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ÚVOD 
 

 Ekonomický ústav SAV pravidelne publikuje analýzy, ktoré hodnotia 

aktuálny hospodársky vývoj Slovenska a pravdepodobnú trajektóriu jeho 

pokračovania. Sú tu však momenty, ktoré nabádajú k spätnému pohľadu 

do väčšej diaľky a k návratu k niektorým javom. Takým momentom je 

uplynutie prvého štvrťstoročia existencie Slovenskej republiky. Vznik 

samostatného štátu v roku 1993 neznamenal žiadny vznik novej eko-

nomiky ani nejaký radikálny reštart existujúcej ekonomiky. Ak vznikne 

nový štát, nový subjekt na politickej mape, neznamená to, že by vznikla 

nejaká celkom nová ekonomika. Predsa však, samostatný štát znamenal 

možnosť realizácie odlišnej stratégie transformácie ekonomiky či inej 

hospodárskej politiky.  

Táto kniha nie je a ani nechcela byť ekonomickou kronikou. Neprináša 

detailný chronologický prehľad (hoci sa takýmto pohľadom miestami 

nevyhýba). Skôr sa snaží vyberať pozoruhodné momenty ekonomického 

vývoja. Niektoré súčasné problémy vývoja slovenskej ekonomiky ne-

možno vysvetliť bez toho, aby sme nepoznali historické a ekonomické 

súvislosti. 

 Knihu sme rozdelili do troch častí, každá obsahuje niekoľko kapitol. 

V prvej časti sú sústredené kapitoly, ktoré sa zaoberajú problémami 

ekonomickej úrovne, výkonnosti ekonomiky a vývoja jej sociálno-ekono-

mických parametrov. Dá sa tu dočítať o tom, ako slovenská ekonomika 

dobiehala úroveň vyspelejších ekonomík, ako sa striedali fázy rastu 

a poklesu ekonomiky, ako sa menili parametre životnej úrovne. 

 Druhá časť si všíma obsahovú podstatu, teda štruktúru ekonomiky. 

Zachytáva problémy prechodu od monopolných a oligopolných štruktúr 

postsocialistickej ekonomiky ku konkurenčnému prostrediu alebo pre-

chodu k mimoriadne otvorenej ekonomike. Poukazuje však aj na rezer-

vy v tvorbe faktorov konkurencieschopnosti. 

 A tretia časť sa venuje zmenám v hospodárskej politike a vo finanč-

nom rámci. Pravdaže, otázok zmien hospodárskej politiky a ekonomic-

kých podmienok sa dotýka viacero kapitol. Vecné problémy ekonomík sa 
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od realizovaných politík oddeliť ani nedali. Niektorým segmentom poli-

tík sme však ešte venovali koncentrovaný pohľad v tretej časti. 

 Na začiatku bola nová republika s ekonomikou, ku ktorej sa viazalo 

veľa ustarostených otázok a pochybností. Po štvrťstoročí jej existencie sa 

ukázala jej životaschopnosť, ale aj obmedzenia a rezervy. A o tom sú na-

sledujúce kapitoly.  
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1. NA ŠTARTOVEJ ČIARE: STAV SLOVENSKEJ EKONOMIKY  
     VO CHVÍLI VZNIKU SAMOSTATNÉHO ŠTÁTU 
 
 V tejto vstupnej kapitole prinášame obraz o ekonomike práve vznika-

júceho samostatného štátu. Samozrejme, slovenská ekonomika nevznikla 

vznikom samostatnej republiky. Ona tu už bola a dokonca už mala za 

sebou svoje prvé reformy na ceste od socialistickej k trhovej ekonomike. 

Ale tak, ako ekonomický vývoj prispel k zmene štátu (rozpadu ČSFR 

a vzniku SR), tak aj vznik SR prispel k zmene fungovania ekonomiky. 

Mnohé pozoruhodné momenty na ceste z východiskového do súčasného 

stavu následne vysvetľujú ďalšie kapitoly. 

 

1.1. Počiatočný stav: po prvých reformách, v končiacej depresii 

 
 Pri pohľade o štvrťstoročie späť vidíme hybridnú ekonomiku (s inšta-

lovanými prvotnými protrhovými reformami, ale ďaleko od modelu 

štandardnej trhovej ekonomiky), s úrovňou asi tretinovou v porovnaní 

so stavom v čase, keď tento text vznikal.1 Navyše, išlo o ekonomiku po-

stihnutú tzv. transformačnou depresiou (depresia v čase vzniku SR už 

odznievala, bližšie v inej kapitole) a značnou nerovnováhou (inflačný 

vývoj, nerovnováha vo verejných financiách alebo na trhu práce) a roz-

poruplnými očakávaniami (neistota spojená s novou menou, schopnos-

ťou samostatného fungovania ekonomiky, ktorá bola komplementárna 

voči českej...). 

 Ešte v období existencie Československa sa realizoval súbor reforiem, 

ktoré boli nevyhnutné pre sfunkčnenie trhového mechanizmu (spustila 

sa liberalizácia cien, liberalizácia zahraničného obchodu a ďalšie sprie-

vodné reformy, začala sa privatizácia a realizovala sa makroekonomická 

stabilizácia). 

                                                           
1 Tu nevieme uviesť presné číslo. Konzistentné časové rady tzv. národných účtov sú k dispozícii 
od polovice 90. rokov, staršie údaje je potrebné vnímať s toleranciou (úroveň ich presnosti 
nezodpovedá súčasným štandardom). Ak tvrdíme, že ekonomika SR mala pri svojom vzniku asi 
tretinovú výkonnosť (ekonomickú úroveň) v porovnaní so stavom v rokoch 2018/2019, máme 
tým na mysli porovnanie HDP na obyvateľa v parite kúpnej sily (takto je to dokonca menej ako 
tretina) alebo porovnanie HDP na obyvateľa v stálych cenách (takto je to viac ako tretina). 
Treba mať na pamäti, že časové rady začínajú v roku 1995, a teda údaj v roku 1993 bol trochu 
nižší. 
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G r a f   1.1 

Porovnanie ekonomickej úrovne 

 
Poznámka: Konzistentné časové rady národných účtov v databázach Eurostatu sú k dispozícii od 
roku 1995. V tom čase už ekonomika rástla a údaj za rok 1993 by bol nižší. 

Prameň: Eurostat. 

 
 Keďže spomenuté reformné kroky boli realizované relatívne rýchlo 

a naraz, vyslúžil si tento prístup pomenovanie šoková terapia– hoci jej 

protagonista Václav Klaus odmieta takéto pomenovanie (napr. počas  

diskusie na pôde NHF EUBA v marci 2017). Jedným, nie však jediným, 

dôvodom pre tento razantný postup bola potreba zabezpečiť nezvrat-

nosť transformácie. Mala sa rýchlo realizovať kritická masa reforiem, 

ktorá aj v ťažko predvídateľnej spoločenskej situácii zabezpečí, že sme-

rovanie k trhovej ekonomike už bude zaistené a nezvratné (pre širšie 

zdôvodnenie toho, prečo sa reformy mali robiť naraz a pod silnou vlá-

dou, pozri Kornai, 1990). Už pred zrodom samostatnej Slovenskej repub-

liky (a aj súbežne s jej vznikaním) silnel tlak na zmenu charakteru re-

formy z radikálnej tzv. Klausovej na takú, ktorá by výraznejšie rešpekto-

vala slovenské špecifiká (bližšie v časti 1.2.). 

 Na základe dávnejšie publikovaných dát či historických databáz sme 

sa pokúsili poukázať na niekoľko špecifík v makroekonomickom vývoji 

a rozdielov medzi novovznikajúcimi štátnymi útvarmi ČR a SR (grafy 

1.2, 1.3 a 1.4a, b). Pravdaže, na základe niekoľkých uvedených údajov ne-

možno robiť ďalekosiahle závery a poskytnúť kompletný obraz o rozdie-

loch v dopade reforiem na ekonomiky Česka a Slovenska. Kvalita údajov 

vypovedajúcich o tomto období je výrazne limitovaná, a treba ich vnímať 
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so značnou toleranciou. Sú odlišné podľa rôznych prameňov. Pri údajoch 

o verejnom rozpočte treba brať do úvahy aj tú skutočnosť, že existovali 

transfery v prospech rozpočtu Slovenska (ako ekonomicky slabšej časti 

federatívneho štátu) a údaje sú tým deformované. 

 Možno však s dávkou opatrnosti poukázať na značne nepriaznivejší 

vývoj na trhu práce v SR (niekoľkonásobne vyššia miera nezamestnanos-

ti) alebo na problémovejší vývoj verejných financií, hlbší pokles HDP aj 

o niečo vyššiu mieru inflácie. Všetky uvedené parametre sa vyvíjali ne-

priaznivejšie v slovenskej ekonomike. Už bolo spomenuté, že ekonomic-

ká úroveň Slovenska bola v čase rozdelenia spoločného štátu výrazne 

nižšia ako v českej ekonomike. V grafe 1.4 možno prečítať, že krátko 

pred rozpadom ČSFR sa rozdiely v ekonomickej úrovni zväčšovali (zväč-

šili sa potom aj tesne po vzniku SR a ČR, následne sa už skôr zmenšovali). 

Vznikajúce rozdiely v ekonomických úrovniach v ČSFR sa však nie napl-

no premietali do rozdielov v úrovni spotreby prepočítanej na obyvateľa 

(graf 1.4). V materiálnej životnej úrovni bol medzi krajinami menší roz-

diel ako vo výkonnosti. 

 
G r a f   1.2 

Zmeny reálneho HDP a miera nezamestnanosti v ČR a SR v období rozpadu 
spoločného štátu 

 
Poznámka: Nesúlad s dátami ČSÚ. Tieto údaje treba vnímať ako orientačné, ich kvalita nezodpo-
vedá neskorším štandardom. 

Prameň: IMF WEO Database, Štatistický úrad SR. 
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G r a f   1.3 

Miera inflácie a saldo rozpočtu verejnej správy v ČR a SR v období rozpadu 
spoločného štátu 

 
Prameň: IMF WEO Database, Štatistický úrad SR. 

 
G r a f   1.4 

Úroveň HDP (na obyvateľa) a konečnej spotreby domácností  
(na obyvateľa) – úroveň SR voči ČR  
(index, úroveň ČR = 100) 
 
a) pri vyjadrení v bežných cenách b) pri vyjadrení v stálych cenách roku 1990 

 

 
Poznámka: Rozdielne hodnoty v týchto grafoch naznačujú, že cenový vývoj v dvoch republikách 
ČSFR nebol rovnaký (v SR bol výraznejší rast cenovej hladiny). V grafe 1.4b sú hodnoty očistené 
od vplyvu cenových pohybov, a preto sú hodnoty pre SR priaznivejšie. 

Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov ČSÚ (historických údajov národných účtov). 
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1.2. Rozdielne predstavy o smerovaní ekonomiky prispeli     
        k rozpadu ČSFR a vzniku samostatnej SR2 
 
 V dôsledku štruktúrnych slabín slovenskej ekonomiky boli dopady 

dovtedajšej transformácie na slovenskú ekonomiku objektívne ťažšie 

ako na českú ekonomiku. Vláda novovznikajúcej SR sa preto musela vy-

rovnať s ťažším bremenom. Vo chvíľach zrodu nového štátu ešte nebolo 

celkom jasné, či vznik nového štátu bude aj momentom zmeny transfor-

mačnej stratégie a hospodárskej politiky. Skupiny, ktoré chceli presadiť 

zmenu v línii transformácie, považovali za nezmyselné, ak si nový štát 

nevytvorí aj nový prístup k transformácii ekonomiky. Tvorcovia politík 

sa však v roku 1993 museli viac venovať riešeniu následkov destabili-

zácie ekonomického prostredia (výrazný nárast rozpočtového schodku, 

rozpad menovej únie s ČR, strata devízových rezerv centrálnej banky) 

než vypracúvaniu novej ucelenej stratégie reformy. Ekonómovia spojení 

v združení NEZES, operujúci s pojmom slovenská cesta transformácie, 

vyvolávali tlak na radikálnu zmenu reformy. 

 Koncom roka 1992 bola prijatá Stratégia hospodárskej obrody, ktorá 

čiastočne predstavovala ideový rámec tvorby hospodárskej politiky. 

Hlavnými bodmi tejto stratégie boli: (1) stimulovanie makroekonomickej 

expanzie uvoľňovaním fiškálnej a úverovej politiky; (2) aktívna obchod-

ná politika vrátane podpory vývozu do európskych krajín; (3) reštruktu-

ralizácia priemyslu pod vedením a za finančnej pomoci štátu. Spojivom 

medzi hlavnými princípmi takejto politiky sa postupne stával princíp 

selektívnosti a nečitateľnosti. Reformné procesy sa neskôr upravili v du-

chu „transformácie na slovenský spôsob“ predovšetkým v tom zmysle, že 

sa spomalili, prípadne celkom zastavili. 

 Hoffmann (2005) upozorňoval na problém nacionalistického rozmeru 

v argumentácii mnohých ekonómov: vzhľadom na federálny pôvod usku-

točňovanej transformačnej koncepcie, tá sa na Slovensku bežne vnímala 

ako jednostranne český produkt, ktorý sa Slovensku „implantuje zvon-

ku“, bez ohľadu na jej osobitné konkrétne záujmy. Reformátori v tých 

                                                           
2 Táto časť sa opiera o rozsiahlejšiu publikáciu Morvay, K. a kol. (2005) a parafrázuje časti tejto 
publikácie. Veľa pozoruhodných a detailných informácií k tejto téme je zhrnutých napr. v prvej 
kapitole knihy Schmögnerová (2016). 



12 

časoch tento závažný moment primerane nereflektovali, a preto naň ani 

zavčasu a účinne nezareagovali. Pritom slovenské nacionalistické zosku-

penia v tejto pozícii rýchlo rozpoznali svoju historickú politickú šancu 

a nasmerovali na ňu svoje propagandistické pôsobenie. Silnel potom 

argument, že Slovensku nevyhovuje ekonomická reforma pripravená 

federálnym centrom, že potrebuje vlastnú, priamo na svoje podmienky 

zameranú reformnú koncepciu. Nositelia týchto argumentov vychádzali 

z premisy, že hospodárske ťažkosti Slovenska sú v podstatnej miere 

podmienené predovšetkým paušálnou „protislovenskou“ reformou a ne-

prajníckou centralistickou politikou federálnych orgánov. Nepriaznivým 

štruktúrno-technickým vlastnostiam slovenskej ekonomiky, jej nevý-

hodným kooperačným a zahraničnoobchodným väzbám pripisovali len 

menší význam. 

 Časť ekonomických intelektuálov na Slovensku tak označovala reformnú 

cestu v rokoch 1990 – 1992 za príliš rýchlu. Vláda SR, ktorá vzišla z parla-

mentných volieb v roku 1992, chcela tempo hospodárskej reformy spoma-

liť. Kritici dovtedajšieho spôsobu reformy argumentovali tým, že podľa 

nich „pomýlená česko-slovenská reforma“ neúmerne poškodzuje sloven-

skú ekonomiku (lebo reforma je vraj šitá na mieru českej ekonomike). 

 Dôvody odmietania dovtedajšej stratégie reformy možno zhrnúť do 

niekoľkých okruhov: 

• priveľké náklady pre Slovensko: išlo o údajné prevaľovanie nákladov 

transformácie česko-slovenskej a českej ekonomiky na slovenské hospo-

dárstvo a o degradáciu národného významu slovenského hospodárstva 

na regionálnu úroveň. „Nič nehovorí o nevhodnosti česko-slovenskej re-

formnej politiky pre Slovensko tak výrečne ako rekordne krátky čas, za 

ktorý sa jej podarilo rozvrátiť a ochromiť slovenské hospodárstvo. A na 

druhej strane, niet dôvodov očakávať od tej istej reformy opačné výsledky 

než doteraz. Takže nejestvuje ani rýchlejšia a kratšia cesta k dokonaniu 

hospodárskej skazy, než je neústupné zotrvávanie na tejto reforme“ 

(Plachtinský, 1993, s. 83). 

• prehnaná reštrikcia, ktorá umŕtvuje ekonomiku: možno tu použiť 

argumenty prebrané zo zborníkov už spomenutého Nezávislého zdru-

ženia ekonómov Slovenska (NEZES), ktoré v tom čase združovalo časť 
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slovenských ekonómov – väčšinou s kritickým pohľadom na dovtedajší 

československý model transformácie. Reštrikcia vyvoláva len ďalšiu reš-

trikciu a nedôveru voči novému štátu u obyvateľstva. Alebo že reforma 

umŕtvuje ekonomiku a ohrozuje sociálny zmier. 

• príliš rýchla liberalizácia cien: objavuje sa návrh na alternatívny 

postup liberalizácie – uvoľnenie regulácie cien výrobných vstupov pri 

regulovaných, limitovaných cenách finálnych spotrebných predmetov. 

Podľa tejto argumentácie limitované ceny spotrebných predmetov by brá-

nili inflácii dvoma spôsobmi – priamo svojou výškou a nepriamo tlakom 

na výrobcov, v smere znižovania nákladovosti ich produkcie a zvyšovania 

jej užitočnosti. To by dovolilo časom uvoľniť aj regulované ceny vstupov. 

Liberalizácia cien by potom vraj neohrozovala sociálny zmier a s ním 

celú reformu. K tomu však treba poznamenať, že pri takejto cenovej poli-

tike by ceny neplnili svoju základnú úlohu – nemohli by byť meradlom 

vzácnosti (ceny by boli deformované, a tým aj ponuka a dopyt na trhoch). 

• problém trhovej ekonomiky „bez prívlastkov“: československá re-

forma sa snažila o „trhovú ekonomiku bez ďalších prívlastkov”, sloven-

ská ekonomická a politická elita preferovala tvorbu sociálno- trhovej 

ekonomiky. Tvrdili, že trhovej ekonomike, ktorá nepripúšťa prenikanie 

sociálnych determinantov do seba, možno prisúdiť prívlastok „asociál-

na“. Ak mala reforma smerovať k sociálno-trhovej ekonomike (akú má 

Slovensko v súčasnosti zakotvenú v ústave), musela byť na ňu zacielená 

od samého začiatku. Odklad vraj hrozil zvečnením trhovej ekonomiky 

bez prívlastkov. 

 Je pozoruhodné, že sa objavili aj kvantifikácie škôd, ktoré slovenskému 

hospodárstvu vznikli v dôsledku realizácie československého „federálneho“ 

modelu reforiem. Takéto kvantifikácie sú však spochybniteľné, ich me-

todika je nejasná. „Do akej situácie priviedla slovenské hospodárstvo 

česko-slovenská hospodárska politika, to si možno predstaviť podľa su-

my 500 mld. Kčs, ktorú vyžaduje náprava podľa kompetentného pod-

predsedu slovenskej vlády Ľ. Černáka. Takéto prostriedky slovenský 

štátny rozpočet iste nemá. Ale ešte menej ich bude mať pri narastajúcich 

stratách príjmov, ak sa bez prieťahov neodpúta od česko-slovenskej 

hospodárskej politiky” (Plachtinský, 1993, s. 91). 



14 

 V štátoprávnych sporoch sa na zdôvodnenie ekonomického osamos-

tatnenia Slovenska v rozsiahlej miere využívali aj argumenty odmieta-

júce radikálnu (Klausovu) ekonomickú reformu a zdôrazňujúce vyššie 

spomenutú vlastnú „slovenskú cestu transformácie“. V očiach časti ve-

rejnosti bol proces ekonomickej transformácie zdiskreditovaný a boli 

vyvolávané predstavy (či ilúzie?) o priechodnejších a menej bolestivej-

ších riešeniach celého procesu transformácie v samostatnej Slovenskej 

republike. 

 Tieto očakávania sa spájali najmä s iluzórnou predstavou o tom, že 

štát nie je len redistribútorom, ale aj akýmsi prameňom finančných zdro-

jov a že úroveň poskytovaných sociálnych služieb je v prvom rade závislá 

od ochoty či neochoty štátu prijať príslušné sociálne opatrenia (podľa 

Okáli a kol., 1999). Živili tak neadekvátne očakávania časti verejnosti 

voči štátu. Živilo sa očakávanie, že transformácia ekonomiky sa dá reali-

zovať ľahšie, s menšími nákladmi a v samostatnom štáte sa k tomu bude 

dať pristúpiť. 

 Zdrojom hospodárskych ťažkostí Slovenska v tom čase nebola roz-

hodne na prvom mieste zvolená celková koncepcia transformácie eko-

nomiky v ČSFR, ale nevýhodná skladba a zaostávajúca technologická 

úroveň hospodárstva Slovenskej republiky (určená spôsobom jej socia-

listickej industrializácie). Vplyvom týchto negatívnych faktorov nado-

budla adaptácia na meniace sa prostredie v slovenských podmienkach 

ešte náročnejšiu podobu než v celoštátnom meradle. 

 

1.3. Nižší stupeň otvorenosti, stability aj kvality tvorby  
       hospodárskej politiky 
 
 Okrem nižšej výkonnosti (v porovnaní so súčasným stavom), zaostá-

vania výkonnosti v porovnaní s ČR a značných nerovnováh (inflačné pro-

stredie, nestabilita verejných rozpočtov – pozri v časti 1.1.) mala sloven-

ská ekonomika rad ďalších zaujímavých charakteristík, na ktoré je dobré 

pamätať pri hodnotení neskoršieho vývoja. 

 Jednou z takýchto charakteristík je nižšia otvorenosť a absencia eko-

nomickej integrácie. Slovenská ekonomika mala už krátko po svojom 

vzniku najvyššie pomery exportu a importu k HDP (graf 1.5). Už vtedy 
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bola výrazne citlivá na výkyvy v zahraničnom dopyte. V porovnaní so 

stavom v roku 2018 boli ukazovatele otvorenosti výrazne nižšie. Zahra-

ničnoobchodná výmena bola hybnou silou rastu slovenskej ekonomiky, 

v niektorých momentoch však aj zdrojom jej zakolísania. 

 
G r a f   1.5 

Parametre funkčnej otvorenosti ekonomiky (pomery k HDP v %) 

 
Poznámka: Ide o export a import výrobkov a služieb vyjadrený v pomere k HDP. Z údajov 
v bežných cenách. 

Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 

 

 Hospodárstvo v prvej polovici 90. rokov malo odlišnú štruktúru 

v porovnaní so súčasnou. A nešlo iba o široko medializovanú expanziu 

automobilového priemyslu. Graf 1.6 prináša prehľad odvetví, ktorých 

podiel na tvorbe pridanej hodnoty významne poklesol. Pred štvrťstoro-

čím bola podstatne väčšia váha primárneho sektora (pôdohospodárstvo 

a ťažba), ako aj tzv. tradičných odvetví priemyslu (potravinársky prie-

mysel, drevársky, textilný, odevný, chemický, hutnícky...). V porovnaní 

s neskorším vývojom však bol podstatne nižší (asi pätinový) podiel auto-

mobilového priemyslu, ale aj odborných služieb, programátorských 

služieb či stavebníctva. Pri vzniku SR bola štruktúra ekonomiky pozna-

čená značnou váhou tradičných činností, z ktorých veľká časť trpela ne-
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globálnym trhom. Od polovice 90. rokov tak došlo k posunu od tradič-

ných odvetví k progresívnejším, schopným pôsobiť v prostredí medziná-

rodnej konkurencie. 
 
G r a f   1.6 

Odvetvia, ktoré stratili na podiele: príklady odvetví, ktorých váha bola  
pri vzniku SR vyššia a následne klesala 
(podiely hrubej pridanej hodnoty odvetví na ekonomike SR, v %) 

 
Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 

 

 Do úvahy treba vziať aj kvalitu procesu tvorby hospodárskej politiky 

v časoch vzniku SR. V porovnaní s realitou súčasného obdobia vtedajšej 

hospodárskej politike chýbala analytická základňa a podporné organizácie. 

Až neskôr dochádza k profesionalizácii výkonu verejnej správy, k tvorbe 

analytických centrál3 pri ústredných orgánoch či k tvorbe regulačných 

autorít oddelených od bezprostrednej politickej ingerencie (ako napr. 

ÚRSO). Prostredie ešte nebolo dostatočne vyspelé pre odpolitizovanie 

regulačných opatrení. Nebolo možné realizovať empiricky podloženú 

                                                           
3 Máme na mysli analytické kapacity ako Inštitút finančnej politiky, Útvar hodnoty za peniaze, 
Centrum pre hospodárske otázky (analytický útvar pri MH SR) a ďalšie analytické útvary pri 
vrcholných orgánoch verejnej správy. Tlak na zvýšenie kvality analytických dokumentov bol 
vyvolaný aj prístupovým procesom do EÚ. 
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hospodársku politiku, realizovanú s podporou vysokošpecializovaných 

výskumných a analytických centrál. Kvalita tvorby politík bola obmedze-

ná tým, že išlo o jedinečný spoločensko-ekonomický proces (transformá-

cia ekonomiky plus budovanie nového štátu), ekonomika bola ďaleko od 

nejakých štandardných modelov, politické zasahovanie bolo značné 

a analytická podpora ešte nevybudovaná. 
 
G r a f   1.7 

Odvetvia, ktoré získali na podiele: príklady odvetví, ktorých váha bola pri 
vzniku SR nižšia a následne stúpala 
(podiely hrubej pridanej hodnoty odvetví na ekonomike SR, v %) 

 
Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 
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procesu tvorby hospodárskej politiky vyvolávalo veľa otázok. Dnes už na 
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2. ZBLIŽOVANIE S VÝKONNOSTNOU ŠPIČKOU 

 
 Pri prechádzaní na pravidlá štandardnej trhovej ekonomiky a ná-

slednom fungovaní v podmienkach EÚ či eurozóny vznikli viac či menej 

oprávnené očakávania, že slovenská ekonomika napodobní parametre 

svojich ekonomicky vyspelejších partnerov. Takéto očakávanie je lo-

gické: menej vyspelá ekonomika napodobňuje pravidlá tých vyspelej-

ších a spája sa s tými vyspelejšími do integračných celkov zrejme 

(aj) kvôli tomu, aby sa jej ukazovatele približovali parametrom tých 

vyspelejších. 

 V niektorých prípadoch bolo zblíženie parametrov nevyhnutým pred-

pokladom fungovania v spoločnom útvare: tak napr. zblíženie mier inflá-

cie, úrokových mier či parametrov verejných financií bolo časťou pod-

mienok vstupu do eurozóny (to je však téma pre zvláštnu kapitolu v tejto 

knihe). Na tomto mieste si všímame problém približovania sa vyspelej-

ším ekonomikám v parametroch výkonnosti ekonomiky (či ekonomickej 

úrovne) a niekoľkých súvisiacich parametroch. Zároveň predstavíme 

niektoré situácie, keď je chápanie približovania problematické alebo 

celkom mylné. 

 
2.1. Dobiehanie úrovne najvyspelejších, ktoré príliš skoro  
        spomalilo 
 
 Dobiehanie úrovne najvyspelejších ekonomík (takzvaná reálna kon-

vergencia) je prirodzenou ambíciou aktérov v ekonomikách, ktoré za 

špičkou zaostávajú. Slovenská ekonomika v tomto procese dosiahla vý-

znamný posun od začiatku svojej transformácie na trhovú ekonomiku. 

Ale v posledných rokoch tento proces ustrnul. 

 Štandardným ukazovateľom využívaným pri takejto debate je HDP 

prepočítaný na obyvateľa (resp. HDP na obyvateľa v parite kúpnej sily). 

Pri porovnaní úrovní HDP na obyvateľa (pri prepočte cez eurá) možno 

odčítať, že krátko po vzniku SR jej výkonnosť nedosahovala ani 20 % 

úrovne priemeru EÚ28. V roku 2018 presiahla 53 % (graf 2.1). 

 Tieto hodnoty sú veľmi nízke z dvoch dôvodov: v SR boli v porovnaní 

s priemerom EÚ nižšie objemy vytvorených tovarov prepočítaných na 
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obyvateľa, ale zároveň boli nižšie aj ceny, ktorými sa vytvorené tovary 

oceňovali. Nižšie objemy, navyše ocenené v nižších cenách vedú potom 

k veľmi nízkym hodnotám HDP na obyvateľa v porovnaní s EÚ28 či bý-

valej EÚ15.4 

 Kvôli vyhnutiu sa tomuto problému s rôznymi cenovými hladinami sa 

používa porovnávanie s využitím parity kúpnej sily (alebo štandardu 

kúpnej sily) namiesto eura. Týmto sa rozdiely v cenových hladinách vy-

rovnajú a HDP na obyvateľa variuje iba cez zmeny objemov vytvorených 

tovarov (výrobkov a služieb) na obyvateľa. 

 
G r a f   2.1 

Úroveň HDP na obyvateľa v porovnaní s priemerom EÚ 

(pomery voči EÚ28 počítané z HDP na obyvateľa v eurách, v bežných cenách, 
úroveň EÚ28 = 100) 
 

 
Prameň: Eurostat. 

                                                           
4 Používame aj porovnania s EÚ15, keďže toto je skupina tých ekonomicky vyspelejších krajín EÚ. 
Parametre tejto skupiny nie sú ovplyvnené menej vyspelými ekonomikami, ktoré pristupovali 
od roku 2004. 
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 V grafe 2.2 tak pozorujeme vyššie relatívne úrovne slovenskej eko-

nomiky. Za sledované obdobie sa relatívna úroveň SR voči EÚ posunula 

približne o 30 percentných bodov (z cca 47 % úrovne EÚ28 v roku 1995 

na vyše 77 % v roku 2018). 
 

G r a f   2.2 

Výkonnosť ekonomiky v porovnaní s priemerom EÚ 

(pomery voči EÚ28 počítané z HDP na obyvateľa v štandarde kúpnej sily,  
úroveň EÚ28 = 100) 

 
Prameň: Eurostat. 

 
 Obzvlášť v období 2002 – 2008 dosiahlo Slovensko značný pokrok 

v reálnej konvergencii.5 Obdobie rýchleho dobiehania úrovne priemeru EÚ 

končilo v roku 2012. Odvtedy úroveň slovenskej ekonomiky dosahuje 

úrovne okolo 76 % – 78 % úrovne EÚ28 alebo 70 % – 72 % úrovne EÚ15 

(graf 2.2). To neznamená, že by slovenská ekonomika nerástla. Ale úro-

veň EÚ je pohyblivý cieľ – a napr. v období 2013 – 2017 zvyšuje svoju 

úroveň podobným tempom, ako ju zvyšuje slovenská ekonomika.6 

                                                           
5 Toto obdobie zodpovedá druhej rastovej fáze charakterizovanej v kapitole 3 tejto publikácie. 
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6 Ekonomická teória predpokladá, že pre dobiehanie ekonomickej úrov-

ne vyspelejších ekonomík je potrebné, aby výkonnostne slabšia ekono-

mika zvyšovala svoju kapitálovú vybavenosť práce. To znamená, že má 

narastať objem kapitálu pripadajúci na jedného pracovníka tak, aby sa 

dobiehala kapitálová vybavenosť v tej vyspelejšej ekonomike. Bývalé 

transformujúce sa krajiny trpeli výraznou podkapitalizovanosťou, objem 

kapitálu na jedného pracovníka bol veľmi nízky. Vyrovnávanie úrovní 

kapitálovej vybavenosti s dobiehanými vyspelejšími ekonomikami bolo 

jednou z podmienok pre vyrovnávanie výkonností. Čím lepšia je kapitá-

lová vybavenosť práce, o to s väčšou produktivitou možno počítať.7 

 
G r a f   2.3 

Porovnanie výkonnosti a kapitálovej vybavenosti voči Rakúsku a Nemecku 

(úroveň Rakúska, resp. Nemecka = 100) 

 
Poznámky: Pomer ekonomickej výkonnosti je počítaný z údajov o HDP na obyvateľa v štandarde 
kúpnej sily. Pomer kapitálovej vybavenosti je počítaný z údajov o fixných aktívach v bežných 
reprodukčných cenách a údajov o počte pracujúcich podľa metodiky národných účtov (domestic 
concept). Kapitálová vybavenosť je potom počítaná ako objem fixných aktív/počet pracovníkov. 

Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 

                                                           
6 IMF (2016) konštatoval stratu schopnosti krajín strednej a východnej Európy dobiehať úroveň 
západoeurópskych ekonomík. Jednu z hlavných príčin videl v poklese intenzity investovania. 
Európska komisia (2019) pri hodnotení problému spomalenej konvergencie hovorila o vyčerpaní 
tých rastových stimulov, ktoré poháňali ekonomiku v minulosti (hlavne prílev priamych zahra-
ničných investícií a z toho plynúce efekty). 
7 K tomu napr. Morvay a Hudcovský (2018). 
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 Kapitálová vybavenosť (tu vyjadrená ako pomer stavu kapitálu a poč-

tu pracujúcich) SR približne po obdobie ekonomickej krízy (2009) vý-

razne dobiehala jej úrovne vo vyspelejších ekonomikách (graf 2.3). To 

dávalo dobrý základ pre reálnu konvergenciu. A konštatujeme, že pri-

bližne od roku 2010 kapitálová vybavenosť v SR už nedobieha úrovne 

vybraných vyspelejších ekonomík. Predpokladáme, že je to jeden z fakto-

rov spomalenia reálnej konvergencie (pravdaže, nemusí byť jediný). 

 Dobiehanie úrovne najvyspelejších ekonomík má svoj priemet aj vo 

vnútri skupiny dobiehajúcich ekonomík strednej a východnej Európy 

(SVE). V polovici 90. rokov mali v skupine veľký náskok Slovinsko a Česko. 

Postupne sa ostatné ekonomiky SVE dotiahli bližšie k ich úrovni. Potvr-

dzuje sa všeobecné pravidlo, že najväčší relatívny pokrok (teda pokrok 

v porovnaní s inou ekonomikou) vie dosiahnuť ten, čia východisková 

úroveň je nižšia. V konvergencii dosahuje ľahšie zmenu svojej pozície 

ten, kto bol na začiatku slabší. So zlepšujúcou sa pozíciou je ďalšie zlep-

šovanie stále náročnejšie.  
 
G r a f   2.4 

Porovnanie výkonnosti ekonomík strednej a východnej Európy 
(pomery voči Slovinsku počítané z HDP na obyv. v štandarde kúpnej sily,  
úroveň Slovinska = 100) 

 
Poznámka: Počas väčšej časti sledovaného obdobia dosahovalo z krajín SVE najvyššiu ekonomic-
kú úroveň Slovinsko. Preto je zvolené ako krajina, voči ktorej sú ostatné porovnané. 
Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 
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 Spôsob zobrazenia v grafe 2.4, ale aj v grafoch 2.1 a 2.2, nemá nabádať 

k tomu, že najvýkonnejšia krajina stagnuje (úroveň 100 je fixovaná iba 

kvôli porovnávaniu s ostatnými). Zlepšuje sa aj výkonnosť najvýkonnej-

šieho. V grafe 2.4 to znamená, že Slovinsko malo po väčšinu obdobia naj-

vyššiu výkonnosť medzi ekonomikami SVE, ale zároveň sa najpomalšie 

zvyšovala. Tak Česko predbehlo výkonnosť Slovinska a ostatné krajiny, 

s výnimkou Bulharska, sa k nej výrazne priblížili. Slovenská ekonomika 

výrazne zmenšila svoje zaostávanie za Slovinskom a Českom v období do 

2010 a vzdialila sa od úrovne ostatných ekonomík SVE. Potom však v SR 

nastalo už vyššie spomínané prerušenie reálnej konvergencie (a v roku 

2018 už bola SR až piata najvýkonnejšia v skupine SVE). 

 Kým slovenská ekonomika navonok prevažne konvergovala voči svo-

jim výkonnejším partnerom (nie v každom období), vo vnútri ekonomiky 

o konvergencii nemožno hovoriť. Rozdiel medzi výkonnosťou najsilnejšie-

ho regiónu a ostatných regiónov sa nezmenšoval, práve naopak (graf 2.5).  

 
G r a f   2.5 

Absencia vnútornej konvergencie: vývoj ekonomickej výkonnosti regiónov 

(pomery voči ekonomicky najvyspelejšiemu regiónu – Bratislavskému kraju, 
počítané z HDP na obyvateľa v eurách, v bežných cenách, úroveň Bratislavského 
kraja = 100) 

 
Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 
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 Výrazne diferencovaný vplyv lokalizačných faktorov produkcie mal väč-

šiu silu ako kohézne politiky, snažiace sa zabrániť zväčšovaniu rozdielov. 

Môžeme tak hovoriť o konvergencii navonok pri vnútornej divergencii. 

 
2.2. Zbližovanie mzdových úrovní a mier zamestnanosti 
 
 Ak rozšírime pohľad zo zbližovania výkonnosti ekonomík na ukazova-

tele sociálno-ekonomické, rýchlo narazíme na otázky zbližovania mzdo-

vých úrovní či zbližovanie mier zamestnanosti. Obzvlášť rozdiely v mzdo-

vých hladinách sú aj spoločensky citlivou témou. Dá sa predpokladať, že 

s vyrovnávaním úrovní výkonnosti ekonomík sa budú vyrovnávať aj 

mzdové hladiny (hoci medzi týmito veličinami nejaká voľnosť existuje). 

 Konvergencia mzdových hladín8 bola v SR v súlade s konvergenciou 

ekonomickej výkonnosti (graf 2.6). 
 
G r a f   2.6 

Dobiehanie úrovne výkonnosti a mzdovej úrovne 
(pomery SR voči EÚ15 počítané z HDP na obyvateľa a z priemernej kompenzácie 
zamestnanca, všetko v štandarde kúpnej sily, úroveň EÚ15 = 100) 

 
Prameň: Eurostat. 

