M A KR OTETZKONOMI CKE

O T A Z K Y

Realna konvergencia SR
v obdobi krizy v porovnani
s vybranymi krajinami

Viera Mrdzikovad
Ndrodnd banka Slovenska

Nasledujuca analyza sa zaoberd vyvojom konvergencie Slovenska a vplyvom krizy na dobie-
hanie vyspelejsich krajin v poslednom obdobi. RedInu konvergenciu hodnotime v porovnani
sostatnymi krajinami V4 najmd z hladiska vyvoja HDP a ukazovatelov trhu prdce v parite
kupnej sily. Dopady ekonomickej a financnej krizy na vykonnost slovenskej ekonomiky v roku
2009 boli podobné ako takmer vo vsetkych eurdpskych krajindch. Vzhladom na vysoku
otvorenost nasej ekonomiky sa pokles zahrani¢ného dopytu relativne rychlo premietol aj

do znizovania priemyselnej produkcie a ndsledne do poklesu HDP. Po rokoch vyrazného
dobiehania vyspelejsich krajin kriza v roku 2009 znamenala zastavenie konvergencie. Podob-
ny vyvoj mézeme pozorovat v ramci vsetkych krajin V4 s vynimkou Polska. Dopad krizy sa
postupne prejavil aj na trhu prdce, zo zaciatku hlavne znizovanim odpracovanych hodin.

Na rozdiel od okolitych krajin slovenské podniky skor volili prepustanie zamestnancov pred
znizovanim kompenzdcii, co sa premietlo aj do odlisnej konvergencie v rdmci ukazovatelov
trhu prdce. Po stabilizdcif situdcie v eurozéne koncom roka 2009 sa zacala postupnd obnova
ekonomickej aktivity a nastartovanie dobiehania vyspelejsich krajin aj na Slovensku.

Vyvos eEkoNomIKY SR POCAS KRizy

Ekonomicka kriza sa na Slovensku naplno prejavi-
la v roku 2009. Jej prvé nasledky sme viak mohli
pozorovat uz koncom roka 2008, ked dochadza-
lo k postupnému spomalovaniu rastu a nasledne
k prepadu priemyselnej produkcie. Tento vyvoj su-
visel so zhorsovanim situécie u nasich obchodnych
partnerov a postupny pokles zahrani¢ného dopy-

Graf 1 Prispevky jednotlivych odvetvi k medziroc-
nému rastu HDP (stdle ceny v p. b.)
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tu tak postihol najma odvetvie priemyslu. Dopad
krizy sa prejavil aj na trhu prace, zo zaciatku najma
znizovanim odpracovanych hodin a neskér aj pre-
pustanim zamestnancov. Zhorsila sa tak finan¢na
situacia domacnosti a obavy z buduceho vyvoja
sa negativne prejavili aj v ukazovateloch obchod-
nych sluzieb (velkoobchod a maloobchod).
Pokles produkcie spdsobil prepad ziskovosti
podnikov. V suvislosti s tym sa zastavila vacsina
ich investi¢nych aktivit, k comu prispel aj staze-
ny pristup k Uverom sprisnovanim podmienok
ich poskytovania. Firmy stcasne pristupovali vo

Graf 2 Prispevky jednotlivych komponentov HDP
k medzistvrtrocnému rastu (stdle ceny v p. b.)
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Graf 3 Rast HDP v stdlych cendch SR a EU 27 (v %)
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velkej miere k znizovaniu stavu zésob, aby v nich
neviazali potrebné financné prostriedky. Nizky
doméci dopyt, spotrebny aj investi¢ny, sa prejavil
vo vyraznom poklese dovozov tovarov a sluzieb.
Spolu s miernejsie klesajucim vyvozom tak cis-
ty export zmierfioval prepad ekonomiky svojim
kladnym prispevkom.

