53 % z celkového poctu nezamestnanych a bola suverénne najvicSou
kategoriou pri &leneni nezamestnanych podl'a dizky trvania nezamestnanosti.

Inou kategdriou vyzadujucou osobitni pozornost’ su nezamestnani, ktori este
nikdy nemali zamestnanie. Hoci pocetnost’ tejto kategorie v roku 2008 klesla
(podla VZPS), jej podiel na celkovej nezamestnanosti mierne stipol a presiahol
25 %. Problémom tejto vyznamnej kategorie je, Ze tito nezamestnani eSte nezis-
kali prvé pracovné skusenosti ¢i navyky a predstavuju osobitny segment zaujmu
politiky trhu prace.

Az 64 % z celkového poctu nezamestnanych (opat podla VZPS) tvorili
osoby so zdkladnym alebo s u¢novskym vzdelanim. V porovnani s predchadza-
jucimi rokmi sa znizila miera nezamestnanosti menej kvalifikovanych osob:
miera nezamestnanosti 0s6b so zakladnym vzdelanim klesla na 39,3 % (najniz-
Sia hodnota od roka 2000), miera nezamestnanosti oséb s u¢tovskym vzdela-
t. j. od r. 1994). Z toho vidiet’, Ze obdobie uspesného vyvoja na trhu prace pre-
ukazatel'ne prinasalo uzitok aj skupinam osob, ktoré sa tazsie uplatiiujii na trhu
prace.

Graf 7
Miera evidovanej nezamestnanosti podP’a mesiacov (v %)
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Prameri: Statisticky trad SR (2009).

Za priaznivy Strukturalny parameter trhu prace mozno oznacit’ mierne naras-
tajuci podiel mesacného pritoku uchadzacov na ich celkovom pocte (graf 8, tu sa
vychadza zudajov o evidovanej nezamestnanosti). Postupne sa zvySuje vaha
tych uchadzacov, ktori su v evidencii kratko (a stcasne klesa vaha tych, ktori
su evidovani dlh§ie obdobie). Zaroven vsak stagnuje podiel umiestnenych na
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celkovom pocte vyradenych z evidencie (podiel umiestneni/odtok v grafe 8).
Znamena to, ze stale je znacny podiel uchadzacov, ktori su sice vyradeni
z evidencie, ale z iného titulu ako umiestnenia na trhu prace.

Graf 8
Vybrané pomerové ukazovatele toku uchadza¢ov o zamestnanie
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prirastky a ubytky uchadzacov o zamestnanie v prislusnom mesiaci.

Prameit: Ustredie prace, socialnych veci a rodiny SR (2009).

Oproti roku 2007 sa v prvych troch Stvrtrokoch 2008 zvysilo tempo rastu
priemernej nominalnej mzdy. V poslednom Stvrtroku sa v§ak tempo rastu prie-
mernej mzdy razantne zniZilo a celoro¢ny priemer dosiahol 8,1 % (v predchadza-
jucom roku 7,2 %). Tempo rastu miezd (vyraznym poklesom v poslednom Stvrt-
roku) podstatne rychlejSie zareagovalo na prichadzajucu recesiu ako iné makro-
ekonomické premenné trhu prace. Ked’ze tempo rastu nominalnej mzdy v roku
2008 medzi $tvrtrokmi mierne klesalo a miera inflacie mierne narastala, musel
sa nutne spomalit’ rast realnej mzdy. Jej rast dosiahol za rok 2008 hodnotu 3,3 %
(v poslednom S$tvrtroku uz bol zaznamenany mierny pokles), ¢o je medzirocné
spomalenie o jeden percentualny bod.

Rok 2008 bol poslednym v konciacej sa faze markantného zlepSovania uka-
zovatel'ov trhu prace (mozno hovorit’ minimalne o obdobi od roku 2005). Potrva
pravdepodobne niekol’ko rokov, kym sa parametre zamestnanosti a nezamestna-
nosti opét’ dostanu aspon na urovei dosiahnuta v roku 2008.
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5. Menova politika a vyvoj cenovej hladiny

Prijatie eura, ku ktorému sa Slovenska republika zaviazala uz integraciou do
EU a deklarovala ho este davnejsie pred tym, patrilo niekol’ko rokov medzi prio-
rity Narodnej banky Slovenska (NBS). Vykon menovej politiky bol teda v roku
2008 podobne ako v predchadzajucom roku ovplyviiovany planovanym vstupom
do Hospodarskej a menovej tnie. Doslo k niekol'kym upravam klIa¢ovych uro-
kovych sadzieb, ako aj k d’alSej revalvacii centralnej parity SKK/EUR. Zaciat-
kom roka 2008 Slovenska republika splnila vSetky konvergen¢né kritéria, co
bolo nutnym predpokladom jej integracie do eurozony k 1. januaru 2009,
t. j. k terminu, ktory eSte v roku 2004 schvalila vtedajsia vlada.

Europska komisia (EK) a Eurépska centralna banka (ECB) zhodnotili v maji
2008 pokrok SR vo svojich konvergenc¢nych spravach pozitivne. Eurdpska komi-
sia preto odporucila Rade ECOFIN (Rade pre hospodarske a finan¢né zalezitos-
ti), aby Slovenskej republike zruSila derogaciu na prijatie eura a povolila vstup
do eurozény k planovanému terminu. Maastrichtské tirokové kritérium plnila SR
s rezervou po cely ¢as od pristpenia k EU v roku 2004, v &ase hodnotenia pri-
pravenosti na integraciu do menovej unie s rezervou az 2 p. b. (tab. 9). Vyvoj
dlhodobych urokovych mier v priebehu referen¢ného obdobia v podstate zodpo-
vedal dynamike porovnateInych dlhodobych urokovych sadzieb v eurozone.
Ostatné kritéria vstupu do eurozony zacala Slovenska republika plnit’ postupne
od druhého polroka 2007.

Tabulka 9

Plnenie menovych maastrichtskych kritérii v SR pred vstupom do eurozony
(obdobie hodnotené v konvergencnych spravach EK a ECB: 4/2007 — 3/2008)

Inflacia | Dlhodobé urokové Stabilita vymenného kurzu
(HICP, %) miery (%)
Referenéna hodnota 32 6.5 2 roky v ERM 1II — fluktuaéné pasmo + 15 %
Slovensko 2.2 4.5 splnené

Pramen: EK (2008).

Z hladiska integracie do menovej Unie bola rozhodujuca inflicia merana
harmonizovanym indexom spotrebitel'skych cien (HICP) vykazovana v obdobi
april 2007 — marec 2008. Inflaéné kritérium Slovensko splnilo po prvykrat
v auguste 2007 (graf 9 znazornuje (ne)plnenie tohto kritéria v jednotlivych
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kalendarnych rokoch) a v referenénom obdobi s relativne velkou rezervou
1p.b’°

V roku 2008 dosiahla inflacia merand indexom spotrebitel'skych cien (CPI)
v priemere 4,6 %, inflacia merana HICP 3,9 %, pricom ceny tovarov medziro¢-
ne vzrastli 0 3,5 % a sluzieb 0 4,8 %. Ceny sluzieb rastli v priebehu poslednych
dvoch rokov rychlejsie ako ceny tovarov, o poukazuje na existenciu vac¢Siecho
priestoru na cenové dobiehanie v tomto sektore. Zaznamenal sa aj medzirocny
rast cien priemyselnych vyrobcov, hlavne cien energii a nerastnych surovin.

Cenovy vyvoj na Slovensku bol v priebehu roka ovplyviiovany viacerymi
faktormi, ktoré s mimo pdsobenia menovej politiky. K zrychleniu inflacie doslo
najmi v dosledku:

e rastu cien energii, najma cien tepla, vplyvom rastu svetovych cien ropy;

e rastu cien potravin vzhl'adom na globalny néarast cien polnohospodarskych
komodit vplyvom netirody v roku 2007 a zvySené¢ho dopytu po nich;

e rastu cien sluzieb, najma v doprave, v reStaurdciach, v zavodnom a $kol-
skom stravovani v dosledku predchadzajiiceho vyvoja cien pol'nohospodarskych
komodit, ako aj cien energii.