                                                           
8 Na vyjadrenie konvergencie mzdových hladín tu využívame priemernú kompenzáciu zamest-
nanca. Kompenzácia zamestnanca v sebe spája hrubú mzdu a sociálne príspevky platené zamest-
návateľom. Má teda širší záber ako kategória priemernej mzdy. Odráža skôr náklady práce. Tento 
ukazovateľ je publikovaný aj vo vyjadrení v štandarde kúpnej sily, čo zlepšuje možnosti jeho 
medzinárodného porovnávania. 
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 V roku 1995 priemerná kompenzácia zamestnanca dosahovala asi 
32,5 % jej úrovne v bývalej EÚ15; v roku 2018 to bolo takmer 65 %. Prav-
daže, tieto relatívne úrovne kompenzácie zamestnanca zaostávali za rela-
tívnymi úrovňami výkonnosti (porovnaj v grafe 2.6). To bol prejav udržia-
vania konkurenčnej výhody v podobe nízkych kompenzácií zamestnancov. 
Ale tempo zmien oboch veličín je v dlhodobejšom pohľade podobné. 
 Inak treba chápať zbližovanie mier zamestnanosti. Vyššia alebo nižšia 
miera zamestnanosti nie je nevyhnutne prejavom vyššej či nižšej miery 
ekonomickej úrovne (napr. Estónsko malo v posledných rokoch až o 10 
percentných bodov vyššiu mieru zamestnanosti ako Belgicko, pritom 
Belgicko malo podstatne vyššiu ekonomickú úroveň). Ak bolo v niekto-
rých obdobiach v SR cieľom priblížiť sa priemernej miere zamestnanosti 
EÚ, neznamená to, že priemerná miera dosahovaná v EÚ bola vo všeobec-
nosti predmetom dobiehania pre menej výkonné ekonomiky (napr. Česko 
malo v uplynulých dvoch dekádach často vyššiu mieru zamestnanosti ako 
priemer EÚ).  
 V niektorých obdobiach (obzvlášť 2002 – 2004) miera zamestnanosti 
v SR výraznejšie poklesla pri výrazných štruktúrnych zmenách v ekono-
mike a vtedy zaostala za priemerom EÚ. Dosiahnutie priemernej hodnoty 
v EÚ tak mohlo byť v danom období vnímané ako cieľ. 
 Takže kým dobiehanie úrovne výkonnosti EÚ15 je legitímnym a ťažko 
spochybniteľným cieľom, dobiehanie miery zamestnanosti nie je cieľom 
hodným zovšeobecnenia. V určitom období však pre SR cieľom byť mohlo. 
 Miera zamestnanosti v SR bola takmer rovnaká ako v priemere EÚ15 
na začiatku a na konci sledovaného obdobia (graf 2.7). Medzitým za ňou 
zaostávala (najviac o 7,9 percentných bodov v roku 2004). Proces pribli-
žovania sa tak má úplne iný vzor priebehu, ako sme mohli vidieť v prípa-
de výkonnosti alebo mzdovej hladiny. Slovenské hodnoty sa najprv od 
priemeru EÚ vzďaľujú, aby sa neskôr znovu približovali. To je v súlade 
s princípom tvorivej deštrukcie sprevádzajúcej premenu bývalých trans-
formujúcich sa ekonomík: reštrukturalizácia vo svojej skoršej fáze priná-
ša uvoľňovanie pracovných síl zo svojich pôvodných zamestnaní. Toto 
uvoľňovanie je rýchlejšie ako naberanie pracovných síl do novovznikajú-
cich aktivít. Ak miera zamestnanosti klesá, vzďaľuje sa od priemeru EÚ. 
V neskoršej fáze expanzia nových aktivít vťahuje predtým uvoľnenú pra-
covnú silu a miera zamestnanosti rastie. 
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G r a f   2.7 

Miery zamestnanosti (%): znovuzbližovanie s priemernou úrovňou v EÚ15 

(v kategórii 15 – 64 rokov) 

 
Poznámka: Miera zamestnanosti je vyjadrená ako podiel zamestnaných na populácii vo veku 15 – 64. 

Prameň: Eurostat. 

 

2.3. Nie všetky parametre sa musia zbližovať 
 
 Objavujú sa aj prípady, keď sa očakáva zbližovanie tam, kde to nie je 

nevyhnutné. Ekonómovia bežne podliehajú mylnej predstave, že ekono-

miky v EÚ majú spieť k akémusi jednotnému vzoru. Stretávame sa s kri-

tickými komentármi, keď sa vývojová tendencia slovenskej ekonomiky 

vymyká väčšinovej tendencii v EÚ. 

 Pritom nie je namieste čakať unifikáciu ekonomík. Je prirodzené, že 

ekonomiky úzko kooperujúce v jednom integračnom celku (EÚ, eurozóna), 

so spoločnými politikami alebo dokonca používajúce jednu menu, budú 

v niektorých aspektoch vzájomne čoraz podobnejšie. Ale nie je dôvod 

zámerne ich unifikovať a očakávať napr. tvorbu rovnakých výrobných 

štruktúr. Vyberáme jeden charakteristický prípad, keď sa parametre 

ekonomiky SR vzďaľujú od priemeru EÚ a nehodnotíme to ako problém. 

 V krajinách EÚ prevažne dochádza k poklesu váhy spracovateľského 

priemyslu. Klesá podiel spracovateľského priemyslu na zamestnanosti aj 
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na tvorbe HDP (tento proces je označovaný ako deindustrializácia, súvisí 

s odsunom priemyselných výrobných činností do menej vyspelých eko-

nomík; jeho analýzu pozri napr. v Stracová, 2019). 

 V údajoch za slovenskú ekonomiku však takúto tendenciu nevidno. 

Priemyselná výroba si v SR zachováva svoj podiel, pri vyjadrení v stálych 

cenách sa jej podiel dokonca razantne zvyšuje.9 Slovensko tak nekopíruje 

jednu z charakteristických tendencií vývoja štruktúry európskej ekono-

miky. Faktory konkurencieschopnosti priťahovali priemyselné činnosti. 

A predpokladáme, že silná a konkurencieschopná priemyselná výroba 

dáva základňu aj pre rozmach nadväzujúcich služieb, keďže má cez svoje 

široké dodávateľsko–odberateľské vzťahy masívny efekt na mnoho ďal-

ších ekonomických činností (k tomu napr. Lábaj, 2018 alebo Stracová, 

2019). A tak nemusí byť problémom, ak sa objaví obdobie s nárastom 

váhy priemyselnej výroby aj napriek tomu, že vo vyspelejších ekonomi-

kách táto váha bežne klesá. 

 
G r a f   2.8a; 2.8b 

Podiely priemyselnej výroby na tvorbe HDP (%) 

 
a) pri výpočte z bežných cien         b) pri výpočte zo stálych cien 

 
Poznámka k 2.8b: Presnejšie, ide o dáta získané tzv. reťazením objemov. 

Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Eurostatu. 

                                                           
9 Prečo je obraz zásadne iný pri použití bežných a stálych cien? Ceny produktov priemyselnej 
výroby v dlhodobejšom pohľade skôr klesajú (čo je v značnej miere výsledkom zvyšovania pro-
duktivity v priemysle). Preto sú výsledky v bežných cenách (= klesajúcich cenách) menej priazni-
vé ako v stálych cenách. 
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*  *  * 
 
 Potreba zblížiť sa s výkonnosťou vyspelejších ekonomík neznamená 

potrebu skopírovať ich. K vyššej výkonnosti môže viesť viacero indivi-

duálnych trajektórií. Pravdaže, existujú väzby medzi úrovňou výkonnosti 

ekonomík a ich štruktúrou (pozri Dujava – Lábaj, 2015). To však nezna-

mená, že by určitej úrovni zodpovedala iba jedna predpísaná štruktúra, 

ktorú treba napodobňovať. 

 Vážnou výzvou je však spomalenie reálnej konvergencie v uplynulom 

období. Dlhé roky pripomínané riziko vyčerpania pôvodných pilierov 

rastu slovenskej ekonomiky (prílev zahraničných investícií, preberanie 

vyspelých technológií zvonku, lacná pracovná sila...) sa začína ukazovať 

vo svojej viditeľnejšej forme: ekonomika má už niekoľko rokov problém 

rásť dosť silno na to, aby dobiehala svojich silnejších partnerov. 
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3. VZOSTUPY A PÁDY SLOVENSKEJ EKONOMIKY 

 
 Ako sme už ukázali v predchádzajúcej kapitole, v uplynulom štvrťsto-

ročí sa výkonnosť slovenskej ekonomiky v súhrne výrazne zvýšila. Ne-

vyhnutnou podmienkou bol relatívne silný rast ekonomiky. V každej 

ekonomike sa ale striedajú fázy rastu a spomalenia (alebo až pádu). Aj 

v štandardnej trhovej, ale aj hybridnej alebo štátom riadenej. Silné a sla-

bé obdobia sa striedajú, odlišné sú však príčiny takýchto výkyvov a poli-

tiky, ktorými ich vlády ovplyvňujú. Vo vývoji slovenskej ekonomiky 

možno ľahko identifikovať tri fázy expanzie a tri pády. Každá fáza z nich 

je iný príbeh, každý takýto pokles a vzostup mal svoje zvláštne príčiny 

a sprievodné javy. A o tom je táto kapitola. 

 

3.1. Tri pády a tri fázy expanzie 

 
 Venujeme sa tu situáciám, pri ktorých sa: 

• rast slovenskej ekonomiky výrazne spomalil alebo dokonca došlo 

k prepadu ekonomiky (poklesu reálneho HDP), alebo 

• ekonomika kontinuálne rástla, expandovala. 

 Pravda, takéto situácie sa normálne vyskytujú ako súčasť hospodár-

skych cyklov. Ale hlavne v priebehu transformácie ekonomiky sa objavili 

aj pády a expanzie zapríčinené špecifickými faktormi, aké sa v štandard-

ných ekonomikách nevyskytujú (alebo sa vyskytujú v podstatne menej 

výraznej podobe). Okrem iného tu chceme ukázať, že: 

- štátnou politikou vynútený silný rast mal krátku životnosť a vysokú 

cenu, 

- nie je jedno, čo tvorilo hybnú silu rastu, sprievodné javy aj dôsledky 

boli rôzne, 

 Nie je naším zámerom detailne analyzovať vývoj výkonu hospodár-

stva, ani hodnotiť každoročné zmeny. Vyberáme tu určité pozoruhodné 

obdobia, v ktorých sa alebo dosiahli nejaké mimoriadne hodnoty rastu/ 

poklesu ekonomiky, alebo nejaké ďalšie pozoruhodné sprievodné cha-

rakteristiky. Niektoré situácie boli totiž priam učebnicové a zasluhujúce 

si pozornosť kvôli ďalšej tvorbe hospodárskej politiky. A na niektoré 

skúsenosti netreba zabúdať ani v súčasnosti. Z grafu 3.1 možno odčítať, 
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že v slovenskej ekonomike prebehli tri rastové fázy (ako neskôr ukáže-

me, boli to tri úplne odlišné rastové fázy, čo do príčin aj dôsledkov). Tieto 

tri rastové fázy sú ohraničené razantnými poklesmi (a tiež mal každý 

z nich úplne inú povahu). Každý z týchto prípadov je špecifický, ďalej sa 

im jednotlivo venujeme. 
 
G r a f   3.1 

Zmeny reálneho HDP (%) na Slovensku s vyznačením dolných bodov  

obratu a rastových fáz 

 

Poznámka: Údaje po rok 1995 nemajú takú kvalitu a vierohodnosť ako neskoršie údaje. 

Prameň: IMF WEO Database a Eurostat. 

 

 Predtým, ako sa budeme venovať jednotlivým výkyvom vo vývoji slo-

venského hospodárstva, poukazujeme na podobnosť s vývojom v ostat-

ných ekonomikách SVE 5 (graf 3.2). V celom súbore krajín sme mohli 

pozorovať tri obdobia poklesu (či aspoň spomalenia) ekonomickej akti-

vity. Najvýraznejší prepad sa objavil hneď pri spustení hospodárskych 

reforiem (začiatok transformácie), miernejší pokles v druhej polovici 90. 

rokov a potom pokles s dvojitým dnom pri globálnej kríze (hlbšie dno 

2009, druhé 2012). Medzi týmito dnami prebiehali podobné rastové fázy. 

To znamená, že tam muselo byť veľa spoločných faktorov. 
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G r a f   3.2 

Zmeny reálneho HDP (%) v krajinách SVE 5: výskyt recesií a rastových fáz  

bol veľmi podobný 

 
Poznámka: Údaje po rok 1995 nemajú takú kvalitu a vierohodnosť ako neskoršie údaje. 
                SVE – stredná a východná Európa. SVE 5 sú krajiny V4 a Slovinsko. 

Prameň: IMF WEO Database a Eurostat. 

 
3.2. Transformačná depresia a prvá rastová fáza 
 
 Doteraz najhlbší zaznamenaný prepad sa dostavil hneď na začiatku 

transformácie socialistickej ekonomiky na trhovú, po spustení prvých 

elementárnych reforiem. Dôvodov bolo veľa a vzájomne sa umocňovali 

vo svojom vplyve: 

1) Cenový šok a s tým súvisiaci pokles kúpnej sily. Liberalizácia predtým 

regulovaných cien zvýšila ceny na úroveň reálnych nákladov a na úroveň 

danú pomermi na rodiacich sa trhoch. Pri nedostatkovosti žiadaných 

tovarov v bývalej socialistickej ekonomike toto viedlo k skoku v cenovej 

hladine. Skok v cenovej hladine, ktorý nebol plne kompenzovaný skokom 

v príjmoch, viedol k poklesu kúpnej sily, a tým k poklesu vnútorného 

dopytu. 
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2) Zvýšené pokrývanie dopytu dovozom. Hlad po zahraničnom tovare, 

ktorý v uzavretej socialistickej ekonomike nemohol byť uspokojený, na-

chádzal svoje uspokojenie po liberalizácii zahraničného obchodu. Zahra-

ničný tovar začal náhle nahrádzať ten domáci, čím znovu klesol vnútorný 

dopyt po domácich produktoch. 

3) Rozvrat v zahraničnoobchodných reláciách. Zahraničný obchod so-

cialistických krajín bol koordinovaný Radou vzájomnej hospodárskej 

pomoci. Rozpad tohto mechanizmu na určitý čas skomplikoval pôsobe-

nie exportérov. 

4) Zastavenie zbrojnej výroby. Čiastočne išlo o politické rozhodnutie 

a gesto humanizmu. Slovenské strojárske podniky realizovali aj zbrojnú 

výrobu,10 ktorá bola náhle a ťažko kompenzovateľne zastavená. 

5) Tlmenie dopytu reštriktívnou politikou. Potreba zabrániť hrozbe 

hyperinflácie priniesla opatrenia na obmedzenie rastu dopytu. To však 

nevyhnutne ďalej prehlbovalo depresiu. 

6) Inštitucionálne vákuum. Zásadná zmena pravidiel fungovania eko-

nomiky priniesla etapu, keď staré pravidlá už neplatia a tie nové ešte 

nefungovali dostatočne. Takáto situácia neistoty nemotivovala k hľada-

niu dlhodobých stratégií pre prosperitu podnikov, skôr k vyčkávaniu 

alebo využitiu tohto vákua pre získanie rýchleho prospechu. Časť domá-

cej podnikovej sféry tým (aspoň dočasne) utrpela. 

 Z vyššie uvedeného (a neúplného) výpočtu faktorov vyplýva, že túto 

doteraz najhlbšiu recesiu11 spôsobil rad vzájomne prepletených, prevaž-

ne jednorazových a špecifických faktorov. Niektoré z týchto faktorov 

v určitej chvíli prispievali k vzniku prvej depresie, zato však boli nevy-

hnutné k tomu, aby sa v dlhodobejšom horizonte mohla sformovať funk-

čná trhová ekonomika. 

                                                           
10 Ešte v roku 1987, keď bol dosiahnutý vrchol v zbrojárskej výrobe, dosahovalo zbrojárstvo asi 
3 % celkovej priemyselnej výroby vtedajšieho Československa. Zhruba 60 % kapacít tohto odvet-
via bolo rozmiestnených na Slovensku. Znamenalo to asi 45 tis. zamestnaných osôb na Slovensku. 
Za útlmom tohto odvetvia nestálo iba politické rozhodnutie, ale aj platobná neschopnosť odbera-
teľov týchto zbraní (hlavne v rozvojových krajinách), rozpad zbrojného trhu RVHP a zmeny 
v medzinárodnopolitických vzťahoch (Podľa Průcha a kol., 2009). 
11 Hĺbku tejto depresie treba vnímať s určitou toleranciou. Vtedajšia štatistika ešte nedokázala 
dostatočne zachytiť aktivity novovznikajúcich malých podnikov. Prepad mohla oficiálna štatistika 
nadhodnotiť a v skutočnosti depresia nemusela byť až taká hlboká. 
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G r a f   3.3 

Transformačná depresia v SR a jej prekonanie: indexy reálneho HDP 
a počtu pracujúcich (východisková úroveň roku 1990 = 100) 

 
Prameň: Vlastné výpočty podľa údajov Statistického úřadu České republiky. 

 

Prvá rastová fáza: Expanziou domáceho dopytu k vysokému, ale neudrža-
teľnému rastu 

 Po prekonaní vyššie charakterizovanej transformačnej depresie na 

začiatku 90. rokov bola v praktickej hospodárskej politike prítomná 

značná snaha obnoviť rast ekonomiky. V období druhej polovice 90. ro-

kov bol vtedajšími tvorcami hospodárskej politiky preferovaný silný 

ekonomický rast (až akási honba za čím vyšším číslom), v danej chvíli bol 

význam rastu dokonca preceňovaný. Napríklad typickou črtou makro-

ekonomickej politiky bola viera, že ekonomický rast je všeliek schopný 

prekryť vtedajšie štruktúrne nedostatky ekonomiky. Problémy fiškálnej 

nerovnováhy mal taktiež vyriešiť silný ekonomický rast, vyvolávajúci 

zvýšenie budúcich rozpočtových príjmov. Prudko rastúci reálny HDP bol 

vnímaný ako prostriedok preklenutia mnohých problémov, ktoré boli 

dané deformovaným, nekonkurencieschopným hospodárstvom tých čias. 

 Pritom však treba pamätať na to, že ekonomika bola postihnutá váž-

nymi deformáciami: trhová ekonomika sa ešte len formovala, štátna in-

gerencia v ekonomike bola veľmi výrazná, podstatná časť podnikov ešte 
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mala problémy s konkurencieschopnosťou, neprešla zásadnou reštruk-

turalizáciou ani nemala strategického vlastníka, bankový sektor ešte len 

čakal na svoje ozdravenie. Ekonomika sa ešte nesprávala podľa pravidiel, 

aké poznáme z vyspelých západoeurópskych ekonomík.12 Tlačiť na maxi-

malizáciu rastu v takejto hybridnej ekonomike bolo pozoruhodným ma-

névrom. Pravda, transformačný proces v tejto svojej fáze nebol podlože-

ný nejakými skúsenosťami, overenými postupmi či prípadovými štúdia-

mi. Išlo o jedinečný proces riadený bez pomocného manuálu. 

 V období od vzniku SR po rok 1998 bola hospodárska politika SR 

ovplyvnená predstavou tzv. slovenskej cesty transformácie, čo však ne-

bola žiadna čitateľná rozpracovaná koncepcia, ktorá by mala viesť 

k štandardnej trhovej ekonomike. Niektorí ekonómovia13 upozorňovali, 

že táto politika vlastnej cesty bola nezreteľná a reálne skôr bránila po-

kračovaniu transformácie na funkčnú trhovú ekonomiku západoeuróp-

skeho typu. Varovali aj pred možnosťou zneužívania vlastnej cesty (ktorá 

navyše nikdy nebola definovaná a verejne podložená úvahou o prednos-

tiach či nevýhodách tohto postupu) pre účely záujmových skupín, ako 

napríklad štátnopriemyselnej lobby. Sprievodným momentom bolo spo-

liehanie sa na veľké, selektívne podporované podniky, tzv. vlajkové lode 

priemyslu. Tu sa však nevenujeme komplexnému rozboru postupu trans-

formácie v tomto období, pohľad zúžime na podporu tak preferovaného 

silného rastu ekonomiky. 

 Ekonomický rast bol podporovaný nástrojmi blízkymi dopytovo orien-

tovanej hospodárskej politike: stimulovaním domáceho dopytu expan-

ziou verejných výdavkov, realizáciou rozsiahlych verejných infraštruk-

túrnych investícií, deficitným hospodárením v záujme podpory tzv. roz-

vojových impulzov a pod. Ako vidno v grafe 3.4, v sledovanom období 

došlo k mimoriadnemu výkyvu v dynamike domáceho dopytu: išlo o naj-

silnejší rast domáceho dopytu v histórii ekonomiky SR. Pri podrobnej-

šom pohľade (v grafe 3.5) vidno, že medzi rokmi 1994 a 1996 sa všetky 

zložky domáceho dopytu (spotreba domácností, spotreba verejnej správy 

                                                           
12 Skutočnosť, že v spomínanom období sa fungovanie slovenskej ekonomiky podstatne líšilo od 
princípov štandardnej trhovej ekonomiky, preukazuje modelovým prístupom napr. článok Lup-
táčik, M. a kol. (2006). 
13 Napr. Dančo (1996). 



35 

a tvorba hrubého kapitálu) dostali z medziročného klesania do mimo-

riadne silného rastu. V tomto momente dosiahli všetky tri menované 

zložky domáceho dopytu rekordne vysoké tempá rastu, a to suverénne 

najvyššie za obdobie 1991 – 2018. Za povšimnutie stojí predovšetkým 

rast tvorby hrubého kapitálu o približne 37 % – 38 % dva roky po sebe 

(k tomu treba poznamenať, že veľký podiel na tom mali verejné investí-

cie a investičná politika štátu, s často spornou efektívnosťou takto reali-

zovaných investícií). 

 
G r a f   3.4 

Zmeny reálneho HDP a domáceho dopytu v slovenskej ekonomike 

 
Poznámka: Údaje po rok 1995 nemajú takú kvalitu ako neskoršie údaje, a treba ich vnímať 
s toleranciou (boli doplnené zo starších publikácií ŠÚ SR, v aktuálne dostupných databázach sa 
nenachádzajú). Vyznačené je obdobie s mimoriadnym výkyvom domáceho dopytu v prvej rasto-
vej vlne– toto obdobie je tu predmetom pozornosti. 

Prameň: Štatistický úrad SR a Eurostat. 

 
 Pravdaže, stimulovanie rastu ekonomiky podporou domáceho dopytu 
prichádza do úvahy, chápe sa však ako krátkodobý stimul, ktorý je použi-
teľný v definovaných prípadoch: keď je príčinou absencie rastu práve 

nejaký dopytový šok a ekonomika disponuje vhodnými nevyužitými 
kapacitami, ktoré na zvýšený domáci dopyt môžu pružne zareagovať. 
Slovenská ekonomika v polovici 90. rokov nespĺňala ani jednu z týchto 
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podmienok. Prudký rast domáceho dopytu pri nekonkurencieschopnom, 
deformovanom podnikovom sektore znamenal, že rastúci dopyt sa po-
krýval rastúcim dovozom. V prípade malej otvorenej ekonomiky so za-

ostalým domácim podnikovým sektorom je logické, že pri prudkom zvý-
šení domáceho dopytu to bude práve dovoz, ktorý pružne zareaguje 
a pokryje tento rastúci dopyt. Preto v grafe 3.5 môžeme pozorovať vý-
razné zhoršenie hodnôt vonkajšej rovnováhy (hodnoty tzv. čistého ex-

portu). Verejnými výdavkami stimulovaná expanzia domáceho dopytu 
tak viedla primárne k výraznému zhoršeniu vonkajšej rovnováhy, len 
sekundárne k rastu domáceho HDP. Vyčerpávali sa verejné zdroje a sú-
časne sa udržiavala značná vonkajšia nerovnováha. Bola to v tom čase 
priam učebnicová ukážka fungovania tzv. dvojitého deficitu (keď sa sú-

časne narúša rovnováha verejných financií aj bežného účtu platobnej 
bilancie). K pochopeniu tejto situácie ešte treba pridať, že platil režim 
fixného výmenného kurzu, kurz tak nemohol svojím pohybom vyrovná-
vať vonkajšiu nerovnováhu. 

 Keď sa už naplno ukázala neudržateľnosť takejto prorastovej politi-
ky, siahli tvorcovia hospodárskej politiky po opatreniach na utlmenie 
domáceho dopytu (v grafoch 3.4 a 3.5 to dobre vidieť v údajoch za rok 
1999). Tri súbory reštriktívne ladených korekčných opatrení (v rokoch 

1999 a 2000) utlmili domáci dopyt a zmiernili vonkajšiu nerovnováhu, 
pri utlmení rastu ekonomiky. V tom období sa zjavne vylučovali výraz-
nejší rast HDP a vonkajšia rovnováha (zlepšenie jedného parametra 
prinášalo zhoršenie druhého). Tento problém neskôr ustúpil spolu so 

zásadnou reštrukturalizáciou ekonomiky, podstatným zvýšením jej kon-
kurencieschopnosti a ústupom neštandardných prvkov v hospodárskej 
politike. 
 Tento prípad síce so zjednodušeniami, ale zreteľne dokumentuje ne-

vhodnosť stimulovania rastu ekonomiky masívnou expanziou domáceho 
dopytu v situácii, keď podnikový sektor nie je v dobrej kondícii na to, aby 
na dopytový stimul zareagoval. Dlhodobý udržateľný rast nie je výsled-
kom krátkodobých, štátom vyvolaných dopytových stimulov. Tie môžu 

byť nápomocné v určitých kritických momentoch, nemôžu však nahradiť 
ani prekonať rozvrátený podnikový sektor. 
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3.3. Recesia pri stabilizačných operáciách na konci 90. rokov    
       a druhá rastová fáza 

 
 Pre pochopenie tejto recesie je potrebné pamätať si charakter eko-

nomickej politiky tesne pred ňou (zhrnuté o niekoľko riadkov vyššie). 

Masívna podpora ekonomického rastu v druhej polovici 90. rokov, s rea-

lizáciou silno intervencionistickej politiky a podporou domáceho dopytu 

nástrojmi fiškálnej politiky krátkodobo viedla k vysokým tempám rastu 

ekonomiky, ale za cenu finančného vyčerpania štátu. 

 
G r a f   3.5 

Masívne výkyvy domáceho dopytu ako faktor (ne-)stability:  
pohľad na zložky domáceho dopytu v 90. rokoch v ekonomike SR  
(prvá rastová fáza a recesia po nej) 

 
Poznámka: Údaje po rok 1995 nemajú takú kvalitu ako neskoršie údaje (viď pri grafe 1). 
NX – čistý export (rozdiel exportu a importu výrobkov a služieb). 
DD – domáci dopyt, ktorý je súčtom konečnej spotreby domácností, konečnej spotreby verejnej 
správy a tvorby hrubého kapitálu. 

Prameň: Štatistický úrad SR a Eurostat. 
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 Neudržateľnosť takejto hospodárskej politiky14 spolu s politickými 

zmenami viedli k prijímaniu rozsiahlych súborov makroekonomických 

stabilizačných opatrení. Tie sanovali stabilitu ekonomiky (verejné finan-

cie, bežný účet platobnej bilancie), odstraňovali niektoré deformácie 

podnikateľského prostredia (napr. prinášali tvrdšie rozpočtové obme-

dzenia pre sektor štátnych organizácií), pritom však dočasne utlmili 

ekonomický rast. Tvorcovia hospodárskej politiky tých čias hovorili 

o mäkkom pristátí vynútenom rozsiahlymi súbormi stabilizačných opat-

rení v rokoch 1999 – 2000. 

 Keďže relatívne rýchla náprava narušenej makrostability viedla cez 

utlmenie vnútorného (domáceho) dopytu, boli prvé opatrenia vedené 

práve takýmto smerom. Jasne čitateľná však bola potreba politiky, ktorá 

vytvorí rastovú trajektóriu na nových pilieroch: na zlepšenom podnika-

teľskom prostredí, príleve investícií, ozdravenom bankovom sektore, 

štruktúrnych zmenách podnikov a pod. Už počas stabilizačných opatrení 

v rokoch 1999 – 2000 sa tvoril základ pre takúto novú stratégiu (napr. 

príprava ozdravenia bánk, odstraňovanie deformácií v podnikovej sfére, 

sprísnené pravidlá v systéme verejných financií). Vytváral sa tak priestor 

pre druhú rastovú fázu, na aspoň čiastočne nových princípoch. 

 
Druhá rastová fáza: ťahaná skokmi v produktivite 

 Už pohľad na graf 3.1 naznačil, že druhá rastová fáza (cca 2001 –

2008) bola doteraz najvýraznejšia, s priam impozantnou akceleráciou do 

roku 2007. Tempo rastu reálneho HDP dokonca prekročilo hranicu 10 %, 

čo v európskych ekonomikách nie je bežný jav (skôr sme boli na podob-

né hodnoty zvyknutí vo východoázijských ekonomikách). Ale kvantita 

nie je všetko. Omnoho zaujímavejšie sú faktory a hybné sily, ktoré za tým 

stáli. Môžeme ich trochu nahrubo rozdeliť do štyroch, vzájomne prepo-

jených skupín: 

1) Zlepšené pravidlá a reformná politika. Sem možno zaradiť faktory 
ako prorastový vplyv daňovej reformy (ktorá bola nastavená tak, aby 
motivovala k ekonomickej aktivite), odstraňovanie mäkkých rozpočto-
vých obmedzení a celkovo menšia tolerancia prežívania neefektívnych 

                                                           
14 K tejto téme pozri napr. Morvay a kol. (2005). 
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aktivít, sprehľadnenie tokov verejných financií, zmiernenie politickej 
ingerencie v ekonomike. 

2) Prílev priamych zahraničných investícií. Po predchádzajúcom obdo-
bí rezervovaného postoja voči zahraničným investorom sa ekonomika 
otvára, pristupuje k politike priťahovania priamych zahraničných inves-
tícií, a to cez proces privatizácie aj mimo neho. V tomto období prichá-
dzajú okrem iného aj veľké nadnárodné podniky v automobilovom prie-
mysle. Tie vytvárajú novú oporu spracovateľského priemyslu, ale aj nad-
väzujúcich služieb. 

3) Integrácia ekonomiky. Vstupom Slovenska do EÚ získala ekonomika 
na dôveryhodnosti a atraktívnosti. Tiež mohla plne zúročiť výhody voľ-
ného fungovania na veľkom spoločnom trhu tovarov a mohla čerpať in-
vestičné zdroje z fondov EÚ. Integrácia si vyžadovala upravovať pravidlá 
fungovania ekonomiky, zosúlaďovať ich so štandardmi vo vyspelejšom 
prostredí EÚ. A záväzok prijať euro znamenal potrebu vykonávať zodpo-
vednú makroekonomickú politiku a napodobniť parametre makrostabili-
ty vyspelejších ekonomík. Integrácia tak pôsobila podporne na rast via-
cerými kanálmi, nie všetky sú priamo viditeľné a merateľné (k týmto 
otázkam napr. Šikulová a kol., 2014). 

4) Reštrukturalizácia a odstraňovanie deformácií. Do tejto kategórie 
patrí ozdravenie a odpolitizovanie činnosti veľkých bánk a veľkých pod-
nikov, zmena spôsobu regulácie cien (odstraňovanie cenových deformá-
cií), ozdravenie podnikového sektora (eliminácia umelo udržiavaných 
neefektívnych aktivít, lepší prístup k úverom a pod.). 
 Tieto štyri skupiny faktorov sú tak previazané, že ich ťažko ohraničiť. 
Ale vyplýva z nich, že ekonomický rast je podporovaný inak ako v prvej 
rastovej fáze: tu nehrá významnú rolu podpora expanzie domáceho do-
pytu. Hospodárska politika riešila skôr ponukovú stranu: fungovanie 
podnikov.  
 Prílev zahraničných investorov so svojimi lepšími technológiami a so 
svojimi trhmi, k tomu vylepšené podnikateľské prostredie, to viedlo 
k prudkému rastu produktivity práce a rastu exportnej výkonnosti (rás-
tol pomer exportu k HDP). Silný rast produktivity ťahal ekonomický rast, 
pri relatívne malej potrebe nových pracovných síl (pozri v grafe 8a, ktorý 
je umiestnený ďalej pre možnosť priamej konfrontácie s treťou rastovou 
fázou). 
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3.4. Globálna kríza s dvojitým dnom a tretia rastová fáza 
 
 Na rozdiel od predchádzajúcich dvoch recesií, v roku 2009 išlo o pre-

pad slovenskej ekonomiky spôsobený vonkajšími faktormi (globálnou 

krízou). Domáca ekonomika mala iba malé možnosti korigovať jej prie-

beh. Výpadok vonkajšieho dopytu (a teda výpadok exportu zo SR) bol 

taký masívny, že malá otvorená slovenská ekonomika nemohla takémuto 

šoku odolávať (graf 3.6). 

 
G r a f   3.6 

Rola exportu a tvorby investícií pri recesii s dvojitým dnom 
(medziročné zmeny v %) 

 
Poznámka: THFK – tvorba hrubého fixného kapitálu. 

Prameň: Eurostat. 

 
 Krátko po prekonaní prepadu ekonomiky v roku 2009 sa objavili oba-

vy z druhého dna globálnej krízy. Tieto obavy pramenili z toho, že nie-

ktoré príčiny vyvolávajúce krízu neboli eliminované. V Európe vládla tzv. 

dlhová kríza, dopyt bol slabý, ekonomická klíma nepriaznivá. A k tomu 

ešte ekonomiky (vrátane slovenskej) realizovali reštriktívnu fiškálnu 

politiku s cieľom obmedziť rozsiahle deficity vzniknuté po prvom dne 
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recesie a obmedziť príliš veľké verejné dlhy. Preto v danom období 

v slovenskej ekonomike pôsobili tlmiaco tak vonkajšie faktory (slabý 

dopyt v celej Európe kvôli dlhovej kríze), ako aj tie vnútorné (reštriktív-

na domáca fiškálna politika). Recesia skutočne mala svoje pokračovanie 

s miernejším sekundárnym dnom o približne tri roky neskôr. Je pozoru-

hodné, že druhé dno v SR bolo iba mierne, slovenská ekonomika tu neza-

znamenala pokles HDP, iba spomalenie jeho rastu. K tomu zrejme prispe-

lo aj to, že veľké exportujúce podniky pôsobiace v SR sa úspešne a rýchlo 

prispôsobili: preorientovali sa na také regióny a na také produkty vo svo-

jej výrobnej škále, ktoré menej podliehali recesii (napr. menšie modely 

áut dodávané na mimoeurópske trhy). Existuje obrovský objem literatú-

ry, komentárov a názorov k príčinám tejto krízy s dvomi dnami. Nie je tu 

naším cieľom prispievať k diskusii o týchto príčinách (ktoré sa zdajú byť 

nevyčerpateľné a siahajú od globálnych nerovností cez deformácie fi-

nančného sektora až po morálne zlyhania). Vyberáme len dve zaujíma-

vosti z priebehu tohto dvojitého dna v SR: 

1) Po období masívneho rastu slovenskej ekonomiky málokto veril to-

mu, že v roku 2009 môže prísť prepad. Aj keď už bolo zjavné, že po celej 

Európe sa rozmáha recesia, v SR sa stále (aj v prognózach relevantných 

inštitúcií!) očakávalo len spomalenie rastu. Prvé dno tak bolo podcenené. 

Presne naopak to bolo s druhým dnom: po prvom prepade sa rozmáhali 

negatívne nálady a všeobecne sa čakal druhý prepad. Tu bola podcenená 

možnosť ekonomiky adaptovať sa. Druhé dno bolo miernejšie, ako sa 

čakalo. Druhé dno tak bolo precenené. Je to dobrá ukážka toho, ako oča-

kávania až príliš podliehajú tomu, čo sa v nedávnej minulosti odohralo. 

2) Na priebehu recesie a oživenia možno demonštrovať omeškanú re-

akciu indikátorov zamestnanosti za výkyvmi ekonomiky (graf 3.7). Po 

prechode do recesie reálny HDP rýchlo a hlboko padá. Zamestnanosť 

zareaguje oneskorene a neklesne až tak výrazne. Zato pri následnom oži-

vení reálny HDP prudko stúpol – a zamestnanosť sa znovu zvýšila s omeš-

kaním a menej výrazne. Takto sa prejavuje relatívne nízka pružnosť za-

mestnanosti. Pri poklese ekonomiky jej okamžitému pádu bránia pracov-

né zmluvy či opatrnosť zamestnávateľov (váhanie s prepúšťaním hlavne 

tých kvalifikovanejších zamestnancov, hlavne ak nemožno odhadnúť 
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trvanie a hĺbku recesie). Pri oživení ekonomiky výkony istý čas rastú bez 

potreby vytvárania nových pracovných miest. Umožňuje to lepšie využí-

vanie pracovníkov, ktorí počas krízy neboli využití naplno. A zamestná-

vatelia tiež z motívu opatrnosti nemajú tendenciu prijímať zamestnan-

cov pri prvých známkach oživenia, až po stabilizácii pozitívnej tendencie. 

A takto vzniká obraz typického priebehu výkyvov HDP a zamestnanosti 

pri makroekonomických otrasoch: reálny HDP kolíše výrazne a prudko, 

zamestnanosť s omeškaním a miernejšie. 

 
G r a f   3.7 

Omeškaná reakcia zamestnanosti na výkyvy ekonomického výkonu počas 
prekonávania recesie (medziročné zmeny v %, štvrťročné údaje) 

 
Prameň: Eurostat. 