Koncom roka 2009 sa situacia v krajinach eu-
rozény a v okolitych krajindch zacala stabilizovat
a zahrani¢ny dopyt sa postupne zvysoval. Tento
vyvoj bol pozitivnym impulzom na obnovu nasej
priemyselnej produkcie a rast vyvozov. HDP tak
zacal opat vykazovat pozitivne medzistvrtrocné
dynamiky, ku ktorym prispieval najma cisty export.
Doméci dopyt viak nadalej zaostédva za predkrizo-
vymi Urovhami a bude zrejme trvat dIhsi ¢as, kym
sa znova naplno obnovi. Podobny vyvoj viak za-
znamenali aj ostatné eurdpske krajiny, a preto len
z porovnania ekonomického rastu nie je mozné
povedat, ¢i sa proces redlnej konvergencie v ¢ase
krizy zastavil.

KoNVERGENCIA SR KU KRAJINAM
Europskes unie ( EU 27)

Pod pojmom konvergencia sa vo vieobecnosti
rozumie proces dobiehania vyspelejsich krajin
a teda vyrovnavanie zivotnej Urovne jednotlivych
krajin. Najcastejsie pouzivanym ukazovatelom
konvergencie je vyvoj HDP na obyvatela v parite
kupnej sily (PKS), ktory sa vypocita nasledujicim
spbsobom:

nomindlneHDP**
PKS * Populdcia®™

— EU27
nomindlneHDP
EU2T

Uroveri SR k EU 27=

Populdcia

Na Ucely dalSej analyzy faktorov konvergencie
mozeme vzorec upravit takto:

defldtorHDP*" | PKS 1
defldtorHDP""”’

redlneHDP"™"” *

redlneHDP** *

Populdcia®™

Urover SR k EU 27=

Populdcia™?
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Graf 4 Medzirocny rast parity kupnej sily (v %)
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Ako vyplyva z uvedeného vzorca, jednym z naj-
délezitejsich faktorov vplyvajucich na rychlost
dobiehania je rast HDP. V rokoch 2009 a 2010 za-
znamenali podobny ekonomicky vyvoj aj ostatné
krajiny EU 27. Z porovnania dynamik ekonomic-
kého rastu vyplyva, Ze kym do roku 2008 nasda
ekonomika rastla vyrazne vy$sim tempom ako
priemer EU 27, v roku 2009 sa prepadla, rovnako
ako ekonomiky ostatnych krajin. Tento vyvoj by
mohol naznacovat, Ze po obdobi vyrazného do-
biehania sa konvergencia Slovenskej ekonomiky
v Case krizy zastavila, resp. poklesla.

Na vyvoj HDP na obyvatela v PKS ma vsak okrem
rastu HDP vyrazny vplyv aj vyvoj samotnej parity
kapnej sily a jej vztahu k defldtorom v porovna-
vanych krajinach. Parita kipnej sily je v podstate
relativna cena vyjadrujuca pomer cien rovnakého
tovaru (alebo rovnakej sluzby) v dvoch krajinach.
Jej najjednoduchsou  aproximdciou je podiel
deflatorov. V idedlnom pripade sa rozdiel rastov

Graf 5 Vyvoj absolutnej a relativnej konvergencie
SRkEU 27
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Pozndmka: Absoltitna konvergencia — ndrast podielu HDP v PKS
na obyvatela (EU 27 = 100) v p. b. Relativna konvergencia — rast
konvergencie v %.
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Graf 6 Vybrané ukazovatele redlnej konvergencie
SR (EU27=100 %)
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defldtorov HDP rovnd medziro¢nému rastu PKS.
Vplyvom metodickych rozdielov (rozdielny ko3
tovarov, rozne defldtory zahrani¢ného obchodu)
medzi vypoctom defldtora HDP a cenovej hladi-
ny v PKS viak dochadza k Ciastocnému nesula-

du medzi vyvojom tychto ukazovatelov. Pokial

je rast PKS mensi ako diferencia v deflatore HDP,
konvergencia HDP voci EU 27 je vy3sia ako samot-
ny rast HDP a naopak. V roku 2009 zaznamenala
PKS stagndciu, zatial ¢o diferencia deflatorov HDP
bola mierne kladna. Vplyvom tohto pozitivneho
cenového vyvoja nedoslo k vyraznejsiemu pokle-
su dobiehania vyspelejsich ekonomik v ¢ase krizy,
ale len k jeho zastaveniu.