Graf 9

Vyvoj harmonizovaného indexu spotrebitel’skych cien na Slovensku v porovnani
s referenénou hodnotou v rokoch 1999 — 2008 (priemerné ro¢né udaje)
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Pramen: Eurostat (2009); vlastné vypocty.

Podmienka dvojro¢ného Clenstva v kurzovom mechanizme ERM II ako st-
Casti maastrichtského kurzového kritéria bola splnena koncom novembra 2007.
Slovenska koruna totiz vstipila do ERM II uz 28. novembra 2005 s centralnou pari-
tou na urovni 38,455 SKK/EUR a so §tandardnym fluktuacnym pasmom +15 %

5 Referenénd hodnota pre inflaciu vo vyike 3,2 % sa Vypo?itala ako priemerna miera inflacie
za obdobie od aprila 2007 do marca 2008 v troch krajinach EU s najnizSou inflaciou (Malta, Ho-
landsko, Dansko) + 1,5 percentualneho bodu.
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okolo centralnej parity. V ¢ase publikovania konvergenc¢nych sprav v roku 2008
dosiahla slovenskd mena dizku ¢lenstva v ERM II v trvani 29 mesiacov, pocas
ktorych sa pohybovala prevazne v silnejSej polovici fluktuacného pasma.

Po zverejneni konvergencnych sprav pokracoval vymenny kurz v zhodnoco-
vani a tym sa eSte viac pribliZil k dolnej hranici fluktuaéného pasma v ERM I,
t.j. k30,126 SKK/EUR. Na zéklade dohody ministrov financii Statov eurozony,
prezidenta ECB a ministrov financii a guvernérov centralnych bank krajin za-
castnenych v ERM II o revalvacii centralnej parity o takmer 18 % sa uvedena
dolné hranica fluktuacného pasma stala s u€innostou od 29. maja 2008 novou
(uz tret'ou) centralnou paritou. Tymto krokom sa Slovensko stalo prvou krajinou
v historii, ktora revalvovala centralnu paritu az dvakrat,® navyse, novy stredovy
kurz bol stanoveny na urovni, aki vymenny kurz SKK/EUR dovtedy este nikdy
nedosiahol. Po pozitivnom vyjadreni ostatnych eurdpskych institucii k vstupu
SR do eurozony Rada ECOFIN 8. jula 2008 schvalila aj konverzny kurz na
urovni poslednej centralnej parity, t. j. 30,126 SKK/EUR. Naviazanie slovenskej
koruny na euro pomohlo zachovat’ stabilitu narodnej meny az do vstupu SR do
menovej unie, zatial' ¢o ostatné meny stredoeurdpskeho regionu zaznamenali
relativne vyrazné oslabovanie vymennych kurzov.

Zavedenim eura sa Slovenskd republika vzdava autonomnej menovej politiky
a podriad’uje sa jednotnej menovej politike ECB vychadzajicej zo suhrnnej ana-
lyzy eurozény ako celku. V Case pred vstupom do menovej Unie bola teda po-
trebna konvergencia kI'i¢ovych trokovych mier NBS k sadzbam ECB. V prvych
troch §tvrtrokoch 2008 boli slovenské oficidlne urokové sadzby na trovni
4,25 %. V poslednom Stvrtroku ich NBS znizovala trikrat, ¢im reagovala na
prehlbujicu sa globalnu finan¢nu a hospodarsku krizu v sulade s krokmi ECB
a dorovnavala tak sadzby na ich troveil v eurozéne. V oktébri doslo k ich reduk-
cii na 3,75 %, v novembri na 3,25 % a historicky poslednym rozhodnutim NBS
bolo znizenie kl'acovych trokovych sadzieb na 2,5 % v decembri. Narodné ban-
ka Slovenska tymto krokom reagovala na najvyraznejs$iu redukciu urokovych
sadzieb ECB v dejinach eurozoény.

K 1. januaru 2009 NBS stratila kompetencie v oblasti menovej politiky, pri-
¢om rozhodovanie o nastrojoch a riadeni menovej politiky sa presunulo na ECB
a klaicové urokové sadzby NBS boli nahradené kl'icovymi sadzbami ECB. Na-
rodna banka Slovenska sa tak stala narodnym vykonavatelom menovej politiky,
t. j. realizdtorom rozhodnuti ECB, nad’alej vSak spravuje devizové rezervy, vy-
konava integrovany dohlad nad financnym trhom, zabezpecuje platobny styk,
obeh hotovosti a plni d’alsie funkcie.

8 Prvykrat bola centralna parita revalvovana vzhl'adom na silné apreciaéné tlaky na menu
19. marca 2007, a to 0 8,5 %, t. j. na 35,4424 SKK/EUR.
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6. Verejné financie

V druhej polovici roka 2008 sa zacali v slovenskej ekonomike prejavovat
negativne vplyvy finan¢nej a hospodarskej krizy s priamym dosledkom na hos-
podarenie verejnej spravy. Rozpocet verejnej spravy na roky 2008 — 2010 bol
zostaveny na vychodiskach priaznivého externého prostredia v predchadzajucich
rokoch, ako aj na predpoklade stabilného hospodarskeho rastu slovenskej eko-
nomiky na urovni okolo 5 % v rokoch 2009 a 2010. Hospodarsky rast predpo-
kladany vo vychodiskach rozpoctu na roky 2008 — 2010 dosiahol v roku 2008
hodnotu zodpovedajtcu tejto dynamike (6,4 %), avSak uz koncom roka 2008
bolo zrejmé, Ze vychodiska rozpoctu na nasledujiice trojrocné obdobie nebudu
realne.” Nemenej dolezitou skutoénostou je, Ze narast prijmov za posledné roky
ako doésledok silného ekonomického rastu sa nepouzil na zlepSenie Struktary
vydavkov. Dlhodobo podfinancované oblasti neziskali potrebné financné zdroje
na ukor inych rezortov, v ktorych pouzitie finanénych zdrojov nepredstavuje
zasadny prispevok k buducemu hospodarskemu rastu.

Vyznamnym faktorom, ktory priaznivo ovplyvnil fiskalnu disciplinu v roku
2008, — podobne ako v predchadzajiicom roku 2007 — bol zavizok splnit’ maa-
strichtské rozpoctové kritéria a kvalifikovat sa na c¢lenstvo v Hospodarskej
amenovej unii. Deficit Statneho rozpoctu v roku 2007 na trovni 1,3 % HDP
a 1,0 % HDP v roku 2008 zabezpecil splnenie kritérii a vyraznou mierou prispel
k udrzaniu maastrichtskej hranice.

Napriek postupnému zhorSovaniu externého prostredia a silnejicim vplyvom
finan¢nej a hospodarskej krizy sa vroku 2008 podarilo udrzat' hospodarenie
rozpoctu verejnej spravy vo vymedzenych limitoch. Z Gétovného pohladu mo-
zeme hospodarenie povazovat za uspesné, aj ked’ do velkej miery podporené
vysokym ekonomickym rastom a s nim stvisiacim pozitivnym vplyvom na prij-
movu i vydavkovu stranu rozpoctu.

Podrla udajov uvedenych v §taitnom zavere¢nom ucte dosiahol deficit verejnej
spravy v roku 2008 hodnotu 2,2 % HDP. Vysledok hospodérenia bol lepsi
0 0,1 p. b. oproti planovanej Grovni a v nominalnom vyjadreni bol deficitny na
arovni 44,5 mld Sk.