 

Tretia rastová fáza prináša prevrat na trhu práce 
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zamestnanosti).15 V tretej rastovej fáze sa tak objavuje dovtedy na Slo-
vensku nevídaný vzťah medzi rastom výkonu ekonomiky a zamestna-
nosťou: zamestnanosť relatívne silno rastie aj pri slabšom raste výkonu 
ekonomiky (slabšom raste reálneho HDP).16 Má to pravdepodobne súvis-
losť s inými štruktúrnymi charakteristikami rastu ekonomiky: v druhej 
rastovej fáze bol rast ekonomiky ťahaný expanziou nadnárodných spo-
ločností, ktoré priniesli svoje nové technológie, umožnili skokovitý rast 
produktivity. Tak mohla prudko rásť produkcia (a HDP) pri relatívne 
malých prírastkoch zamestnanosti. Tretia rastová fáza je iná: priestor 
pre technologické a produktivitné skoky sa zmenšil, rast ekonomiky je 
v menšej miere ťahaný príchodom nadnárodných gigantov (hoci stále 
hrajú svoju rolu) a v porovnaní s minulosťou sa väčšia časť rastu dosa-
huje expanziou pracovne náročnejších činností (služby, uspokojovanie 
dopytu domácností, s menšou váhou hromadnej výroby na export). 
Vzrástla tak váha činností vyžadujúcich viac pracovných síl. Nevyhnut-
ným sprievodným javom takejto konštelácie je výrazné spomalenie rastu 
produktivity práce (porovnaj v grafoch 3.8a, 3.8b). 
 Naznačená zmena v povahe rastu ekonomiky so sebou priniesla pre-
vrat na trhu práce: po viac ako dvoch dekádach nedostatku pracovných 
miest sa objavil nedostatok pracovných síl (viac v inej kapitole tejto pub-
likácie). Ten vytvoril podmienky pre zrýchlenie rastu miezd a podiel 
miezd na pridanej hodnote (v SR tradične veľmi nízky) tak dosiahol re-
kordne vysoké hodnoty. 
 Možno zhrnúť, že slovenská ekonomika prešla tromi rozličnými ras-
tovými fázami, každá z nich môže slúžiť ako skvelá prípadová štúdia, 
lebo každá mala nejakú zásadnú odlišnosť od tých ostatných a demon-
štrovala odlišný princíp. Pravdaže, tu sme tie odlišnosti zámerne zvýraz-
nili a nevšímali sme si niektoré ďalšie, menej originálne charakteristiky 
jednotlivých rastových fáz. 
 Prvá rastová fáza (druhá polovica 90. rokov) bola ukážkou neudržateľ-
nej politiky stimulujúcej rast: neadekvátna stimulácia dopytu v ekono-
mike s nedostatočne výkonným a nedostatočne konkurencieschopným 
podnikovým sektorom znamenal problém pre verejné financie, vonkajšiu 
rovnováhu aj menu. Udržovanie rastu dopytovými stimulmi v takýchto 
                                                           
15 K týmto otázkam bližšie napr. Hudcovský (2015). 
16 Bližšie Morvay a kol. (2018). 
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podmienkach znamená možno v danej chvíli silný rast, ale s vysokou ce-
nou a krátkou životnosťou. 
 Druhá rastová fáza (cca 2001 – 2008) sa opierala skôr o zlepšenie 

fungovania podnikov, trhov a o prílev zahraničných investícií. Bol to udr-

žateľnejší spôsob, bez ohrozovania makroekonomickej rovnováhy. Špeci-

fikom bol silný rast produktivity. V tom období to znamenalo relatívne 

slabý pozitívny dopad na parametre trhu práce (hoci vznikal predpoklad 

pre pozitívny dopad v dlhšom horizonte). Táto fáza bola zastavená glo-

bálnou krízou, nie jej neudržateľnosťou. 

 Tretia rastová fáza (cca 2013 – 2018) priniesla ukážku priaznivejšieho 

dopadu ekonomického rastu na trh práce. To v danej chvíli znamená niž-

ší rast produktivity práce aj s možnými rizikami pre konkurencieschop-

nosť. Problémom tejto fázy je, že rast nie je dosť silný pre dobiehanie 

úrovne najvyspelejších ekonomík. Ustrnula reálna konvergencia (porov-

naj s kapitolou 2 v tejto publikácii). 

 
G r a f   3.8a; 3.8b 

Porovnanie vybraných parametrov v druhej a tretej rastovej fáze:  
značný rozdiel v produktivite 

 
a) v druhej rastovej fáze (pred globálnou krízou) 

 
b) v tretej rastovej fáze (po globálnej kríze) 
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Poznámka: Zamestnanosť podľa metodiky národného účtovníctva (domestic concept), produkti-
vita práce na pracujúcu osobu. Pomer exportu výrobkov a služieb k HDP počítaný z údajov 
v bežných cenách. 

Prameň: Eurostat, vlastné výpočty. 

 

*  *  * 
  

 Aj keď ide o prekonané fázy (tretia ešte v čase prípravy tohto textu 

trvala, hoci zjavne slabla), majú svoje silné posolstvo pre vykonávanie 

hospodárskej politiky pre súčasnosť a budúcnosť: nie je jedno, čím je 

ekonomický rast ťahaný. Má to svoje rozličné dopady na jeho samotnú 

udržateľnosť aj ďalšie sprievodné javy (trh práce, príjmy obyvateľstva). 

Tempo rastu ekonomiky síce navonok vyzerá ako číslo udávané v per-

centách, ale faktory stojace za tým číslom sú ďaleko zaujímavejšie. A po-

litici by mali skôr vnímať tie faktory v pozadí ako samotnú maximalizá-

ciu toho čísla. Inak vznikajú situácie, ktoré sú z pohľadu analýzy a rozví-

jania ekonomickej vedy zaujímavé, pre ekonomiku však zaťažujúce. 
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4. VÝVOJ A KONVERGENCIA SOCIÁLNO-EKONOMICKÝCH     
     PARAMETROV 

 

4.1. Hlavné východiská a súvislosti ekonomického a sociálneho  
        vývoja na Slovensku 

 

 Slovenská spoločnosť sa za štvrťstoročie z podstatnej časti obmenila 

demografickými faktormi. V období rokov 1993 – 2017 sa na Slovensku 

narodilo 1 736 tis. živonarodených detí (27,0 % z počtu obyvateľov 

5 314 tis. ku koncu roka 1992) a zomrelo 1314 tis. ľudí (analogicky 24,7 %). 

Došlo k prirodzenej obmene viac ako štvrtiny obyvateľstva. To malo za 

následok prirodzený posun v hodnotách celej spoločnosti, hoci je slovenská 

spoločnosť ako celok hodnotená sociológmi stále ako spoločnosť značne 

konzervatívna. Pozitívne treba v súvislosti s demografickým vývojom 

hodnotiť rast strednej dĺžky života pri narodení tak mužov (z 67,6 rokov 

v roku 1992 na 73,8 rokov v roku 2017), ako aj žien (analogicky zo 76,3 

rokov na 80,3 rokov). Príčin tohto vývoja je viacero; zmeny v štruktúre 

výživy obyvateľstva, obmedzenie ťažkých a zdraviu škodlivých chemic-

kých výrob, útlm banského priemyslu, zníženie podielu práce v noci, vyš-

šia ochrana životného prostredia, atď. Nešlo však len o pozitívne proce-

sy. Vzrástol počet priznaných invalidných dôchodkov a chorôb pohybo-

vého aparátu, ktoré súvisia s orientáciou na výroby s vysokou intenzitou 

práce v spracovateľskom (v automobilovom a elektrotechnickom) prie-

mysle. Vykryštalizovala sa sociálna skupina pracujúcich chudobných. 

 Celkové starnutie obyvateľstva treba hodnotiť z dvoch aspektov. Na 

jednej strane je starnutie spôsobené vyššou pravdepodobnosťou dlhšie-

ho života, na strane druhej podstatným poklesom pôrodnosti. Veková 

štruktúra obyvateľstva a jeho starnutie vyvolávajú adaptačné procesy vo 

viacerých oblastiach sociálnej sféry, napr. nutnosť vyšších nákladov na 

zdravotníctvo, na opateru starých ľudí a pod. Pokles pôrodnosti mal tak-

tiež vplyv na zníženie či zrušenie jaslí a škôlok, ktoré po roku 2012, kedy 

došlo k miernemu zlepšeniu pôrodnosti, chýbajú. Nedostatok jaslí a škô-

lok bol vyvolaný aj z dôvodu migračných pohybov obyvateľstva na Slo-

vensku. Mladí ľudia si zakladajú rodiny v regiónoch, kde sú pracovné 

príležitosti a v lokalitách s novou výstavbou hlavne vo väčších mestách 
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a ich bezprostrednom okolí, kde chýba občianska vybavenosť. Demogra-

fické procesy majú popri iných faktoroch v posledných troch až piatich 

rokoch jednoznačný vplyv na pokles miery nezamestnanosti. Vláda otvá-

ra národný trh práce pre pracovné sily z tretích krajín EÚ v podmien-

kach, keď miera nezamestnanosti na Slovensku ešte nikdy v histórii (do 

roku 2017) nedosiahla úroveň pod priemerom krajín EÚ a navyše má 

Slovensko stále jednu z najvyšších mier dlhodobej nezamestnanosti. 

 Na sociálny rozvoj spoločnosti mali v deväťdesiatych rokoch minulé-

ho storočia podstatný vplyv dva rozhodujúce faktory. Prvým bola priva-

tizácia národného majetku. Výsledkom privatizácie bola diferenciácia 

spoločnosti a polarizácia moci, príjmov a pod.17  

 Druhým rozhodujúcim faktorom bolo zavedenie internetu a rozvoj 

informačných a komunikačných technológií. Ich vplyv nespôsobil len 

zmenu technologických procesov výroby, poskytovania služieb a foriem 

podnikania, ale sprostredkovane sa prejavil aj ich vplyv na sociálne pro-

cesy, na klasické hodnoty spoločnosti, ako sú rodina, počet detí v rodine, 

miesto práce v osobnom živote človeka, miera solidarity, spôsob sebare-

alizácie, atď. Hlavne mladí ľudia získali v porovnaní s predchádzajúcim 

obdobím nebývalé možnosti, ktoré sa prejavujú vo väčšom sklone 

k individualizmu a po vstupe Slovenska do EÚ aj k odchodu do zahraničia 

nielen študovať, ale aj pracovať, čo sa v súhrne prejavilo práve v posune 

hodnôt mladších generácií. Podľa sociológov došlo k významným zme-

nám sociálnych (spoločenských) hodnôt v slovenskej spoločnosti, ktoré 

priamo i nepriamo indikujú potreby zmien (nielen) v sociálnej politike 

štátu. Avšak prvé priečky hodnotového rebríčka obsadzujú „hodnoty ako 

dobrá starostlivosť v chorobe, dobre zabezpečená rodina, dobré medzi-

ľudské vzťahy, nezvyšovanie cien, kvalitné zdravotníctvo, zabezpečenie 

dôstojnej staroby, zdravé životné prostredie, stabilné manželstvo, vyso-

ká miera bezpečnosti občanov, zvyšovanie platov a vysoká miera sociál-

nych istôt občanov“ (Bunčák, Džambazovič, Hrabovský, Sopóci, 2009, 

str. 76).18 

                                                           
17 Procesy privatizácie ovplyvňujú politiku na Slovensku až do dnešných dní (napr. kontakty 
privatizérov a politikov v rámci aféry Gorila). 
18 Výber položiek (60 hodnôt) vo výskume reprezentatívne pokrýval nielen európsku hodnotovú 
triádu (trvalý rozvoj, ľudské práva, demokracia), ale aj aktuálne spoločenské témy na Slovensku. 
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 Pre sociálny vývoj bol v prvej polovici deväťdesiatych rokov minulého 

storočia rozhodujúci (spolu s nezamestnanosťou) celkový pokles reál-

nych miezd a z toho vyplývajúce zníženie celkových príjmov u veľkej 

časti obyvateľstva a reštrukturalizácia príjmov a výdavkov domácností. 

Mnohé profesie sa v trhových podmienkach ukázali byť zastaranými ani 

nie tak z hľadiska svojej podstaty, teda objektívnej potreby na trhu prá-

ce, ale z hľadiska neschopnosti veľkých podnikov vydržať tlak konku-

rencie. To potvrdil neskorší intenzívny rozvoj automobilového priemys-

lu, ktorý začal rozvíjať zahraničný kapitál na Slovensku nielen z dôvodov 

nízkej ceny práce, ale aj v nadväznosti na bývalý spracovateľský, hlavne 

strojársky priemysel s množstvom dostupných kvalifikovaných pracov-

ných síl. Sprievodným javom bol zánik učňovského školstva, ktoré bolo 

napojené na veľké podniky, z ktorých väčšina zanikla z dôvodu konver-

zie zbrojárskej výroby, straty bývalých východných trhov a liberalizácie 

zahraničného obchodu. O mnohé klasické profesie v spracovateľskom 

priemysle, ale aj v poľnohospodárstve prestal byť záujem medzi mladý-

mi ľuďmi. Na druhej strane, vznikli nové odvetvia činnosti a nové profe-

sie, o ktoré bol zvýšený záujem už v príprave na povolanie. Školský sys-

tém, tak na druhom, ako aj na treťom stupni vzdelávania, sa v polovici 

deväťdesiatych rokov minulého storočia prispôsobil štruktúre dopytu 

(záujmom rodičov, žiakov a študentov) po vzdelaní a nebol schopný plne 

reflektovať budúce potreby hlavne v kvalifikovaných profesiách. Duálne 

stredoškolské vzdelávanie sa len začína obnovovať. Vysoká nezamestna-

nosť a postupné otváranie sa trhov práce pre slovenských občanov po 

vstupe Slovenska do EÚ vyvolali odchod časti pracovných síl do zahrani-

čia. Z krajín EÚ15 po jej rozšírení v roku 2004 iba Rakúsko a Nemecko 

aplikovali až sedemročné prechodné obdobie pre zamestnávanie cudzin-

cov z nových členských krajín EÚ a svoje trhy práce otvorili až v roku 

2011. Negatívnym príkladom odchodu za prácou do zahraničia zo sociál-

nej oblasti bol a je postupne rastúci počet kvalifikovaných opatrovníčok 

starších ľudí, ale aj lekárov a ďalších kvalifikovaných profesií, ktoré chý-

bajú na Slovensku. 

 V mnohých regiónoch severného, východného a južného Slovenska je 

pomerne značne zastúpená rómska menšina, ktorej postavenie na trhu 
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práce sa ešte zhoršilo, a to kombináciou viacerých faktorov, napr. otvo-

renou či skrytou formou diskriminácie, zaostalou úrovňou kvalifikácie 

a pomalým prispôsobovaním sa členov tejto etnickej skupiny novým tr-

hovým podmienkam, ktorí sa ocitli v pasci závislosti od sociálnych dá-

vok. Ak slovenská spoločnosť ako celok podstatne starne (napr. podľa 

Eurostatu v roku 2006 miera úhrnnej plodnosti na Slovensku dosiahla 

hodnotu len 1,25 a v roku 2007 1,34, čo boli najnižšie hodnoty zo všet-

kých krajín EÚ; miera úhrnnej plodnosti v roku 2016 dosiahla len o málo 

vyššiu hodnotu, 1,48), rómska menšina napriek odhadovanej 70 %-nej 

nezamestnanosti Rómov (Svetová banka, 2012) demograficky prosperu-

je. Od roku 2004 (z pôvodne upravenej hodnoty cca 290 tis. z prvého 

Atlasu rómskych komunít na cca 325 tis. obyvateľov) do roku 2013 (cca 

402 tis. obyvateľov podľa druhého Atlasu rómskych komunít), t. j. za de-

väť rokov, vzrástol počet Rómov na Slovensku cca o 24 %, čo sťažuje 

možnosti ich sociálnej inklúzie. Miera úhrnnej plodnosti rómskeho oby-

vateľstva v roku 2010 podľa demografov dosiahla hodnotu 2,86 (Špro-

cha, 2014, str. 135), čo je vyššia hodnota ako v Indii (2,3 v roku 2015). 

 Sociálny rozvoj a jeho kvalita by sa mali v prvom rade prejaviť aj 

v raste indexu ľudského rozvoja (Human Development Index). Tento 

index začala OSN sledovať v roku 1993. V roku 2017 sa Slovensko na-

chádzalo na 38. mieste z hodnotených krajín z celého sveta (1. Nórsko 

0,953; 27. Česká republika 0,888; 33. Poľsko 0,865). Za Slovenskom sa 

v rebríčku z krajín EÚ nachádzali iba Lotyšsko, Portugalsko, Maďarsko, 

Chorvátsko, Bulharsko a Rumunsko (Human Development Report, 2017). 

 Pre budúcnosť sociálneho rozvoja je základom vzdelanosť mladej ge-

nerácie, ktorú hodnotí systém PISA OECD od roku 2000; Slovensko sa 

prvýkrát zapojilo do testovania žiakov v roku 2003. Zo 43 krajín v roku 

2000 sa ich počet zvýšil na 72 krajín v hodnotení PISA 2015 a viac ako 80 

krajín pre cyklus PISA 2018. Najlepšie výsledky dosiahol Singapur (556 

bodov). Prvou krajinou z krajín EÚ bolo Estónsko (celkovo na treťom 

mieste s 531 bodmi). Slovensko dosiahlo len 461 bodov. Z krajín EÚ sa za 

Slovenskom umiestnili len Grécko, Bulharsko, Rumunsko a Cyprus. PISA 

2015 potvrdila pokračujúci trend poklesu výkonu žiakov v SR z pred-

chádzajúcich cyklov hodnotenia (NÚCEM, 2017). Podľa týchto výsledkov 
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vzdelanosť mladých ľudí na Slovensku v porovnaní s ostatnými krajina-

mi začína zaostávať, čo je varovným signálom nielen pre potrebné re-

formy školstva, ale pre celý sociálno-ekonomický vývoj na Slovensku. 

 
4.2. Vývoj zamestnanosti a nezamestnanosti v sociálnych  
       súvislostiach19 

 
 Na Slovensku sa intenzívny prepad zamestnanosti do nezamestnanos-

ti udial hneď v prvom roku po prvých ekonomických reformách na za-

čiatku procesu ekonomickej transformácie. Ku koncu roka 1991 bolo na 

Slovensku evidovaných cca 301 tis. nezamestnaných, miera nezamestna-

nosti dosiahla cca 11 %. V nasledujúcich rokoch nezamestnanosť ďalej 

rástla, ale miernejším tempom. 

 
G r a f   4.1 

Vývoj mier nezamestnanosti na Slovensku (v %) 

 
Prameň: Štatistický úrad SR. 

 
 Z grafu 4.1 vyplýva, že od roku 1998 miera nezamestnanosti ďalej 

rástla, dosiahnuc maximum v roku 2001 na hodnote 19,3 %. Ekonomická 

a finančná kríza v roku 2008 citeľne ovplyvnila rast miery nezamest-

nanosti, keď po stabilnom poklese znova vzrástla cca o 5 p. b. na druhý 

vrchol v roku 2013, odkedy nezamestnanosť klesá na svoje historické 

                                                           
19 K vybraným zaujímavým momentom vývoja zamestnanosti a nezamestnanosti pozri aj kapitolu 5. 
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minimum v roku 2017 (a pokles nezamestnanosti prebiehal ďalej aj 

v rokoch 2018 a 2019). V porovnaní s ostatnými krajinami EÚ (po rozší-

rení EÚ v roku 2004) po dlhé obdobie dosahovala miera nezamestnanos-

ti na Slovensku nadpriemerné hodnoty (graf 4.2). 

 
G r a f   4.2 

Vývoj mier nezamestnanosti vo vybraných krajinách EÚ (v %) 

 
Poznámka: Miera nezamestnanosti vypočítaná z aktívnej populácie. 

Prameň: Eurostat. 

 

 Okrem celkovej vysokej miery nezamestnanosti bola po dlhé obdobie 

extrémne vysoká aj miera dlhodobej nezamestnanosti (nezamestnanosť 

jednotlivca dlhšia ako 12 mesiacov). V roku 2001 (kedy kulminovala aj 

miera nezamestnanosti) dosiahla miera dlhodobej nezamestnanosti na 

Slovensku hodnotu 11,3 % (vyššiu malo v tom istom roku z krajín EÚ len 

Poľsko – 12,6 %), ale od roku 2002 do roku 2011 malo Slovensko najvy-

ššiu dlhodobú nezamestnanosť zo všetkých krajín EÚ. V roku 2017, keď 

priemer EÚ dlhodobej miery nezamestnanosti dosiahol 3,4 %, bolo Slo-

vensko štvrté od konca medzi krajinami EÚ s mierou dlhodobej neza-

mestnanosti 5,1 %. Slovensko je špecifické aj tým, že má vysokú mieru 

dlhodobej nezamestnanosti nielen nad 2 roky, ale aj nad 4 roky. (K tomuto 

problému pozri aj kapitolu 5). 
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 Správa Human Development Report v roku 2002 označila vysokú ne-

zamestnanosť za hlavný problém Slovenska. Pri hodnotení dopadov ne-

zamestnanosti na psychiku človeka sa vychádza z dlhodobo formované-

ho poznania, že platená práca nie je iba dôležitým zdrojom finančného 

zabezpečenia, ale uspokojuje aj mnoho ďalších potrieb, ako je primerané 

sebavedomie, sebaúcta, tvorivosť a sociálne uznanie (Pauhofová a kol., 

2016, str. 82). 

 Miera nezamestnanosti na Slovensku mala od začiatku transformácie 

výrazné geografické diferencie. Rozdiel v mierach nezamestnanosti me-

dzi okresom s najvyššou a najnižšou mierou v roku 2001 predstavoval 

31,66 p. b. (okres Rimavská Sobota 35,45 % a Bratislava II 3,79 %) 

a v roku 2017 16,5 p. b. (okres Rimavská Sobota18,48 % a okres Trnava 

1,98 %). Koncom roka 2015 bol prijatý zákon o podpore najmenej rozvi-

nutých okresov, v ktorom predstavuje základné kritérium pre zaradenie 

medzi najmenej rozvinuté okresy miera evidovanej nezamestnanosti 

v Slovenskej republike v stanovenom období.20 

 Členstvo v EÚ pomohlo Slovensku v súvislosti s nezamestnanosťou 

dvoma smermi. Prvým bolo čerpanie štrukturálnych fondov a osobitne 

sociálneho fondu, ktorý smeroval z veľkej časti na rekvalifikácie neza-

mestnaných. Druhým smerom bol voľný pohyb pracovných síl, keď väč-

šina starých členských krajín EÚ hneď po rozšírení EÚ v roku 2004 neza-

čala uplatňovať prechodné obdobia na voľný pohyb pracovných síl. 

Emigrácia za prácou na trh EÚ pomohla znižovať mieru vnútornej neza-

mestnanosti v SR. Zamestnanosť v zahraničí do jedného roka je v štatis-

tike považovaná za zamestnanosť internú, preto emigrácia za prácou 

zlepšovala celkovú situáciu na trhu práce. 

 Počet občanov Slovenska s trvalým pobytom vo vybraných krajinách 

EÚ a Nórska (kde bol podľa Eurostatu k 1. januáru 2017 vyšší počet slo-

venských občanov ako v Dánsku a vo Švédsku spolu), ktoré je súčasťou 

Európskeho hospodárskeho priestoru (European Economic Area) s poč-

tom ľudí viac ako jeden tisíc, zachytáva graf 4.3.21 

                                                           
20 Zákon č. 336/2015 Z. z. o podpore najmenej rozvinutých okresov a o zmene a doplnení niekto-
rých zákonov s účinnosťou od 15. 12. 2015. Miera nezamestnanosti v takomto okrese musí byť 
vyššia ako 1,5–násobok priemernej miery nezamestnanosti v deviatich kalendárnych štvrťrokoch 
z predchádzajúcich dvanástich štvrťrokov. 
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G r a f   4.321 

Občania Slovenska trvalo žijúci v zahraničí (k 1. januáru 2014 a 2017) 

 
Poznámka: Štatistika Eurostatu sa o cudzincoch žijúcich v zahraničí v rámci EÚ neustále zlepšuje. 
Za rok 2017 Eurostat nevykázal údaje iba za tri krajiny, a to za Maltu, Cyprus a Španielsko. Ide 
o krajiny, o ktorých možno predpokladať, že v nich nie je vysoký počet občanov Slovenska. 

Prameň: Eurostat. 

 

 Ukazuje sa, že veľká časť slovenských emigrantov za prácou odchádza 

do zahraničia aj z dôvodu lepšieho sociálneho zabezpečenia v cudzine 

a z hľadiska lepšej perspektívy pre svoje deti, t. j. z dôvodu lepšej kvality 

života v zahraničí. Časť slovenských občanov trvalo žijúcich v zahraničí 

(a evidovaných tamojšími úradmi) predstavuje jednotlivo žijúce osoby 

(či už muži alebo ženy) a v hostiteľskej krajine im je vyplácaný rozdiel 

medzi sociálnymi (rodinnými) dávkami, ktoré inkasujú doma na Slo-

vensku, a dávkami v krajine ich pracovného pôsobenia, ak sú sociálne 

(rodinné) dávky vyššie ako na Slovensku. V posledných rokoch badať 

snahu niektorých vyspelých krajín s vysokými sociálnymi (rodinnými) 

dávkami tento stav zmeniť, a to znížiť alebo ich úplne zrušiť pre deti, 

ktoré nežijú natrvalo v ich krajine spolu s pracujúcim rodičom (Veľká Bri-

tánia a Rakúsko). 

                                                           
21 Údaje o občanoch Slovenska žijúcich v zahraničí nemožno zamieňať s údajmi o krátkodobej 
práci (do jedného roka) podľa Výberových zisťovaní pracovných síl. Jednoznačne nie je možné 
prekryť tieto dva štatistické zdroje, vzhľadom na to, že každá krajina má vlastné pravidlá pre 
evidenciu cudzincov. 
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 Nepriaznivá situácia v pôrodnosti, ale predsa len diferencovaná 

v krajinách EÚ, spolu s pravidlom voľného pohybu osôb v EÚ, vytvára 

podmienky pre to, aby si niektoré krajiny EÚ svoj problém s nízkou mie-

rou pôrodnosti pomáhali čiastočne riešiť aj imigráciou pracovných síl 

(resp. obyvateľstva) z členských krajín EÚ, resp. z tretích krajín EÚ. Do 

tejto skupiny faktorov patrí aj rastúci počet študentov zo Slovenska 

v zahraničí, ktorých počet nateraz dosiahol podľa OECD 36,2 tis. Najviac 

študentov zo Slovenska sa pripravuje na povolanie v Českej republike, 

a to asi dve tretiny, čo je podporované vzájomnou dohodou medzi oboma 

republikami o bezplatnom štúdiu. Nasleduje Veľká Británia (3 tis. štu-

dentov) a ďalej Rakúsko, Nemecko, USA a Maďarsko. Asi polovica štu-

dentov študujúcich v zahraničí sa do dvoch rokov po skončení štúdia 

vráti na Slovensko.22 

 

4.3. Vývoj miezd – základného parametra životnej úrovne 
 
 Mzdy sú základom príjmov obyvateľstva, a tým určujúcim faktorom 

životnej úrovne. Pokles reálnych miezd v súvislosti s transformáciou so-

cialistickej na trhovú ekonomiku (po roku 1989) predstavoval viac ako 

29 % (MF SR, 2006) a bol dôsledkom dočasného celkového ekonomické-

ho poklesu (tomuto javu sa venuje kapitola 3). Hodnotiac z dnešného 

pohľadu, sociálny systém bol v prvých rokoch po vzniku SR veľmi štedrý 

(napr. v súčasnosti je podpora v nezamestnanosti vyplácaná po dobu 6 

mesiacov; na začiatku transformácie to bolo až 12 mesiacov) a systém 

sociálnych dávok úspešne eliminoval prepad časti obyvateľstva do abso-

lútnej chudoby. Podľa analýz MF SR (2006) za minulé obdobie sa úroveň 

miezd v Slovenskej republike dostala na úroveň roku 1989 až v roku 

2005 (tu však nebol započítaný rast nezamestnanosti a z toho vyplývajúci 

pokles priemerných individuálnych príjmov). Pokles reálnych miezd po 

roku 1989 sa zastavil v roku 1993 a rok 1994 bol prvým rokom s prie-

merným rastom reálnych miezd. V prípade, že by sa do výpočtu prie-

mernej mzdy (ako hlavnej príjmovej položky domácností) započítali pod-

pory v nezamestnanosti nezamestnaných (ako náhrada príjmov z miezd), 

                                                           
22 TREND, 7. 9. 2017. 
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potom vypočítaná hypotetická reálna priemerná mzda na Slovensku do-

siahla úroveň roku 1989 nie v roku 2005, ale až o niekoľko rokov neskôr. 

 K problematike miezd patrí inštitút minimálnej mzdy, ktorá na Slo-

vensku len čiastočne plnila a plní úlohu ochrany pred chudobou. Jej výš-

ka bola v priebehu 25 rokov často stretom zástupcov zamestnávateľov 

a zamestnancov, ale aj politickej ľavice a pravice.23 

 
G r a f   4.4 

Vývoj nominálnej priemernej (v eurách) a minimálnej mzdy  

(v eurách a v %) na Slovensku 

 
Prameň: ŠÚ SR. 

 

 Nominálna priemerná mesačná mzda v národnom hospodárstve SR 

zaznamenávala neustály rast; jej trend rastu sa mierne znížil po roku 

2008, a to aj v dôsledku znižujúcej sa inflácie. Podiel minimálnej mzdy na 

priemernej mzde (graf 4.4) kolísal v analyzovanom období v pomerne 

veľkom rozpätí od 29,3 % do 46,1 %. V závere sledovaného obdobia už 

pôsobiaci štrukturálny nedostatok pracovných síl, i politika vlády so 

snahou o celkove vyššiu mzdovú úroveň, pôsobia na zvyšovanie mini-

málnej mzdy a zvyšovanie jej podielu na úrovni priemernej mzdy. Od 

                                                           
23 Aj keď sa pomaly stierajú rozdiely medzi ľavicovými a pravicovými stranami v postoji k viace-
rým konkrétnym ekonomickým a sociálnym problémom, postoj k minimálnej mzde je však z his-
torického hľadiska stále indikátorom pre charakterizovanie orientácie politickej strany. 

20

25

30

35

40

45

50

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

1
99

3

1
99

4

1
99

5

1
99

6

1
99

7

1
99

8

1
99

9

2
00

0

2
00

1

2
00

2

2
00

3

2
00

4

2
00

5

2
00

6

2
00

7

2
00

8

2
00

9

2
01

0

2
01

1

2
01

2

2
01

3

2
01

4

2
01

5

2
01

6

2
01

7
Minimálna mzda (MM); ľavá os Priemerná mzda (PM); ľavá os

Pomer MM/PM; pravá os



56 

roku 2014 do roku 2017 vzrástol podiel minimálnej mzdy na priemernej 

mzde o 5 p. b. Rast minimálnej mzdy na Slovensku, ak nastal, tak nie 

z dôvodu dohody medzi zástupcami zamestnávateľov a zamestnancov. 

Prevažne išlo o politické rozhodnutie vlády.24 

 Veľká pozornosť je zo strany orgánov EÚ venovaná v oblasti miezd 

otázkam mzdovej diferenciácie podľa rodovej príslušnosti. Slovensko 

patrí ku krajinám s vysokým rozdielom miezd medzi mužmi a ženami. 

V roku 2016 boli mzdy žien v priemere o 19,0 % nižšie v porovnaní 

s úrovňou hrubých miezd mužov. Pred Slovenskom bolo len Estónsko 

(25,3 %), Česká republika (21,8 %), Nemecko (21,5 %) a Rakúsko (20,1 %). 

Slovensko znižuje rozdiel v mzdách podľa rodovej príslušnosti, keď 

v roku 2002 tento rozdiel predstavoval až 27,7 % a v roku 2012 20,8 %. 

Na Slovensku v oblasti miezd už na začiatku tohto tisícročia (údaje 

z Eurostatu za rok 2006) bolo možné evidovať opačný trend ako dovtedy 

vo vyspelých krajinách EÚ z hľadiska odmeňovania podľa veku; vekovou 

skupinou s najvyššími príjmami sa stala veková skupina 30 až 39-roč-

ných a mzdy smerom k hranici dôchodkového veku v podstate klesali 

(Dováľová, Košta, 2012). V tom istom roku vo vyspelých krajinách (napr. 

Nemecko, Holandsko, Španielsko) platil klasický systém odmeňovania, 

keď každá vyššia veková kategória mala vyššie mzdy ako nižšia veková 

kategória; vekovou kategóriou s najvyššími mzdami bola veková kategó-

ria 50 až 59-ročných. Na Slovensku vyššie mzdy ako 50 až 59-roční mala 

v roku 2006 aj veková skupina 40 až 49-ročných. Tento mzdový vývoj 

podľa veku tlmí nárast starobných dôchodkov a spolu s vysokou mierou 

nezamestnanosti vo vekovej skupine tesne pred priznaním starobného 

dôchodku, dôchodky znižuje. Podľa údajov Sociálnej poisťovne SR prie-

merný počet mesiacov nezamestnanosti pred priznaním každého pred-

časného starobného dôchodku priznaného pracujúcemu, ktorý odchádza 

z aktívnej činnosti, dosahoval v roku 2011 16 mesiacov a do roku 2014 

klesol na 14 mesiacov. 

                                                           
24 Úroveň minimálnej mzdy má veľká väčšina štátov EÚ danú zákonom. Napríklad v roku 2015 
zaviedlo minimálnu mzdu aj Nemecko (1 440 eur). Okrem toho v krajinách, kde nie je minimálna 
mzda stanovená zákonom, je tradícia vyjednávania medzi sociálnymi partnermi veľmi silná a doho-
dou sú stanovené minimálne mzdové tarify pre vysoký podiel profesií a pracovných miest (Fínsko, 
Švédsko, Dánsko). Slovenská minimálna mzda v roku 2015 (vo výške 380 eur predstihla minimálnu 
mzdu v Maďarsku – 333 eur, v Českej republike – 332 eur a zaostávala za Poľskom – 410 eur). 
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 Celkovo za oblasť miezd možno konštatovať, že ich úroveň na Sloven-

sku vo vzťahu k úrovni HDP zaostáva sa ostatnými porovnateľnými kra-

jinami EÚ. V roku 2017 podiel miezd na HDP predstavoval na Slovensku 

40,5 % (Česká republika 41,4 %, Maďarsko 43,0 %, Lotyšsko 43,8 %, 

Litva 46,6 %, Estónsko 48,2 %). Nižší podiel mzdovej kompenzácie za-

mestnancov malo len Poľsko, a to 38,6 %. Vyspelé krajiny dosahujú ove-

ľa vyššie hodnoty, napr. Rakúsko 47,5 %, Nemecko 50,9 % a Francúzsko 

52,2 %. Priemer krajín EÚ28 dosiahol v roku 2017 47,2 % (výpočet na 

základe údajov Eurostatu z národných účtov). 

 V súvislosti s vývojom zamestnanosti, nezamestnanosti a miezd treba 

spomenúť aj oslabenie pozície odborov ako sociálneho partnera. Na Slo-

vensku chýba tradícia sociálneho dialógu medzi sociálnymi partnermi 

v trhových podmienkach ako najlepšia forma predchádzania otvorených 

konfliktov medzi zamestnávateľmi a zamestnancami. Slovensko patrí ku 

krajinám s najnižším počtom štrajkov zamestnancov. Najväčší štrajk 

v histórii Slovenska sa udial vo Volkswagene Bratislava v roku 2017. Išlo 

o jeden z najväčších kolektívnych sporov medzi zamestnancami a za-

mestnávateľom na Slovensku popri štrajku zamestnancov železníc v ro-

ku 2005 (Eurofound, 2018). 

 Inštrumentálnym cieľom k splneniu strategického cieľa stratégie Eu-

rópa 2020, a to k zníženiu počtu ľudí ohrozených chudobou a sociálnym 

vylúčením, je zníženie počtu pracujúcich chudobných. Podľa metodiky 

SILC-u, ktorý kvantifikuje a porovnáva aj vývoj pracujúcich chudobných, 

ich vývoj závisí od celého radu faktorov popri samotných nízkych 

mzdách (výška sociálnych dávok, osobitne dávok v rámci rodinnej politi-

ky u viacdetných domácností a pod., dávok v hmotnej núdzi a pod.). Vý-

voj pracujúcej chudoby ako podielu na celkovej zamestnanosti vo vybra-

ných krajinách EÚ udáva graf 4.5. 

 Údaje v grafe 4.5 potvrdzujú, že na Slovensku podiel pracujúcich chu-

dobných v posledných cca desiatich rokoch osciluje okolo 6 až 8 % podľa 

kritérií stanovených v SILC-u. Od roku 2005 vzrástol podiel pracujúcich 

chudobných aj v Nemecku; Česká republika (3,8 %) je hneď za Fínskom 

(3,1 %) na druhom mieste z krajín EÚ s veľmi nízkou hodnotou pracujú-

cich chudobných. 
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G r a f   4.5 

Podiel pracujúcej chudoby na celkovej zamestnanosti (v %) 

 
Prameň: Eurostat. 

 

4.4. Zmeny v štruktúre príjmov a výdavkov domácností     
        a zadlženosti domácností 
 
 Štruktúra príjmov ako aj výdavkov domácností zaznamenala po spo-

ločenských zmenách v roku 1989 podstatné zmeny. V dôsledku metodic-

kých zmien vyvolaných hlavne v štruktúre príjmov (príjmy z majetku, 

príjmy z podnikania a pod., ktoré sa do roku 1989 vôbec nevyskytovali), 

nie je možné vyjadriť zmeny v jednotnej metodike zo Štatistiky rodin-

ných účtov. Ak napríklad v roku 1989 podiel miezd na peňažných príj-

moch obyvateľstva spolu predstavoval 57,5 % a podiel z nemocenského 

a sociálneho zabezpečenia 19,8 %, do roku 1993 sa podiely týchto polo-

žiek znížili na 44,4 %, resp. na 18,9 %. Podstatne vzrástol podiel ostat-

ných príjmov, a to z 5,5 % na 26,8 %, v čom sa skrývali aj príjmy z majet-

ku i príjmy z podnikania (Štatistická ročenka SR, 1994). 