V roku 2009 tak Uroven HDP per capita v PKS
mierne poklesla 0 0,5 p. b, no v dalsdom roku uz
pokracovala v raste. Celkovo dosiahla Uroven
73,8% priemeru EU 27. Relativna rychlost konver-

Graf 7 Prispevky komponentov k rastu HDP
(vp.b.)
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gencie (resp. tempo rastu), ktord zavisf aj od po-
Ciato¢nej Urovne ekonomiky, sa spomalila z 7,7 %
v roku 2008 na 2,0% v roku 2010.

Z hladiska ostatnych ukazovatelov v PKS sme
sa najviac priblizili Urovni EU 27 v pripade pro-
duktivity prdce. Jej Uroven v roku 2010 dosiahla
82,2% priemeru EU 27 a oproti roku 2008 sa zvy-
Sila 0 2,1 p. b. K tomuto vyvoju prispel na jednej
strane mierny rast HDP v PKS, na druhej strane
vyraznejsi pokles zamestnanosti v porovnani
s priemerom EU 27, ¢o vyustilo do vy$sieho rastu
produktivity prace.

Dobiehanie vyspelejsich ekonomik pocas roku
2009 pokracovalo aj z hladiska vyvoja kompenza-
cif na zamestnanca. Ich Uroven oproti priemeru
EU 27 vzréstla 0 4,8 p. b. najma vdaka miernemu
rastu objemu kompenzécii v SR, zatial ¢o v ostat-
nych krajindch doslo k ich poklesu. V roku 2010
vsak doslo k vyraznejSiemu ndrastu vyplatenych
kompenzacii v krajindch EU 27 ako v nasej eko-
nomike, ¢o vyustilo do spomalenia konvergencie.
Kompenzacie na zamestnanca v PKS tak dosiahli
uroven 63,2 %.

Co sa tyka cenovej Urovne meranej deflatormi
HDP bol v roku 2009 zaznamenany jej mierny na-
rast, v minulom roku vsak doslo k poklesu ceno-
vej Urovne na 67,1 % priemeru EU 27. Dévodom
bol len mierny rast cien v slovenskej ekonomi-
ke, 0 0,5% v porovnani s rastom deflatora HDP
02,3% v krajinach EU 27.

POROVNANIE REALNEJ KONVERGENCIE

S KRAJINAMI V4

Ekonomickd a financnéd kriza zasiahla takmer
vsetky ekonomiky krajin V4 rovnako. Vynimkou
bolo len Polsko, ktoré si udrzalo mierny rast HDP
aj v roku 2009. Spomaleniu rastu polskej ekono-
miky zabranil rast domaceho dopytu a pozitivny
zahrani¢ny obchod. Zvysné krajiny V4, ktoré su re-
lativne otvorené a teda vyraznejsie zavislé od za-
hrani¢ného dopytu, zaznamenali podobny pokles

Graf 8 Prispevky jednotlivych odvetvi k rastu HDP
(vp.b.)
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Graf 9 Vyvoj HDP na obyvatela v PKS v krajindch
V4 (EU27 =100%)
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ako nasa ekonomika. V pripade vietkych krajin
bol najviac postihnutym odvetvim priemysel, po-
dobne ako u nés sa viak z krizy spamatal relativne
rychlo a v roku 2010 uZ prispieval k oZivovaniu
ekonomického rastu. Z dopytovej stranky v Cesku
prispelo k poklesu ekonomiky rovnako ako u nas
najma zastavenie investicii a zbavovanie sa pre-
bytocnych zasob. V Madarsku, ktoré zaznamenalo
najvyraznejsi pokles, doslo okrem poklesu investi-
Cif a zasob aj k prepadu doméaceho spotrebného
dopytu. Ten pokracoval v tomto trende aj v roku
2010, aj ked miernejsim tempom. Madarska eko-
nomika bola krizou zasiahnutd najviac spomedzi
krajin V4, ¢o sa odrazilo aj na jej dobiehanf vyspe-
lejsich ekonomik.