Oproti planovanej urovni dosiahla najlepsi vysledok Socidlna poistovia,
ktora hospodarila s prebytkom na trovni 8 mld Sk, taktiez Stitne fondy s prebyt-
kom 1,3 mld Sk, ako aj vyssie izemné celky vo vyske 1,0 mld Sk. Prebytok vo

7 Rozpoget predpokladal deficit na trovni 1,9 % HDP v roku 2009 a 0,8 % v roku 2010. Pred-
poklady vyvoja hospodarskeho rastu sa taktiez ukazovali ako nerealistické. Hospodarsky rast
v roku 2008 este potvrdil spravnost’ vychodisk rozpoctu verejnej spravy, avsak v d’alsich rokoch je
nevyhnutné ocakavat’ vyrazné spomalenie rastu, resp. negativny rast slovenskej ekonomiky.



550

vyske 358 mil. Sk zaznamenali verejné vysoké Skoly a Slovenska konsolida¢na
vo vyske 294 mil. Sk.

Naopak, hospodarenie Fondu narodného majetku (FNM) bolo vyrazne negativne
a oproti planovanej hodnote dosiahlo negativne saldo vo vyske 8,7 mld Sk.* Na
negativnom hospodareni sa podpisal aj hospodarsky vysledok Slovenskej televizie,
ktory mal oproti planovanej hodnote negativny vplyv na rozpocet verejnej spravy
vo vyske 273 mil. Sk, taktieZ prispevkové organizacie vyssich izemnych celkov
(VUC) vo vyske 372 mil. Sk, zdravotné poistovne vo vyske 84 mil. Sk, ako aj
Slovensky pozemkovy fond s negativnym prispevkom na tirovni 74 mil. Sk.

Pristup k zostavovaniu rozpoctu sa v porovnani s predchadzajucimi rokmi
prejavuje odklonom od konzervativnych prognoz smerom k realistickym prog-
nézam prijmov rozpoctu verejnej spravy. Pokym v predchadzajicich rokoch boli
odhady prijmov pomerne konzervativne, rozpocet zostaveny na rok 2008 uz
pracoval s vyrazne realistickymi finanénymi alokaciami. Désledky tohto pristu-
pu sa v kombindacii s externymi vplyvmi Ciasto¢ne prejavili v mierne niZSom
plneni prijmov §tatneho rozpoétu v roku 2008. Vyraznejsie sa tento jav prejavil
pri zostavovani rozpoctu verejnej spravy na roky 2009 — 2011, ktorého verzia
bola v case schvalenia zakona o Statnom rozpocte postavena na nerealistickych
predpokladoch a nereflektovala zmenené podmienky tak v domacej, ako aj vo
svetovej ekonomike.

Stdtny rozpocet

Blizsi pohl'ad na vyvoj hospodarenia Statneho rozpoctu v porovnani s pred-
chadzajucimi rokmi potvrdzuje uz spominany trend odklonu od zostavovania
rozpo¢tu na zaklade konzervativnhych odhadov predovSetkym na prijmove;j
strane.

Celkové prijmy $tatneho rozpoctu sa oproti schvalenému rozpoctu naplnili
len na 98,2 % (tab. 10). Celkové prijmy boli oproti planu nizsie o 6,2 mld Sk,
pricom najvacsi vypadok sa zaznamenal pri vybere DPH a spotrebnych dani.
Plnenie z dane z pridanej hodnoty (DPH) bolo nizsie o 2,4 mld Sk a vyber spo-
trebnych dani bol nizs$i o 3,3 mld Sk. Celkovo vsak boli dafiové prijmy vyssie
oproti planu o 849 mil. Sk, k comu prispelo predovsetkym vyssie plnenie dane
z prijmov pravnickych oséb o 5,4 mld Sk, mierne vy$si vynos dane z prijmov
fyzickych os6b 0 422 mil. Sk a dane z prijmov vyberanej zrazkou o 574 mil. Sk.
Nizs§i vyber dane z pridanej hodnoty v roku 2008 predznamenal vplyv finan¢ne;j

8Hotovostny prebytok FNM, ktory bol oproti rozpodtu vyssi o 1 491 mil. Sk, bol zhorseny Gipravami
stivisiacimi s prebratim rizikovych zaruk podl'a § 30 zakona €. 1992/91 Zb. o velkej privatizacii vo
vyske 4 671 mil. Sk a znizenim prijmov z dividend, ktoré nepochadzali z hospodarskej ¢innosti
platitePov dividend (tzv. superdividenda) vo v{ske 4 272 mil. Sk (SZU, 2008).
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krizy na slovensku ekonomiku, ktorej negativne vplyvy na rozpocet sa vyrazne
prejavia v roku 2009 niz§im plnenim danovych prijmov.

Tabulka 10
Vyvoj prijmov a vydavkov Statneho rozpoctu 2003 — 2008
Skutoé¢ny stav (v mld Sk) Plnenvie Index 2008/
rozpoctu

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2008 2007
Celkové prijmy 233.0 | 242.4| 258.6 | 291.9 | 322.2 | 342.0 98.2 106.1
z toho:
A. Dafiové prijmy 200.0 | 209.4 | 222.5 | 236.2 | 258.2 | 271.8 100.3 105.3
v tom:
Dane z prijmov
a kapitalového majetku 70.1| 60.5| 48.7| 547| 614 73.6 109.6 119.9
Dane za tovary a sluzby 1232 1442 172.3 | 180.5| 195.7 | 196.9 97.1 100.6
Dane z medzinarodného
obchodu a transakeii 4.0 1.8 0.5 0.6 1.0 1.1 115.8 110.0
B. Nedanové prijmy 170 21.1| 21.1| 194]| 235| 263 117.9 111.9
C. Granty, transfery
a ostatné prijmy 12.4 98| 149| 362| 404 | 4338 79.8 108.4
z toho:
Prostriedky rozpo¢tu EU . 45| 139 204| 25.6| 26.0 72.3 101.6
Celkové vydavky 289.0 | 312.7|292.5 | 323.6 | 345.8 | 363.2 95.5 105.0
z toho:
A. Bezné vydavky 250.0 . 261.1|282.8| 297.0 | 314.8 92.5 106.0
B. Kapitalové vydavky 31.1 . 314 40.8| 488| 484 121.6 99.2
C. Utast’ na majetku a avery 7.8 . . . . .
Prebytok (+), Schodok (-) -559| -70.2 | -33.8 | -31.7 | -23.5| -21.2
Podiel na HDP (v %) 4.7 5.3 2.3 1.9 1.3 1.0

Pramer: SU SR.

Vydavky Statneho rozpoctu boli rozpoctované v sume 380,2 mld Sk a boli
vycerpané na 95,5 %. V nomindlnom vyjadreni boli oproti pldnu nizSie
o 17 mld Sk. NajvyraznejSia uspora sa dosiahla v kategorii beznych vydavkov
v polozkach tovary a sluzby (13,8 mld Sk) a bezné transfery (11,4 mld Sk).

V podrobnejsej Strukture sa v ramci beznych transferov najmenej Cerpali do-
tacie nefinanénym subjektom (uspora vo vyske 4,6 mld Sk) a socidlne davky
(Gspora vo vyske 3,5 mld Sk).

V podrobnejsej Struktare sa v ramcei beznych transferov najmenej ¢erpali do-
tacie nefinan¢nym subjektom (Uspora vo vyske 4,6 mld Sk) a socialne davky
(tspora vo vyske 3,5 mld Sk). Odvody do spolo¢ného rozpoétu EU dosiahli tiro-
ven 15,6 mld Sk, ¢o oproti planovanej vyske predstavuje usporu v hodno-
te 2,8 mld Sk. Na rozdiel od beznych vydavkov, Cerpanie kapitdlovych vydav-
kov bolo oproti schvalenému rozpoétu vyssie o 8,6 mld Sk.”