 Štatistika zachytila podrobne vývoj novej štruktúry príjmov až v roku 

1997, keď v štruktúre hrubých peňažných príjmov domácností spolu 

ročne na 1 člena domácnosti hrubé príjmy zo zamestnania dosiahli 65,8 %, 

príjmy z podnikania 3,7 % a príjmy z majetku 1,2 %. Sociálne príjmy 
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vzrástli až na 23,0 %. Podstatnou zmenou v štruktúre príjmov do roku 

2001 bol pokles sociálnych príjmov až o 7,2 p. b. na 15,8 % a rast podielu 

hrubých príjmov zo zamestnania na 67,1 %. Vývoj štruktúry čistých 

príjmov domácností na základe Štatistiky rodinných účtov od roku 2004 

do roku 2017 zachytáva graf 4.6. 
 

G r a f   4.6 

Zmeny v štruktúre čistých príjmov domácností (domácnosti spolu, v %) 

 
Prameň: ŠÚ SR. 
 

 Väčšie zmeny v štruktúre príjmov domácností boli vyvolané finančnou 
a ekonomickou krízou nastupujúcou v roku 2008. V grafe 4.6 vidno po-
kles podielu pracovných príjmov a rast podielu sociálnych príjmov ako 
reakciu štátu na zmenenú sociálnu situáciu. Kríza spôsobila načas aj po-
kles podielu príjmov z podnikania. 
 Z dlhodobého hľadiska za najpodstatnejšiu štruktúrnu zmenu vo vý-
davkoch domácností možno považovať rast výdavkov na bývanie (graf 
4.7). Ak v rokoch 1993 až 1997 podiel výdavkov na bývanie vrátane 
energií kolísal v rozpätí 9,6 až 11,1 %, a dosahoval v priemere menej ako 
polovicu z hodnôt podielu výdavkov na potraviny (tie kolísali v uvedených 
rokoch v rozpätí od 20,6 do 23,5 %), tak v nasledujúcich rokoch došlo 
k podstatnému nárastu týchto výdavkov a postupne začali dosahovať vyš-
šie podiely ako podiely výdavkov na potraviny. Z grafu 4.7 vyplýva tiež ur-
čitá silná závislosť cien potravín i bývania od cien energií. Podiel výdavkov 
na energie v priemernej slovenskej domácnosti poklesol z 15,6 % v roku 
2004 na 11,3 % v roku 2016. Ceny energií sú významné aj z hľadiska 
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novo sa utváraného konceptu energetickej chudoby.25 Aj keď v EÚ nie sú 
jednotné kritériá pre určovanie energetickej chudoby, Európska komisia 
uvádza, že v Európe je 50 mil. obyvateľov vystavených energetickej chu-
dobe (Európska komisia, 2017, s. 7). Domáca legislatíva obsahuje len vše-
obecnú definíciu energetickej chudoby.26 

 
G r a f   4.7 

Zmeny v štruktúre čistých výdavkov domácností (domácností spolu, v %) 

 
Poznámka: Výdavky na energie sú časťou výdavkovej položky bývanie, voda, elektrina, plyn a iné 
palivá. V roku 2015 sa v štatistike začalo používať nové triedenie štruktúry výdavkov domácností 
(triedenie COICOOP27), čo malo vplyv na jednotlivé výdavkové položky a ich zmeny. 

Prameň: Vlastný graf na základe údajov ŠÚ SR. 

 

 Porovnávanie štruktúry výdavkov domácností s vyspelými krajinami 

je potrebné relativizovať faktom stále vysokých rozdielov v absolútnej 

                                                           
25 Energetická chudoba znamená ťažkosť alebo neschopnosť udržať v príbytku vhodné teplotné 
podmienky, ako aj ťažkosť alebo neschopnosť mať k dispozícii za primeranú cenu iné základné 
energetické služby. Podľa Svetovej zdravotníckej organizácie sa za príjemnú teplotu v obývacej 
izbe považuje 21 °C a v ostatných miestnostiach 18 °C. Najzraniteľnejšie sociálne skupiny sú 
práve skupiny s nízkymi príjmami. Sem patria osoby staršie ako 65 rokov, osamelí rodičia, neza-
mestnaní alebo osoby poberajúce sociálne dávky. 
26 „Energetickou chudobou je stav, keď priemerné mesačné výdavky domácnosti na spotrebu 
elektriny, plynu, tepla na vykurovanie a na prípravu teplej úžitkovej vody tvoria významný podiel 
na priemerných mesačných príjmoch domácnosti“ (Zákon o regulácii v sieťových odvetviach 
č. 250/2012 Z. z.). 
27 COICOOP = Classification of individaul consumtion by purpose; je to triedenie podľa OSN, ktoré 
zahŕňa také kategórie ako napr. potraviny, alkoholické nápoje a tabak, odievanie a obuv, doprava, 
bývanie, voda, elektrina, plyn, zdravotníctvo, atď. 
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úrovni príjmov. Vysoká úroveň príjmov vo vyspelých krajinách spôsobu-

je, že podiel výdavkov na potraviny je podstatne nižší ako na Slovensku. 

Pre porovnanie sme vybrali vývoj dvoch najväčších výdavkových polo-

žiek. Vývoj výdavkov na potraviny zachytáva graf 4.8. Vyplýva z neho 

pokles podielu výdavkov na potraviny na Slovensku od roku 1999 do 

roku 2015. Podiel výdavkov na potraviny na Slovensku je porovnateľný 

s ostatnými krajinami skupiny V 4. 
 

G r a f   4.8 

Vývoj podielov výdavkov na potraviny (vybrané krajiny, %) 

 
Poznámka: Eurostat vykázal údaje iba za uvedené roky. 

Prameň: Eurostat. 

 

 Graf 4.9 uvádza podiely výdavkov na bývanie vo vybraných krajinách 

a súvisí s celkovou úrovňou reálnych príjmov domácností, resp. miezd. 

 Podľa údajov v grafe 4.9 vo všetkých analyzovaných krajinách došlo 

k rastu podielu výdavkov na bývanie po roku 1999. V súvislosti s ná-

kladmi na bývanie na Slovensku treba spomenúť skutočnosť, že po pri-

vatizácii bytového fondu v štátnom (resp. obecnom) a družstevnom 

vlastníctve v 90. rokoch minulého storočia patrí Slovensko ku krajinám 

s najvyšším podielom bytového fondu v súkromnom vlastníctve.28 

                                                           
28 Táto skutočnosť ovplyvňuje vysokú cenu nájomného v niektorých regiónoch Slovenska 
a limituje migračné pohyby za prácou. Snaha samospráv o zvýšenie podielu obecných bytov ces-
tou novej výstavby naráža na obmedzenia v ich rozpočtoch. 
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G r a f  4.9 

Vývoj podielov výdavkov na bývanie (vybrané krajiny, %) 

 
Prameň: Vlastný graf na základe údajov Eurostatu. 

Poznámka: Eurostat vykázal a prepočítal údaje iba za uvedené roky podľa vlastnej metodiky, kde 
v položke náklady na bývanie bolo započítané imputované nájomné, preto sú podiely výdavkov 
na bývanie za Slovensko vyššie ako podľa štatistiky rodinných účtov na grafe 4.7. 

  

 Rozdiely medzi príjmami a výdavkami domácností boli na Slovensku 

v každom roku kladné, t. j. domácnosti vykazovali úspory. Graf 4.10 vy-

jadruje dva druhy indikátorov úspor, a to mikroekonomický ako rozdiel 

medzi čistými príjmami a čistými výdavkami (priemernej) domácnosti 

(z bilancie príjmov a výdavkov domácností) a makroekonomický ako 

hrubé úspory domácností (kumulatívne za jednotlivé roky zo štatistiky 

štvrťročných národných účtov). 

 Z údajov v grafe 4.10 vyplýva, že ak v roku 2004 priemerná domácnosť 

usporila 2,73 % zo svojich čistých príjmov, tento podiel vzrástol do roku 

2017 na 19,67 %, samozrejme, s výkyvmi spôsobenými finančnou a eko-

nomickou krízou. Podľa Národnej banky Slovenska vklady obyvateľov 

v bankách od prijatia eura (k 1. 1. 2009) do marca 2017 vzrástli z 21 na 

31 miliárd eur. Na základe vekového rozloženia je miera úspor najvyššia 

v skupine 26 až 35-ročných, čo pravdepodobne súvisí s úsporami na bý-

vanie. Táto skupina usporí vyše 18 % zo svojho príjmu (Pécsyová, Vaňko, 

Machlica, 2013).  
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G r a f   4.10 

Úspory domácností v Slovenskej republike 

 
Prameň: ŠÚ SR. 

 

 Od roku 2006 do roku 2017 sa hrubá miera úspor v Slovenskej republi-

ke pohybovala v rozpätí 5,75 až 8,72. Rast úspor na Slovensku bol veľmi 

silný v rokoch 2014 a 2015, čo bolo spôsobené klesajúcimi cenami energií 

(čo je zrejmé aj z údajov na grafe 4.7). K rastu úspor prispel aj vývoj na 

trhu práce, a to rast zamestnanosti (NBS, 2017, str. 15). 

 Po finančnej a ekonomickej kríze v rokoch 2008 – 2010 nastal v Slo-

venskej republike enormný nárast pôžičiek, hlavne hypoték v spojení 

s obstaraním bytu. Za posledných 6 rokov sa objem úverov domácnos-

tiam na Slovensku takmer zdvojnásobil. Podiel úverov poskytnutých 

domácnostiam v pomere k HDP dosiahol k marcu 2018 39,3 %. Zadlže-

nosť slovenských domácností je na najvyššej úrovni v regióne strednej 

a východnej Európy a postupne sa výrazne priblížila aj k niektorým kra-

jinám zo západnej časti EÚ (napr. v Taliansku predstavuje zadlženosť 

domácností 41,8 % HDP, podľa NBS, 2018). Rast úverov v posledných 

rokoch bol vyvolaný lacnými peniazmi (nízkymi úrokmi), čo vplývalo na 

enormný rast hypotekárnych úverov a stavebný boom. 
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 Spoločný výskum národných bánk Household Finance and Consum-

ption Survey (HFCS) precizuje podiel zadlžených domácností. Podľa vý-

sledkov (ECB, 2016) bolo na Slovensku zadlžených v roku 2010 26,8 % 

(priemer za všetky krajiny v prvej vlne HFCS dosiahol 44,8 %). Do roku 

2014 podiel zadlžených domácností na Slovensku vzrástol na 36,7 % 

(priemer za 20 krajín zisťovania HFCS poklesol na 42,4 %). Za štyri roky 

(2010 – 2014) vzrástol na Slovensku podiel domácností zadlžených hy-

potékou z 9,6 % na 16,2 % a podiel domácností zadlžených iným úverom 

(non-mortgage debt) z 19,9 % na 25,3 %. 

 Údaje o salde príjmov a výdavkov (úsporách) sú len za priemernú slo-

venskú domácnosť, čo nevystihuje situáciu slovenských domácností 

v plnej palete úrovne príjmov. Už uvedený sociologický prieskum hodnôt 

v slovenských domácnostiach (Bunčák a kol., 2009) priniesol poznatky 

o tom, že v domácnostiach v Slovenskej republike je široké zastúpenie 

záchovného a úsporného modelu hospodárenia. Viac ako 30 % opýta-

ných na otázku, ako vychádzajú vo svojej domácnosti so súčasným príj-

mom, si z ponúkaných možností, ktoré mali čo najlepšie vystihovať ich 

situáciu, vybralo, že príjem domácnosti stačí len na nákup najlacnejšieho 

tovaru, alebo že nestačí ani na to. Iba asi pätine obyvateľov (20,8 %) prí-

jem ich domácnosti postačuje na všetko a ešte dokážu aj usporiť. Najčas-

tejšou odpoveďou bolo, že príjem domácnosti stačí na všetko, ale do-

mácnosť nedokáže tvoriť úspory. 

 Na jednej strane to môže vypovedať o vysokých konzumných náro-

koch a vysokej spotrebe slovenských občanov, ale na druhej strane aj 

o situácii, keď domácnosti nedokážu vytvárať finančné rezervy, ktoré by 

mohli využiť v situácii, keď domácnosť musí neočakávane vydať väčšiu 

čiastku finančných prostriedkov, alebo keď sa im znížia príjmy. Aj keď sa 

celková príjmová situácia domácností po finančnej a ekonomickej kríze 

(v rokoch 2008 – 2010) zlepšila, nedostatočné príjmy neposkytujú mož-

nosť smerovania k rozvojovému modelu hospodárenia, pre ktorý je cha-

rakteristický vysoký podiel výdavkov na osobný rozvoj − vzdelanie, kul-

túru a aktivity vo voľnom čase, ako aj širšie zapájanie do sociálneho 

a kultúrneho života. 
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4.5. Výdavky na sociálnu ochranu – základ pre konvergenciu  
        sociálnej oblasti 
 
 Európska únia sa po dlhé obdobie rozširovania, ale predovšetkým ako 

EÚ15, charakterizovala ako Európa, kde dominuje sociálny model štátu 

s výnimkou v podobe Veľkej Británie, ktorá z tohto hľadiska bola hodno-

tená ako konzervatívna a liberálna. Významným prvkom sociálneho mo-

delu štátu sú výdavky na sociálnu ochranu.29 Graf 4.11 uvádza porovna-

nie výdavkov na sociálnu ochranu ako % z HDP vo vybraných krajinách 

EÚ.30 

 
G r a f   4.11 

Celkové hrubé výdavky na sociálnu ochranu z HDP (v %) vo vybraných 

krajinách EÚ 

 
Prameň: Eurostat a ŠÚ SR. 

 
 Slovensko v podiele výdavkov na sociálnu ochranu (v % z HDP) za-

ostáva za najvyspelejšími krajinami EÚ v priemere o 10 až 14 p. b.; roz-

diel medzi Maďarskom, Českom a Slovenskom v tomto indikátore je mi-

nimálny. Vývoj výdavkov na sociálnu ochranu súvisí s podielom daní 

(vrátane odvodov na sociálne poistenie) z HDP, ktoré sú predmetom 

                                                           
29 Výdavky (sociálne dávky) na sociálnu ochranu podľa účelu obsahujú skupiny: choro-
ba/zdravotná starostlivosť, invalidita, staroba, pozostalí, rodina/deti, nezamestnanosť, bývanie 
a sociálne vylúčenie; podľa typu: peňažné a vecné. 
30 Štatistika Eurostatu nie je kompletná za všetky členské krajiny EÚ. 
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prerozdeľovania, ale aj s nízkym podielom miezd na HDP, na ktoré sú 

naviazané odvody na sociálne poistenie. Odvody zamestnancov a za-

mestnávateľov predstavujú významnú príjmovú položku pre financova-

nie sociálnej sféry. Ak podiel príjmov z daní a odvodov na sociálne pois-

tenie (súhrnne) predstavoval v priemere za EÚ28 40,2 %, na Slovensku 

tento podiel dosiahol 33,2 %. Všetky ostatné krajiny skupiny V 4 mali 

podiel daní a odvodov na sociálne poistenie vyšší ako Slovensko, a to 

Maďarsko 38,4 %, Česká republika 35,4 % a Poľsko 35,1 % (Eurostat, 

2018). Reálnejší pohľad na výdavky na sociálnu ochranu poskytuje po-

rovnanie výdavkov vyjadrených v PPS (purchasing power standard), 

v hypotetickej štatistickej jednotke, ktorá zohľadňuje výšku cenovej hla-

diny v každej krajine EÚ (graf 4.12). 
 

G r a f   4.12 

Výdavky na sociálnu ochranu (v PPS na obyvateľa) 

 
Prameň: Eurostat. 

 

 Slovensko je v absolútnej úrovni výdavkov na sociálnu ochranu na 

obyvateľa v PPS (4 153 v roku 2015) približne na rovnakej úrovni ako 

Maďarsko, obidve tieto krajiny zaostávajú za Českou republikou. Za-

ostávanie Slovenska (i Maďarska) za väčšinou starých členov EÚ je stále 

výrazné. 
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4.6. Chudoba, sociálne vylúčenie – staronový fenomén 

 
 Indikátory chudoby a vylúčenia sú rozdelené na skupinu objektívnych 

a subjektívnych. Zo skupiny objektívnych indikátorov sme pre porovna-

nie vývoja na Slovensku vybrali v prvom rade riziko chudoby alebo so-

ciálneho vylúčenia (po sociálnych transferoch). Ide o agregovaný indiká-

tor, ktorý Európska komisia v Stratégii 2020 vybrala ako jeden zo základ-

ných piatich indikátorov. Vyjadruje percento obyvateľov, ktoré sú pod 

60 % úrovňou ekvivalentného31 príjmu a/alebo sú závažne materiálne 

deprivovaní32 a/alebo žijú v domácnosti s nízkou pracovnou intenzitou33 

(graf 4.13). 

 Slovensko si zachováva trend dlhodobého poklesu miery rizika príj-

movej chudoby a vplyvom ekonomickej a finančnej krízy po roku 2009 

došlo len k nepatrnému nárastu hodnoty tohto indikátora. 

 Znižovanie rizika chudoby a sociálneho vylúčenia na Slovensku je kľú-

čové aj vo vzťahu k sociálnemu postaveniu Rómov. Hodnotiaca správa 

o 10 rokoch členstva SR v EÚ Ministerstva zahraničných vecí a európ-

skych záležitostí SR v tejto súvislosti konštatovala: „Veľmi významným 

bol prielom (pri príprave stratégie Európa 2020 – poznámka autora) 

vo vnímaní zodpovednosti EÚ za riešenie zlého postavenia Rómov 

                                                           
31 Ekvivalentný príjem znamená, že pri výpočte priemerného príjmu v domácnosti do menovate-
ľa (počet členov domácností) nevchádza prirodzený počet členov domácností, ale modifikovaný 
počet, keď každému druhému dospelému a 14-ročným a starším osobám sa započítava koeficient 
0,5 a dieťaťu mladšiemu ako 14 rokov koeficient 0,3, čím sa podstatne zvyšujú príjmy na (ekviva-
lentnú) osobu v domácnosti. 
32 Miera materiálnej deprivácie vyjadruje percento obyvateľstva, ktoré si nemôže plne uspokojiť 
tri z deviatich skupín deprivačných položiek. Ide o týchto deväť skupín: 1. nedoplatky spojené 
s hypotékou a splácaním pôžičiek, 2. schopnosť dovoliť si raz za rok jeden týždeň dovolenky 
mimo domu, 3. schopnosť dovoliť si jesť jedlo s mäsom alebo rybou každý druhý deň, 4. schop-
nosť čeliť neočakávaným výdavkom vo výške mesačnej hranice rizika chudoby, 5. nemožnosť 
v domácnosti dovoliť si telefón (vrátane mobilného), 6. nemožnosť dovoliť si farebný televízor, 
7. nemožnosť dovoliť si práčku, 8. nemožnosť dovoliť si automobil, 9. nemožnosť finančne si 
dovoliť udržiavať doma primerané teplo. Miera závažnej materiálnej deprivácie pracuje s obyva-
teľmi, ktorí si nemôžu dovoliť, resp. majú problémy až so štyrmi deprivačnými položkami. 
33 Miera nízkej pracovnej intenzity vyjadruje podiel osôb, ktoré žijú v domácnostiach s veľmi 
nízkou pracovnou intenzitou (menej ako 20 %) z celkovej populácie. Pracovná intenzita domác-
nosti predstavuje pomer medzi počtom mesiacov, ktoré všetci členovia domácnosti v pracovnom 
veku (18 – 59 rokov) odpracovali počas referenčného obdobia na strane jednej a celkovým poč-
tom mesiacov, ktoré by mohli byť teoreticky odpracované týmito členmi domácnosti na strane 
druhej. Z počtu osôb v pracovnom veku sú vylúčené osoby vo veku 18 – 24 rokov, ktoré sú 
študentmi. 
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v krajinách EÚ, ktoré sa prestalo považovať za čisto národnú úlohu. 

Urgentným problémom do nastávajúceho obdobia však naďalej zostáva 

riešenie koncentrovanej chudoby marginalizovaných rómskych komunít 

(prevažne ide o separované a segregované rómske komunity)“ (MZVaEZ 

SR, 2014, str. 18). 

 
G r a f   4.13 

Riziko chudoby a sociálneho vylúčenia vo vybraných krajinách EÚ (v %) 

 
Prameň: Eurostat. 

 
 Do iného svetla sa dostáva hodnotenie vývoja chudoby a postavenie 

Slovenska, ak sa použije subjektívny indikátor, a to miera materiálnej 

deprivácie (graf 4.14). 

 Z porovnania údajov v grafoch 4.13 a 4.14 vyplýva, že hodnoty mate-

riálnej deprivácie majú väčší rozptyl ako hodnoty vývoja rizika chudoby 

medzi krajinami EÚ. Hodnoty materiálnej deprivácie nepriamo odrážajú 

aj reálny stav v životnej úrovni a kvalite života. Napríklad hodnoty Švéd-

ska a Slovenska sú presne opačné v prípade materiálnej deprivácie ako 

v prípade rizika chudoby. 
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G r a f   4.14 

Miera materiálnej deprivácie (%) 

 
Prameň: Vlastný graf na základe údajov Eurostatu. 

 

 Rozdelenie príjmov plynúcich domácnostiam zo všetkých druhov 

príjmov (príjmy z práce, príjmy z kapitálu, sociálne príjmy, atď.), a teda 

po všetkých sociálnych transferoch a dávkach na základe SILC-u vyjadru-

je pomer horného a dolného kvintilu (S80/S20) – pomer dvoch príjmo-

vých hladín, t. j. hornej hladiny, nad ktorou sa nachádza pätina obyvateľ-

stva s najvyššími ekvivalentnými príjmami na obyvateľa a dolnej hladi-

ny, pod ktorou sa nachádza pätina obyvateľstva s najnižšími ekvivalent-

nými príjmami na obyvateľa. Vývoj pomeru medzi hodnotou horného 

a dolného kvintilu od roku 2005 do roku 2016 zachytáva graf 4.15. 

 Pomer horného a dolného kvintilu (koeficient S80/S20) na Slovensku 

dosiahol v roku 2005 hodnotu 3,9 a v roku 2016 hodnotu 3,6.34 Je zaují-

mavé, že spravidla v krajinách, ktoré majú vyššiu životnú úroveň a cel-

kovo vyššie príjmy na osobu, je tento pomer nižší, čo má pozitívny vplyv 
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na súdržnosť a solidaritu v spoločnosti, napr. v roku 2016 malo Švédsko 

hodnotu indikátora S80/S20 4,3; Fínsko 3,6; Belgicko 3,8; Holandsko 3,9 

a Rakúsko 4,1. 34 

 

G r a f   4.15 

Rozdelenie príjmov v spoločnosti (koeficient S80/S20) 

 
Prameň: Eurostat. 

 

 Medzi sociálne skupiny s nadpriemerným stupňom rizika chudoby 

a sociálneho vylúčenia v SR možno zahrnúť skupinu mladých ľudí, kate-

góriu nezamestnaných, ďalej domácnosti jedného rodiča s jedným dieťa-

ťom a domácnosti dvoch dospelých s tromi a viac závislými deťmi. Podiel 

osôb ohrozených chudobou alebo sociálnym vylúčením je značne regio-

nálne diferencovaný.  

 V roku 2017 podiel týchto osôb v Bratislavskom kraji predstavoval 

8,6 %, ale v Prešovskom kraji, t. j. v kraji s najvyšším podielom týchto 

ľudí, až temer trojnásobok – 22,3 %. 

                                                           
34 Pre ilustráciu situácie v rozdelení príjmov v bývalom Československu v polovici 80. rokoch 
minulého storočia uvádzame odkaz Atkinsona (2008, s. 49 – 51), ktorý zdôrazňuje, že vtedajšie 
dáta sú platné tak pre Českú republiku, ako aj pre Slovenskú republiku; hodnota pomeru horného 
a dolného decilu bola na úrovni 2,45 (v tom čase vo Veľkej Británii 3,25). Postupné zväčšovanie 
rozdielov v príjmoch v Českej republike, ale aj v Maďarsku i Poľsku bolo spôsobené narastaním 
rozdielov v mzdách; prehlbovanie rozdielov v 90. rokoch v Poľsku bolo tlmené silnými odbormi. 
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4.7. Vybrané pohľady na kvalitu života 

 
 Kvalita života je široký koncept, ktorý obsahuje objektívne faktory 

a indikátory, ako sú zdravie, postavenie v zamestnaní či životné pod-

mienky, ale aj subjektívne hodnotenia životnej situácie ľudí a kvality spo-

ločnosti. Významnou súčasťou kvality života je úroveň poskytovania ve-

rejných služieb, ako sú zdravotníctvo, opatrovateľské služby, vzdeláva-

nie a bývanie, ktoré podporujú sociálnu ochranu, kohéziu spoločnosti 

vrátane inklúzie sociálne vylúčených. 

 Do kvality života patrí aj úroveň dôvery občanov voči vláde a verej-

ným inštitúciám. Kvalita života sa člení na tri sféry, a to sféru práce, mi-

mopracovnú sféru a sféru voľného času, v ktorých prebieha časovo 

i obsahovo rôznorodý proces reprodukcie a rozvoja ľudskej existencie, 

človeka i spoločnosti (Antalová, Bednárik, Laluha, Tkáčiková, 2010). Dô-

ležité miesto v hodnotení kvality života patrí sociologickým metódam 

zisťovania, ktoré na základe dotazníkov vyhodnocujú postoje obyvateľ-

stva k jednotlivým stránkam kvality života. 

 Komplexné hodnotenie kvality života a vývoja ich podstatných dimen-

zií v krajinách EÚ poskytuje výskum The European Quality of Life Survey 

(EQLS), ktorý začal v roku 2003 a pokračoval v rokoch 2007, 2011 

a 2016. Ako sa teda vyvíja kvalita života na Slovensku v porovnaní 

s ostatnými krajinami EÚ? Ako základný indikátor sa pri hodnotení pou-

žíva šťastie (happiness) a spokojnosť so životom (life satisfaction). Od 

roku 2011 do roku 2016 sa hodnota šťastia za Slovensko (z desaťstup-

ňovej hodnotiacej škály, kde 1 = veľmi nešťastný, resp. veľmi nespokoj-

ný; 10 = veľmi šťastný, resp. veľmi nešťastný, ktorá sa používa pri všet-

kých aspektoch kvality života) zvýšila z priemernej hodnoty 6,9 na 7,1. 

Najvyššie hodnoty spomedzi krajín EÚ dosahuje Dánsko, Fínsko, Luxem-

bursko (hodnoty nad 8). Z krajín V 4 sú šťastnejší ľudia v Poľsku (7,6); 

pomerne rovnako je na tom v tomto indikátore postavenie Maďarska. 

Oproti roku 2011 si pohoršila Česká republika (o 0,3 bodu). 

 Pohľad na trendy vývoja spokojnosti so životnou úrovňou (living stan-

dard satisfaction) za Slovensko podľa EQLS od roku 2003 je optimistic-

kejší, keď po poklese v roku 2007 nastalo zlepšenie hodnotenia. 
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 V tabuľke 4.1 uvádzame porovnanie s priemerom EÚ28 a s krajinami 

skupiny V4. 
 
T a b u ľ k a   4.1 

Trend spokojnosti so životnou úrovňou 

  2003 2007 2011 2016 

PL 5.5 6,3 6,2 6,7 
SK 5,1 6,7 6,3 6,7 
HU 5,8 5,3 5,8 6,6 
CZ 6,2 6,5 6,3 6,6 
EÚ28 6,9 6,9 6,9 7,0 

Prameň: Eurofound (2017b). 

 
 Z údajov v tabuľke 4.1 je zrejmé, že Slovensko zaznamenalo najväčší 

pokrok od roku 2003, pričom hodnoty spokojnosti krajín V4 v roku 2016 

sú vzácne vyrovnané, avšak nedosahujú priemer EÚ28. 

 Z výskumov v oblasti sociálnej politiky vyplýva, že obyvateľstvo je 

obzvlášť citlivé na oblasť zdravotníctva (zdravotníckych služieb), preto 

nasledujúca tabuľka 4.2 detailnejšie charakterizuje nielen úroveň v roku 

2016, ale aj predchádzajúci vývoj a hlavné skupiny zdravotníckych slu-

žieb za krajiny skupiny V4 a priemeru za EÚ28. 

 
T a b u ľ k a   4.2 

Hodnotenie kvality zdravotníckych služieb 

  

Zdravotnícke služby 
 
 

Nemocničné služby 
a špeciálne služby 
 

Služby všeobecných 
a rodinných lekárov 
a polikliník 

  2007 2011 2016 2016 2016 

PL 5,0 4,7 5,4 5,8 6,5 
SK 5,8 4,9 5,6 6,4 6,8 
HU 5,1 5,1 5,7 5,8 7,1 
CZ 6,4 6,5 6,8 7,0 7,2 
EÚ28 6,1 6,3 6,7 6,9 7,4 

Prameň: Eurofound (2017b). 

 

 Hodnotenie kvality zdravotníckych služieb na Slovensku klesá, aj keď 

je postavenie Slovenska v tomto indikátore porovnateľné s krajinami V4. 

Je povšimnutiahodné, že priemer hodnotenia služieb všeobecných leká-

rov a polikliník je vyšší z dôvodu zaostávania v úrovni služieb hlavne 
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rodinných lekárov v krajinách V4, od ktorých sa historicky upustilo a len 

pomaly sa zvyšuje rozsah a kvalita tohto spôsobu poskytovania zdravot-

níckych služieb. 

 Z množstva čiastkových indikátorov sledovaných v EQLS si zasluhuje 

pozornosť hodnotenie dôvery obyvateľstva v inštitúcie, ktoré najlepšie 

zastupuje skupinu indikátorov hodnotenia kvality spoločnosti. V tabuľke 

4.3 uvádzame krajiny V4 a priemeru EÚ28 v poradí podľa priemerného 

hodnotenia dôvery vo všetky sledované inštitúcie. 
 

T a b u ľ k a   4.3 

Dôvera v inštitúcie 
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HU 4,9 5,0 4,5 4,7 5,5 6,3 6,0 6,2 5,4 
EÚ28 4,5 4,5 4,8 4,9 5,2 5,6 6,0 6,4 5,2 
CZ 4,3 4,2 4,7 6,0 5,0 5,9 5,5 6,0 5,2 
PL 4,3 4,1 4,6 5,5 4,6 5,3 6,3 5,7 5,0 
SK 4,1 4,1 4,6 5,3 4,1 5,5 5,7 4,9 4,8 

Prameň: Eurofound (2017b). 

 

 Slovensko je z 28 krajín v tomto indikátore na 21. mieste a posledné 

z krajín V 4. Najvyššiu dôveru v inštitúcie má obyvateľstvo Fínska (7,0), 

Dánska (6,6) a Luxemburska (6,4). Na posledných troch miestach sú 

Bulharsko (4,2), Grécko (4,0) a Chorvátsko (4,0). Z krajín V4 sa v tomto 

indikátore dostalo nad priemer EÚ28 iba Maďarsko. Na Slovensku zo 

všetkých hodnotených inštitúcií najnižšiu dôveru má vláda, parlament 

a dlhodobo kritizovaný právny systém (všetky rovnako 4,1); naopak, na 

Slovensku sa najväčšej dôvere tešia humanitárne a charitatívne organi-

zácie (5,7). 
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5. OD NEDOSTATKU PRACOVNÝCH PRÍLEŽITOSTÍ  
     K NEDOSTATKU PRACOVNEJ SILY 

 
5.1. Pohľad na nie vždy štandardný vývoj trhu práce na Slovensku 

 

 Základné fakty o vývoji zamestnanosti a nezamestnanosti predostrela 

kapitola 4. Tá si všímala zamestnanosť a nezamestnanosť v širšom kon-

texte sociálno-ekonomických javov. V tejto kapitole chceme ísť ďalej: 

k vplyvom na zamestnanosť a nezamestnanosť, ktoré nemuseli byť vždy 

jasné a priamočiare. 

 Vývoj na slovenskom trhu práce za obdobie štvrťstoročia svojej samo-

statnej existencie prešiel zaujímavými etapami. Vývoj na ňom bol 

ovplyvňovaný nielen cyklickými výkyvmi, ale aj zásadnými štruktúrnymi 

zmenami a fázami politického cyklu. Pri zjednodušenom pohľade možno 

skonštatovať, že už od začiatku samostatnej existencie krajiny sa trh 

práce stal neuralgickým bodom hospodárstva. Zatiaľ čo sa po prvotnej 

transformačnej depresii (pozri v kapitole 3) a neskôr prijatých štruktu-

rálnych reformách jednotlivé ukazovatele vnútornej a vonkajšej rovno-

váhy začali postupne dostávať do prijateľných hodnôt (inflácia, ekono-

mický rast, neskôr aj vonkajšia rovnováha), výkonnosť trhu práce v ob-

lasti nezamestnanosti sa ani o viac ako dekádu neskôr po vzniku SR ne-

dostala pod úroveň dvojciferného čísla. 

 Historický vývoj miery nezamestnanosti zobrazený v grafe 5.1 nám 

umožňuje pochopiť, prečo sa výkonnosť trhu práce naozaj stala stredo-

bodom záujmu tvorcov hospodárskej politiky. V jednoduchom porovnaní 

SR a ČR hneď na prvý pohľad zistíme zásadný rozdiel medzi výkonnos-

ťou dvoch trhov práce. Zatiaľ čo v ČR miera nezamestnanosti nikdy ne-

presiahla hodnotu 10 %, na Slovensku bolo obdobie, keď miera neza-

mestnanosti atakovala 20 % hranicu. 

 Našou ambíciou v tejto kapitole nie je rekapitulovať už mnohokrát 

analyzované vývojové tendencie trhu práce. Tieto analýzy sa viac-menej 

pravidelne vyskytujú v rôznych publikáciách viacerých inštitúcií a cítime, 

že možnosť priniesť nové (doteraz nepopísané) fenomény je veľmi limi-

tovaná. Pohľad tejto kapitoly je trochu iný: naším cieľom je skôr priniesť 

bližší pohľad na fenomény, pri ktorých na prvý pohľad nie je zjavný ich 
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vplyv na vývoj nezamestnanosti alebo boli niečím špecifické a do určitej 

miery sa prejavili alebo ovplyvnili výkonnostné ukazovatele trhu práce. 
 
G r a f   5.1 
Vývoj miery nezamestnanosti v ČR a SR 

(% z ekonomicky aktívnych) 

 
Prameň: OECD Stats (2019), vlastné spracovanie. 

 
 Tu sa pokúsime popísať niekoľko z nich, avšak bez ašpirácie na zahr-

nutie všetkých takýchto fenoménov. Venujeme sa najmä takýmto javom: 

• prezamestnanosť v skoršej fáze transformačného obdobia, 

• nárast počtu študentov vysokoškolského štúdia, 

• nárast dlhodobej nezamestnanosti, 

• nespolupráca s úradmi práce, 

• príchod zahraničných investorov, 

• migrácia za prácou do zahraničia, 

• nízka pracovná náročnosť ekonomického rastu a hospodárska kríza, 

• nebývalý dopyt po pracovnej sile po roku 2014. 

 
5.2. Prezamestnanosť v skoršej fáze transformačného obdobia 
 
 Zmena na trhovo orientovaný hospodársky model zanechala svoju stopu 

aj na vývoji trhu práce. Z pôvodne deklarovanej nulovej nezamestnanosti 

pred zahájením procesu transformácie sa následne veľmi spontánne 
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vytvorila veľká zásoba nezamestnaných, ktorá začala predstavovať prob-

lém pre ďalší vývoj hospodárstva. Aj keď nárast nezamestnanosti pred-

stavoval dramatický skok, dá sa predpokladať, že tento nárast mohol byť 

potenciálne ešte väčší, bol totiž tlmený formálnou prezamestnanosťou. 

Empiricky dokázať takéto tvrdenie však nie je ľahké. Pomôžeme si tak 

jednoduchým ukazovateľom vývoja produktivity práce, ktorý zazname-

nal v prvých rokoch samostatnej ekonomiky pokles. Aj keď vývoj ukazo-

vateľa sám o sebe priamo nehovorí o prítomnosti či neprítomnosti pre-

zamestnanosti, jeho hodnoty poukazujú na veľmi nízku elasticitu za-

mestnanosti vzhľadom na vývoj produkcie (teda produkcia klesala nepo-

rovnateľne rýchlejšie ako zamestnanosť). To bolo zrejme aj súčasťou 

postupu transformácie hospodárstva, keď v snahe obmedziť rapídny 

nárast počtu nezamestnaných bola zamestnanosť v štátnych podnikoch 

(ktoré zatiaľ neprešli transformáciou) v prvých rokoch samostatnosti 

udržiavaná umelo. S takýmto vývojom tiež súvisí tzv. politika vytvárania 

mzdového vankúša, ktorá bola uplatňovaná po inflačnom skoku v roku 

1991, keď tempo rastu miezd bolo zámerne udržované na nižších hodno-

tách v obave o stratu nákladovej konkurencieschopnosti výroby. To brz-

dilo väčší rast pridanej hodnoty (teda aj HDP) a prispelo k pomalšiemu 

návratu na hodnoty veľkosti HDP spred roku 1990. 

 Približne od roku 1996 už naberá vzťah produktivity práce, zamest-

nanosti a rastu domáceho produktu obvyklý charakter, keď práve rast 

produkcie bude predbiehať tempo rastu zamestnanosti, čo vedie k rastu 

produktivity práce. 

 Iným, nepriamym dôkazom formálnej prezamestnanosti v tomto ob-

dobí je porovnanie potreby zapojenia ľudskej práce pri produkcii rovna-

kého domáceho produktu. 

 Úroveň reálneho HDP35 z roku 1990 sa podarilo prekonať až v roku 

1998, avšak pri zásadne rozdielnej veľkosti zamestnanosti. V roku 1998 

pracovalo v hospodárstve o viac ako 410 tis. pracujúcich menej. Uvedo-

mujeme si, že agregátne vyjadrenie veľkosti produktu nie je schopné 

zachytiť rozdielnu štruktúru produktu a kvalitatívne bola produkcia 

                                                           
35 Reálny HDP je už očistený o vplyv zmeny cenovej hladiny, teda inflácie. Práve reálne HDP 
umožňuje komparáciu jeho objemu v čase. 
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v roku 1998 rozdielna od tej z roku 1990, toto jednoduché porovnanie 

však považujeme spolu s poklesom produktivity práce za postačujúce na 

overenie si hypotézy o prezamestnanosti. 