Z hladiska redlnej konvergencie si najvyssiu
uroven HDP na obyvatela v PKS dlhodobo udrzia-
va Ceské republika. Jej dobiehanie pokracovalo aj
pocas krizového roka, v roku 2010 sa vsak aj na-
priek miernemu ekonomickému rastu zastavilo.
HDP v PKS kleslo spat na 79,5% EU 27, ¢o pred-
stavuje Uroven z roku 2006. Len mierne vys3si rast
ekonomiky v porovnani s eurdpskym priemerom
bol potlaceny negativnym cenovym vyvojom.
PKS stagnovala, zatial ¢o z rozdielu deflatorov
HDP vyplyval vyrazny pokles o 3,9 %. To prispelo
k ndrastu porovnatelnej cenovej hladiny a néasled-
ne k poklesu HDP v PKS.

Polsko, ktoré zacinalo z najnizsej Urovne eko-
nomiky v porovnani s krajinami EU 27, zazname-
navalo zrychlovanie tempa konvergencie. V roku
2009 si vdaka pokracujucemu ekonomickému
rastu, ked ostatné krajiny zaznamenavali prepad,
polepsilo a7z 0 4,5 p. b. V tomto trende pokraco-
vala polska ekonomika aj v roku 2010, aj ked uz
miernejsim tempom. Celkovo dosiahla Uroven
62,7% priemeru EU 27, ¢im sa vyrazne priblizi-
la k Madarsku, nadalej vsak zostava na najnizsej
drovni v rdmci krajin V4,

Madarskd ekonomika v predkrizovom obdobi
viac-menej stagnovala z hladiska dobiehania vy-
spelejsich ekonomik. Tento trend pokracoval aj
pocas poslednych rokov a Urovert HDP per capita
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Graf 10 Medzirocny rast HDP v stdlych cendch
v krajindch V4 a EU 27 (v %)
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Zdroj: Eurostat.

v PKS dosiahla 64,8 % EU 27. Hlavnym dévodom
takéhoto vyvoja bol vyraznejsi pokles pocas kri-
zového roka a miernejsie ozivenie ekonomic-
kého rastu v roku 2010 v porovnani s krajinami
EU 27. K tomuto zastaveniu konvergencie prispel
aj cenovy vyvoj, ked ceny v madarskej ekonomi-
ke rastli vyraznejsie ako v ostatnych eurdpskych
krajindch a teda parita kipnej sily zaznamenavala
v minulych rokoch narast.

Uz spominand pokracujica konvergencia slo-
venskej ekonomiky prispela k udrzaniu si pozicie
dvojky v ramci krajin V4 a znizovaniu rozdielu
s ¢eskou ekonomikou. V rdmci krajin Eurozény je
zatial Uroven HDP v PKS nizsia len v Estonsku. Naj-
blizSou krajinou z vyspelejsich ekonomik, ktord by
sme mohli dobehnut, je Portugalsko s dUrovhou
80,0% priemeru EU 27.

Vo vyvojina trhu prace vsak mozeme pozorovat
vyraznejsie rozdiely, ked v niektorych krajinach
dochédzalo dokonca k divergencii. Z hladiska
produktivity prace v parite kiipnej sily si nasa eko-
nomika udrzala najvys3siu Uroven v rdmci regionu
aj vdaka vyraznejsiemu poklesu zamestnanosti
pocas krizového obdobia ako v okolitych kraji-
nach. Pokracujuce dobiehanie vyspelejsich krajin
mozeme vidiet aj v Polsku, avsak na rozdiel od
Slovenska bol pri miernom raste zamestnanosti
hlavnym dévodom dosiahnuty ekonomicky rast
aj v roku 2009. Naopak v Cesku a Madarsku sa vy-
raznejsie znizovanie ekonomickej Urovne vo vzta-
hu k vyspelejsim krajindm prejavilo aj na poklese
produktivity prace v PKS. Bolo viak do istej miery
kompenzované poklesom zamestnanosti a tak
v absolutnom vyjadreni iSlo o miernejsi prepad
urovne ako v pripade HDP.