? Podrobnejsia analyza vydavkov a prijmov z hladiska ich truktiry bude mozné az po zverej-
neni §tatneho zaverecného Gctu.




552

Implementdcia Strukturdlnej pomoci Europskej tinie
v programovych obdobiach 2004 — 2006 a 2007—- 2014

Vysledky rozpoctového hospodarenia opakovane potvrdzuju nedostatocnu
trovet erpania prostriedkov z rozpoétu EU aj v roku 2008 (v programovom
obdobi 2007 — 2013). Oproti pévodne schvalenému navrhu §tatneho rozpoctu
boli prijmy $tatneho rozpoctu v tejto polozke nizsie o 10,7 mld Sk.

Finanéné prostriedky z EU za rozpo¢tové obdobie 2004 — 2006 sa ku koncu
roka 2008 cerpali pomerne uspokojivo, a to predovsetkym vzhl'adom na dlhsie
obdobie ich implementacie. Z programového obdobia 2004 — 2006 bolo ku kon-
cu roka 2008 vycerpanych v ramci Strukturalnych fondov 1,07 mld eur, ¢o pred-
stavovalo Cerpanie vo vyske 91,98 %. Najvyssi objem nevycerpanych financ-
nych prostriedkov bol v zavere roka v Sektorovom operacnom programe (SOP)
Ludské zdroje vo vyske 39, 6 mil. eur (1,2 mld Sk) a v SOP Priemysel a sluzby
vo vyske 19,8 mil. eur (596,8 mil. Sk). Vzhl'adom na kone¢ny termin stanoveny
na 30. jina 2009, do ktorého je mozné Cerpat’ financné prostriedky zo strany
prijimatelov, intenzivnejSie Cerpanie prostriedkov mdzeme ocakavat v prvej
polovici roka 2009. Cerpanie v ramci projektov ISPA/KF z hladiska Ziadosti
schvalenych platobnym orgdnom dosiahlo 90,9 %. Objem vycerpanych pro-
striedkov v ramci Kohézneho fondu (KF) dosiahol ku koncu roka 2008 uroven
67,65 %. Finan¢nu alokaciu KF z prvého programovacieho obdobia je mozné
implementovat’ do konca roku 2010.

Pokym cerpanie za predchadzajuce obdobie 2004 — 2006 dosahuje aj vzhl'a-
dom na diZku implementacie pomerne uspokojivé vysledky, su¢asné programové
obdobie vykazuje pomerne velké nedostatky v intenzite Cerpania Strukturalnej
pomoci. Ku koncu roka 2008 bolo z celkovej alokacie vyplatenych na konkrétne
projekty 27,9 mil. eur, ¢o predstavuje 0,25 % z celkovej alokacie 11,3 mld eur
vramci existujicich jedendstich operacnych programov (OP). Vicsina pro-
striedkov bola vy¢erpana na OP Technicka pomoc, na technicki pomoc v ramci
jednotlivych operaénych programov, a Ciastocne vramci OP Zamestnanost
a socialna inkluzia.

Deficit statneho rozpoctu

Deficit Statneho rozpoctu dosiahol v roku 2008 hodnotu 21,2 mld Sk, ¢o
v historii Slovenskej republiky. Oproti pldnovanému deficitu vo vyske
31,9 mld Sk bol deficit niz$i o 10,7 mld Sk a jeho podiel na HDP dosiahol 1 %.
Oproti predchadzajicemu roku doslo k zlepSeniu o 0,3 p. b., najmé v dosledku
mierne vysSieho plnenia prijmov a vyrazne nizSiecho Cerpania vydavkov Statne-
ho rozpoctu.
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Graf 10
Vyvoj deficitu §tatneho rozpoctu 2002 — 2008
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DIh vSeobecnej a centralnej viddy

DIh vseobecnej vlady dosiahol hodnotu 560,7 mld Sk, teda 27,6 % HDP.
V medziro¢nom porovnani klesla troven dlhu v pomere k HDP o 1,7 p. b., naj-
mé v dosledku silného hospodarskeho rastu a pomalSej dynamiky rastu dlhu
vSeobecnej vlady. Najvyssi podiel na tomto dlhu mal dlh centralnej vlady, ktory
tvori 94,8 % celkového dlhu.

Priaznivy vyvoj dlhu centralnej vlady do velkej miery ovplyvnil vysoky eko-
nomicky rast v poslednych rokoch, v nasledujucich rokoch vsak nebude posky-
tovat’ vlade taky manévrovaci priestor pri realizacii vlastnych priorit, ako to bolo
v predchadzajucich rokoch.

Clenstvo Slovenskej republiky v eurozéne jasne uréuje mantinely fiskalnej
politiky. Revidovany Pakt stability a rastu vSak poskytuje ¢lenskym Statom istl
mieru flexibility. Prekro¢it’ stanovenu hranicu deficitu verejnej spravy je mozné
len na obmedzené obdobie a so suhlasom EK. Désledky finan¢nej a hospodar-
skej krizy spolu s fiskalnou politikou vlady v nasledujucom roku vyustia do rastu
dlhu centralnej i vSeobecnej vlady v nominalnom vyjadreni, ako aj ich podielu
na HDP. "

12y dosledku vypadku na prijmovej strane rozpodtu, ako aj oakdvaného poklesu vykonnosti
slovenskej ekonomiky.



554

Graf 11
Vyvoj dlhu centralnej vlady 1999 — 2008
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7. Vyhlad na rok 2009

Vyvoj v roku 2009 sa predikuje mimoriadne t'azko. Rozhodujici determinant vy-
voja slovenskej ekonomiky, ktorym je globalna finan¢na kriza a ekonomicka recesia,
je externym faktorom, na ktory ma slovenska ekonomika a slovenské autority len
minimalny vplyv. Domace determinanty vyvoja na rok 2009 sa stali druhoradymi.

Vonkajsie determinanty vyvoja

Minimalne dva externé faktory spdsobuju skomplikovanie hospodarskeho
vyvoja na Slovensku v roku 2009: st to globalna finan¢na kriza spolu s ekono-
mickou recesiou a energeticka kriza. Spoluposobenie tychto dvoch faktorov pri-
nasa taky silny nepriaznivy vplyv, Ze ho nemozno vyvazit' ziadnou hospodar-
skou politikou domécich autorit.

Globdlna financnd kriza a ekonomickd recesia

Ide o rozhodujuci faktor urcujuci vyvoj slovenskej ekonomiky v roku 2009.
V cCase pripravy tejto prognézy sa svetova ekonomika nachadzala v najhlbsej
recesii od &ias Velkej hospodarskej krizy (1929 — 1933)."" Ani rozsiahle §tatne

" Podporné argumenty na takéto tvrdenie, ako aj detailnu analyzu globélnej finanénej krizy
a ekonomickej recesie pozri napriklad v IfW (2009) alebo EEAG CESifo (2009).
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programy (v celosvetovom meradle) zamerané na podporu finanéného sektora a na
ozivenie ekonomik nedokazali zatial’ navratit’ ekonomickym aktérom doéveru voci
budiucemu hospodarskemu vyvoju. Tato skutocnost’ ovplyviluje vyvoj zloZzeného
indikatora OECD Composite Leading Indicator (CLI), ktory odraza ocakavania
ekonomickych aktérov.'? Hodnota tohto indikatora sa napadne prepadava od tre-
prave za Slovensko (a to z celého stboru krajin OECD, pozri OECD, 2009).

Podobnym meradlom o&akavani je index Ifo Business Climate." Jeho aprilo-
va hodnota v Nemecku (ktoré je najvyznamnejSim obchodnym partnerom SR)
predstavuje vel'mi mierne zlepSenie po nickol’kych mesiacoch vyrazne negativ-
neho vyvoja.