 
G r a f   5.2 
Vývoj základných makroekonomických ukazovateľov  

(index 1990 = 100, stále ceny) 

Prameň: ČŠÚ (2019), Štatistická ročenka SR 1999 (2000). 
 
 Môžeme teda konštatovať, že prítomnosť prezamestnanosti, ktorá 

bola prítomná aj pri začiatkoch SR (síce ako pozostatok plánovanej eko-

nomiky), tak pomáhala v prvých rokoch znižovať rast nezamestnanosti 

a dočasne skresľovala reálny obraz o výkonnosti novoformujúceho sa 

trhu práce. Bez dočasného udržiavania stavu prezamestnanosti by po-

tenciálny nárast počtu nezamestnaných bol ešte väčší. 
 

5.3. Nárast počtu študentov vysokoškolského štúdia 

 
 Slovensko od začiatku zaostávalo za krajinami západnej Európy v po-

diele obyvateľov, ktorí dosiahli vysokoškolský stupeň vzdelania. Investí-

cie do ľudského kapitálu boli preto nevyhnutnou podmienkou pre reálnu 
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konvergenciu v budúcich obdobiach. Nie je preto prekvapením, že po 

vzniku samostatnej republiky začal boom vysokoškolského školstva (bo-

hužiaľ, spojený aj s infláciou hodnoty vysokoškolského vzdelania, ktorá 

sa s narastajúcim množstvom študentov musela prejaviť). Tento prudký 

nárast bol možný aj vďaka vzniku nových vysokých škôl. V roku 1990 

bolo na území Slovenska 13 VŠ, postupne však ich počet dramaticky rás-

tol a už o dekádu neskôr ich bolo 23. Dokonca do roku 2009 ich celkový 

počet vzrástol na 34. Štúdium na VŠ sa tak stalo dostupnejšie, čo sa ná-

sledne prejavilo aj v počte študentov. 

 Následná tabuľka popisuje, ako dramaticky sa zvýšil počet zapísaných 

študentov vysokých škôl v čase ešte spred samostatnosti až po rok 2002. 

Práve v tomto období bola na vrchole demografická krivka, keď počet 

mladých, ktorí by mali prísť na trh práce po ukončení strednej školy, 

kulminoval. 
 
T a b u ľ k a   5.1 

Vývoj novoprijatých študentov do 1. ročníka na VŠ (denná forma štúdia) 
a referenčná veková skupina 

Rok 
Počet  

novoprijatých do  
1. ročníka na dfš 

Bázový index  
(referenčný rok 

1990) 

18-ročné  
obyvateľstvo 

Percento zapísaných 
do 1. ročníka na dfš 

z kohorty 18-ročného 
obyv. 

1990 13 404 100,0 84 162 15,93 
1991 13 178   98,3 88 596 14,87 
1992 16 008 119,4 93 099 17,19 
1993 18 093 135,0 93 654 19,32 
1994 20 027 149,4 95 232 21,03 
1995 20 809 155,2 95 482 21,79 
1996 22 293 166,3 95 853 23,26 
1997 23 120 172,5 96 138 24,05 
1998 23 212 173,2 91 409 25,39 
1999 22 866 170,6 89 852 25,45 
2000 24 279 181,1 89 406 27,16 
2001 24 270 181,1 89 251 27,19 
2002 26 974 201,2 88 726 30,40 

Prameň: Ústav informácií a prognóz školstva (2006). 
 

 Od roku 1990 sa za obdobie 13 rokov (do roku 2002) zdvojnásobil 

počet novoprijatých študentov na štúdium na VŠ. Tento nárast v prvých 

rokoch mierne kopíroval demografický vývoj v referenčnej vekovej  



79 

kohorte 18 rokov do roku 1997, avšak po obrate demografického trendu 

sa trend ešte zvýraznil. Pokiaľ v roku 1990 bol na VŠ prijatý jeden zo 

šiestich 18-ročných, v roku 2002 to bolo už takmer jeden z troch. 

 Vplyv tohto fenoménu na nezamestnanosť sa nemusí na prvý pohľad 

zdať viditeľný. Avšak práve zvýšením počtu denných študentov na VŠ 

boli títo študenti ponechaní v kategórii ekonomicky neaktívneho oby-

vateľstva, ktoré nevstupuje do výpočtu miery nezamestnanosti. Absol-

venti stredných škôl, ktorí by sa inak vyskytli na trhu práce (dočasne 

ako nezamestnaní), tak oddialili svoj nástup na trh práce a pomohli  

dosiahnuť nižšiu mieru nezamestnanosti. Nedá sa však konštatovať, že 

zvýšenie počtu študentov VŠ by bolo negatívne. Zvyšovanie kvalifikácie 

bolo aj jednou z priorít tvorcov hospodárskej politiky. Skutočnosť, že 

títo študenti pomáhali potenciálne znižovať nezamestnanosť, bola len 

bonusom. 

 Po absolvovaní VŠ sa títo študenti znovu ocitli na trhu práce, avšak 

s vyššou mierou formálnej kvalifikácie, čo zvyšovalo ich šancu na náj-

denie si adekvátnej práce. Nedostatkom zvýšenia počtu študentov však 

bolo už spomínané zníženie kvality študentov, ako aj nový jav na trhu 

práce, ktorý sa zviditeľnil najmä v poslednom období – formálna prekva-

lifikácia. Ide o fenomén, keď napr. vysokoškolsky vzdelaný zamestnanec 

nevyužíva svoje vzdelanie na vykonávanie adekvátnej práce, ale pracuje 

na pozícii, ktorá si vyžaduje len stredoškolské vzdelanie. Ide tak o nevy-

užitie nadobudnutého ľudského kapitálu zo strany zamestnanca a „zby-

točné“ financovanie jeho štúdia zo strany štátu vo forme financovania 

extenzívneho počtu vysokých škôl na Slovensku. Takýto kvalifikačný ne-

súlad medzi potrebami trhu práce a ponukou absolventov vysokých škôl 

je viditeľný aj v nevyváženej odborovej štruktúre absolventov. Zatiaľ čo 

niektoré VŠ zamerané na štúdium technických odborov nedokážu záso-

bovať trh práce dostatočným množstvom ich absolventov, ponuka absol-

ventov spoločenských vied dosahuje vysoký previs nad dopytom po nich. 

Optimalizácia počtu a zamerania študijných odborov by tak napomohla 

v budúcnosti tento previs odstrániť.36 

                                                           
36 Pre detailnejší pohľad na súvislosti medzi vysokokvalifikovanými pracovníkmi a pridanou 
hodnotou, ktorú generujú, pozri kapitolu Premena firemnej štruktúry. 
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5.4. Nárast dlhodobej nezamestnanosti 
 
 Na prejavy vonkajšej, ale aj vnútornej nerovnováhy, ktorá nastala 

v druhej polovici 90. rokov (pozri v kapitole 3), zareagovali tvorcovia 

hospodárskej politiky reštrikciami vo fiškálnej politike. Medzi najviac 

viditeľné dopady reštriktívnych opatrení v ekonomike (ktorá si napokon 

pripísala až nulový rast v roku 1999) patril aj skomplikovaný vývoj na 

trhu práce. Postupný nárast nezamestnanosti sa začal hneď v prvých 

mesiacoch a kvartáloch po zmene v politickom vývoji krajiny, a to do-

konca ešte pred uplatnením následných reštriktívnych opatrení.37 Na-

značuje to prepojenosť medzi hospodárskym a politickým vývojom, keď 

bola najmä v bývalých štátnych podnikoch (ktoré však už prešli často nie 

úplne transparentnou privatizáciou) umelo udržiavaná vyššia zamestna-

nosť vďaka tzv. politike sociálneho zmieru. Primárnym kritériom pre 

potrebu ľudskej pracovnej sily tak nemusel byť vždy len ekonomický 

motív. Išlo často o zamestnávanie osôb s nízkym alebo absentujúcim 

vzdelaním, prípadne sa zamestnanosť generovala v podniku, ktorý pred-

stavoval jednu z mála možností zamestnať sa v regióne, a preto bol udr-

žiavaný bez ohľadu na jeho výkonnosť a konkurencieschopnosť (tzv. 

hladové doliny). Po zmene politickej klímy sa však záväzok udržať za-

mestnanosť vytratil, čo následne viedlo k nárastu nezamestnanosti. Pre 

absenciu príležitosti alebo kvalifikácie si však jednotlivci, ktorí o prácu 

prišli, nedokázali nájsť uplatnenie na trhu práce a začali formovať jadro 

slovenského trhu práce – segment dlhodobo nezamestnaných (so špe-

ciálnym zreteľom na veľmi dlhodobo nezamestnaných, teda nad štyri 

roky). 

 Práve uvoľnenie nízkokvalifikovaných jednotlivcov v geograficky pe-

riférnych sídlach limitovalo šance pre týchto ľudí nájsť si nové zamest-

nanie, ktoré si nakoniec aj tak veľká časť nenašla. Potvrdzujú to údaje 

o podiele dlhodobo nezamestnaných z celkového počtu nezamestnaných 

od roku 2001. Tu je možné pozorovať, že podiel nezamestnaných nad 

4 roky postupne začal rásť z úrovne nad 10 % až na 40 % v predkrízovom 

                                                           
37 Zrýchlenie rastu nezamestnaných nastalo takmer bezprostredne po voľbách do NR SR 
v septembri 1998, aj keď reštriktívne opatrenia fiškálnej politiky nastupujúcej vlády ešte neboli 
vytvorené či schválené. 
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období. Veľká väčšina z ľudí v tejto skupine sa v nej však ocitla práve ako 

dôsledok fiškálnej reštrikcie z konca 90. rokov. 
 
G r a f   5.3 

Vývoj zložiek dlhodobej nezamestnanosti na Slovensku  

(VZPS, v tis. osôb a %, sezónne neočistené)

 
Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 

 
 Dôvodov, prečo práve dlhodobá nezamestnanosť predstavovala jeden 

z najväčších problémov pre slovenský trh práce, je hneď niekoľko. Pr-

vým (avšak subjektívnym dôvodom) bolo nastavenie sociálneho systé-

mu, ktorý dostatočne nemotivoval pre ďalšie hľadanie si práce a neza-

mestnaný sa uspokojil so životom v sociálnej sieti. Naopak, objektívnym 

dôvodom rozmachu dlhodobej nezamestnanosti bol nárast ekonomicky 

aktívneho obyvateľstva od tohto obdobia, ktoré sa spája s vrcholom de-

mografickej vlny. Ten v spojení s tzv. efektom čakajúceho v rade38 umož-

nil vytvorenie skupiny nezamestnaných, ktorí s veľmi vysokou pravde-

podobnosťou už prácu nehľadali, a preto sa kumulovali v kohorte neza-

mestnaných nad štyri roky. 

                                                           
38 Efekt čakajúceho v rade je pomenovanie fenoménu, keď dlhodobo nezamestnaný jednotlivec je 
vždy pri procese výberu zamestnancov obehnutý buď krátkodobo nezamestnaným jednotlivcom 
alebo čerstvým absolventom. U nich sa predpokladá, že náklady na zaučenie (príp. vytvorenie si 
pracovných návykov) sú nákladovo efektívnejšie ako u dlhodobo nezamestnaných, ktorí často už 
nemajú ani pracovné návyky. Výsledkom je tak neustále čakanie v rade na prácu, ktorá sa dostaví 
len v prípade, že zásoby krátkodobo nezamestnaných sú už vyčerpané. 
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 Celkovo tak možno konštatovať, že zlé geografické rozloženie pôvod-

nej zamestnanosti, nedostatok pracovných príležitostí v niektorých re-

giónoch či postupne kulminujúci efekt čakajúceho v rade vytvorili širokú 

bázu extrémne dlhodobo nezamestnaných, ktorí zásadne zhoršovali vý-

konnosť trhu práce až do nedávnych období. Celkový podiel dlhodobo 

nezamestnaných tak v niektorých rokoch dosahoval extrémne hodnoty – 

až 60 %, teda 6 z 10 nezamestnaných malo tento status už dlhšie ako 

12 mesiacov. 

 
5.5. Nespolupráca s úradmi práce 

 
 Ďalším faktorom, ktorý ovplyvňoval vývoj nezamestnanosti, boli aj 

určité metodické opatrenia či zavedenie nových zákonov, ktoré mali za 

cieľ znížiť celkový počet nezamestnaných (aj keď iba za cenu vyradenia 

z evidencie nezamestnaných). 

 Zákonom o službách zamestnanosti č. 5/2004 sa sprísnili podmienky 

na posudzovanie tzv. nespolupráce s úradom práce. Z bežnej legislatívy 

sa však stal efektívny nástroj na znižovanie nezamestnanosti bez ďalšie-

ho zamestnania (vyradením z evidencie).39 Pozorovať tento fenomén 

môžeme práve vďaka publikovaniu dvoch mier nezamestnanosti použi-

tím rozdielnych metodík. Prvou je tzv. miera evidovanej nezamestnanos-

ti, ktorú publikuje ÚPSVAR, druhou je miera podľa výberového zisťova-

nia pracovných síl (VZPS), ktorú vydáva ŠÚ SR. Aj keď je zjavné, že vďaka 

rozdielnej metodike sa namerané hodnoty nemusia zhodovať, je zaují-

mavé pozorovať, či majú oba ukazovatele aspoň rovnaký trend vývoja. 

Ak by sa od seba začali zásadne odlišovať, mohlo by to znamenať, že jed-

na štatistika dokázala zachytiť vplyv, ktorý v druhej absentuje, a tým 

lepšie popisuje reálnu situáciu na trhu práce. Ale aj to, že mohla nastať 

metodická úprava, ktorá zmení počet nezamestnaných aj v ďalšom vývo-

ji. A to je aj podstatou rozdielneho vývoja v grafe 5.4. 

 Zatiaľ čo počet nezamestnaných podľa VZPS v prvom kvartáli 2004 stú-

pal (čo nie je prekvapivé, vzhľadom na to, že údaje sú sezónne neočistené), 

                                                           
39 Vyraďovanie z evidencie nezamestnaných pre nespoluprácu existovalo aj pred zavedením 
spomínanej legislatívy. Nové znenie však podmienky posudzovania nespolupráce zásadne 
sprísnilo. 
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počet nezamestnaných podľa evidencie zostal konštantný. Následne sa 

medzera medzi týmito metodikami roztvárala až do roku 2006, keď sa 

začali obe hodnoty zbližovať. 

 
G r a f   5.4 

Vývoj počtu nezamestnaných v SR (ÚPSVAR a VZPS, sezónne neočistené) 

 
Prameň: ÚPSVAR, ŠU SR (VZPS). 
 

 Na empirickú identifikáciu vplyvu zavedenia tohto zákona do praxe 

môžeme použiť metódu odhalenia odľahlých hodnôt (tzv. outliers), keď 

za odľahlé hodnoty považujeme tie, ktoré sa od priemeru celého časové-

ho radu vzďaľujú viac ako dve štandardné odchýlky.40 

 V grafe 5.5 sú zvýraznené mesiace, v ktorých sú hodnoty vzdialené 

viac ako dve štandardné odchýlky od priemeru v danom mesiaci (február 

až december 2004), čo potvrdzuje, že práve zavedenie nových pravidiel 

posudzovania nespolupráce na úradoch práce viedlo k mimoriadnej re-

dukcii (vybočujúcej z priemeru) evidovaných uchádzačov o zamestnanie 

(a náraste počtu ekonomicky neaktívneho obyvateľstva), čo nepriamo 

viedlo aj k poklesu celkovej miery nezamestnanosti. Mieru nezamestna-

nosti tak bolo možné znížiť aj bez toho, aby si nezamestnaní našli novú 
                                                           
40 Keďže ide o mesačné údaje, tak kvôli sezónnosti porovnávame jednotlivý mesiac s rovnakým 
mesiacom v iných rokoch od rokov 1997 až po 2013. 
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prácu. Podobné praktiky očisťovania stavu nezamestnaných sa vyskytli 

aj neskôr, avšak tie už nedosiahli také rozmery, aké vyvolala táto zákon-

ná úprava. 

 
G r a f   5.5 

Podiel vyradených UoZ pre nespoluprácu na celkovo vyradených  
z evidencie (ÚPSVAR, sezónne neočistené) 

 
Prameň: ÚPSVAR. 

 

5.6. Príchod zahraničných investorov 
 
 Najmä po roku 1998 a uskutočnených hospodárskych reformách sa 

Slovensko stalo v očiach zahraničia zaujímavou investičnou destináciou. 

Zlepšenie ekonomického prostredia, daňová reforma s odpustením da-

ňovej povinnosti na vyplatené dôchodky z majetkových účastí (dividen-

dy), poskytovanie daňových prázdnin či vstup krajiny do EÚ vytvárali 

priestor pre prílev zahraničných investícií. 

 Z pohľadu trhu práce bola situácia podobne priaznivá. V krajine bol 

disponibilný prebytok pracovnej sily, ktorá disponovala vhodnými zruč-
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čiť konkurencieschopnosť produkcie v zahraničí. 
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účastí a reinvestovaného zisku). V absolútnom vyjadrení predstavoval 

stav PZI v roku 1999 sumu 3,2 mld. eur, zatiaľ čo v roku 2008 už 36,2 

mld. eur (v bežných cenách). Za toto obdobie sa tak nominálny stav PZI 

znásobil viac ako jedenásťkrát. Pre porovnanie, za druhé obdobie zobra-

zené v grafe 5.6 (od roku 2009 po 2017) sa nominálny objem PZI na Slo-

vensku zvýšil len o niečo viac ako štvrtinu. V tejto optike tak možno prí-

lev PZI na Slovensko pred krízou považovať právom za mimoriadny. 

  
G r a f   5.6 

Percentuálny rast stavu PZI na Slovensku od 2000 po 2017 

 
Prameň: NBS, štatistika PZI. 
 
 Skúmať však priamy vplyv PZI na nezamestnanosť na kvalitatívnej 

úrovni je náročné, keďže tu ide o veľmi komplexný vzťah.41 Rast PZI je 
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41 Aj keď s použitím náročnejších kvantitatívnych metód sa dá tento vzťah identifikovať 
a odhadnúť. Takýto odhad je však za hranicami potrieb tejto publikácie. 
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miery znemožňuje presnú kvantifikáciu na celonárodnej úrovni. Potvr-

dzuje to aj Dudáš (2013), ktorý sa pokúsil kvantifikovať túto väzbu, avšak 

na makroekonomickej úrovni nedospel k presvedčivým výsledkom. Na 

regionálnej úrovni však poodhalil priaznivý vplyv vstupu konkrétnych 

zahraničných investorov, a to najmä v regiónoch Galanta či Trnava. 

 Niektoré ďalšie analýzy však potvrdzujú negatívny vzťah medzi PZI 

a nezamestnanosťou (pozri napr. Zeb, N. et al., 2014 alebo Balcerzak, A. – 

Zurek, M., 2011). Možno tak konštatovať, že prílev zahraničného kapitálu 

mal okrem dramatického nárastu produktivity práce aj pozitívny dopad 

na pokles nezamestnanosti a zohrával významnú rolu pri štruktúrnej 

zmene zamestnanosti na trhu práce. 

 
5.7. Migrácia za prácou do zahraničia42 
 
 Vstup SR do EÚ v roku 2004 znamenal pre množstvo ľudí novú príle-

žitosť nájsť si svoje uplatnenie aj na zahraničných trhoch práce (aj keď 

prvé roky po vstupe do Únie niektoré štáty stále uplatňovali reštrikcie na 

voľný pohyb pracovnej sily najmä z krajín, ako sú Rakúsko či Nemecko).43 

Dovtedy prísne podmienky na získanie pracovného povolenia v zahraničí 

sa zásadne zjednodušili, čo viedlo k masívnemu nárastu najmä pracovnej 

(e)migrácie. Tento trend rapídnej emigrácie zachytáva graf 5.7, v ktorom 

vidieť, aký efekt na pracovnú migráciu malo práve začlenenie do EÚ 

v roku 2004. Podobne, ako to bolo pri fenoméne nespolupráce či nárastu 

študentov vysokoškolského štúdia, emigrácia za prácou má na veľkosť 

nezamestnanosti nepriamy vplyv. Ak bol pracovník pred svojím odcho-

dom zamestnaný, jeho odchod do inej krajiny vplyv na nezamestnanosť 

nemá. Avšak ak bol pred svojím odchodom nezamestnaný (prípadne ako 

čerstvý absolvent v evidencii nezamestnaných), jeho emigrácia nepriamo 

pomáha znižovať mieru nezamestnanosti. Naopak, na zvyšovanie miery 

zamestnanosti jeho správanie vplyv nemá. 

                                                           
42 Tu sa venujeme priamo len fenoménu migrácie z dôvodu otvorenia trhov práce vo VB a Írsku 
po vstupe do EÚ. Fenomén migrácie však ovplyvňuje výsledky trhu práce počas celej existencie 
samostatnej republiky. Pre detailnejší pohľad na túto tematiku odporúčame pozrieť publikáciu 
Šikula, M. (2010) alebo Hvozdíkova, V. – Lichner, I. a kol. (2018). 
43 Obe krajiny v plnom rozsahu využili sedemročné preklenovacie obdobie a svoje trhy práce tak 
sprístupnili až 1. 5. 2011. 



87 

G r a f   5.7 

Migračné saldo podľa údajov zdravotného poistenia (v tis. osôb) 

 
Prameň: IFP podľa Centrálneho registra poistencov, IFP (2018). 

 
 Pracovné trhy Veľkej Británie, Írska a Švédska sa stali voľne dostupné 

pre občanov SR už dňom vstupu krajiny do EÚ. Možno tak predpokladať, 

že majorita týchto emigrantov smerovala práve do spomínaných krajín. 
 
G r a f   5.8 

Kumulatívny čistý odliv obyvateľov podľa roku narodenia  
za obdobie 2004 – 2009 podľa údajov zdravotného poistenia  
(v % z počtu obyvateľov v jednotlivých rokoch) 

 
Prameň: Vlastné výpočty a spracovanie na základe dát z IFP (2018). 
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 Až do prepuknutia finančnej krízy v roku 2009 možno pozorovať vý-

razný odliv obyvateľov SR do zahraničia. Počas tohto krátkeho obdobia 

(2004 – 2009) sa výrazne menila štruktúra obyvateľstva (migračné saldo 

dosahovalo hlboké negatívne hodnoty), čo priamo vplývalo aj na vykazo-

vanie miery nezamestnanosti. Najmä početnosť ľudí žijúcich na Sloven-

sku narodených medzi rokmi 1965 – 198944 sa kvôli migrácii zásadne 

menila.45  

 Zo SR odchádzali najmä čerství absolventi vysokoškolského, ale čias-

točne aj stredoškolského vzdelávania, čo viedlo k vzniku fenoménu úniku 

mozgov. Najmä v rámci ročníkov narodenia 1981 – 1983 sa ich počet 

žijúcich v SR počas šiestich rokov v dôsledku čistej migrácie znížil o viac 

ako 13 %. To znamená, že každý ôsmy obyvateľ z pôvodného množstva 

v roku 2004 v tejto vekovej kohorte pôsobil v zahraničí. 

 To vytváralo predpoklady na vytvorenie štruktúrnej bariéry na trhu 

práce, ktorá sa neskôr aj prejavila v nedostatku pracovných síl (paradoxne 

pri stále relatívne veľkom množstve evidovaných uchádzačov o zamest-

nanie). Následky pracovnej emigrácie zo SR zohrali určitú rolu aj na vrcho-

le konjunktúry v rokoch 2007 – 2008. Vôbec prvýkrát sa zvýraznil jav 

štruktúrneho nedostatku pracovných síl. Nástupom finančnej krízy však 

tento jav odznel a na aktuálnosti nabral až po niekoľkých rokoch oživenia 

výkonnosti hospodárstva v ďalšej dekáde. 

 
5.8. Nízka pracovná náročnosť ekonomického rastu    
        a hospodárska kríza46 
 
 Hospodárska kríza z roku 2009 zmenila charakteristiky slovenského 

trhu práce. Z dovtedy prevládajúceho nedostatku pracovných síl sa vply-

vom vývoja hospodárstva znovu objavil problém rastu miery nezamest-

nanosti. Ten sa však prejavil v dvoch vlnách, najskôr v prvom masívnom 

náraste a neskôr v roku 2011 a 2012. Kopíroval tak vývoj hospodárstva, 

v podobe písmena W. 
                                                           
44 V roku 2004 tieto ročníky dosahovali vek od 15 – 39 rokov. 
45 Kumulatívny odliv každej vekovej kategórie bol medzi analyzovanými rokmi (okrem roku 
1989) vždy vyšší ako 4 %. 
46 Detailnejší pohľad na vývoj aspektov trhu práce v predkrízovom období možno nájsť 
v publikácii Košta a kol. (2011). 
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G r a f   5.9 

Vývoj základných parametrov nezamestnanosti počas obdobia  

1Q2008 – 1Q2014 (sezónne očistené, VZPS) 

 
Prameň: Vlastné výpočty a spracovanie, Eurostat (2018). 

 
 Pomalé hospodárske oživenie po odznení krízy však ešte zvýraznilo 

fenomén, ktorý prevládal na trhu práce aj v predchádzajúcich obdobiach. 

Tzv. nízka pracovná náročnosť ekonomického rastu, ktorá efektívne limi-

tovala rýchlejší pokles nezamestnanosti, pôsobila proti poklesu neza-

mestnanosti aj po finančnej kríze. Napríklad Morvay (2012) vo svojej 

štúdii identifikoval, že úroveň ekonomického rastu potrebná k rastu za-

mestnanosti (a následne vedúceho k poklesu nezamestnanosti) je pri 

niektorých dôležitých odvetviach SR postavená veľmi vysoko. Priemy-

selná výroba by v období rokov 1997 – 2010 musela rásť tempom vyš-

ším ako 10 %, aby bola nútená zapájať ďalšie pracovné sily (do tejto 

úrovne bola schopná zvýšenú produkciu dosahovať zvyšovaním produk-

tivity práce). Tak sa pôvodné nadpriemerné úrovne rastu (pred krízou) 

nedokázali v plnej miere pretaviť do rýchlejšieho tempa rastu zamestna-

nosti (a rýchlejšieho poklesu nezamestnanosti). Pokrízové roky tak pri 

nízkych tempách rastu spočiatku nedokázali poskytnúť dostatočný im-

pulz na tvorbu nových pracovných miest a až do roku 2013 miera neza-

mestnanosti skôr stagnovala. 
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 Rovnaké závery možno utvoriť aj na základe výsledkov štruktúrnej 

dekompozície vývoja zamestnanosti v SR (tabuľka 5.2), ktoré sa nachá-

dzajú v práci Hudcovský, M., Lábaj, M., a Morvay, K. (2017). Táto analýza 

sa venovala ešte obdobiu od roku 1995 po predkrízový rok 2008. V nej 

sa potvrdzuje, že jediným faktorom, ktorý vplýval výhradne pozitívne na 

vývoj rastu zamestnanosti, bol rast ekonomiky samotný (rast objemu). 

Ostatné faktory ako rast produktivity práce, ale aj štruktúrna zmena 

produkcie a dovozu mali negatívny dopad na vývoj zamestnanosti. Rov-

nako postupná orientácia hospodárstva na novo-vzniknuté odvetvia ako 

automobilová výroba (odvetvová štruktúra dopytu) či exportné zamera-

nie produkcie (sektorová štruktúra dopytu) nenapomáhali zvyšovaniu 

zamestnanosti.  

 Výsledkom tak bol len veľmi mierny rast zamestnanosti v priemere za 

celé obdobie (0,41 % ročne). Je však nutné podotknúť, že štruktúrna 

zmena, ktorú SR podstúpila, bola nevyhnutná a zachovanie pôvodnej 

štruktúry hospodárstva spred 25 rokov bolo nemožné a dokonca aj ne-

žiaduce. Následky tejto zmeny sa však prejavujú na trhu práce prakticky 

až dodnes. 

 
T a b u ľ k a   5.2 

Výsledky štruktúrnej dekompozície vývoja zamestnanosti v SR (v %) 

Obdobie 1995 – 2008 

Percentuálny nárast zamestnanosti   0,41 
Percentuálny nárast zamestnanosti –4,13 
Príspevok zmien v dovoze –0,74 
Príspevok zmien v štruktúre ekonomiky –0,58 
Prı spevok zmien v   ́               odvetvovej s truktu re dopytu            ̌       ́           –1,18 
Prı spevok zmien v   ́               sektorovej s truktu re dopytu            ̌       ́           –0,61 
Prı spevok zmien v   ́               objeme konec ne ho do            ̌  ́      pytu   8,06 

Poznámka: Štruktúrna dekompozícia je vypracovaná na základe I-O analýzy. Vychádza z reťaze-
ných cien predchádzajúceho roku (teda potláča problém inflácie). Uvedené hodnoty predstavujú 
priemerný ročný príspevok daného faktoru v % k zamestnanosti. 

Prameň: Spracované podľa Hudcovský, M., Lábaj, M., a Morvay, K. (2017). 

 

 Možno konštatovať, že štruktúrna zmena a jej orientácia nenapo-

máhali znižovať mieru nezamestnanosti, naopak, smer, akým sa štruk-

túrna zmena udiala, predchádzal akejkoľvek možnosti zvyšovať mieru 
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zamestnanosti. A toto tvrdenie platilo až do obdobia po odznení ná-

sledkov hospodárskej krízy. Tu nastupuje obdobie, ktoré prakticky pre-

vracia predchádzajúce závery a reprezentuje obdobie zásadného poklesu 

nezamestnanosti. 

 

5.9. Nebývalý dopyt po pracovnej sile po roku 2014 
 

 Postupné oživenie ekonomiky po hospodárskej kríze oživilo dopyt po 

pracovnej sile, ktorý začal rásť nad očakávania. To postupne zvyšovalo 

napätie na trhu práce, ktoré postupne začalo vyvíjať tlak na rast mzdovej 

hladiny a zrýchlilo proces mzdovej konvergencie. S procesom mzdovej 

konvergencie však súvisí aj postupný prechod produkcie hospodárstva 

na činnosti, ktoré sa budú viazať s vyššou mierou pridanej hodnoty. Prá-

ve nízka miera pridanej hodnoty sa považovala za základný problém pri 

zvyšovaní mzdovej hladiny.  

 Očakávalo sa, že s narastaním sofistikovanosti práce sa budú zvyšovať 

aj mzdové nároky. Tento predpoklad však narušil fenomén, ktorý v ta-

kom rozsahu SR do roku 2015 výrazne nepociťovala – imigrácia za prá-

cou. Zatiaľ čo emigrácia za prácou do zahraničia nastúpila hneď po vstu-

pe krajiny do EÚ, Slovensko sa ako destinácia za pracovnou imigráciou 

nejavila po dlhé roky. S príchodom ekonomického rozmachu po roku 

2014 však nastáva zásadný obrat vo výkonnosti trhu práce a z nadbytku 

nezamestnaných sa v priebehu niekoľkých rokov stáva pracovná sila 

vzácna. Až taká vzácna, že najmä práca s nízkymi kvalifikačnými požia-

davkami sa stáva cieľom zamestnávania cudzincov na Slovensku z dôvo-

du substitúcie drahšej (domácej) pracovnej sily lacnejšou (zahraničnou) 

pracovnou imigráciou bez potreby realokácie investície. 

 Poukazuje na to aj graf 5.10, ktorý zobrazuje zásadne nevyvážené 

tempo rastu pracovníkov z tretích krajín (mimo EÚ) v porovnaní s pracu-

júcimi občanmi EÚ na Slovensku.  

 V priebehu troch rokov sa počet pracujúcich z krajín mimo Európskej 

únie posunul z necelej štvrtiny (24 %) celkového počtu zahraničných 

pracovníkov na takmer polovicu (48 %). 
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G r a f   5.10 

Vývoj počtu zahraničných pracovníkov na Slovensku  
(december daného roku, ÚPSVAR) a podiel vybraných povolaní  
na celkovom počte zahraničných pracovníkov 

 
Prameň: Vlastné výpočty a spracovanie, ÚPSVAR (2019). 

 
 Špecifickou črtou pracovnej imigrácie osôb pochádzajúcich z krajín 

mimo EÚ je ich nízka kvalifikácia. Najobsadzovanejším pracovným zara-

dením pri zahraničných pracujúcich z krajín mimo EÚ je operátor výroby 

a montér, druhým najobsadzovanejším je pomocný personál. Spolu tvo-

ria podiel až 66 % zo všetkých pracovných pozícií pre osoby pochádzajú-

ce z krajín mimo EÚ. A práve tieto dve pracovné zaradenia sa dajú pova-

žovať za intelektuálne najmenej náročné, s malým množstvom potrebnej 

kvalifikácie pre ich vykonávanie. Premrhanou príležitosťou je fakt, že po 

dlhom období relatívnej absencie pracovnej imigrácie sa finálne objavuje 

tento fenomén aj na slovenskom trhu práce, avšak namiesto príchodu 

kvalifikovaných pracovných síl (ktoré by pomohli urýchliť proces reálnej 

konvergencie, napomohli zvýšiť podiel pridanej hodnoty v produkcii 

hospodárstva či využili svoje skúsenosti na zefektívnenie výroby) sa ak-

tuálne na Slovensku uplatňujú jednotlivci bez zásadnej úrovne kvalifiká-

cie (alebo ju pri svojej práci nevyužívajú). A to za účelom znižovania 

mzdových nákladov výrobcov pôsobiacich na Slovensku. 
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*  *  * 
 
 Ako bolo možné vidieť z predchádzajúcich strán, slovenský trh práce 

počas svojej existencie prešiel zaujímavými obdobiami, keď jeho vývoj 

nebol vždy determinovaný len fázou ekonomického cyklu. Počiatočná 

umelá prezamestnanosť, ktorá brzdila nárast počtu nezamestnaných, 

kreatívne spôsoby úpravy miery nezamestnanosti cez metodické úpravy 

alebo vznik nových vysokých škôl boli len jednými z mnohých neštan-

dardných opatrení zo strany tvorcov hospodárskej politiky. Väčšinou 

však boli zamerané na limitovanie počtu nezamestnaných, ktorí by si na 

trhu práce nenašli uplatnenie. Posledné roky sa však na trhu práce nesú 

v opačnej situácii, keď nezamestnanosť vystriedal nedostatok pracovnej 

sily. Dočasné riešenie pracovnou imigráciou má však hneď niekoľko as-

pektov, s ktorými sa bude musieť slovenský trh práce v budúcnosti vy-

sporiadať. Oslabovanie tlaku na rast miezd, konzervovanie aktuálneho 

hospodárskeho modelu či vysoká volatilnosť takejto zamestnanosti pod-

ľa ekonomického cyklu sú len niektorými z nich. Celkovo však vývoj na 

slovenskom trhu práce možno považovať za úspešný príbeh (aj keď 

napr. v porovnaní s ČR zaostáva), niekedy mu však bolo treba trochu 

pomôcť aj nie úplne štandardnými nástrojmi. Avšak schopnosť prispô-

sobiť sa situácii, keď nie všetko ide podľa štandardných ekonomických 

procesov, je rovnako vysoko cenená ako schopnosť nastoliť rovnováhu 

na trhu práce aj počas pokojnejších období jeho vývoja. 
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6. PREMENA FIREMNEJ ŠTRUKTÚRY 

 
 Firemný sektor predstavuje veľmi rozmanitú štruktúru. Odlišnosť je 

daná početnosťou, príslušnosťou firiem k odvetviu, veľkosťou, vlastník-

mi, regionálnym umiestnením, cieľovými trhmi a pod. Transformáciu 

ekonomiky sprevádzal vysoký nárast počtu podnikateľských subjektov 

(tabuľka 6.1). Do roku 1990 boli pre slovenskú ekonomiku typické veľké 

priemyselné podniky a absencia súkromných firiem. Existovalo tu len 158 

priemyselných podnikov, ktoré mali formu oligopolov a monopolov 

(Baláž, Kluvánková-Oravská, Zajac, 2007). Vývoj v období 1989 až 1994 

charakterizuje vysoký rast počtu priemyselných podnikov a zvyšovanie 

podielu menších podnikov na celkovom počte podnikov. 

 
T a b u ľ k a   6.1 

Vývoj početnosti a veľkosti priemyselných podnikov z pohľadu počtu  
zamestnancov v rokoch 1989 až 1994 

Počet podnikov 1989 1990 1991 1992 1993 1994 

Spolu 158 390 600 1 059 1 327 1 515 
Do 500 zamestnancov 6 152 394 870 1 162 1 356 
501–1000 30 90 84 88 86 77 
1001–2500 68 95 82 69 55 60 
2501–5000 35 41 31 25 19 18 
viac ako 5000 19 12 9 7 5 4 
Priemerná veľkosť 
podniku 

2 487 1 283 751 512 417 392 

Prameň: Štatistická ročenka SR 1990 až 1995. 

 

 K 31. 12. 1992 na Slovensku vo všetkých odvetviach pôsobilo 34 534 

subjektov (ŠÚ SR, 1993). Existovalo 1 173 štátnych podnikov, z toho 425 

v spracovateľskom priemysle a 145 v stavebníctve.47 Počet aktívnych 

podnikateľských subjektov v roku 2017 dosiahol počet 567 793 (tabuľka 

6.4). 