Co sa tyka kompenzacif na zamestnanca, moze-
me pozorovat rozdielny vyvoj v ramci jednotlivych
krajin. Vo v3etkych okolitych krajindch s vynimkou
Polska doslo k poklesu objemu vyplatenych kom-
penzacii v roku 2009. Désledkom tohto vyvoja sa
proces dobiehania zastavil, resp. ich Uroven v PKS
voci priemeru EU 27 dokonca poklesla. V pri-
pade Madarska bol tento pokles najvyraznejsi
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Graf 11 Produktivita prdce v PKS
(EU27 =100 %)
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Graf 12 Kompenzdcie na zamestnanca v PKS
(EU27=100%)
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a v podobnom trende pokracoval aj v roku 2010.
V ostatnych krajinach sa obnova ekonomického
rastu postupne premietla aj do ukazovatelov trhu
prace. Mierny nérast kompenzacii na zamestnanca
sa tak prejavil aj na obnove konvergencie. V pripa-
de Slovenska trh prace reagoval menej flexibilne
na prebiehajucu ekonomicku krizu. K zmierneniu
rastu kompenzacii v porovnani s krajinami V4
doslo s urc¢itym ¢asovym oneskorenim az v roku
2010, ¢o sa prejavilo aj v spomaleni konvergencie
tohto ukazovatela. Z hladiska Urovne konvergen-
cie si najvyssiu Uroven udrziava Ceska republika
(64,1%). Podobne ako pri inych ukazovateloch,
dlhodobo najnizsiu Uroven vykazuje Polsko.

Na vyvoj cenovej Urovne okrem vyvoja parity
kipnej sily vplyva aj vyvoj nomindlneho kurzu.
Vroku 2009 doslo v susednych krajindch k vyraznej
depreciacii mien. Tento vyvoj sa premietol do po-
klesu cenovej Urovne v porovnani's EU 27.V nasle-
dujucom roku sa vsak opat obnovila konvergencia
v oblasti cenovej hladiny takmer vo vietkych kra-
jindch V4. Podobne ako v pripade inych ukazova-
telov, najvyssiu Uroveri dosahuje Ceska republika
(73,0%) a najnizsiu Polsko (60,7 %).

ZAVER

Dopad ekonomickej a finan¢nej krizy na vy-
konnost slovenskej ekonomiky v roku 2009 bol
podobny ako takmer vo vietkych eurdpskych
krajindch. Z hladiska reédlnej konvergencie kriza
znamenala jej zastavenie v roku 2009. V nasledu-
jucom roku, ked uz dochadzalo k postupnej ob-
nove ekonomickej aktivity, sa dobiehanie vyspe-
lejsich ekonomik opéat obnovilo, aj ked pomalsim
tempom. Uroven slovenského HDP v roku 2010
dosiahla 73,8 % priemeru EU 27.
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Graf 13 Vyvoj cenovej hladiny HDP (EU 27 = 100 %)
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Podobny vyvoj mozeme pozorovat aj v dalsich
krajinach V4 s vynimkou Polska, to viak nebolo
zasiahnuté krizou do takej miery ako ostatné kra-
jiny a dokazalo si udrzat ekonomicky rast aj v roku
2009. Aj napriek tomu vsak zostadva na najnizsej
urovni konvergencie v rdmci regionu. Naopak
najvyssiu Uroven HDP v PKS (79,5 %) si dlhodobo
udrziava Cesko, ktoré viak najma vplyvom ne-
priaznivého cenového vyvoja v roku 2010 mierne
pokleslo v porovnani s eurépskym priemerom.
Madarska ekonomika bola krizou zasiahnutd naj-
viac. Odrazilo sa to aj na Urovni jej konvergencie
s vyspelejsimi ekonomikami, ktord v poslednych
rokoch stagnuje.
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