Dosiahnutie dolného bodu obratu a zaCiatok ozivenia zatial nemoZzno dobre
predvidat’. Existuje niekol'ko faktorov, ktoré mézu slovenskej ekonomike po-
moct’ k I'ahS§iemu prekonaniu tohto externého Soku:

e Bankovy sektor na Slovensku je stale relativne stabilny, vd’aka obozretnej
politike aj v ,,predkrizovom® obdobi. Pdsobia tu relativne malé banky (s mater-
skymi bankami v zahranic¢i), ich aktiva a pasiva su v znacnej miere viazané na
SR, a preto nie st vyznamne zatazené problémovymi aktivami ¢i tzv. toxickymi
cennymi papiermi.

o Slovenska ekonomika stale moze tazit’ z konkurenénej (ale slabnucej) vy-
hody nizkych nékladov prace. Znamena to lepSie Sance na zachovanie produkcie
aj v ¢asoch, ked’ s odberatelia ¢i konecni uzivatelia produkcie mimoriadne opa-
trni. V regione V4 sa tato vyhoda SR straca kvoli oslabovaniu domécich mien
vo&i euru'* na zaciatku roka 2009.

o Existuje zna¢na vykonova medzera medzi slovenskou ekonomikou a kraji-
nami, s ktorymi ma Slovensko spoloény trh v ramci EU. To tlmi recesiu v doma-
cej ekonomike aj pri nepriaznivom globalnom vyvoji.

¢ Na Slovensku st zna¢né skusenosti s uplatiiovanim stabiliza¢nej makroeko-
nomickej politiky. Otazna je schopnost’ ¢i ochota vyuzit takéto sktisenosti
v mimoriadnej situacii.

Je v§ak mozné néjst’ aj sériu faktorov, ktoré komplikuju prekonavanie krizy:

o Realizovali sa globalne rozhodnutia, pri ktorych sa nebrala (a neberie) do
uvahy situacia v slovenskej ekonomike. Prenasa sa spdsob uvazovania z mater-
skych spolo¢nosti na dcérske spolo¢nosti. A tak napriklad aj relativne zdrava
slovenska banka moze konat’ tak, ako kona jej krizou postihnuta materska banka

12 0d ukazovatela tohto typu moZno otakavat’ vypoved o diani v ekonomike s priblizne pol-
ro¢nym predstihom.

13 Pozri: Ifo Business Survey (2009).
' Blizsie napriklad Trend, 17. 2. 2009.
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v zahrani¢i. Vysledkom je zablokovanie finan¢nych tokov, ktoré méze existenc-
ne ohrozit’ aj podniky, ktoré by za inych okolnosti boli hodnotené ako perspek-
tivne a nemali by problém so ziskanim tverov.

o Komplikujucim faktorom je charakter zapojenia slovenskych firiem do
produkénych retazcov. Zavislost' produkcie od vyvoja a politiky nadnarodnych
korporacii prenasa recesiu z inych regionov svetového hospodarstva do domacej
ekonomiky. Obzvlast’ komplikujiica je zavislost’ od malého poctu nadnarodnych
korporacii ststredenych do malého poctu odvetvi znacne citlivych na zmeny
konjunktury. V niektorych obdobiach to prindsa vyhodu (mozna rychla expan-
zia), v stiéasnej recesii je to faktor prispievajuci k prehibeniu ekonomickej rece-
sie v domacej ekonomike.

¢ Ekonomika SR je mimoriadne otvorend, s malym vnutornym trhom. To zna-
mena znacnu citlivost’ na externé Soky. Ocakavame pokles HDP u najvyznamnej-
Sieho obchodného partnera SR (Nemecko) a takisto pokles vykonu ekonomiky
eurozony (tab. 11). To je pre slovenskych exportérov neprekonatel'na bariéra.

Tabulka 11

Prognézované hodnoty vybranych makroekonomickych premennych v externom
prostredi

Redlny rast HDP v % Rast spotrebitel’skych cien Miera nezamestnnosti v %

Krajina/ (HICP v %) (metodika ILO)
zoskupenie 2008 2009 2008 2009 2008 2009
EU 27 0.9 —4.3/-1.2 3.5 0.2/1.6 7.0 8.1/9.4
Eurozona 0.8 -4.5/-1.4 33 -0.1/1.2 7.5 8.7/9.9
Nemecko 1.3 -6.0/-2.2 2.8 0.3/0.9 7.3 7.8/8.6
Cesko 4.4 -2.711.7 6.3 1.12.4 44 5.3/6.1
Madarsko 0.5 -6.3/-1.0 6.0 1.6/4.4 7.9 9.0/9.7
Pol’sko 4.8 -1.4/2.0 42 2.3/3.1 7.1 7.71/9.9

Pramen. Ide o vyber najpriaznivej$ej a najmenej priaznivej hodnoty z tychto prognoz: European Commission
(2009); EEAG CESifo (2009); IfW (2009).

Priemyselna vyroba je zna¢ne koncentrovana (konkrétne na vyrobu automo-
bilov aich komponentov), malo diverzifikovana. Nedostatocna diverzifikacia
zvysuje zranitelnost’ v pripade krizy.

Energetickd kriza na zaciatku roka 2009 a hrozba jej recidivy

(24

Vynutené prevadzkovanie vacsich podnikov na urovni technologického mi-
nima (v doésledku absencie dodavok zemného plynu z Ruska) sice bolo iba krat-
ke, ale umocnilo destrukéné ucinky globalnej krizy. Navyse existuje riziko reci-
divy podobného stavu. Tym sa zviditeI'nila zranitelnost’ slovenskej ekonomiky,
¢o mdze byt nevyhodou pri ziskavani investorov v budiicnosti.
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Vnitorné determinanty vyvoja ekonomiky

Ako sme uz konstatovali, vnutorné (doméace) determinanty budu mat’ pri ur-
¢ovani ekonomického vyvoja v roku 2009 sekundarny, nie vSak nulovy vyznam.
Predpokladdme pdsobenie predovsetkym tychto faktorov:

o Vplyv politického cyklu. V roku 2009 prebieha uz druha polovica riadneho
volebného cyklu. Mozno ocakavat’ stupnovanie konfliktu medzi potrebami eko-
nomiky a politickymi sI'ubmi a deklaraciami vlady. Mdze preto dojst’ k situacii,
ked’ prave v Case najvaznejSich prejavov recesie a destabilizacie verejnych fi-
nancii narastie dopyt po opatreniach na posilnenie socialnej sudrznosti, zmierne-
nie chudoby a prejavov disparit.

o Destabilizdacia verejnych financii. Vyvoj realnej ekonomiky s vysokou
pravdepodobnost'ou povedie k vyraznému zhorSeniu niektorych fiskalnych pa-
rametrov. To moze prinutit’ vladu ku korekénym opatreniam, ktoré vsak mozu
byt v konfliktnom vztahu voci protikrizovym opatreniam (a tie sa snaZia eko-
nomiku ozivit, resp. minimalizovat’ dopady recesie).

® Reakcie viady na hospoddarsku krizu. Samotnii krizu vnimame ako externy
faktor, ale reakcie doméacich hospodarskopolitickych autorit chapeme ako inter-
ny vplyv. Vlada prijala niekol’ko suborov opatreni zameranych na zmiernenie
dosledkov krizy. Takéto opatrenia, prijaté pod tlakom rizika vaznych dopadov
krizy su ¢asto neStandardné a hrozi ich nesulad s dlhodobymi potrebami rozvoja
ekonomiky. Vladne protiopatrenia nedokazu byt dostatoénym korekénym fakto-
rom pri tak otvorenej ekonomike, aki ma SR. Mozno od nich ocakavat len
»zmékcenie* pristatia ekonomiky.

e 'plyv novej meny. V predchadzajucom obdobi posobilo posiliiovanie do-
macej meny ako antiinflacny vplyv (zmiernoval tzv. importovanu inflaciu). Pri-
jatim spolo¢nej meny ekonomika straca tito antiinflaéna bariéru. Ta vSak bude
v roku 2009 nahradend ocakavanym dezinflacnym vplyvom recesie (pokles cien
strategickych surovin). Zavedenie novej meny je ale aj dokazom toho, Ze sloven-
ska ekonomika je schopna dosiahnut’ dobri uroven rovnovahy (pravda, ta sa
zrejme v priebehu ekonomickej recesie narusi). Preto je fungovanie ekonomiky
s eurom priaznivym signalom pre investorov.