 V 90. rokoch dochádzalo k transformácii existujúcich podnikov, vzni-

kali nové firmy a firmy aj zanikali. Obdobie transformácie charakterizuje 

radikálne zníženie váhy štátu pri riadení podnikov, rast heterogénnosti 
                                                           
47 V štátnom vlastníctve bolo celkovo 6 549 organizácií, z toho 888 v spracovateľskom priemysle 
a 311 v stavebníctve. V spracovateľskom priemysle pôsobilo 330 podnikov so zahraničným alebo 
s medzinárodným vlastníctvom. 
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podnikov, rast vplyvu domácich podnikateľských skupín a zvyšujúci sa 

podiel podnikov so zahraničnými vlastníkmi. V otvorenej ekonomike sa 

do popredia dostala konkurencieschopnosť podnikov.48 

 

6.1. Transformácia a adaptácia podnikov 

 
 Transformácia štátneho podniku na trhový subjekt znamenala zmenu 

vlastníckej, organizačnej, motivačnej, riadiacej štruktúry a celkovej pod-

nikovej kultúry. Dynamika a zameranie transformácie boli ovplyvnené 

politickým vývojom. Východiskovou pozíciou transformačného procesu 

bola nepripravenosť podnikovej sféry a jej manažmentov na pôsobenie 

v trhovom prostredí. Atribútom počiatočnej fázy transformačného pro-

cesu bola spontánnosť až živelnosť. Absentoval nový právny a inštitu-

cionálny systém a v pozadí bol vplyv záujmových skupín. Konkurencies-

chopnosť bola podmienená modernizáciou výrobných procesov (Juríč-

ková, 2005). 

 Centrálne plánovanú ekonomiku pred rokom 1990 charakterizovala 

monopolná štruktúra a absencia súkromného sektora. Politické prostre-

die, centrálne plánovanie, bariéry zahraničného obchodu a dôraz na ko-

ordináciu ekonomík krajín RVHP minimalizovali konkurenčnosť pro-

stredia a znižovali konkurenčnú schopnosť podnikov. Udržiavaná cenová 

stabilita deformovala alokačnú funkciu cien. To viedlo k plytvaniu 

zdrojmi, obmedzeniam v inováciách a postupne k stagnácii a zaostáva-

niu. Podniky plnili významnú úlohu v sociálnej oblasti. Preto bola zmena 

podnikov zložitá a vzhľadom na málo funkčný inštitucionálny rámec aj 

značne neefektívna (Morvay, 2005). Problematické boli energeticky a su-

rovinovo náročné odvetvia. 

 Veľká privatizácia, zahrnujúca časť priemyselných podnikov a finanč-

ného sektora, sa začala uskutočňovať v zmysle zákona č. 92 z roku 1991 

o podmienkach prevodu majetku štátu na iné osoby. Základným cieľom 

bolo zvýšiť ekonomickú efektívnosť, produktivitu práce a konkurencie-

schopnosť (box 6.1). 

                                                           
48 Pri analýze sme vychádzali z publikácií venovaných podnikovému sektoru, ktoré vznikli na 
Ekonomickom ústave SAV a z relevantnej literatúry od ďalších autorov (pozri Literatúra). 
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B o x   6.1 

Konkurenčná schopnosť podnikov 

Konkurenčná schopnosť podnikov je podmienená efektívnosťou jednotlivých 

faktorov (vlastníci, manažment, kapitál, práca, inovácie, procesy) a determino-

vaná cieľovými trhmi (v závislosti od toho, či sa podnik orientuje na domáci 

alebo zahraničný trh). Primárnym zdrojom konkurenčnej výhody sú rozdiely 

medzi hodnotovými reťazcami konkurentov. Zdrojom konkurenčnej výhody 

podniku je produkt s pridanými službami, cena, rýchlosť reakcie, efektívnosť 

procesov, riadenie vzťahov s odberateľmi a zákazníkmi, vlastníci, manažment, 

zamestnanci, medziľudský kapitál, znalosti, technológie, rýchlosť reakcie, efek-

tívnosť procesov, atď. Vzájomná kombinácia faktorov robí každý podnik výni-

močným. Tlak na nízke ceny vytváral priestor pre sústredenie sa na konku-

renčnú výhodu nízkych nákladov, založenú na primeranej veľkosti podniku, 

získaných poznatkoch, využití kapacít, inštitucionálnych faktoroch, vzájomných 

väzbách, geografickej polohe a pod. Nižšiu konkurencieschopnosť slovenských 

podnikov v 90. rokoch signalizovala nízka rentabilita podnikov a nerovnováha 

v zahraničnom obchode. Slovenský trh práce je pre firmy príťažlivý aj z dôvodu 

nízkeho sklonu pracovníkov k štrajkom, ochoty pracovať v nočných zmenách 

a pod. Konkurencieschopnosť podnikov v 90. rokoch podporili vonkajšie fakto-

ry v podobe podhodnoteného kurzu slovenskej koruny, regulovaných nízkych 

cien energie, nízkych mzdových hladín a pod. Vzájomná kombinácia faktorov 

robí každý podnik výnimočným. 

 

 Kupónová privatizácia umožnila transformáciu štátnych podnikov na 

akciové spoločnosti a bezplatné odovzdanie akcií obyvateľstvu. Negatív-

nymi stránkami boli veľká rozdrobenosť majetku, množstvo rozptýle-

ných akcionárov, neadresnosť majetku, využívanie i zneužívanie svojho 

postavenia manažmentmi dotknutých podnikov, sporné pôsobenie in-

vestičných fondov, špekulácie s akciami. Nedostatkom privatizácie bola 

neadekvátna legislatíva a s tým spojený nedostatok kontroly, nedosta-

točná ochrana drobných akcionárov a pod. Popri všetkých nedostatkoch 

sa však vytvárali trhové mechanizmy a vygeneroval sa súkromný sektor. 

Privatizácia zrýchlila inštitucionálne zmeny v oblasti legislatívy. Časť 

nových vlastníkov nevedela, resp. nechcela za existujúcich podmienok 

zhodnocovať firemný majetok a svoje podiely buď predala, alebo pomocou 
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tunelovania podniku previedla aktíva do ďalších firiem a pôvodné pod-

niky zbankrotovali. 

 Moment rozdelenia ČSFR priniesol podnikovej sfére nové príležitosti 

i komplikácie (skomplikovanie dodávateľsko-odberateľských vzťahov 

pre kooperujúce podniky, menová odluka). Ťažiskové miesto vo vývoji 

podnikovej sféry v roku 1993 mali dlhodobejšie problémy, išlo najmä 

o konverziu zbrojárskeho priemyslu a o problémy spojené so zmenou 

vlastníckych vzťahov (Juríčková, 2005). Štátoprávne zmeny súvisiace so 

vznikom samostatnej SR menili podnikateľské prostredie v oblasti meny, 

inflácie, fungovania inštitúcií a pod. Menila sa filozofia privatizácie a po-

stoj k úlohe zahraničného kapitálu (Londák, Michálek, 2013). Začala sa 

pripravovať druhá vlna veľkej privatizácie s dôrazom na priame predaje 

a metódu dlhopisov. Problémom zostávala platobná neschopnosť podni-

kov a medzipodniková zadlženosť. K tomu prispievali reštriktívna úve-

rová politika a vysoké úrokové miery. Privatizačný proces súvisiaci 

s kupónovou privatizáciou podnietil rozvoj kapitálového trhu. Podniky 

vyrábajúce na export stratili, resp. opustili tradičné trhy v krajinách 

RVHP z dôvodu nesolventnosti odberateľov a liberalizácie zahraničného 

obchodu. Bolo úspechom, keď sa mnohé podniky na túto vonkajšiu zme-

nu dokázali adaptovať a získali zákazníkov na trhoch ekonomicky vyspe-

lých krajín. 

 Turbulentnú politickú situáciu v roku 1994 sprevádzali zmeny kon-

cepcie privatizácie. Z druhej vlny privatizácie boli vylúčené investičné 

spoločnosti a fondy a posilnila sa rozhodovacia moc podnikových ma-

nažmentov. V roku 1995 sa realizovala dlhopisová privatizácia v zmysle 

trinástej novely zákona č. 92/1991 Zb. o podmienkach prevodu majetku 

štátu na iné osoby.49 Dôležitú úlohu v procese transformácie podnikovej 

sféry zohral zákon o zabezpečení záujmov štátu pri privatizácii strategic-

kých podnikov (zákon č. 192/1995 Z. z.).50 Rozsiahla netransparentnosť 

                                                           
49 Hovorovo nazývaný zákon o veľkej privatizácii. 
50 Komplikovanosť doby ukazuje neúspešné referendum o zákaze privatizácie strategických 
podnikov v roku 1998. Otázka v referende znela: „Ste za to, aby NR SR prijala ústavný zákon, 
ktorým sa zakáže privatizácia týchto strategických podnikov: 1. Západoslovenské energetické 
závody, š. p. Bratislava, 2. Stredoslovenské energetické závody, š. p. Žilina, 3. Východoslovenské 
energetické závody, š. p. Košice, 4. SPP, š. p. Bratislava, 5. Slovenské elektrárne, a. s. Bratislava 
a 6. Transpetrol, a. s. Bratislava?“ 
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bola sprevádzaná korupciou, klientelizmom, bojom o ovládnutie podni-

kov51 a nízkou efektívnosťou. Transformácia vlastníctva sa realizovala 

v nepriaznivých domácich podmienkach, avšak pozitívny vplyv mala 

konjunktúra v krajinách, kam smeroval export zo SR.52 Podniky boli za-

ťažené veľkým objemom záväzkov z minulosti a s ohľadom na platobnú 

neschopnosť sa záväzky ďalej zvyšovali. V období plného rozvinutia tzv. 

slovenskej cesty transformácie (roky 1996 – 1998)53 narastala makro-

ekonomická a mikroekonomická nerovnováha. Rast podielu stratových 

podnikov poukazoval na to, že veľká časť podnikov sa po zmene vlastníc-

tva nedokázala adaptovať na zmenené podmienky. Na riešenie nepriaz-

nivej situácie v podnikovej sfére (platobná neschopnosť, stratovosť) vlá-

da reagovala zákonom o revitalizácii podnikov (211/1997 Z. z.), ktorý sa 

však v konečnom dôsledku minul svojho cieľa, a novelami zákona o kon-

kurze a vyrovnaní (328/1991 Z. z.). Zriadenie Konsolidačnej banky Bra-

tislava, š. p. ú.54 malo prispieť k vyriešeniu starých úverov, ktoré v ban-

kách vznikli pred rokom 1989, ale prevzatá bola aj časť pohľadávok 

v rámci ozdravenia najväčších slovenských bánk. Určitý dopad na podni-

kovú sféru mal Národný program prispôsobovania právneho poriadku 

SR právnemu poriadku EÚ v oblasti vnútorného trhu a zámery na pod-

poru malých a stredných podnikov a rozvoj kapitálového trhu.55 Vážny 

problém ovplyvňujúci situáciu v podnikovej sfére predstavovalo odkla-

danie transformácie finančného sektora. K vládnym opatreniam na pod-

poru exportu patrilo založenie Fondu pre podporu zahraničného obcho-

du (379/1996 Z. z.) a Exportnej a importnej banky (1997). 
                                                           
51 Napr. o spôsobe ovládnutia VSŽ Košice a. s. podrobne píše B. Schmögnerová (2016) v kapitole 
10.2. VSŽ a. s. Dôsledky boja vlastníckych skupín HTC Holding a DMD Holding na zánik podniku 
Považské strojárne uvádza K. Janas (2009) v kapitole Od revolúcie 1989 po súčasnosť. 
52 Zahraničnoobchodnú nerovnováhu pomáhali znižovať devalvácia slovenskej koruny a zavede-
nie dovoznej prirážky. 
53 Vlastníctvo privatizovaných podnikov zväčša prechádzalo do rúk manažmentov podnikov. 
Deklarovaný vládny cieľ bol posilnenie domácej podnikateľskej (kapitálotvornej) vrstvy. 
V období 1992 až 1998 vstúpilo do privatizácie len 27 spoločností so zahraničnou účasťou (Lon-
dák, Michálek, 2013). 
54 Konsolidačná banka skončila činnosť k 31. 1. 2002. Nedobytné pohľadávky prevzala Slovenská 
konsolidačná, a. s., Bratislava. Presun aktív a pasív na Slovenskú konsolidačnú zabránil likvidácii 
Konsolidačnej banky. 
55 Táto ambícia sa nenaplnila, lebo sklon ku koncentrovanému vlastníctvu viedol k eliminácii 
kapitálového trhu ako miesta, kde je firma trhovo ocenená a kde môže získať dlhodobé finančné 
zdroje. 
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 Transformácia ekonomiky bola výrazne ovplyvňovaná politickým cyk-

lom a záujmovými skupinami, často z prostredia manažmentov podni-

kov. V októbri 1998 nastúpila proreformná vláda, ktorá sa viac oriento-

vala na podporu vstupu zahraničného kapitálu. Stimuly vymedzoval zá-

kon o podpore na zriadenie priemyselných parkov (193/2001 Z. z.) 

a zákon o investičných stimuloch (565/2001 Z. z.). Hlavným motívom 

vládnej koalície pri privatizácii po roku 2002 bola téza, podľa ktorej štát 

nie je dobrým vlastníkom (Kollár, Mesežnikov, 2003). Preto došlo k zme-

ne zákona o privatizácii strategických podnikov (192/1995 Z. z.).56 Pred 

privatizáciou bola chránená železničná dopravná cesta, prekladiská 

v Čiernej nad Tisou a Maťovciach, povrchové a podzemné vody, lesný 

fond a majetok na poskytovanie poštových služieb (Kollár, Mesežnikov, 

2003). Obhajobou pre predaj bola aj potreba získať finančné prostriedky 

na nový dôchodkový systém. Privatizáciu sprevádzalo množstvo pochy-

bení a neplnenie záväzkov. 

 V centrálne riadenej ekonomike o rozmiestnení zdrojov rozhodovalo 

národohospodárske centrum a absentovali tu trhové podmienky. Preto 

sa zmeny v podnikovom prostredí až existenčne dotkli podnikov, v kto-

rých boli vo väčšej miere odstránené výhody ich pôvodnej alokácie. Po 

liberalizácii cien energie sa znížila konkurenčná schopnosť energeticky 

náročnej produkcie. Podniky buď podstupovali náročnú reštrukturalizá-

ciu, alebo ukončili neefektívne prevádzky, alebo zásadné riešenia odkla-

dali, pretože to umožňovali rôzne formy pomoci zo strany vlády a to-

lerancia veriteľov. Environmentálne aspekty podnikových aktivít zväčša 

neboli riešené.57 Pri transformácii do roku 1998 sa nepresadila skupina 

názorov, ktorá odporúčala predaj podnikov kapitálovo silným investo-

rom, čo prakticky znamenalo predaj zahraničným investorom. Vzhľadom 

na vtedajšiu priechodnosť zmien sa prijali také kroky, ktoré spomalili 

a zdražili transformačný proces a priniesli nedôveru v kapitálový trh. 

                                                           
56 Bola prijatá novela zákona č. 92/1991 Zb. o podmienkach prevodu majetku štátu na iné osoby. 
Zrušil sa zákon č. 192/1995 Z. z. o zabezpečení záujmov štátu pri privatizácii strategicky dôleži-
tých štátnych podnikov a akciových spoločností. Išlo o zmeny, ktoré rušili blokačné ustanovenia 
štátu o zachovaní si 51 % podielu v strategických podnikoch. 
57 Na životné prostredie priaznivo pôsobilo znižovanie aktivít, ktoré dovtedy zaťažovali životné 
prostredie. Medzi najväčších znečisťovateľov z hľadiska produkcie skleníkových plynov patria US 
Steel Košice, Elektrárne Nováky, Slovnaft Bratislava, teplárne a cementárne (Energieportal, 2017). 
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Charakteristikou slovenského trhu akcií bola netransparentnosť. Väčšina 

obchodov s akciami sa dohodla priamo medzi obchodnými partnermi, 

bez vygenerovania objektívnej ceny v anonymnom obchode (Baláž, Klu-

vánková-Oravská, Zajac, 2007). 

 Súbežne s transformáciou existujúcich podnikov vznikali a rozvíjali sa 

nové podnikateľské subjekty. Motivácie k podnikaniu boli rozmanité – 

získanie majetku v rámci reštitúcií, strata zamestnania a chuť postaviť sa 

na vlastné nohy, využitie skúseností z bývalého zamestnania, sklon 

k podnikaniu, realizovanie originálneho zámeru, zaplnenie prázdneho 

miesta na trhu a pod.58 Časť podnikateľských aktivít bola aj špekulačná, 

založená na klientelizme, a to negatívne ovplyvňovalo konkurenčné pro-

stredie. Väčšina malých firiem bola orientovaná na domáci trh, a preto 

ich výrazne ovplyvňoval vývoj domácej ekonomiky a príslušného regió-

nu. Podniky zamerané na export boli z väčšej časti ovplyvňované situá-

ciou na relevantných zahraničných trhoch. 

 Obťažnosť procesu transformácie vyplývala z množstva zmien, ktoré 

často prebiehali paralelne a z presadzovania záujmov skupín, ktoré chceli 

ovládať privatizovaný majetok alebo segmenty trhu. Vznikalo množstvo 

nerovnováh, ktoré boli riešené trhovými mechanizmami, inštitúciami 

alebo boli nechané na samovývoj. Nerovnováhy vnútri podnikov vyplý-

vali z alokačného mechanizmu, zdrojov financovania, štruktúry vlastní-

kov, záujmových skupín a pod.59 Nerovnováhy medzi podnikmi vyplývali 

hlavne z veľkosti podnikov a štruktúry trhu. Nerovnováhy vo vzájom-

nom vzťahu podnikov a inštitúcií sa dotýkali transparentnosti, vzdeláva-

cieho systému, regulácie a pod. Prejavom nerovnováhy a nižšej konkuren-

cieschopnosti podnikov bola nízka rentabilita.60 platobná neschopnosť 

                                                           
58 V súčasnosti prevažujú pri štarte podnikania predchádzajúce pracovné skúsenosti a koníček 
mladého podnikateľa (ZMPS, nedat.). Ženy a starší pristupujú k podnikaniu zodpovednejšie. 
59 Zvláštnym prípadom bol koncern ZŤS, orientovaný na zbrojársku výrobu, kde vlastníci napriek 
vládnej podpore nedokázali podnik reštrukturalizovať a vytvoriť konkurencieschopnú skupinu. 
60 Väčšina podnikov nedosahovala požadovanú minimálnu likviditu, výnimkou boli veľké podni-
ky. Znížená dlhová bezpečnosť vyplývala z prevahy cudzích zdrojov financovania nad vlastnými 
zdrojmi. Väčšina malých podnikov podnikala bez úveru, a preto nedostatok finančných zdrojov 
viedol k platobnej neschopnosti. V štátnych podnikoch bola obrátka pohľadávok podobná ako 
obrátka záväzkov (medián približne 90 dní). Vo väčšine spoločností s ručením obmedzeným bola 
obrátka pohľadávok trikrát menšia ako obrátka záväzkov, čím sa podnikateľské riziko často 
prenášalo na veriteľov (Vokoun, 1995). 
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a nerovnováha v zahraničnom obchode. Transformácia vytvárala zá-

kladný tlak na reštrukturalizáciu podnikov. Obmedzoval sa vplyv starej 

podnikovej kultúry. Podniky, ktoré sa dokázali konsolidovať, si uľahčili 

pozíciu pre ďalšie zmeny. Pre väčšinu podnikov bol typický konkurenčný 

mix prostredníctvom ceny aj kvality, pričom cenová konkurencia domi-

novala u najzadlženejších podnikov. Nižšia exportná výkonnosť korelova-

la s horšou finančnou pozíciou podniku. 

 Adaptáciu podnikov (pôvodných i nových) ovplyvňovali liberalizácia 

cien, otvorenie ekonomiky.61 rozpad trhov RVHP, nedostatok finančných 

zdrojov, technologická zaostalosť, nízke využitie produkčných kapacít, 

nové nároky na kvalitu a včasnosť dodávky produkcie. Špecifikom bolo 

tunelovanie podnikov, keď materská firma bola svojimi vlastníkmi alebo 

manažmentom oslabovaná dcérskymi alebo spriaznenými firmami cez 

nevýhodné ceny, odoberanie zákazníkov, presuny aktív, machinácie 

s akciami akciových spoločností, a pod. 

 Nerovnováhy spojené s transformačným obdobím sa v 90. rokoch pre-

javili v platobnej neschopnosti podnikov. Podniky v obchodných vzťa-

hoch akceptovali vynútený obchodný úver, a tak sa platobná neschop-

nosť prenášala na stále sa rozširujúci okruh podnikov. Vysoká zadlže-

nosť korelovala s nízkou likviditou (Juríčková, 1998). Väčšina firiem ne-

dosahovala zisk. Stratové podniky boli zlými dlžníkmi, platili vyššie úro-

kové sadzby62 a pomalšie rástli. Vysoké záväzky a pohľadávky mali stro-

járske63 a hutnícke podniky. Úroveň finančného riadenia bola problema-

tická, banky vo vlastníctve štátu dlhodobo financovali neperspektívne 

podniky (viac v kapitole 12). Na vypuklosť problémov musela reagovať 

legislatíva, avšak schopnosť priniesť výraznejšie zmeny bola možná len 

                                                           
61 Podniky s ambíciou obstáť na trhu museli vo svojom riadení zaviesť tie štandardy, ktoré sú 
charakteristické pre podniky v trhových ekonomikách. Existencia otvorenej ekonomiky vytvorila 
pre podniky silný konkurenčný rámec (Vokoun, 2005). Globálna konkurencia zväčšuje vzájomnú 
závislosť všetkých aktérov hospodárskeho diania, stierajú sa rozdiely národných a medzinárod-
ných, resp. nadnárodných súradníc. Prelínanie viacúrovňových horizontálnych konkurenčných 
vzťahov s vertikálnymi kvázikonkurenčnými vzťahmi predstavuje zložitý spôsob fungovania 
ekonomických procesov. Dominantnú úlohu hrajú transnacionálne korporácie (Šikula, 2008). 
62 Malé podniky väčšinou nemali prístup k úverom, a tak ich charakterizovala vysoká doba obratu 
záväzkov. 
63 Napr. stredná hodnota doby obratu záväzkov v podnikoch strojárskeho priemyslu presahovala 
150 dní. 
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zmenou na politickej scéne.64 Hotovostné toky a zisky podnikov v roku 

1997 redukovalo zavedenie dovoznej prirážky. Podobný dosah mali vy-

soké úrokové miery. 

 Diferenciačný proces v podnikovej sfére rozdelil podniky na stratovú 

a ziskovú skupinu podnikov. Časť firiem je zdrojom rizika pre ostatné firmy 

i v súčasnosti. Na Slovensku podniká 31 977 rizikových firiem a ďalších 

1 592 firiem, ktorým hrozí úpadok.65 Firmy zaradené v negatívnych skó-

ringoch sú nespoľahlivými platcami DPH, vo väčšej miere majú virtuálnu 

adresu alebo sa vyhýbajú plneniu informačných povinností. V daňovom 

priznaní za rok 2014 stratu vykázalo 60 629 podnikov, v roku 2017 po-

čet stratových podnikov klesol na 55 530 (TASR, 2018). Pokles súvisel 

i s daňovými licenciami, ktoré museli platiť aj spoločnosti v strate po 

roku 2014. Štát tak reagoval na vysoký podiel firiem podnikajúcich bez 

zisku. Spoločnosti, ktorým vyšla v daňovom priznaní nula alebo strata, mu-

seli štátu odviesť minimálnu daň. Táto povinnosť sa zrušila v roku 2018. 

 Posun k štandardnej hospodárskej politike po roku 1998 zmenil prí-

stup k privatizácii a k tvorbe podnikateľského prostredia. Dôraz sa klá-

dol na reformy. Ozdravenie finančného sektora sa udialo na ťarchu ve-

rejných financií. Privatizácii komerčných bánk predchádzala reštruktura-

lizácia ich úverového portfólia v objeme presahujúcom 100 mld. Sk. Re-

štrukturalizácia sa uskutočnila prevodom zlých úverov do štátnej agen-

túry Slovenská konsolidačná, a. s., Bratislava a kapitálovým posilnením 

bánk – SLSP, VÚB, IRB. Zlé úvery boli dôsledkom reálneho priebehu 

transformácie ekonomiky a boli cenou slovenskej spoločnosti za trans-

formáciu firiem. Namiesto generovania nového kapitálu sa privatizácia 

z veľkej časti obmedzila na redistribúciu vlastníckych práv Baláž, Klu-

vánková-Oravská, Zajac, 2007). 

 Kupónová privatizácia bola prostriedkom k vzniku kapitálového trhu, 

ktorý bol založený politickým rozhodnutím. Proces koncentrácie vlastníctva 

                                                           
64 Vzniknutý stav bol aj dôsledkom vplyvu rôznych záujmových skupín, ktoré nechceli, aby sa 
riešili systémové príčiny platobnej neschopnosti. Potrebné bolo vytvárať ekonomický systém 
s efektívnou vlastníckou a inštitucionálnou štruktúrou. Ekonomickému oživeniu podnikov mal 
prispieť zákon č. 211/1997 Z. z. o revitalizácii podnikov. Systémový prístup sa uplatnil v koordi-
nácii podnikov, bánk a štátu. 
65 Poradenská spoločnosť Bisnode analyzovala rizikové spoločnosti medzi 217 563 firmami na 
Slovensku v roku 2018 (SITA, 2019). 
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(viac v časti 6.4) viedol k tomu, že objemy obchodov na Burze cenných 

papierov v Bratislave, a. s. sú nízke. Slovenský kapitálový trh má najmen-

šiu kapitalizáciu a podľa objemu uzavretých obchodov je v stredoeuróp-

skom regióne jedným z najslabších v rámci EÚ. Vstup stoviek nedobro-

voľných emitentov cenných papierov na kapitálový trh bol vynútený. 

Neštandardný vznik spolu so slabou reguláciou mali za následok postup-

nú stagnáciu kapitálového trhu. Zanedbanie inštitucionálnej stránky 

formovania kapitálového trhu viedlo i k zneužívaniu kapitálového trhu 

na špekulačné obohacovanie a rozkrádanie aktív a k faktickej nefun-

kčnosti. Súčasná legislatíva je harmonizovaná s právom EÚ,66 infraštruk-

túra kapitálového trhu je komplexná, ale pri nízkych obchodoch neefek-

tívna a drahá (Bajus, 2006). Podniky pri získavaní zdrojov financovania 

preferujú úvery pred emisiami cenných papierov. 

 Úspešné pôsobenie podnikov po roku 2000 bolo založené na ich kvalit-

nom manažmente, orientácii na znižovanie nákladov, na využívaní komu-

nikačných technológií, adekvátnej vzdelanej pracovnej sile, odberateľoch, 

kvalitných domácich dodávateľoch, stabilite výmenného kurzu. Proble-

maticky bola vnímaná rozvinutosť odberateľských odvetví, náklady na 

energie a kvalita dopravnej infraštruktúry (Lalinský, 2014). Obdobie do 

roku 2005 charakterizovali predvstupové aktivity spojené s približova-

ním sa k členstvu v EÚ. Jednou z podmienok vstupu do EÚ bolo zvládnutie 

konkurenčných tlakov na spoločnom vnútornom trhu. Slovensko sa stalo 

súčasťou spoločenstva, ktorého cieľom je byť najkonkurencieschopnej-

šou a najdynamickejšou ekonomikou na svete. Znižovanie politických 

a makroekonomických rizík sa prejavilo na zlepšovaní investičného ra-

tingu Slovenska. Problematická zostávala kontrola štátnej pomoci.67 

 Najefektívnejšou formou privatizácie sa stal predaj zahraničným akcio-

nárom, ktorí priniesli do podnikov dodatočný kapitál, moderné techno-

lógie, know-how v riadení, novú firemnú kultúru a prístup na nové trhy. 

V priemyselnej produkcii prevažovali polotovary, najväčšie firmy boli 

v odvetví hutníctva a spracovania ropy. Odvetvovú reštrukturalizáciu 

                                                           
66 Zákon o cenných papieroch a investičných službách (č. 566/2001 Z. z.) výrazne sprísnil pod-
mienky vzniku a činnosti obchodníkov s cennými papiermi. 
67 Či už v citlivých sektoroch v kompetencii Slovenského úradu pre štátnu pomoc alebo v rôznych 
výhodách, ktoré mali podniky v oblasti cien energií, rôznych dotácií a pod. 
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začal ovplyvňovať najmä zahraničný kapitál, ktorého prílev bol motivo-

vaný smerovaním SR k EÚ, stimulmi a nízkymi nákladmi na pracovnú 

silu (Londák, Michálek, 2013). Investície automobiliek VW, PSA a KIA 

pritiahli subdodávateľov, a tak prispievali k zmene ekonomickej mapy 

SR. Do krajín juhovýchodnej Európy odišli zo Slovenska tí investori, ktorí 

sa orientujú na najlacnejšiu pracovnú silu. Významnejší bol príchod in-

vestorov do odvetvia elektrotechniky a elektroniky, čo súviselo i s do-

dávkami pre výrobu automobilov. Podobne to bolo vo výrobe plastov. 

Slabou stránkou týchto procesov je skutočnosť, že prevažuje montáž do-

vezených polotovarov a príspevok domáceho výskumu a vývoja je nízky 

(viac v kapitole 9). 

 
6.2. Konkurencieschopnosť založená na pôsobení zahraničných  
        investorov 

 
 Počiatky formovania silného segmentu zahraničných investorov súvi-

sia s osamostatnením Slovenskej republiky a s vytvorením autonómneho 

trhu.68 Hlavné mesto Bratislava zaznamenalo dynamický prílev zahra-

ničných firiem spočiatku v podobe presunu zastúpení a filiálok, ktoré 

pôvodne pôsobili v Prahe ako zastúpenia pre celú federáciu. V nových 

podmienkach bolo prirodzené ich postupné rozčleňovanie a relokácia.  

 Z hľadiska stratégie zahraničných investorov sa ukázali rôzne prístu-

py a rozličné dôvody záujmu o Slovenskú republiku. Popri trvalej anga-

žovanosti firiem, ktoré v SR pôsobili v období pred rozdelením, sa po-

stupne začali objavovať firmy, ktoré hľadali prirodzených partnerov 

s ohľadom na svoj výrobný profil, ďalej investori, ktorí videli nové mož-

nosti v rámci privatizácie (štátne energetické, vodohospodárske a iné 

monopoly) alebo šance v dôsledku konverzie väčšej časti zbrojárskeho 

priemyslu. Špecifickým segmentom bol bankový sektor, v ktorom pre-

biehala privatizácia neskôr, pomalšie a s vlastnými problémami. Napriek 

tomu, že zahraniční investori bankový sektor získali pomerne lacno, 

kladnou stránkou zmien bol prenos poznatkov, skúseností a kapitálu 

(viac v kapitole 12). 

                                                           
68 Za autonómny trh považujeme situáciu, kedy aktéri trhu dodržiavajú isté pravidlá. Tie si sami 
vytvárajú alebo ich akceptujú zo strany autority (štátu). 
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 Vývoj priamych zahraničných investícií (PZI) prechádzal rôznymi fá-

zami a odrážal vnútro a zahraničnopolitické faktory. Tými boli napríklad 

celosvetová finančná a hospodárska kríza, zmeny na domácej politickej 

scéne a s tým spojené preferencie pre väčšiu angažovanosť domáceho, 

prípadne zahraničného kapitálu. V prvom roku samostatnej SR (1993) bol 

objem PZI 357 mil. eur, čo predstavovalo medziročný prírastok 162,8 % 

(+137,7 mil. eur). Ešte vyšší medziročný prírastok bol v roku 1996, kedy 

došlo k nárastu o 193,3 % (+677,8 mil. eur). V ďalších rokoch došlo opäť 

k niekoľkým zlomovým bodom, kedy boli vysoké medziročné nárasty. 

Graf 6.1 ukazuje vývoj PZI za obdobie 1994 – 2017, kedy možno pozo-

rovať zrýchlenie vývoja po roku 1998, čo ovplyvnila zmena politickej 

reprezentácie a súvisiace privatizačné aktivity. 

 

G r a f   6.1 

Vývoj priamych zahraničných investícií v SR v období 1994 – 2017  
k 31. 12. (mil. eur) 

 

Poznámka (1): Roky 1994 až 2008 evidované v SK sú pre ilustráciu grafu prepočítané na eurá 

koeficientom: 30,126 Sk = 1 €. 
Poznámka (2): Priamymi zahraničnými investíciami v SR a investíciami SR v zahraničí sa rozumie 

stav zahraničných investícií od začiatku existencie SR ku koncu príslušného roka (majetkový 

kapitál a reinvestovaný zisk). Stav zahraničných investícií k 31. 12. daného roku je aktualizova-

ným stavom k 3. 7. nasledujúceho roku. 

Prameň: Národná banka Slovenska – menový prehľad. 
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investorov, vo veľkej miere ovplyvnená nestabilným politickým a makro-

ekonomickým prostredím, a zo strany domácich aktérov určitou nedôve-

rou a obavou zo zahraničných vlastníkov. Do slovenskej ekonomiky prú-

dili nízke objemy PZI, ktoré síce mali rastúci trend, ale stále zaostávali za 

prílevom do ostatných krajín strednej Európy, ktoré sa v stredoeuróp-

skom konkurenčnom priestore snažili pomocou stimulov prilákať za-

hraničných investorov do svojej krajiny. Z prieskumu medzi firmami so 

zahraničnou kapitálovou účasťou uskutočneného v rokoch 1997 a 1998 

vyplýva, že zahraničný kapitál investovaný v SR bol prínosom pre trans-

formáciu domácej ekonomiky a za hlavný prínos označili kvalitnejšiu 

ponuku tovarov a služieb na trhu, rast zamestnanosti, investícií a rast 

obratu, zisku, odvodov. Najväčšie prekážky podnikania predstavovali ne-

priaznivé investičné prostredie, najmä daňové zaťaženie, časté zmeny 

legislatívy, opatrenia na ochranu vnútorného trhu (dovozná prirážka, 

depozity a certifikácia), nízka podnikateľská kultúra a existencia tieňovej 

ekonomiky (Ferenčíková, 1998). 

 Nová vláda po roku 1998 bola priaznivejšie naklonená zahraničným 

investíciám a poskytovala im stimuly a rôzne výhody.69 V roku 2001 me-

dzi PZI dominoval bankový sektor v súvislosti s intenzívnymi privatizač-

nými aktivitami vlády (60 % celkového objemu prílevu PZI). Privatizácia 

bola aj za mohutným prílevom investícií vo forme majetkovej účasti do 

podnikovej sféry (Slovenský plynárenský priemysel, Západoslovenská 

energetika, Stredoslovenská energetika a i.), ktorá sa v roku 2002 po-

dieľala na príleve PZI vyše 90 %. Počnúc rokom 2003 tvoril už značnú 

časť prílevu PZI do SR reinvestovaný zisk. V roku 2003 spomedzi 9 057 

priemyselných podnikov bolo 671 v zahraničnom vlastníctve a 907 v me-

dzinárodnom vlastníctve. Podnikov s počtom zamestnancov nad 500 bolo 

273, z toho 73 (27 %) v zahraničnom alebo medzinárodnom vlastníctve 

(ŠÚ SR, 2004). 

 V rokoch 2000 – 2005 začali zahraniční investori klásť väčší dôraz na 

budovanie dodávateľských kapacít pre svoje nové závody v SR, napríklad 

                                                           
69 Vláda SR napríklad podporila projekt Kia Motors (Teplička nad Váhom pri Žiline) podľa plat-
ného zákona o štátnej pomoci, harmonizovaného s legislatívou EÚ, stimulmi vo výške 15 % 
z objemu investície a mesto Žilina ponúklo úľavy na dani z nehnuteľnosti, úľavu na dani 
z pozemkov a vyše tisíc bytových jednotiek. 



107 

kórejská automobilka Hyundai – Kia, ktorá sem prišla so svojimi subdo-

dávateľmi (Londák a Michálek, 2013). Produkcia slovenských subdodá-

vateľov pre automobilky doma aj v zahraničí výrazne rástla, keď v roku 

2000 bol celkový objem dodávok automobilových súčiastok a kompo-

nentov od slovenských výrobcov 35 mld. Sk a v roku 2003 už 105 mld. Sk 

(Brzica, 2007). V SR bolo už vtedy 26 miest s vysokou koncentráciou vý-

robcov pre automobilový priemysel. Prirodzenými centrami boli priemy-

selné parky nachádzajúce sa v blízkosti automobiliek (Bratislava, Trnava, 

Žilina) a tiež lokality ako Košice, Martin alebo Nitra. Celková produkcia 

týchto výrobcov postupne rástla do roku 2008. V rokoch 2008 – 2009 

došlo k výraznejšiemu prepadu, po ktorom opäť nasledoval rast až do 

roku 2012, kedy produkcia opäť mierne klesala. Tento vývoj súvisí s cel-

kovou všeobecnou citlivosťou automobilového sektoru na vývoj európ-

skej a globálnej ekonomiky. 

 V roku 2006 smerovali PZI výlučne do podnikovej sféry, zatiaľ čo 

v bankovej sfére došlo k ich poklesu. Na príleve PZI mala vysoký podiel 

privatizácia 66 % podielu Slovenských elektrární talianskou firmou Enel, 

ako aj investície do priemyselnej výroby. V roku 2008 sa zahraniční in-

vestori zamerali najmä na automobilový a chemický priemysel (Šikulová, 

2014). V zmiernení rastu PZI v ďalších rokoch sa prejavila globálna fi-

nančná kríza (2008 a 2009) a tiež odchod tých investorov, ktorí sa orien-

tovali na lacnú pracovnú silu a presunuli výrobu do krajín s nižšími ná-

kladmi (textilný priemysel a pod.). Významnou zahraničnou investíciou 

posledných rokov bol príchod automobilky Jaguar Land Rover do Nitry 

v roku 2016 (investícia 1,4 mld. eur). 

 Podniky so zahraničnými vlastníkmi začali dominovať medzi veľkými 

priemyselnými podnikmi a v bankovom sektore. Z 20 najväčších priemy-

selných podnikov v roku 2002 malo 11 zahraničných vlastníkov (Mor-

vay, 2005). V roku 2017 už malo všetkých 20 najväčších priemyselných 

podnikov zahraničných vlastníkov a väčšina z nich je výrazne exportne 

orientovaná70 (tabuľka 6.2). Podniky patria k lídrom vo svojich segmen-

toch a postupne prehlbujú svoje aktivity na Slovensku. 

                                                           
70 V prípade nižších podielov exportu na tržbách ide o dodávky pre výrobcov a exportérov auto-
mobilov – Mobis Slovakia, Faurecia Automotive Slovakia, Adient Slovakia, Yura Corporation Slo-
vakia. 
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 Outsourcing71 sa stal významným nástrojom na zefektívnenie a zlac-

nenie podnikovej infraštruktúry za všetky kľúčové činnosti podniku 

(Juríčková, 2006). Sila pôsobenia transnacionálnych korporácií (TNK) je 

daná veľkosťou zdrojov, ktorými disponujú, dĺžkou časového horizontu, 

v ktorom môžu zakladať svoje rozhodnutia, a spôsobom využívania 

komparatívnych výhod. Transnacionálne korporácie ako kľúčoví hráči 

globalizácie cielene k vlastným komparatívnym výhodám vyhľadávajú 

pre jednotlivé stránky svojej činnosti parciálne komparatívne výhody 

v rôznych častiach sveta s cieľom maximalizovať ich synergický efekt. 

Usilujú sa o vyhľadávanie a fruktifikáciu optimálnej geografickej konfi-

gurácie svojho globálneho hodnotového reťazca, a tak napriek svojej 

veľkosti dosahujú flexibilitu na udržiavanie a posilňovanie svojej konku-

rencieschopnosti v dynamických vonkajších podmienkach (Šikula, 2008). 

 
T a b u ľ k a   6.2 

Poradie 20 najväčších priemyselných podnikov v roku 2017 

 

Spoločnosť 
 
 

Tržby 
v mil. eur 

 

Zisk po 
zdanení 

v mil. eur 

export/ 

tržby 
 

1 Volkswagen Slovakia, a. s., Bratislava 7 549 173 99,5 
2 Kia Motors Slovakia, s. r. o., Teplička nad Váhom 5 185 210 98,5 
3 Slovnaft, a. s., Bratislava 3 419 147 63,8 
4 PCA Slovakia, s. r. o., Trnava 2 703 46 94,3 
5 U. S. Steel Košice, s. r. o., Košice 2 612 450 x 
6 Samsung Electronics Slovakia, s. r. o., Galanta 2 377 80 100,0 
7 Mobis Slovakia, s. r. o., Gbeľany 1 422 43 13,7 
8 Foxconn Slovakia, s. r. o., Nitra 1 170 10 100,0 
9 Schaeffler Slovensko, s. r. o., Kysucké Nové Mesto 1 080 14 100,0 

10 Continental Matador Rubber, s. r. o., Púchov 1 008 175 81,5 
11 SAS Automotive, s. r. o., Bratislava 644 4 x 
12 Faurecia Automotive Slovakia, s. r. o., Bratislava 577 –7 26,1 
13 Continental Matador Truck Tires, s. r. o., Púchov 559 61 86,4 
14 IKEA Components, s. r. o., Malacky 507 9 93,3 
15 Mondi SCP, a. s., Ružomberok 499 72 89,7 
16 ZF Slovakia, a. s., Trnava 468 12 99,0 
17 Adient Slovakia, s. r. o., Bratislava 455 –8 28,8 
18 Duslo, a. s., Šaľa 404 12 79,1 
19 Yura Corporation Slovakia, s. r. o., Lednické Rovne 363 4 49,6 
20 Slovalco, a. s., Žiar nad Hronom 363 16 69,0 

Prameň: Databázy Trend https://www.etrend.sk/rebricky-firiem.html. 

                                                           
71 Outsourcing je síce zameraný na úsporu pracovníkov, avšak na druhej strane je aj zásadným 
nástrojom na zefektívnenie celkovej činnosti firiem. Avšak korekcia dopadov na lokalitu, v ktorej 
takáto firma pôsobí, môže byť problematická. 
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 Transformácia väčšiny veľkých podnikov sa nakoniec zavŕšila ich 
prevzatím zahraničnými investormi alebo ich zánikom. Podniky boli pre 
investorov zaujímavé aktívami, pracovnou silou, technológiou a  poskyt-

nutou pomocou od štátu. Po začlenení do štruktúry zahraničného mater-
ského podniku boli podniky v menšej miere vystavené priamym konku-
renčným silám preto, lebo zväčša nepredávajú finálny produkt, ale parti-
cipujú najmä vo výrobnej, resp. montážnej fáze v globálnych hodnoto-

vých reťazcoch. Zmeny, inovácie, podpora predaja a ďalšie činnosti sú 
náročné na finančné zdroje. Dôležitým kritériom pri spájaní so silnými 
podnikmi bola nutnosť obstáť v globalizačných trendoch. Postupné pre-
beranie podnikov zahraničnými vlastníkmi bolo dôsledkom tlaku, ktorý 
vyplýval z nevyhnutnosti mať potenciál potrebný na konkurenčný boj. 

Po vstupe silného investora podniky získali finančnú stabilitu, dochádza-
lo k transferu know-how a podniky sa koncentrovali na produktivitu, 
kvalitu a efektívnosť. 
 Významným aspektom pri zmenách sa stalo sústredenie sa na kľúčový 

druh podnikania a s tým súvisiace odčlenenie ostatných činností. Podni-
ky (po akvizícii zväčša v pozícii dcérskych firiem) stratili dovtedajšiu 
samostatnosť. Autonómnosť dcérskych firiem je obmedzená v závislosti 
od prístupu materskej formy a druhu podnikovej aktivity.72 Kľúčové roz-

hodovania a činnosti riadi materská spoločnosť. Rast produktivity sa 
dosahoval jednak znižovaním počtu pracovníkov, jednak inováciami 
technológií a výrobných procesov. Výsledkom je skutočnosť, že mnohé 
podniky sú v produktivite porovnateľné s relevantnou konkurenciou. 

Kvalita, vysoká produktivita, nízke náklady práce a tolerancia inštitúcií 
k negatívnym externalitám vytvorili základné piliere konkurencieschop-
nosti podnikov. Zo strany podnikov je pozitívne hodnotené to, že za-
mestnanci sú ochotní pracovať vo viaczmenných prevádzkach a sklon 

zamestnancov k štrajkom je nízky. Podiel zamestnancov, ktorí pracujú 
obvykle aj v noci, je na Slovensku (16,7 %) 2,7-krát vyšší, ako je priemer 
EÚ28 (6,1 %) (Pauhofová, 2017). 

                                                           
72 Nízka býva miera autonómnosti v oblasti distribúcie, predaja, marketingu, prieskumu trhu, 
manažmentu, výskumu a vývoja (Sabol, 2004). Podľa prieskumu z roku 2007 (Lalinský, 2008) 
malo 60 % z oslovených podnikov nízku mieru kontroly nad medzinárodnou distribúciou ich 
produkcie. S tým súvisia nízka miera využívania marketingu a slabá potreba odlišovania sa od 
konkurencie. Zároveň to znižuje dopyt po vysokokvalifikovaných pracovníkoch. 
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 Od vstupu SR do eurozóny v  roku 2009 sa očakávalo viacero pozitív 

pre ekonomiku SR, vrátane priaznivých efektov na zahraničný obchod, 

PZI a následne aj na ekonomický rast a zrýchlenie konvergenčného pro-

cesu. Značným prínosom bola celková transparentnosť cien vyjadrená 

v jednotnej mene, čo umožnilo podnikom a spotrebiteľom lepšie porov-

návať ceny a náklady v rôznych štátoch s pozitívnymi dôsledkami na 

konkurenčné prostredie v EÚ (Gonda, 2006). Predpokladalo sa, že zníže-

nie volatility výmenného kurzu a odstránenie transakčných nákladov po 

prijatí eura budú pozitívne vplývať na prílev PZI do SR. Ten však v obdo-

bí od roku 2009 nedosahoval výraznejšie prírastky než v predkrízovom 

období. Nemožno však vylúčiť, že v prípade neprijatia jednotnej európ-

skej meny by do SR prichádzalo ešte menej zahraničných investícií. Zá-

roveň je náročné hodnotiť efekty vstupu do menovej únie na prílev PZI, 

a to tak vzhľadom na skutočnosť, že k nemu došlo práve v čase vypuknu-

tia krízy, ako aj vzhľadom na to, že na prílev PZI pôsobia mnohé ďalšie 

faktory (Morvay a kol., 2014). 

 Z dlhodobého hľadiska možno považovať význam PZI za dôležitý, lebo 

svojimi aktivitami zvyšujú a rozvíjajú kvalitu ľudského kapitálu, techno-

logickú úroveň, manažérske know-how a pod. (Šestáková, 2008). Zloži-

tejšie otázky súvisia s motiváciou zahraničných firiem ponechávať časť 

ziskov v domácej ekonomike. Otvorená zostáva problematika transfero-

vých cien, ktoré TNK využívajú pre daňovú optimalizáciu. Nastavenie 

dividendovej politiky vyvoláva diskusie o ich výške, miere zdaňovania, 

vzťahu medzi investíciami a ziskom, výške a smerovaní (nastavení) in-

vestičných stimulov a pod. 

 Integrácia firiem do globálnych hodnotových reťazcov (GHR) prispela 

k vysokej produktivite, priniesla prístup na trhy, umožnila získavať skú-

senosti od TNK. V GHR participujú najmä firmy z automobilového a elek-

tronického priemyslu. Podniky so zahraničnými vlastníkmi sú na Sloven-

sku v postavení dcérskych spoločností a participujú v určitej fáze výroby, 

často ako dodávatelia medziproduktov alebo v montážnej etape (offsho-

ring produkčných aktivít). Tieto podniky sa významne podieľajú na ex-

porte, čo potvrdzuje konkurencieschopnosť produkcie a služieb. Avšak 

tieto podniky, ako súčasti globálnych hodnotových reťazcov, majú nižší 
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podiel na vytvorenej pridanej hodnote v porovnaní s podnikmi z hospo-

dársky vyspelých krajín (graf 6.2). 

 Na tvorbe pridanej hodnoty sa výraznejšie podieľa kapitál v porovna-

ní s prácou. Významné rozdiely vidíme pri porovnaní s ČR, kde podiel 

kapitálu na tvorbe pridanej hodnoty v roku 2009 bol 37,6 %, zatiaľ čo 

v SR až 60,0 % (tabuľka 6.3). Podiel vysokokvalifikovanej pracovnej sily 

na tvorbe pridanej hodnoty v odvetviach spracovania kovov, strojárske-

ho priemyslu, elektrotechnického priemyslu a výroby automobilov je 

nižší v porovnaní s celou ekonomikou i s inými krajinami. Jedným 

z dôsledkov nižšieho dopytu po vysokokvalifikovaných pracovníkoch je 

ich odchod do zahraničia. 

 Odvetvia výroby automobilov, elektrotechniky a strojov dosahujú až 

55 % podiel na exporte zo SR.73 Z hľadiska štruktúry pridanej hodnoty je 

pozícia odvetví rozdielna. Vo výrobe automobilov prevažuje podiel kapi-

tálu (61,5 %), vo výrobe strojov prevažuje podiel práce (58,6 %). V po-

rovnaní s ČR je podiel práce na pridanej hodnote nižší, keď celkovo podiel 

práce na pridanej hodnote v ČR je 62,4 % a v prípade elektrotechnického 

priemyslu až 70,1 %. Súvisí to aj s vyšším podielom pracovníkov so 

strednou a vyššou kvalifikáciou, po ktorých je v ČR väčší dopyt ako v SR. 

 
T a b u ľ k a   6.3 

Podiely kapitálu a práce na celkovej pridanej hodnote a štruktúra  
pracovníkov podľa vzdelania v SR a ČR  
(celkovo a vybrané odvetvia,  rok 2009) 

SR Spolu  
% 

Auto 
% 

Elektro 
% 

Stroj 
% 

ČR Spolu 
% 

Auto 
% 

Elektro 
% 

CAP 60,0 61,5 56,3 41,4 CAP 37,6 51,2 29,9 
LAB 40,0 38,5 43,7 58,6 LAB 62,4 48,8 70,1 
LABH 11,5 5,6 6,3 8,5 LABH 17,5 7,6 10,9 
LABM 27,3 31,9 36,2 48,5 LABM 42,4 38,5 55,3 
LABL 1,2 1,1 1,2 1,6 LABL 2,4 2,7 3,9 

Vysvetlivky: CAP – kapitál, LAB – práca, LABHS – pracovníci s vyššou kvalifikáciou, LABMS – pra-
covníci so strednou kvalifikáciou, LABLS – pracovníci s nízkou kvalifikáciou. V ČR nemáme údaje 
za výrobu strojov. Auto – výroba automobilov, Elektro – elektrotechnická výroba, Stroj – výroba 
strojov.  

Prameň: (Slušná, Balog, 2015). 

                                                           
73 Štatistický úrad Slovenskej republiky: databáza Slovstat, Klasifikácia výrobkov podľa Harmo-
nického systému popisu a kódovania komodít HS6. 
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 V porovnaní s Nemeckom je podiel pridanej hodnoty vytvorenej na 

Slovensku v rámci globálneho hodnotového reťazca spojeného s finál-

nym použitím slovenských dopravných zariadení výrazne nižší (graf 6.2). 

Zatiaľ čo v prípade Nemecka sa podiel pridanej hodnoty generovanej 

v zahraničí pohybuje na úrovni 20 – 30 %, v prípade Slovenska je to na 

úrovni až 60 – 70 %. Výrobcovia automobilov na Slovensku sú v porov-

naní s Nemeckom výrazne menej zapojení do globálnych výrobných re-

ťazcov. Pozitívom je rast podielu pridanej hodnoty vytvorenej na Sloven-

sku. Vyššie zapojenie a nadviazanie služieb v domácej ekonomike pri 

výrobe dopravných zariadení by prispelo k tvorbe vyššej pridanej hod-

noty a rastu zamestnanosti na Slovensku, pretože ide o odvetvia nároč-

nejšie na prácu, v porovnaní s odvetviami spracovateľského priemyslu 

(Slušná, Balog, 2015). 

 
G r a f   6.2 

Podiely na pridanej hodnote v globálnom hodnotovom reťazci  
(odvetvie dopravných zariadení, Slovensko a Nemecko) 

 
Vysvetlivky: 
TRD – pridaná hodnota generovaná v odvetví výroby dopravných zariadení, 
OMAD – pridaná hodnota generovaná v ostatných odvetviach sprac. sektora okrem dopravných 
zariadení, 
RESTD – pridaná hodnota generovaná v odvetviach mimo sprac. sektora v domácej ekonomike, 
AVFG - pridaná hodnota generovaná v zahraničí. 

Prameň: (Slušná, Balog, 2015). 

 
 Z hľadiska priemyselnej špecializácie má v slovenskej ekonomike veľ-

kú váhu automobilový a elektrotechnický priemysel. Z hľadiska funkčnej 

špecializácie majú podniky na Slovensku v hodnotových globálnych 
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reťazcoch vysoký podiel vo fáze produkcie a nízky podiel v predprodukčnej 

fáze (manažment, výskum a vývoj) a v poprodukčnej fáze (logistika, pod-

porné služby) (graf 6.3). Nižší podiel na pridanej hodnote je dôsledkom 

toho, že predprodukčná a poprodukčná fáza, ktoré sú spojené s vysokou 

pridanou hodnotou, sa uskutočňujú vo väčšej miere v zahraničí. Príklad 

Nemecka zodpovedá U-krivke, keď sa firmy orientujú na predprodukčnú 

a poprodukčnú fázu (fázy s vyššou pridanou hodnotou) a najmenej sú za-

stúpené projekty zamerané na oblasť výroby (fáza s nižšou pridanou hod-

notou). Naproti tomu, FDI na Slovensku sa zameriavajú na fázu výroby 

(resp. montáže) a podiel predprodukčných a poprodukčných aktivít je 

nízky, čo predstavuje obrátenú U-krivku. Dôsledkom je nižšia pridaná 

hodnota a nízky dopyt po vysokokvalifikovaných pracovníkoch v oblasti 

manažmentu, výskumu a vývoja, logistiky a podporných služieb. Podobná 

je situácia vo väčšine nových členských krajín EÚ (Stöllinger, 2019). 

 
G r a f   6.3 

Porovnanie relatívnej funkčnej špecializácie – Slovensko a Nemecko 

  

Vysvetlivky: prephq – predprodukčná fáza zameraná na manažment, preprd – predprodukčná 
fáza zameraná na výskum a vývoj, prod – produkčná fáza, postplr – produkčná fáza zameraná na 
logistiku a predaj, postpss – produkčná fáza zameraná na podporné služby. 

Prameň: (Stöllinger, 2019). 

 

6.3. Malé a stredné podniky ako domáce zdroje rozvoja 

 
 Jedným z konkurenčných faktorov je veľkosť podniku. Medzi podnik-

mi z hľadiska počtu subjektov prirodzene prevažujú mikropodniky a MSP. 

Spolu majú 99,9 % podiel na počte podnikateľských subjektov (tabuľka 
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6.4). Vzniklo množstvo firiem orientovaných na domáci a zahraničný trh, 

ponúkajúcich široké spektrum tovarov a služieb. Ich zákazníkmi sú spot-

rebitelia, firmy a verejná správa. MSP sú flexibilné a majú vyšší sklon 

rýchlo sa adaptovať. Veľké podniky sú menej pružné, avšak využívajú 

výhody z rozsahu a vďaka prepojeniu s MSP využívajú ich flexibilitu. 

 
T a b u ľ k a   6.4 

Aktívne podnikateľské subjekty podľa právnej formy a veľkostnej  
kategórie podľa počtu zamestnancov k 31. 12. 2017 

Veľkostné kategórie/ 
Právne formy 
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Mikropodniky (0 – 9) 203 092 322 580 19 098 5 246 550 016 96,9 
Malé podniky (10 – 49) 12 813 1 312 25 9 14 159 2,5 
Stredné podniky (50 – 249) 2 900 55 1 0 2 956 0,5 
Veľké podniky (250 a viac) 661 1 0 0 662 0,1 
Spolu MSP (0 – 249) 218 805 323 947 19 124 5 255 567 131 99,9 
Spolu 219 466 323 948 19 124 5 255 567 793   

Prameň: Slovak Business Agency (2018). 

 
 Možnosti financovania podnikania z cudzích zdrojov sú determinova-

né veľkosťou podniku. Banky v 90. rokoch uprednostňovali väčších 

a stabilnejších klientov, čo vytváralo silnú bariéru pre malé a začínajúce 

podniky financovať svoj rozvoj prostredníctvom úverov (Juríčková, Vo-

koun, 2002). MSP v nižšej miere zvyšujú svoju konkurencieschopnosť 

inovačnými aktivitami (technologické inovácie, inovácie výrobkov alebo 

služieb),74 zvyšovaním kvalifikácie pracovníkov, marketingovým prie-

skumom, certifikátmi na systém kvality75 a pod. Obmedzenosť vnútor-

ných kapacít oslabuje schopnosť MSP získavať výhody z podporných 

mechanizmov. Sklon k rozmanitým podporným aktivitám rastie s veľko-

sťou firmy (NARMSP, 2003). MSP majú slabšiu pozíciu v súťaži o kvalifi-

kovaných pracovníkov a nedokážu rozložiť investičné riziko na viaceré 
                                                           
74 Malé podniky sú kvôli neadekvátnym finančným zdrojom limitované pri získavaní a využívaní 
nových technológií. Majú obmedzené možnosti realizovať vlastný VaV (Juríčková, 2006). 
75 V prieskume medzi MSP 54 % oslovených malých a stredných podnikateľov uviedlo, že v ro-
koch 2000 až 2002 realizovalo inováciu služieb pre zákazníkov. Kvalifikáciu (v minimálne štvor-
týždňovom kurze) na náklady firmy nezvyšovali pracovníci v 76 % oslovených MSP. Väčšina 
(80 %) oslovených predstaviteľov MSP nevyužívala marketingový prieskum (NARMSP, 2003). 
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projekty (Gabrielová, 2013). MSP sa vo väčšej miere orientujú na domáci 

trh a sú v domácej ekonomike hlbšie ukotvené ako veľké podniky so za-

hraničnými vlastníkmi. 

 V prípadoch, keď je malá veľkosť podniku nevýhodou, spolupracujúce 

MSP môžu byť protiváhou veľkým firmám. Jednou z foriem spolupráce 

sú klastre, v ktorých sa rozvíja dialóg firmy – univerzity – inštitúcie (box 

6.2). Spájanie aktérov vytvára platformy pre ovplyvňovanie vládnej 

a regionálnej politiky. Záujmy klastrov presadzuje Únia klastrov Sloven-

ska. Klastrové iniciatívy sú oslabované vzájomnou nedôverou MSP 

a nedôverou voči okoliu. Firmy sú opatrné v nadväzovaní spolupráce, 

lebo zažili neférové konanie, čo súvisí s etikou a podnikateľskou kultú-

rou (Brzica, 2011). 

 
B o x   6.2 

Klaster 

Klaster je zoskupením firiem a inštitúcií, ktoré spája spoločná platforma, vzá-

jomné dopĺňanie a geografická blízkosť. Členovia klastra si často nekonkurujú 

priamo, lebo pôsobia v odlišných segmentoch odvetvia. Priaznivé podmienky 

pre klastre sú tam, kde je vytváraný vysoký tlak na tvorbu inovácií. Početnosť 

klastrov a ich prínosy rastú s ekonomickým rozvojom. Funkčnosť klastra je 

podmienená kultúrnymi normami, osobnými vzťahmi, osobnou komunikáciou 

a interakciami osôb a inštitúcií. Medzi najlepšie hodnotené klastre patrí Košice 

IT Valley, ktorý sa zameriava na podporu spolupráce a inovácií v rámci východ-

ného Slovenska. Mnohé iniciatívy klastrov smerujú do oblasti vzdelávania. 

Miera neúspešnosti zoskupení vznikajúcich na báze spolupráce môže byť vyso-
ká. Dôvodom neúspechu spoločných projektov je asymetria prejavujúca sa 
v rozdielnosti cieľov, v nerealistických očakávaniach, nevyrovnaných vzťahoch, 
zlej komunikácii, kultúrnych rozdieloch, oslabení aktivity a pod. 

Prameň: (Brzica a kol., 2011). 

 
 Živnostníci dominujú v odvetviach obchodu a ubytovania (25,7 % zo 

všetkých živnostníkov), služieb (24,7 %) a stavebníctva (23,1 %). Podiel 

žien medzi živnostníkmi dosahuje len 27,7 %. Väčšina živnostníkov pod-

niká v sektoroch so stredne nízkou technologickou úrovňou (59,3 %) 

a v sektoroch s nízkou technologickou úrovňou (35,1 %). V rámci odvetvia 

služieb pôsobí väčšina živnostníkov (68,1 %) v poznatkovo nenáročných 
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službách. Medzi živnostníkmi v odvetví priemyselnej výroby podniká 

v sektoroch výroby vysokej technologickej úrovne76 0,8 % živnostníkov 

a v sektoroch výroby stredne vysokej technologickej úrovne 4,8 % živ-

nostníkov (Slovak Business Agency, 2018). 

 Špecifická je situácia subjektov podnikajúcich v poľnohospodárstve, 

kde transformácia viedla k oslabeniu družstevných foriem hospodárenia 

a k vzniku flexibilných obchodných firiem a rodinných fariem. Adaptácia 

poľnohospodárstva bola sprevádzaná poklesom výkonnosti. Obchod pre-

feruje dovoz potravín a dôsledkom je znižovanie využitia produkčných 

kapacít a zníženie potravinovej sebestačnosti pod 50 % (Londák, Michá-

lek, 2013).  

 Odvetvie poľnohospodárstva a potravinárskeho priemyslu výrazne 

ovplyvnila liberalizácia cien, čo viedlo k poklesu dopytu po potravinách. 

Potenciál poľnohospodárstva a potravinárstva je znižovaný úbytkom po-

ľnohospodárskeho pôdneho fondu77 v dôsledku výstavby nových prie-

myselných objektov, logistických skladov, ciest a domov. Konkurencies-

chopnosť je znižovaná aj dovozom dotovaných potravín zo zahraničia. 

Negatívnou externalitou vývoja v poľnohospodárstve je strata jedinečných 

pracovných príležitostí vo vidieckych regiónoch a vysídľovanie. Jednou 

z možností, ako zlepšovať pozíciu jednotlivých subjektov, je zakladanie 

spoločných odbytových družstiev. Vysokú konkurencieschopnosť dosiahli 

poľnohospodári z oblasti južného Slovenska (napr. Boni Fructi, s. r. o., 

Agromačaj a. s.) a potravinárske firmy s domácimi vlastníkmi (napr. I. D. C. 

Holding, a. s. – bývalé Pečivárne Sereď) i so zahraničnými vlastníkmi 

(napr. Mondelez Slovakia Holding a. s. - bývalé Figaro Bratislava). 

 Príležitosťou pre zvyšovanie konkurencieschopnosti firiem bolo vy-

tvorenie a čerpanie Operačného programu Konkurencia a hospodársky 

rast. Skúsenosti podnikateľov s implementáciou a využívaním eurofondov 

                                                           
76 Ekonomické činnosti s vysokou intenzitou výskumu a vývoja. 
77 V období 2001 až 2011 bol pokles výmery o 325 103 ha, teda o 14,4 %. Paradoxom je, že je 
problém s využitím zmenšeného disponibilného pôdneho fondu, k čomu prispievajú aj znevý-
hodnené dotačné podmienky, resp. diskriminačná dotačná politika EÚ. Výrazne sa znížila živo-
číšna výroba a potravinárske výrobné kapacity sú využité v závislosti od produktu na 18 % (kys-
lomliečne výrobky) až 107 % (trvanlivé pečivo) . Ak by vznikla nevyhnutnosť zabezpečenia oby-
vateľstva domácimi potravinami, tak v prípade bravčového mäsa vieme zabezpečiť len cca 20 % 
spotreby z domácich zdrojov (Londák, Michálek, 2013). Nezdravým javom po vstupe do EÚ sa 
stali špekulácie s poľnohospodárskymi dotáciami na obrábanie pôdy. 
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sú rôzne78 (viac v kapitole 10). Tento druh podpory na jednej strane po-

máha získať firmám technológie, ku ktorým by sa inak nedostali, kúpili 

by iba ich časť, prípadne použité namiesto nových. Na druhej strane, do-

tačné schémy krivia trh, menia prirodzený rast a vývoj ekonomiky firiem 

na nárazový, závislý od eurofondov. Kto získal eurofondy, získal aj tech-

nologický a cenový náskok. Zložitosť písania projektov zabraňuje ich 

samostatnej tvorbe firmami, vyžaduje si to zadávanie cez agentúry, ktoré 

proces predražujú a vytvára sa tým aj priestor pre korupciu. Proces pre-

dražuje aj účasť vo verejnom obstarávaní, čakanie na platby. Hodnotenie 

projektov je často neodborné. Spôsob prideľovania eurofondov je málo 

transparentný, málo flexibilný a zdĺhavý. Podľa podnikateľov by sa euro-

fondová pomoc firmám mala nasmerovať do investícií, z ktorých nebude 

ťažiť iba jedna spoločnosť, ale všetci podnikatelia v regióne či odvetví. 

Príkladom je financovanie ciest, verejnej dopravy, vzdelávania, vývojo-

vých kapacít, priemyselných a logistických parkov, energetiky, uľahčenie 

účasti na veľtrhoch a pod. 

 Pre vyváženie vývoja založeného na veľkých zahraničných investí-

ciách je potrebné posilňovať domáce zdroje rozvoja. Rozvoj výroby 

a služieb založených na využití domácich zdrojov má potenciál znižovať 

závislosť od vonkajšieho prostredia a posilňovať ekonomickú sebestač-

nosť regiónov (Vláda SR, 2018). Potrebné je zväčšovať potenciál pre 

adaptáciu na výzvy súvisiace s klimatickými zmenami a digitalizáciou. 

Postup digitalizácie v podnikových procesoch je výzvou pre podniky 

a vzdelávací systém. 

 

6.4. Domáce podnikateľské skupiny – odraz koncentrácie  
        kapitálu 

 
 Vznik a pôsobenie domácich podnikateľských skupín (DPS) boli 

ovplyvnené spoločenskými zmenami po roku 1989, ktoré umožnili roz-

voj súkromného podnikania. Hospodárska sila najúspešnejších a najdy-

namickejších podnikateľských skupín sa vytvorila v prvých rokoch trans-

formácie. V dôsledku vtedy len vznikajúceho konkurenčného prostredia 

                                                           
78 O hodnotenie reálneho prínosu sa pokúsila Podnikateľská aliancia Slovenska na vzorke 32 
náhodne vybraných spoločností (PAS, 2017). 
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nová situácia umožnila prvým úspešným podnikateľom a podnikateľ-

ským skupinám rýchlo rásť a rozširovať svoje portfólio podnikateľských 

aktivít. V tom čase však situácia nebola na trhu taká prehľadná, aby sa 

dali relatívne spoľahlivo rozlišovať úspešné subjekty od menej úspeš-

ných. Neprehľadnosť a nevyzretie prostredia bránilo vynucovaniu etic-

kých princípov v podnikaní. V ekonomike pôsobili rôzni aktéri s rôznymi 

cieľmi, prioritami a prístupmi. Pri podnikaní DPS využívali legislatívne 

medzery a nedokonalosti v zákonoch,79 čo viedlo k rôznym domnienkam 

o praktikách v podnikaní a podozreniam na prepojenie finančných sku-

pín s politikou a s tým súvisiacim získavaním rôznych finančných výhod. 

 Modality, typológie, stratégie a iné prvky súvisiace s podnikateľskými 

skupinami v SR sú rozmanité. Niektoré skupiny sa presunuli zo SR do 

Českej republiky, aby sa neskôr v podobe investorov vrátili naspäť (napr. 

skupina Agrofert), ďalšie začali pôsobiť tiež v ČR (skupiny Penta a J&T). 

Príklad podnikateľského pôsobenia slovensko-českej skupiny Penta uvá-

dzame v boxe 6.3. Význam a hospodárska sila podnikateľských skupín sú 

značné. Pri porovnaní krátkosti doby podnikania a výsledkov, ktoré naj-

väčšie skupiny dosiahli, je postavenie týchto skupín výrazné v celom 

stredoeurópskom priestore a pritom súkromné podnikanie nemalo v bý-

valom socialistickom Československu zďaleka také podmienky pre roz-

voj ako v susednom Maďarsku alebo Poľsku. Špecifikum dlhoročného 

spolunažívania v rámci spoločného federatívneho štátu sa odrazilo aj 

v skutočnosti, že v období privatizačného procesu vznikali projekty na 

báze spolupráce slovenských a českých subjektov. 

 V ekonomike sa presadili domáce podnikateľské skupiny v takej mie-

re, že sa stali významným partnerom verejnému sektoru a štátnym orga-

nizáciám. Tabuľka 6.5 uvádza tri typy finančno-priemyselných skupín 

pôsobiacich v SR po roku 1989. Kým skupiny typu I a II prechádzali po-

merne dynamickým vývojom a zmenami vlastníkov, v prípade skupín 

typu III môžeme pozorovať v prípade tých najväčších (J&T, Penta) rela-

tívne vysokú stabilitu kontroly v tom zmysle, že zakladatelia, s menšími 

výnimkami, zostávajú vlastníkmi kľúčových firiem holdingov.  

                                                           
79 Využívanie medzier si vyžadovalo dobre poznať platnú legislatívu. Podľa vyjadrenia spolu-
vlastníka Penta J. Haščáka pre Trend „na pravidelnej báze spolupracujeme zhruba s dvadsiatkou 
externých právnych kancelárií“ (Beer, G., Vavřínek, M., Kyslý, Ľ., 2002). 



119 

B o x   6.3 

Podnikateľské pôsobenie skupiny Penta 

Aktivity finančnej skupiny Penta sú značne diverzifikované. Postupne sa stala 

medzinárodnou skupinou s pôsobením na viacerých európskych trhoch. V SR sa 

Penta etablovala v zdravotníctve (sieť nemocníc a polikliník Svet zdravia, le-

kárne Dr. Max, zdravotná poisťovňa Dôvera, záchranná zdravotná služba), vlastní 

masmédiá a internetové portály, hlinikáreň Slovalco Žiar nad Hronom, banky 

(Privatbanka, Prima banka), mäsokombináty MECOM Humenné a Lučenec so 

sieťou mäsiarstiev, realitné projekty v Bratislave a Košiciach, obchodné centrum 

BORY MALL v Bratislave, kde začala aj s výstavbou špičkovej nemocnice atď. 

 
T a b u ľ k a   6.5 

Prehľad rôznych typov finančno-priemyselných skupín pôsobiacich v SR 
po roku 1989 

Skupina typu: 

Typ I     – Priemyselné skupiny                      (napr. VSŽ Košice, HTC Holding) 

Typ II  –  Skupiny typu pyramídy                   (napr. B.M.G. Invest, Horizont Slovakia, Drukos, AGW) 

Typ III  – Finančno-priemyselné skupiny (napr. Penta, J&T, Istrokapitál) 

Prameň: Upravené podľa Brzica (2013). 

 

 Napriek tomu, že Národná banka Slovenska spočiatku (v roku 1998) 

kritizovala nebankové subjekty za to, že vykonávajú činnosť prislúchajú-

cu iba bankám a nemajú dostatočné krytie svojich záväzkov, nakoniec 

dohľad zlyhal a skupiny B.M.G. Invest a Horizont Slovakia spadajúce do 

skupín typu II poškodili 170 tis. klientov (uzatvorili s nimi 856 tis. 

zmlúv) a spôsobili škodu 481 mil. eur (TASR, 2015, ČAS, 2015). Horizont 

Slovakia a B.M.G. Invest stihli od obyvateľov vyzbierať 2,08 mld. eur, 

z čoho vyše 1,76 mld. eur použili na spätné vyplatenie vkladov a úrokov. 

 Koncentrácia vlastníctva vo verejne obchodovateľných spoločnostiach 

v SR bola na prelome tisícročia už pomerne výrazná. Tabuľka 6.6 uvádza 

hlasovaciu moc najväčšieho a druhého najväčšieho vlastníka spoločností 

kótovaných na burze, v prípade SR na hlavnom trhu burzy cenných pa-

pierov.80 Najväčší a druhí najväčší držitelia hlasovacích práv dosahovali 

výrazné podiely. Podobná situácia bola zaznamenaná v ČR a ďalších kra-

jinách strednej Európy (Brzica a Olsson, 2001; Kocenda a Svejnar, 2002; 

Konečný a Částek, 2016). V prípade kombinovanej hodnoty najväčšieho 
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a druhého najväčšieho vlastníka hlasovacích práv dosiahla priemerná 

hodnota v prípade SR 62,9 %. Najväčšiu kombinovanú hodnotu v tomto 

smere dosiahla ČR (87,2 %). DPS sa snažili získavať čoraz väčšie podiely 

vo významných spoločnostiach.80Následne dochádzalo k ďalšej koncen-

trácii vlastníctva až k celkovému prevzatiu podnikov.81 Formy a režimy 

koncentrácie využívané DPS sa menili v čase. V práci Brzica (2013) sme 

ukázali, že je zjavné, že niektoré praktiky a stratégie: (1) nefungovali 

efektívne; (2) neboli už viac dostupné (napr. lacné bankové úvery); alebo 

(3) neboli už viac možné (v dôsledku väčšej konkurencie na trhu, novej 

legislatívy atď.). Privatizujúci aktéri ako sprostredkovatelia mohli udržia-

vať pôvodne značne koncentrovanú vlastnícku štruktúru bývalých štát-

nych spoločností nezmenenú, pretože mali prístup k balíkom akcií v tých-

to spoločnostiach. Škála dynamiky rozličných typov skupín sa značne roz-

šírila z hľadiska stálosti, komplexnosti a rozsahu, prípadne ziskovosti.  

 
T a b u ľ k a   6.6 

Hlasovacia moc najväčšieho a druhého najväčšieho vlastníka  
(priemer a medián, % podiel na hlasovacích právach)  
a odhad koncentrácie z prieskumu v SR z roku 2004 

Krajina Rok Najväčší vlastník  
hlasovacích práv 

Druhý najväčší vlastník 
hlasovacích práv 

  Počet 
firiem 

Medián Priemer Počet 
firiem 

Medián Priemer 

Česká republika 2001   57 52,6 61,1   43 25,3 26,1 
Slovenská republika 1999 – 

2000 
2004 (*) 

  34 
  31 

39,4 
– 

43,8 
64,6 

  29 
  23 

18,8 
– 

19,1 
18,5 

Estónsko 1999 – 
2000 

  21 52,6 53,2 18 12,6 14,5 

Slovinsko 2000 136 22,3 27,4 136 12,1 13,4 
Maďarsko 2000   64 43,5 44,7   64 18,0 18,6 

Poznámka: (*) = V tomto prieskume bola analyzovaná len koncentrácia vlastníctva. 
Prameň: Brzica, D., Olsson, M. (2001). 