Prognoza vyvoja vykonu ekonomiky

V cCase pripravy tohto vyhl'adu sme sa mohli opriet’ o data za prvy Stvrtrok
2009. Tie vSak v mimoriadnej situacii sluzili ako slaba opora. Vyvoj produkcie
sa v prvych mesiacoch roka 2009 dramaticky zhorsil (grafy 12 az 15).

ISlo o obdobie ¢asového subehu finanénej a energetickej krizy (s tazko izolo-
vatelnym dopadom posobenia jedné¢ho a druhé¢ho negativneho faktora). Navyse,
minuloroénad porovnavacia zékladiia bola vysoka, €o prispieva k mimoriadnej
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nepriaznivosti hodndt zo zaciatku roka. Predpokladame, Ze v zavere roka (aj)
pokles minuloro¢nej porovnavacej zakladne napomoze to, aby sa medziro¢ny
prepad zacal zmieriiovat’.

Graf 12 Graf 13
Vyvoj priemyselnej produkcie Vyvoj stavebnej produkcie
(medziro¢na zmena v %) (medziro¢na zmena v %)
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Prameii: Statisticky trad SR (2009).
Graf 14 Graf 15
Vyvoj trZieb v maloobchode Vyvoj trZieb vo vel’koobchode
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Poznamka: Zmeny vyjadrené zo stalych cien.
Prameit: Statisticky tirad SR (2009).
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Hodnota Indikatora ekonomického sentimentu (IES) bola na zaciatku roka
2009 niz$ia ako pred & pocas spomalenia ekonomického rastu v roku 1999."
Ocakavania ekonomickych subjektov su teda negativnejsie ako pri poslednom
vyraznejSom spomaleni hospodarskeho rastu.

Predpokladame, ze pokles produkcie sa premietne aj do poklesu tvorby HDP,
nie vSak v rovnakej miere, ako poklesne produkcia. Pri uvazovani o dynamike
tvorby HDP konstatujeme, Ze:

o Prudko klesne objem trzieb a s niou spojenej hrubej produkcie. Naznacuju to
jednak zistenia uvedené v grafoch 23 az 26 (za vybrané odvetvia), jednak pozna-
tok o medziro¢nom poklese hrubej produkcie v prvom §tvrtroku o 14,2 % v sta-
lych cenach. Do poklesu trzieb ¢i hrubej produkcie sa plne premietne dopad
svetovej recesie.

o Medzispotreba vsak pravdepodobne klesne este vyraznejsie ako hruba pro-
dukcia. Obmedzovanie medzispotreby bude obrannou reakciou v podnikoch
v snahe zachovat priaznivej$i vyvoj hrubej pridanej hodnoty podniku (ta je zdro-
jom ddéchodkov pre vyrobné faktory pouzité v podniku). Preto ocakavame silnej-
§1 pokles medzispotreby, ako bude pokles hrubej produkcie. V prvom Stvrtroku
redlne medziro¢ne klesla medzispotreba az o 18,2 % ( teda o 4 p. b. vyraznejsie
ako klesla hruba produkcia).

o KedZe ocakavame vyraznejsi pokles medzispotreby ako hrubej produkcie,
hrubd pridand hodnota poklesne v citelne mensej miere ako hrubd produkcia."®
Do poklesu hrubej pridanej hodnoty sa dopad globalnej recesie prenasa ,,prefil-
trovane®. Tym filtrom je klesajica medzispotreba.

Ak uvazujeme o moznostiach vyvoja zloziek pouzitia HDP, najnapadnejsi je
dopad krizy na export vyrobkov a sluzieb. V pripade mimoriadne otvorenej eko-
nomiky sa pokles exportu prenasa aj do neexportnych odvetvi a cez negativny
vplyv na zamestnanost, mzdy a dane sa prenaSa na vSetky zlozky domaceho
dopytu. Napriek utlmu exportu vSak neoCakavame dramatické zhorSenie vonkaj-
Sej rovnovahy. Pokles exportu vyrobkov a sluzieb spolu s poklesom domaceho
dopytu povedie k Gtlmu importu (kvoli znacnej dovoznej naro¢nosti exportu aj
domaceho dopytu).

Po viacroénom mimoriadne silnom raste redlneho HDP ocakdvame jeho
razantny pokles o 4,5 % az 5,5 %'’ (tab. 12). Znamena to o&akavanie priazni-
vejsieho vysledku v porovnani s prvym Stvrtrokom (-5,6 %). Takyto pokles

5 Aj v roku 1999 islo o otakavany pokles dynamiky rastu ekonomiky, hoci bol sposobeny
inymi faktormi. Bol to sprievodny jav nakumulovania prejavov ekonomickych nerovnovah a subo-
rov opatreni na obnovu rovnovahy.

' Hrub4 pridana hodnota = hruba produkcia minus medzispotreba.

17 Hodnoty boli spresnené podl'a poslednych dostupnych idajov v ¢ase uzavierky tohto textu.
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ekonomickej aktivity bude nevyhnutne sprevadzany poklesom zamestnanosti,
vyraznym spomalenim rastu priemernej nominalnej mzdy a vypadkom verejnych
prijmov.

Prognoza vyvoja parametrov trhu prdce

Predpokladame, ze faktory navodzujtce pokles poctu pracujucich budu v pre-
vahe nad faktormi posobiacimi opa¢ne. Po dlh§om obdobi zlep$ovania ukazova-
telov trhu prace preto ocakavame prerusenie tejto tendencie. O¢akavame pdso-
benie nasledovnych faktorov podporujucich pokles zamestnanosti:

e Pravdepodobny pokles HDP a inych ukazovatelov produkcie. S uréitym ca-
sovym oneskorenim sa pokles vykonu ekonomiky nevyhnutne prenasa do pokle-
su zamestnanosti.

o RieSenie problémov s efektivnostou pod zamienkou prispésobovania sa
recesii. Recesia dava zastupny dovod aj pre inak motivované a uz neplanované,
ale este nerealizované prepustanie zamestnancov. Argument recesie mozno voci
zamestnancom (¢i odborovym organizaciam alebo aj Giradom verejnej spravy)
vyuzit’ na ,,ospravedlnenie* prepustania, ktorého motivy vSak mozu byt aj iné.
Preto obdobie recesie prispieva aj k znizovaniu poctu pracovnikov z inych (s re-
cesiou nesuvisiacich) dovodov.

Tabulka 12

Ocakavany vyvoj vybranych makroekonomickych parametrov
Ukazovatel’ Jednotka 2007 2008 2009 prognoéza

mil. eur, b.c. [ 61501.1 [ 67331.0 62 281.2 az

Objem HDP 63 924.1
Realna medziro¢na zmena HDP % 10.4 6.4 —4.5az-5.5
Medzirocnd zmena poctu pracujucich podla
VZPS % 2.4 3.2 —2.5az-1.5
Miera nezamestnanosti podl'a VZPS % 11.0 9.6 11.2az12.5
Medzirocna zmena redlnej mzdy % 43 33 1.7az3.0
Priemernd medziroéna harmonizovana miera
inflacie (HICP) % 1.9 3.9 1.1az1.7

Prameit: Prognézy autorov.

Medzi faktory zmieriiujuce pokles zamestnanosti mozno zahrnut’:

e Obavy z tazkosti so ziskavanim pracovnej sily po ukonceni recesie. Uz
v ,,predkrizovom* obdobi bol v naznakoch pritomny (a silno regionalne diferen-
covany) problém nedostatku vol'nej kvalifikovanej pracovnej sily. Zamestnava-
telia v obave z tazkosti pri buducom ziskavani takejto pracovnej sily zrejme
pozdrzia prepustanie kvalifikovanych pracovnikov. Menej opatrny bude pristup
k nekvalifikovanym.




561

e Casovy posun poklesu zamestnanosti za poklesom produkcie. Zmeny v dy-
namike zamestnanosti v minulosti opakovane zaostali za zmenami v dynamike
ekonomického rastu priblizne o jeden Stvrtrok. K tomu prispievaji jednak pre-
vadzkové dévody v podnikoch, ale aj pracovnopravne predpisy (napr. vypo-
vedné lehoty). Nejde o faktor braniaci poklesu zamestnanosti, iba o faktor
spdsobujlici omeskanie poklesu zamestnanosti a umoziujuci existenciu priprav-
ného obdobia na tento jav.

e Viadna politika zamerand na minimalizaciu poklesu zamestnanosti. Udrza-
nie zamestnanosti vlada povazuje za vrcholny ciel’ svojej protikrizove;j politiky.

Miera evidovanej nezamestnanosti v prvych troch mesiacoch roka 2009 sa
vyvijala inak ako v predchadzajucich rokoch: Namiesto obvyklého sezénneho
poklesu vo februari a v marci (v porovnani s tradi¢ne vysokou hodnotou v januari)
sa miera nezamestnanosti nielen medziroCne, ale aj medzimesacne zvySovala
(graf 16). Miera nezamestnanosti podla VZPS bude nad’alej vys$Sia ako miera
evidovanej nezamestnanosti (hoci diferencia medzi tymito dvoma mierami sa
pravdepodobne zmensi). O¢akavame, Ze v roku 2009 pri poklese poctu pracuju-
cich 0 1,5 % az 2,5 % sa miera nezamestnanosti podl'a VZPS zvysi do intervalu
11,2 % az 12,5 %. V prvom stvrtroku 2009 klesol pocet pracujucich len o 0,1%
pri miere nezamestnanosti 10,5 % (rovnakd hodnota ako v rovnakom obdobi
predchadzajiaceho roka). To posiliiuje nase o¢akavania omeskania vyvoja ukazo-
vatelov trhu prace za vyvojom ukazovatelov produkcie. K zvySeniu miery ne-
zamestnanosti do uvedeného intervalu prispeje okrem prepustania zamestnancov
v domacich podnikoch aj navrat ¢asti pracovnikov pracujucich v zahranici.

Graf 16
Miera evidovanej nezamestnanosti v prvych troch mesiacoch rokov 2007 — 2009 (v %)

JAN FEB MAR APR

Prameit: Statisticky urad SR (2009).
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Tempo rastu priemernej nominalnej mzdy sa pravdepodobne vyrazne spomali.
V prospech poklesu tempa rastu nominalnych miezd bude v roku 2009 pdsobit’:

o Pokles dopytu po pracovnej sile.

e Relativne nizka miera inflacie (nizka na dlhodobé pomery slovenskej eko-
nomiky).

o Neistota ohladne budiiceho vyvoja, ktora aj zamestnancov povedie k prefe-
rencii udrZania si zamestnania pred narokmi na zvySovanie miezd.

o Relativne vysoké tempo rastu miezd minimalne v prvych troch Stvrtrokoch
2008. To robi vysoku porovnavaciu zakladiu pre d’alsi rok.

Proti vyraznejSiemu spomaleniu rastu miezd budi pdsobit’ tieto faktory:

o Narastajuca vzacnost vyuzitelnej pracovnej sily. V strednodobom horizonte
uz ekonomika nebude disponovat’ vel'kymi zdrojmi (kvalifikovanej) vol'nej pra-
covnej sily. Vyplyva to z demografickych prognéz. To pravdepodobne uz v su-
Casnosti vedie k viacSej vzacnosti tohto segmentu pracovnej sily. A to aj napriek
docasne zvysenej miere nezamestnanosti.

e Znacnd zotrvacnost vo vyvoji miezd.

e Statisticky paradox: ak sa strata zamestnania dotkne v prvom rade menej
kvalifikovanych pracovnikov s podpriemernymi mzdami, tak sa z vypoctu prie-
mernej mzdy odstrani ¢ast’ nizkych miezd. Priemerna hodnota potom narasta.

Graf 17

Medziro¢ny rast priemernych nominalnych miezd za prvé dva mesiace prislusnych
rokov (v %)
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Prameri: Statisticky trad SR (2009).

Z udajov o raste priemernych miezd vo vybranych odvetviach na zaciatku
roka 2009 zistujeme prudky pokles dynamiky miezd predovsetkym v priemysle
(graf 17). Na rok 2009 ocakavame vyrazné spomalenie rastu priemernej
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nominalnej mzdy na uroven 3,9 — 4,9 % (v roku 2008 to bolo 8,1 %). Aj takyto
spomaleny rast miezd vSak vd’aka poklesu miery inflacie povedie k rastu realnej
mzdy o 1,7 % az 3,0 % (tab. 12).

Progndza vyvoja cenovej hladiny

Jedine v pripade vyvoja inflacie mozno hovorit’ o priaznivom vplyve global-
nej financnej krizy a ekonomickej recesie. T4 totiz potlaca inflaciu. Ale ustup
inflacie spojeny s poklesom HDP a zamestnanosti rozhodne nemozno vnimat
ako prispevok k stabilite a rovnovahe ekonomiky.

Ocakévame, ze v roku 2009 prevladnu deflacne pdsobiace vplyvy, ktoré¢ buda
bariérou pre rast cenovej hladiny:

o Pokles cien strategickych surovin voci predkrizovému obdobiu. 1de o typic-
ky prejav ekonomickej recesie, a zaroven je to prirodzeny stabilizator ekonomi-
ky bez potreby administrativnej implementacie.

e Pokles dopytu (vonkajsieho aj vnutorného). Po vyraznom raste agregatneho
dopytu po domacej produkcii v uplynulych rokoch nastava pokles dopytu aj
s jeho deflacnym vplyvom.

Politicky tlak proti zvySovaniu cien energii

Popri tom mozno ratat’ aj s nevyraznymi infla¢nymi vplyvmi:

o Absencia posiliiovania domdcej meny. V minulosti bola pritomna antiinflaéna
bariéra v podobe posiliiovania SKK vo¢i EUR aj USD. Od januara 2009 uz
v dosledku zavedenia eura takato bariéra neposobi.

Graf 18 Graf 19
Medziro¢ny rast spotrebitel’skych Medziro¢na zmena cien priemyselnych
cien (v %) vyrobcov (v %)
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Prameit: Statisticky urad SR (2009).
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e Cenové prisposobovanie a zaokruhlovanie cien v novej mene. V1ada prijala
niekol’ko opatreni proti tomuto javu, aj samotné podniky (napr. obchodné retaz-
ce) prijali z vlastnej iniciativy kodexy zamerané proti vyuzivaniu novej meny na
zvysenie cien. Preto sa tento infla¢ny faktor uplatni len v obmedzenom rozsahu
a s Casovym oneskorenim.

Sprievodnym javom ekonomickej recesie v roku 2009 bude pravdepodob-
ne dezinflacia. Priemerna miera infladcie, merand indexom spotrebitel’skych
cien, dosiahne podl'a nasho odhadu hodnoty v intervale 1,8 % az 2,2 %. Pri
merani harmonizovanym indexom moézu byt tieto hodnoty na tirovni 1,1 % az
1,7 %.

Zhrnutie prognozy

Po obdobi relativne uspesného makroekonomického vyvoja v obdobi 2005 —
2008 stoji slovenska ekonomika na prahu najvyraznejsej recesie od ¢ias svojej
transformacnej depresie (na zaciatku 90. rokov). Vlada sa ocitava v situacii, ked’
docasne nema dost’ priestoru na realizaciu svojich povodnych hospodarskopoli-
tickych zaujmov, pretoze podstatu jej hospodarskej politiky tvori obranna reak-
cia na vonkajsi negativny Sok. Povodné priority narodnych vlad su docasne vy-
tlacené snahou minimalizovat’ dopady globalnej financ¢nej krizy a urychlit’ ukon-
cenie recesie. Bolo by vsak nevhodné, keby tato obranna reakcia viedla k take;
zmene indtitucionalneho ramca, ktora by nebola zlugitelna s napiianim dlhodo-
bych priorit rozvoja ekonomiky.

8. Prehlad vybranych legislativnych a hospodarskopolitickych
opatreni

V roku 2008 schvalila Narodna rada Slovenskej republiky 142 zakonov.

V oblasti politiky zamestnanosti, s cielom riesit’ problematiku znevyhodne-
nych skupin na trhu prace sa prijala novela zakona o sluzbach zamestnanosti.
Zamerom opatrenia bolo prijat’ nové aktivne nastroje na trhu prace, umiestnit’ na
trh prace rizikové skupiny nezamestnanych a rieSit’ nedostatok kvalifikovane;j
pracovnej sily v niektorych regiénoch Slovenska. Tato novela zavadza napriklad
pravomoc tradom prace urcovat’ periodicitu navstev nezamestnanych; moznost’
zakladat' $taitom podporované socidlne podniky; institit agenta pre pracovné
miesta; niektoré nové prispevky aktivnej politiky trhu prace a pod.

Novela zédkona o minimalnej mzde (¢. 354/2008 Z. z.) zavadza novy me-
chanizmus pravidelného zvySovania minimalnej mzdy — stanovuje len spodnt
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hranicu zvySovania, horni nechdva otvorenti. Na zaklade tejto novely moze
vlada v pripade, ak ned6jde k dohode socialnych partnerov, sama administrativ-
ne rozhodnut’ o vyske minimalnej mzdy. V roku 2008 bola vyska minimalne;
mzdy este podl'a starého mechanizmu stanovena na 8 100 Sk.

Novelou zakona o dani z prijmov sa zavadza tzv. zamestnanecka prémia.
Zamestnanecka prémia je postavend na principe negativnej dane, podl'a ktorého
nizkoprijmové skupiny nielenze nebudu platit’ Ziadnu dan, ale navySe sa im Cisty
prijem zvysi priamou platbou od Statu.

Zavedenie eura ako novej meny platnej v Slovenskej republike od 1. januara.
2009 vyvolalo isté obavy zrastu cien, ¢o malo za nasledok prijatie niektorych
legislativnych opatreni. Jednym z nich bola novela zakona o cenach. Novela
umoznila napriklad rozSirenie moznosti Statu regulovat’ ceny tovarov a sluzieb
v prechodnom obdobi zavadzania eura; sprisnuje povinnosti predavajiacich pri
vedeni a uchovavani cenovej evidencie a pod. Zriadil sa novy poradny organ
vlady — Cenova rada SR, ktora ma sledovat’ vyvoj cien a navrhovat’ opatrenia
proti neodovodnenému narastu cien v suvislosti so zavedenim novej meny.

Sucast’ou regulacnej politiky Statu bolo aj prijatie Vseobecného hospodarske-
ho zdaujmu v energetike, t. j. pravomoc Ministerstva hospodarstva SR a Uradu pre
regulaciu sietovych odvetvi priamo urCovat ceny a povinnosti dodavatel'om
plynu a elektriny pri dodavkach zemného plynu pre domécnosti a zemného ply-
nu uréené¢ho na vyrobu tepla pre domacnosti a pri dodavkach elektriny pre do-
macnosti a malé podniky. Uvedené administrativne opatrenia — vratane novely
zakona o minimalnej mzde — zvySuja regulaciu ekonomiky a predstavuju isty
posun k intervencionistickej hospodarskej politike.

Prijaty zakon ¢. 172/2008 Z. z. o neprimeranych podmienkach v obchodnych
vztahoch mé zabezpelit' zrovnopravnenie vztahu medzi dodavatelmi tovarov
a obchodnymi retazcami, najmé neprimerané obchodné praktiky prevadzkovate-
Pov obchodnych retazcov pri uzatvarani zmlav.

Fungovanie primarneho a sekundarneho skolstva zmenil novy Skolsky zakon
¢. 245/2008 Z. z. o vychove a vzdelavani. Podl'a tohto zdkona 70 % obsahu uci-
va uréuje §tat a 30 % si zvoli kazda $kola sama. Daliie zmeny sa tykaja napri-
klad redukcie povinnych hodin; umoznenia individualneho vzdelavania Ziakov
doma rodi¢mi; znizenia maximalneho poctu ziakov v triedach; obmedzenia poc-
tu ziakov v osemro¢nych gymnaziach.

Vednej a technickej politiky sa tyka zakon ¢. 233/2008. Tento zakon legisla-
tivne zavadza: centra excelentnosti vyskumu a Specializované organizacie vedy
a techniky, ako si: vedecko-technologické parky; vyskumno-vyvojové centra
a technologické inkubatory.
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Délezitym dokumentom upravujuci vztah Slovenskej republiky k EU je Li-
sabonska zmluva. Slovenska republika bola v poradi 13. krajinou EU, ktora rati-
fikovala Lisabonsk zmluvu. Tato zmluva meni a dopiiia zakladajuce zmluvy
EU a je nahradou za neschvalent Zmluvu o Ustave pre Eurépu.

Na konci roka 2008 v suvislosti s globalnou finanénou krizou vlada SR prija-
la balik opatreni na prekonanie dopadov globalnej finan¢nej krizy. Protikrizové
opatrenia spadaju do oblasti rozpoctovej politiky a tykaju sa zlepSenia Cerpania
strukturalnych fondov EU, ale napriklad aj podpory inovacii alebo znizovania
energetickej narocnosti.

V roku 2008 sa na Slovensku prijalo niekol’ko stredno- a dlhodobych hos-
podarskopolitickych dokumentov. S cielom poskytniat’ impulz na modernizac-
né usilie a vytvorit’ podporu rychleho a v dlhodobom horizonte udrzatelného
ekonomického rastu, zvysit socialnu mobilitu, posilnit’ socialnu stdrznost’,
zmiernit’ vplyv demografického vyvoja a zlepsit’ prispdsobivost’ ekonomiky pri
absencii vlastne] meny vlada SR prijala strednodoby hospodarskopoliticky
dokument Modernizacny program Slovensko 21. Predstavuje plan reforiem
v kratko- a strednodobom horizonte v oblastiach vyskumu, vyvoja a inovacii;
vzdelavania; zamestnanosti; podnikatel'ského prostredia; reguldcie a transpa-
rentnosti.

Vlada SR schvalila Stratégiu energetickej bezpecnosti SR. Tento dokument
definuje tri vSeobecné zakladné ciele energetickej politiky SR: zabezpecenie
maximalne efektivnej a spolahlivej dodavky vsetkych foriem energii; znizova-
nie energetickej naro¢nosti a zabezpecenie takého objemu vyroby elektriny,
ktory pokryje dopyt na ekonomicky efektivnom principe.

Vlada SR predstavila dokument Dlhodoba vizia rozvoja slovenskej spoloc-
nosti, ktora je prvym vystupom z projektu Vizia a stratégia rozvoja slovenskej
spolocnosti. Jej cielom je vystihnut' dlhodobé trendy, rizika a prilezitosti pre
slovensku spolocnost’.
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