                                                           
80 V rámci EÚ bola v roku 1988 prijatá smernica LHD (88/627/EEC), ktorej implementácia 
v tranzitívnych krajinách umožnila sledovať koncentráciu vlastníctva akciových spoločností, a to 
aj v prípade, že vlastníctvo a kontrola boli realizované cez pyramídu dcérskych firiem, prípadne 
ďalších úrovní firiem. Európska komisia tak dala členským krajinám nástroj a uložila povinnosť, 
aby poskytovali dáta o vlastníckych podieloch a hlasovacích právach u verejne obchodovateľných 
akciových spoločností, a tým zlepšili situáciu v oblasti správy korporácie týchto spoločností. Pred 
prijatím princípov daných touto smernicou sa sledovali len vlastnícke podiely primárnych vlast-
níkov, a nie na nich nadviazaných firiem konajúcich v zhode. 
81 Napríklad najväčším akcionárom firmy Slovnaft a. s. je maďarská ropná spoločnosť MOL Rt 
(98,4 %), okrem nej akcie vlastnia tiež právnické (1,3 %) a fyzické (0,3 %) osoby (Slovnaft, 2019). 
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 Kým niektorí podnikatelia ďalej rozvíjali svoje podnikateľské aktivity 
(napr. Železiarne Podbrezová), iní činnosť obmedzovali, prípadne zvolili 
odchod z podnikania, napríklad formou predaja vlastných firiem zahra-

ničným investorom (napr. Slovnaft, Gumárne Púchov). Reštrukturalizač-
no-privatizačný proces pomerne komplexného charakteru predstavuje 
DMD Holding, a. s., ktorý ako holding vznikol na základe uznesenia vlády 
č. 699 z roku 1995. Obranný charakter produkcie viacerých zložiek tohto 

holdingu zaznamenal špecifické problémy súvisiace s transformáciou 
a privatizáciou tohto komplexu (Brzica, 1996). V DMD Holdingu, ktorý mal 
rozvíjať slovenské strojárstvo, sa zhromažďovali akcie podnikov, ktoré 
potom prešli do súkromných rúk. Do základného imania DMD Holding 
vložili zainteresovaní akcionári majetok v hodnote približne 7,5 mld. Sk, 

z toho takmer štyri miliardy v peniazoch, zvyšok v akciách a nehnuteľnos-
tiach po celej SR (Žemlová – Vražda, 2002). Keď DMD Holding získal maje-
tok, začal zakladať dcérske spoločnosti, do ktorých zdroje presúval. Dcér-
ske spoločnosti potom prešli do súkromného vlastníctva. Ešte v roku 2003 

štát vlastnil v DMD Holding, a. s. 76 % podiel prostredníctvom Fondu 
národného majetku SR (TASR, 2003). Neskôr boli snahy holding reštruk-
turalizovať a niektoré firmy sú aktívne doteraz. Prípad DMD Holdingu 
ukazuje, že nie vždy bola zmena vlastníctva jednoduchou cestou a zmeny 

vyvolali rad dodatočných transformačných nákladov a strát. 
 Pre najväčšie finančné skupiny prestala byť SR dostatočne atraktívna 
a veľká, a tak začali postupne čoraz viac investovať v zahraničí (v Českej 
republike, v Ruskej federácii, Poľsku). Začali formovať ad-hoc partner-

stvá a tiež medzi sebou súťažiť o kontrolu nad niektorými firmami (napr. 
spoločnosť Sazka v ČR). Spoločnosť Penta sa stala investorom so značne 
diverzifikovaným portfóliom investícií.82 

 Názory na vplyv pôsobenia podnikateľských skupín sa líšia. Skôr pozi-

tívne je možné hodnotiť skutočnosť, že ekonomická sila DPS im umožňuje 
presadzovať ambicióznejšie plány expanzie v domácom prostredí (deve-
loperské projekty, vytváranie predajných sietí, investície do kvalitných 

                                                           
82 Zúčastnila sa tendrov na pohľadávky českého štátu, súťaže o skupinu Fischer, angažovala sa 
v prípade predaja spoločnosti Sazka, pri reštrukturalizácii firmy na výrobu lietadiel Aero Vodo-
chody, pôsobí v developerských aktivitách či v sieti lekární Dr. Max. Po akvizícii poľskej siete 
maloobchodov Zabka Polska sa začala uplatňovať aj mimo hraníc bývalého Česko-Slovenska 
(Chodák, 2008; Brzica, 2013). 
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projektov). Napriek tomu však nemožno prehliadnuť individuálne, špeci-
fické alebo systémové zlyhania, ktoré sa s nimi spájajú. Mnohé DPS vyu-
žívali informačnú a mocenskú asymetriu na to, aby utvárali legislatívne 

a regulačné prostredie vo svoj prospech na úkor druhých, napr. malých 
akcionárov, spoločnosti z verejného sektora. Eticky sporné až predátor-
ské postupy narušovali dôveru obyvateľstva v kapitálový trh a v spra-
vodlivé a rovné zaobchádzanie. V podmienkach transformujúcich sa kra-

jín nešlo o špecifickú situáciu. Podobný vývoj bol zaznamenaný aj v ďal-
ších tranzitívnych krajinách. Unikátna jednorazová šanca na extrémne 
zbohatnutie v krátkej dobe potlačila etické zábrany. Inštitucionálne pro-
stredie bolo evolučne formované vplyvom rôznych zainteresovaných 
skupín a kapitálovo silní aktéri mali na tento proces výrazný vplyv. Pri 

tomto hodnotení je navyše potrebné rozlišovať jednotlivé typy týchto 
skupín. Zjavne negatívnym vplyvom bolo pôsobenie skupín typu II, kam 
patrili nebankové subjekty. Napriek tomu, že ich negatívny dopad nena-
dobudol také rozmery ako napr. v Albánsku, predsa len ich činnosť pri-

niesla eróziu dôvery verejnosti vo finančný sektor. K iným špecifickým 
nedostatkom patrila najmä dlhodobá prvotná orientácia DPS na štát. 
Štátne objednávky a privatizácia boli zdrojmi príjmov mnohých podnika-
teľských aktivít. Ich atraktívnosť bola často daná možnosťou získať vyš-

šie ziskové marže pri takýchto transakciách, ako by to umožňovali trans-
akcie so súkromnými aktérmi. 
 
6.5. Stimulujúce i deformované podnikateľské prostredie 

 
 Konkurenčná schopnosť je ovplyvňovaná vnútropodnikovými fak-

tormi a podporená môže byť inštitucionálnymi politikami.83 Vonkajšími 

parametrami adaptácie podnikov boli politický systém, miera koordiná-

cie a integrácie jednotlivých oblastí reformy, makroekonomická politika 

orientovaná na ekonomickú stabilitu, efektívnosť bankového systému, 

daňový systém stimulujúci podnikateľov, efektívne súkromné i verejné 

inštitúcie a podobne (Juríčková, Vokoun, 2002). 

                                                           
83 Ministerstvo hospodárstva každoročne predkladá do vlády Správu o stave podnikateľského 
prostredia v Slovenskej republike. K zlepšovaniu prostredia majú v súčasnosti pomáhať antiby-
rokratické opatrenia, zákon č. 290/2016 Z. z. o podpore malého a stredného podnikania, zákon 
č. 71/2013 Z. z. o poskytovaní dotácií v pôsobnosti MH SR (MH SR, 2018). 
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 Príčinou deformácií v podnikateľskom prostredí v 90. rokoch bol 

permanentný deficit zdrojov. Zavŕšenie transformačného procesu v zmys-

le adaptovania podnikovej sféry na štandardné trhové podmienky v ob-

lasti podnikateľského prostredia záviselo od domácich faktorov (pokra-

čovanie reforiem v oblasti daňovej, sociálnej, pracovného práva) a od 

externého prostredia (širšia prítomnosť zahraničných investorov, vstup 

Slovenskej republiky do EÚ, obdobia konjunktúry vo svetovej ekonomi-

ke). Atribútmi podnikateľského prostredia,84 ktoré najvýraznejšie ovplyv-

ňujú podnikateľskú sféru, sú: legislatívny rámec, súdnictvo, hospodárska 

politika (viac v kapitole 3), daňová politika (viac v kapitole 10), menová 

politika (viac v kapitole 11), kapitál a pracovná sila (viac v kapitole 5 a 7). 

Zvyšuje sa význam politík v oblasti vzdelávania, podpory domácich fak-

torov rozvoja a životného prostredia. V priebehu transformačného pro-

cesu sa tieto zložky podnikateľského prostredia prispôsobovali diferen-

covaným tempom a s rôznou kvalitou novému trhovému prostrediu. 

Právny systém bol výrazne ovplyvnený prístupovým procesom do EÚ. 

 Súdnictvo je dlhodobo považované za jednu z najmenej efektívnych 

inštitúcií na Slovensku, najmä z dôvodov prieťahov v súdnom konaní 

a v nízkej vymáhateľnosti práva. Podnikateľská sféra dlhodobo kritizuje 

daňovú politiku,85 najmä z dôvodov neustále sa meniacich daňových 

predpisov a vysokého daňového zaťaženia. Daňové zaťaženie znížila 

daňová reforma v roku 2003. Celková daňová kvóta je konkurenčnou 

výhodou, lebo patrí k najnižším v EÚ (Londák, Michálek, 2013). Pokles 

                                                           
84 Podnikateľské prostredie chápeme ako vytvorenie hospodárskych podmienok a predpokladov 
podnikateľskej činnosti, ktoré závisia od hospodárskopolitických opatrení štátu a v rôznej miere 
a intenzite pôsobia na podniky z vonkajšieho prostredia. Medzi takéto podmienky sa zaraďujú 
napríklad fáza hospodárskeho cyklu, miera rastu HDP, miera inflácie, úroveň platobnej bilancie, 
výsledky hospodárenia štátneho rozpočtu, úroková mieru a úroveň nezamestnanosti, v ktorých 
sa najčastejšie odrážajú jednotlivé druhy hospodárskej politiky štátu (Morvay, 2005). 
85 Názory podnikateľov sú prezentované prostredníctvom výsledkov prieskumov a Indexu pod-
nikateľského prostredia, ktorý zostavuje Podnikateľská aliancia Slovenska. Podnikatelia negatív-
ne vnímajú účelové uplatňovanie princípu rovnosti pred zákonom, vymáhateľnosť práva, funk-
čnosť súdnictva, zrozumiteľnosť, použiteľnosť a stálosť právnych predpisov, funkčnosť politic-
kého systému v štáte, úroveň korupcie na úradoch, hospodársku kriminalitu, organizovaný zlo-
čin, vyplácanie podvodných vratiek DPH, nedôsledný postup daňových a policajných zložiek voči 
podvodníkom, byrokraciu, efektívnosť hospodárenia štátu atď. Negatívne je hodnotený zákon 
o kolektívnom vyjednávaní (2/1991 Z. z., novela 20. 6. 2017), ktorý prenáša záväznosť kolektív-
nych zmlúv vyššieho stupňa aj na ostatných zamestnávateľov bez ich súhlasu. Rastúcim problé-
mom je nedostatok pracovnej sily. 
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úrokových mier po roku 1998 výrazne znížil úrokové náklady podnikov 

a prispel k znižovaniu platobnej neschopnosti. S tým súviselo ozdravenie 

bankového sektora a zvýšenie možností prístupu k úverom. Ďalšie zníže-

nie úrokových mier a zvýšenie dostupnosti úverov súviselo s politikou 

ECB. K posilneniu trhového smerovania prispela komplexná reforma zá-

ložného práva.86 Sprísnenie systému sociálnych dávok v roku 2004 zvý-

šilo motiváciu hľadať si prácu.  

 Podnikatelia dlhodobo poukazujú na vysoké odvodové zaťaženie, ktoré 

z ich pohľadu predražuje cenu práce a je prekážkou zvyšovania zamest-

nanosti (Morvay, 2005). Zákon č. 333/2014 Z. z. zmenil a doplnil zákon 

č. 595/2003 Z. z. o dani z príjmov tak, že sa vytvorili predpoklady pre mo-

tiváciu firiem, ktoré majú vlastnú VaV základňu, aby zintenzívnili výskum-

né aktivity. Podpora spočíva v odpočte výdavkov na VaV od základu dane. 

 V oblasti efektívnosti verejných inštitúcií a makroekonomického pro-

stredia sa podmienky postupne približovali k úrovni v slabších trhových 

ekonomikách.87 Najproblematickejšími oblasťami na začiatku 21. storo-

čia boli korupcia, neefektívna byrokracia, daňová regulácia, neadekvátna 

infraštruktúra a reštriktívna regulácia na trhu práce. Pozitívne boli hod-

notené PZI, technologické transfery, kvalita vzdelávania v matematike 

(GERA, 2018). 

 V počiatkoch transformácie dochádzalo k veľkej atomizácii podnikov. 

Postupne sa podnikatelia začali združovať v záujmových združeniach88 

a artikulovať problémy spojené s podnikaním a podnikateľským pro-

stredím. Podniky spolupracujú pri presadzovaní spoločných zámerov na 

platforme združení a klastrov. 

                                                           
86 K 1. 1. 2003 vznikol register záložných práv k hnuteľným veciam a zrušilo sa prednostné daňo-
vé záložné právo. 
87 V medzinárodnom porovnaní konkurencieschopnosti krajín sa zohľadňuje úroveň technológií, 
efektívnosť verejných inštitúcií a makroekonomické prostredie (WEF, 2003 až 2018). 
88 Napr. Slovenská obchodná a priemyselná komora (SOPK), Združenie podnikateľov Slovenska 
(ZPS), Podnikateľská aliancia Slovenska (PAS), Asociácia zamestnávateľských zväzov a združení 
(AZZZ), Združenie priemyselných zväzov SR (ZPZSR), Zväz stavebných podnikateľov Slovenska 
(ZSPS), Slovenská komora stavebných inžinierov, ČESMAD Slovakia, Slovenská potravinárska 
a poľnohospodárska komora, Slovenská komora audítorov, Slovenský zväz výrobných družstiev, 
Komora komerčných právnikov, Zväz účtovníkov, Združenie bytových hospodárstiev Slovenska, 
Slovenská komora daňových poradcov, Živnostenská komora, Asociácia textilného a odevného 
priemyslu, Cech TAXI, Slovensko-rakúska komora, Zväz strojárenského priemyslu, Americká 
obchodná komora, Komora očných optikov, Zväz kožiarskeho a obuvníckeho priemyslu a ďalšie. 
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 Faktorom konkurencieschopnosti sa stala atraktivita krajiny vstupu-

júcej do EÚ. Členstvo v EÚ postavilo podnikovú sféru pred úlohy ako 

identifikácia výhod, konkurenčné tlaky, stanovenie stratégie v kontexte 

s pristúpením na spoločný trh EÚ, zhodnotenie právnych zmien v súvis-

losti so zavedením acquis communautaire a posúdenie ďalších oblastí, 

súvisiacich s voľným pohybom tovaru, osôb, slobodným poskytovaním 

služieb, pracovným právom, hospodárskou súťažou, štátnou pomocou, 

ochranou spotrebiteľov, životným prostredím a pod.  Podniky so zahra-

ničnými vlastníkmi z krajín EÚ boli prostredníctvom materských spoloč-

ností prirodzene integrované do prostredia EÚ. Vysoká závislosť od za-

hraničného dopytu a konjunktúrne výkyvy zvýšili zraniteľnosť firiem 

(Morvay, 2005).  

 Podniky sú ovplyvňované procesmi prijímania európskej legislatívy, 

preberania technických, ekonomických a ekologických štandardov. Člen-

stvo v EÚ znamenalo zvýšenie tlaku na vytváranie lepšieho podnikateľ-

ského prostredia, ako aj zvýšenie konkurenčného tlaku na podnikateľský 

sektor, a zároveň nové podnikateľské príležitosti pre konkurencieschop-

né firmy (Šikulová, 2014). Určité ochranárske opatrenia sa dejú voči au-

todopravcom zo Slovenska, lebo konkurujú nízkymi nákladmi v kraji-

nách EÚ.89 

 Problematickou formou ovplyvňovania podnikateľského prostredia 

a deformovania trhu je výrazná selektívna štátna pomoc silným zahra-

ničným investorom. Táto pomoc je ovplyvňovaná súťažou krajín strednej 

Európy o zahraničné investície (Reptová, Bačišin, 2003). 

 Podnikateľské prostredie je deformované pôsobením tieňovej eko-

nomiky.90 Miera identifikácie tieňovej ekonomiky je nízka a zvyšuje sa 

rozsah tabuizácie (Vilhelm, 2013). Odhady o rozsahu tieňovej ekonomiky 

                                                           
89 Riešenie na pôde EP sa hľadá cez revízie Smernice o vyslaných pracovníkoch a Smernice 
o vyslaných vodičoch v sektore cestnej dopravy. Neistotu zachováva právny stav a rozdielne 
pravidlá v krajinách EÚ. 
90 Ide o široké spektrum aktivít – neoprávnené podnikanie, podvody (úverové, poisťovacie, kapi-
tálové, dotačné), daňové úniky, korupcia, machinácie vo verejnom obstarávaní, machinácie 
v konkurznom konaní, neoprávnený predaj, nelegálna práca, zneužitie informácií, porušovanie 
autorského práva, nekalé obchodné praktiky, podvodné prevádzkovanie hier a stávok, úžera, 
legalizácia príjmov z trestnej činnosti a pod. Korupcia je krvným obehom tieňovej ekonomiky 
(Vilhelm, 2013). 
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v SR sa pohybujú v intervale 10 – 20 % z vytvoreného HDP (Staněk, 2014, 

Bednárik, 2014, Medina a Schneider, 2018). Podľa modelových odhadov 

dochádza k znižovaniu podielu tieňovej ekonomiky a po roku 2010 sa 

dostáva na úroveň 11 % HDP (Medina a Schneider, 2018). Určitá nedô-

vera je k podnikom, ktoré majú sídla v daňových rajoch.91 

 Slovensko dlhodobo patrí medzi krajiny s nízkou domácou inovačnou 

výkonnosťou (viac v kapitole 9). Podiel na tom majú problémy univer-

zitného systému, SAV, národného systému VaV, stav podnikateľského 

sektora, ciele PZI na Slovensku a inštitucionálne prostredie.92 Zaostáva-

me v intenzite inovačných aktivít na úrovni podnikov, vo výdavkoch na 

projekty VaV, vo využívaní kooperačného potenciálu, v patentovej aktivi-

te, v spolupráci výskumu s priemyslom, vo využití rizikového kapitálu 

a pod. V období vstupu SR do EÚ bol podiel poznatkovo náročného sek-

tora v slovenskej ekonomike o 20 − 30 % nižší, než bola priemerná úro-

veň EÚ, podiel inovujúcich podnikov bol polovičný v porovnaní s EÚ, 

v podnikoch dominoval transfer technológií zo zahraničia (Klas, 2005). 

 Inovujúce podniky ako zdroj inovácií uprednostňujú skôr nákup hoto-

vej technológie (stroje, prístroje, softvér) než vlastný VaV. Obmedzený 

rozsah dopytu po spolupráci vo VaV zo strany firiem je ovplyvnený aj 

vysokou váhou dcérskych firiem zahraničných a nadnárodných spoloč-

ností v ekonomike SR, ktoré majú vlastné kapacity VaV lokalizované mi-

mo územia SR. 

 Konkurenčná výhoda firiem na Slovensku je vo väčšej miere založená 

na cenových a nákladových faktoroch93 (cena práce, daňové stimuly) ako 

na kvalitatívnych faktorov (kvalita inštitúcií, vzdelávacieho systému, 

právneho systému a pod). Napriek nízkemu podielu domáceho VaV sú 

firmy konkurencieschopné vďaka dovozu technológií zo zahraničia, za-

pojeniu do globálnych hodnotových reťazcov firiem a vysokej produkti-

vite práce. 

                                                           
91 Sídli tam 4 826 slovenských firiem s podielom na základnom kapitále vo výške 10,5 miliar-
dy eur (SITA, 2018). 
92 Spokojnosť s úrovňou verejnej podpory zavádzaniu inovácií vyjadrilo 10,2 % oslovených pod-
nikateľov a nespokojnosť vyjadrilo 51 % respondentov (SBA, 2015). 
93 Podľa prieskumu z roku 2007 (Lalinský, 2008) bolo znižovanie nákladov pre 3/4 z oslovených 
podnikov silným, resp. veľmi silným faktorom konkurencieschopnosti. 
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 Podniky sa sústreďujú na svoj kľúčový biznis a zároveň plnia záväzky 

v ďalších oblastiach, v ktorých pôsobia spoločensky zodpovedne.94 Kroky 

transformačného procesu oslabovali cielenie na kvalitatívne parametre 

rozvoja, v menšej miere bola zohľadňovaná environmentálna dimenzia. 

Slovensko patrí medzi krajiny EÚ s najmenším podielom daní s environ-

mentálnym aspektom na HDP (enviroportal, 2018). 

 Rizikovým faktorom pre podnikanie sú rastúci protekcionizmus vo 

svetovej ekonomike a hrozba implementácie ochranných opatrení na 

dovozy tovarov v kľúčových obchodných teritóriách. 

 
*  *  * 

  

 Moment rozdelenia ČSFR v roku 1993 priniesol podnikovej sfére nové 

príležitosti i komplikácie. Adaptáciu podnikov ovplyvňovala pokračujúca 

liberalizácia cien, otvorenie ekonomiky, rozpad trhov RVHP, nedostatok 

finančných zdrojov, technologická zaostalosť, nízke využitie produkč-

ných kapacít, nové nároky na kvalitu a včasnosť dodávok produkcie. 

Špecifikom bolo tunelovanie podnikov, keď podnik bol svojimi vlastníkmi 

alebo manažmentom oslabovaný. Privatizačný proces vytvoril podmien-

ky pre vznik domácich podnikateľských skupín. 

 Podniková sféra je rozmanitá, špecifické postavenie majú malé a veľké 

podniky, domáce podniky a podnikateľské skupiny a podniky so zahra-

ničnými vlastníkmi. Postupnosť i prelínanie viacerých javov – adaptácia 

na trhové podmienky, vlastnícke zmeny, konkurencieschopnosť v  otvo-

renej ekonomike – vygenerovali firmy, ktoré sú konkurencieschopné na 

domácich a zahraničných trhoch. Malé a stredné podniky sú najpočetnej-

šie, majú rozmanitú históriu a z veľkej časti majú domácich vlastníkov. 

Malé a stredné podniky sú ukotvené v domácej ekonomike a negatívne 

vnímajú selektívnu podporu zameranú na zahraničných investorov. 

 V oblasti podnikových financií bola závažným problémom platobná 

neschopnosť a medzipodniková zadlženosť. Kupónová privatizácia bola 

                                                           
94 Spoločenská zodpovednosť podnikov je dobrovoľné úsilie firiem, ktoré presahuje bežný rámec 
dodržiavania právnych predpisov. Podniky, ktoré presadzujú takéto hodnoty, rešpektujú zodpo-
vedné verejné obstarávanie, starostlivosť o zamestnancov, férový prístup k zákazníkom, etické 
riadenie podniku, ochranu životného prostredia a spoluprácu s miestnou komunitou. Viaceré 
aktivity sa realizujú v spolupráci s Nadáciou Pontis. 
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prostriedkom k vzniku kapitálového trhu, avšak následný proces kon-

centrácie vlastníctva viedol k tomu, že slovenský kapitálový trh má naj-

menšiu kapitalizáciu a je jedným z najslabších v EÚ. Reštrukturalizácia 

bánk bola cenou slovenskej spoločnosti za transformáciu firiem. Úspeš-

nou stránkou adaptácie bolo získanie zákazníkov na trhoch ekonomicky 

vyspelých krajín. Príchod zahraničných akcionárov priniesol do podnikov 

dodatočný kapitál, moderné technológie, know-how v riadení, novú fi-

remnú kultúru a prístup na nové trhy. Súbežne vznikali a rozvíjali sa no-

vé domáce firmy. Problematické praktiky v podnikaní časti podnikateľov 

boli umožnené legislatívnymi medzerami a nedokonalosťou v zákonoch 

a ich aplikácii. Eticky sporné postupy narušili u časti obyvateľov dôveru 

v smerovanie spoločnosti, v kapitálový trh a v spravodlivé a rovné za-

obchádzanie. 

 Vonkajšie prostredie ovplyvňovalo podnikateľskú sféru cez legislatív-

ny rámec, súdnictvo, hospodársku politiku, daňovú politiku, menovú po-

litiku, trh práce, vzdelávací systém a pod. Vývoj po roku 1998 ovplyvnila 

zmena politickej reprezentácie, privatizačné aktivity a podpora zahra-

ničných investícií. Výsledkom je, že väčšina najväčších podnikov na Slo-

vensku má zahraničných vlastníkov. Podniky sú konkurencieschopné 

vďaka dovezeným vyspelým technológiám, nízkym nákladom práce 

a vysokej produktivite práce. Zahraniční investori sa na Slovensku zame-

riavajú na fázu výroby, resp. montáže a nízky je podiel predprodukčných 

a poprodukčných aktivít. Dôsledkom je nižšia pridaná hodnota a nižší 

dopyt po vysokokvalifikovaných pracovníkoch v oblasti manažmentu, 

výskumu a vývoja, logistiky a podporných služieb. Výdavky firiem na 

inovácie realizované z výsledkov domáceho výskumu a vývoja sú nízke. 

Z týchto dôvodov je nízky podiel vysokokvalifikovanej pracovnej sily na 

tvorbe pridanej hodnoty. Jedným z dôsledkov je odchod talentovaných 

ľudí do zahraničia. Dlhodobo sú najproblematickejšími oblasťami vymo-

žiteľnosť práva, korupcia, neefektívna byrokracia, daňová regulácia, ne-

adekvátna infraštruktúra, neefektívne dotácie, a tieňová ekonomika. 

 Faktorom konkurencieschopnosti sa stala atraktivita Slovenska ako 

členskej krajiny EÚ. Príležitosťou pre zvyšovanie konkurencieschopnosti 

firiem bolo vytvorenie a čerpanie Operačného programu Konkurencia 
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a hospodársky rast. Tento druh podpory na jednej strane pomáha získať 

firmám technológie, ale, na druhej strane, dotačné schémy krivia trh, 

menia prirodzený rast a vývoj ekonomiky firiem na nárazový a závislý od 

eurofondov. 

 Pre vyváženie vývoja založeného na podpore veľkých zahraničných 

investícií je potrebné posilňovať domáce zdroje rozvoja. Hospodárska 

politika by mala byť vo väčšej miere orientovaná na vytváranie podmie-

nok pre investorov vyhľadávajúcich domáci vzdelanostný, výskumný 

a inovačný potenciál. Aktuálna je adaptácia na technologické zmeny 

a k tomu adekvátny vzdelávací systém. Do popredia sa dostávajú prob-

lémy výroby a spotreby zaťažujúcej životné prostredie. 
  



130 

7. PRESMEROVANÁ PRÁCA: ŠTRUKTÚRNE ZMENY  
     ZAMESTNANOSTI  
 
 Tak, ako sa vyvíjalo hospodárstvo Slovenska v čase, podobne sa mu 

prispôsobovali aj zmeny v štruktúre zamestnanosti. Podiel niektorých 

odvetví na celkovej zamestnanosti postupne klesal, naopak, objavili sa 

nové odvetvia, ktoré zásadne zvýšili svoj podiel na celkovej zamestna-

nosti. To logicky prezrádza, že ekonomika postupne menila svoju špecia-

lizáciu (ukážku tejto zmeny predložili už kapitoly 1 a 6, každá z iného 

uhla pohľadu), keď menej konkurenčné odvetvia hospodárstva strácali 

svoj pôvodný podiel na zamestnanosti a tá sa transformovala do iných, 

perspektívnejších a konkurencieschopnejších odvetví.95 

 
G r a f   7.1 

Štruktúra zamestnanosti v SR v % medzi rokmi 1995 – 2017  
(podľa ESA, popisné údaje v tis. osôb) 

 
Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 

  

 Už pohľad na jednoduchý rozdiel medzi objemom zamestnanosti v nie-

ktorých hlavných sektoroch národného hospodárstva medzi rokmi 1995 

                                                           
95 Komplexnejší pohľad na fenomény štruktúrnej zmeny zamestnanosti možno nájsť v publiká-
ciách od Šikula (2008), Morvay (ed.) (2013) alebo Morvay a kol. (2014). 
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až 201796 (graf 7.1) prezrádza, že štruktúrne zmeny na trhu práce nastali 

najmä v oblasti poklesu zamestnanosti v poľnohospodárstve (pokles 

o 130 tis. osôb) a raste trhových služieb (nárast o 400 tis. osôb). 

 Naopak, priemerné ročné tempá rastu v oblasti vývoja priemyselnej 

výroby a netrhových služieb (tabuľka 7.1) naznačuje nemennosť v abso-

lútnej početnosti zamestnaných, teda nepriamo poukazujú na štruktúrnu 

stabilitu. To by však bol mylný záver, pretože pre detailnejšie skúmanie 

štruktúrnych zmien je zameranie sa len na komparáciu dát nedostatočné. 
 
T a b u ľ k a   7.1 
Zmeny zamestnanosti v hlavných sektoroch ekonomiky medzi rokmi  
1995 – 2017 

 Poľnohospodárstvo Priemysel Stavebníctvo 
Trhové 
služby 

Netrhové 
služby 

Percentuálny 
rozdiel medzi 
1995 – 2017 

–64,2 % –4,3 % 23,4 % 65,2 % 0,2 % 

Priemerné 
tempo rastu 
(ročne) 

  –4,8 % –0,2 %   1,0 %   2,4 % 0,0 % 

Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty. 

 
 Merať štruktúrne zmeny v zamestnanosti však nie je také jednoduché 

ako iné, bežne publikované ekonomické ukazovatele. V krátkodobom 

pohľade nie sú pozorovateľné, a preto si s ich odhadmi musíme pomôcť 

použitím indexov a dlhodobým pohľadom. Jedným z indexov, ktorý sa 

priamo týka štruktúrnych zmien na trhu práce, je Lilienov index (Lilien, 

1982). Ten sa používa na hodnotenie rýchlosti uskutočňovania štruktúr-

nych zmien pomocou zmien v zamestnanosti podľa odvetví. Čím vyššie 

hodnoty ukazovateľ dosahuje, tým rýchlejšie prebieha štruktúrna zmena 

v odvetví.97 Jeho výpočet je definovaný ako:98 

                                                           
96 Podľa metodiky národných účtov ESA 2010. Použitie iných zdrojov veľkosti zamestnanosti by 
viedlo ku skráteniu analyzovaného obdobia. VZPS sa v SR začalo používať neskôr ako v roku 
1995 a pôvodná metodika ESA 95, ktorá zachytáva aj obdobia skoršie ako 1995, má údaje do-
stupné len do roku 2008. Po ňom sa už plne prešlo na metodiku ESA 2010. 
97 Lilienov index nemôže nadobúdať negatívne hodnoty, preto sa v ňom rýchly rast, ale aj zásad-
ný pokles zamestnanosti v jednom odvetví (ako napr. v poľnohospodárstve) prejaví v jeho vyššej 
hodnote. 
98 Spracované podľa Melišek (2008). 
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�  – Lilienov index, 

���  – zamestnanosť v odvetví i, 

��  – celková zamestnanosť. 
 
 Samotná hodnota indexu nemá ekonomickú interpretáciu, využíva sa 

však vzájomná komparácia rýchlosti štruktúrnych zmien medzi odvetvia-

mi a hlavne v porovnaní s priemerom celého národného hospodárstva. 

 Pri pohľade na hodnoty indexu za celé obdobie dostupných dát 

(1995 – 2017) je na prvý pohľad jasné, ktoré odvetvia boli lídrami 

v štruktúrnej zmene zamestnanosti (graf 7.2). Najvýraznejšie boli najmä 

odvetvia poľnohospodárstva, veľkoobchodu a maloobchodu spolu s ad-

ministratívnymi a podpornými službami. Vo všetkých troch odvetviach 

prebiehali štruktúrne zmeny viac ako dvakrát rýchlejšie, ako je priemer 

celého hospodárstva. Rozdielny je však smer štruktúrnych zmien. Zatiaľ 

čo administratívne a pomocné služby spolu s odvetvím veľkoobchodu 

a maloobchodu zaznamenali rekordný nárast zamestnanosti, odvetvie poľ-

nohospodárstva pokleslo v podiele zamestnanosti na historické minimá. 

 Je nutné obzvlášť upozorniť najmä na odvetvie administratívnych 

služieb, ktoré popri iných zmenách na trhu práce nedostáva toľko po-

zornosti, ako by si zaslúžilo. Toto odvetvie zväčšilo objem svojej zamest-

nanosti viac ako trojnásobne počas uplynulého štvrťstoročia a stalo sa 

významným tvorcom zamestnanosti v národnom hospodárstve. Tento 

nárast súvisí najmä s nástupom outsourcingu, keď najmä vo veľkých 

mestách krajiny (ako Bratislava alebo Košice) sídlia veľké medzinárodné 

korporácie, ktoré tu robia administratívne a pomocné služby pre svoje 

materské spoločnosti v zahraničí. 

 Zaujímavý je pohľad na rýchlosť štruktúrnych zmien v zamestnanosti 

aj podľa vývoja v čase. Pre ľahšiu orientáciu sme vytvorili tri etapy vývo-

ja hospodárstva, u ktorých predpokladáme rozdielne efekty na zmenu 

celkovej zamestnanosti. Prvou etapou je obdobie medzi rokmi 1995 – 

2001, ktoré sa dá považovať za obdobie najskôr vytvárania a následného 
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riešenia následkov makroekonomickej nerovnováhy. Rovnako v týchto 

rokoch doznievala transformácia, jej najpodstatnejší príspevok k zmene 

štruktúry zamestnanosti však prebehol ešte v období pred rokom 1995, 

prípadne len v prvých rokoch tejto etapy. Druhou etapou je obdobie vý-

razného ekonomického rastu a príchodu zahraničných investorov, ktorí 

do značnej miery ovplyvňovali štruktúru zamestnanosti (2002 – 2008). 

Posledným je obdobie od hospodárskej krízy, ktorá zabrzdila predchá-

dzajúci vývoj a následne aj prerušila konvergenčný proces hospodárstva 

(2009 – 2017). 
 
G r a f   7.2 

Rýchlosť štruktúrnej zmeny podľa odvetví SR99  
(Lilienov index – priemer, 1995 – 2017) 

Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 
 
 Výsledky Lilienovho indexu podľa etáp nám poukazujú na fakt, že 

práve v prvom období hospodárskej stabilizácie a doznievajúcej trans-

formácie sa zásadne prejavovali štruktúrne zmeny zamestnanosti. Práve 

v prvej etape sa odohrali najrýchlejšie štruktúrne zmeny pri už troch 

spomenutých odvetviach hospodárstva. 

                                                           
99 Zámerne nepoukazujeme na rýchlosť štruktúrnej zmeny v odvetví priemyslu, pretože tejto 
téme sa venujeme v detailnejšom pohľade na konci podkapitoly. 
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 Druhá etapa mala veľmi podobný charakter ako prvá etapa, ale 

s podstatnou odchýlkou v rýchlosti realizovaných štruktúrnych zmien. 

Tu stále prevládala štruktúrna zmena v odvetví poľnohospodárstva, ale 

postupný rast slovenského hospodárstva spôsoboval nadpriemerný rast 

nielen v odvetví služieb, ale aj stavebníctve. 

 V poslednej etape (po hospodárskej kríze 2009) sa tempo realizácie 

štruktúrnych zmien zamestnanosti zásadne spomalilo. To je v súlade 

s tvrdením o prerušenej konvergencii v kapitole 2. Jedine rast zamestna-

nosti v odvetví odborných, vedeckých a technických činností bol mierne 

nadpriemerný, avšak v porovnaní s predchádzajúcimi etapami (hlavne 

prvou) nejde o zásadnú rýchlosť v uskutočnení štruktúrnej zmeny. 

 
G r a f   7.3 
Rýchlosť štruktúrnej zmeny podľa etáp vývoja hospodárstva  
(Lilienov index – priemer, 1995 – 2017) 

 
Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 
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7.1. Zmeny zamestnanosti v priemyselnej výrobe 
 
 Lilienov index pre odvetvie priemyselnej výroby nám v kontexte hod-

nôt rýchlosti štruktúrnych zmien v celom hospodárstve nevypovedá 

o ich veľmi zásadnom tempe. Rýchlosť týchto zmien predstihli niektoré 

(už spomínané) odvetvia sektoru trhových služieb či prepad v zamest-

nanosti poľnohospodárstva. Usúdiť však, že zmeny v zamestnanosti, kto-

ré nastali v priemyselnej výrobe, neboli závažné, by bolo chybou. 
 
G r a f   7.4 
Rýchlosť štruktúrnej zmeny v priemyselnej výrobe v SR  
(upravený Lilienov index – priemer, 1995 – 2017)100 

 
Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 

 
 V agregovanom sektore priemyslu pôsobili proti sebe dva závažné 

trendy. Prudký rast zamestnanosti v automobilovom priemysle bol kom-

penzovaný rýchlym úpadkom zamestnanosti v odvetví výroby textilu 

a kože (graf 7.4). Intenzita tejto zmeny je veľmi podobná pri oboch od-

vetviach, avšak pôsobiaca v opačnom smere. O niečo pomalšiu (ale stále 

                                                           
100 V prípade upraveného Lilienovho indexu sme namiesto celkovej zamestnanosti v hospodár-
stve použili zamestnanosť v sektore priemyselnej výroby. Jeho hodnoty tak poukazujú, ako rých-
lo prebiehali štruktúrne zmeny zamestnanosti v rámci odvetví, ktoré spadajú pod priemyselnú 
výrobu. 
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významnú) štruktúrnu zmenu však možno badať aj v niektorých iných 

odvetviach, ako napr. vo výrobe počítačových, elektronických a optic-

kých zariadení.101 Odvetvie výroby potravín dosiahlo podobnú rýchlosť 

štruktúrnej zmeny ako výroba počítačových zariadení, avšak opäť 

s opačným smerom vývoja. Zatiaľ čo nové odvetvia (ako už spomenutý 

automobilový priemysel či výroba počítačových, elektronických a optic-

kých zariadení) priťahovali zamestnanosť, tie tradičné, ako výroba po-

travín alebo textilu, túto zamestnanosť strácali. Zaujímavou je aj štruk-

túrna zmena pri odvetví výroby strojov a zariadení, ktoré malo na Slo-

vensku tradične silné zastúpenie v priemyselnej výrobe. Zmena v tomto 

odvetví však smerovala k nižšej zamestnanosti, avšak pri stále podstat-

nom zastúpení na priemyselnej produkcii. 

 
G r a f   7.5 
Rýchlosť štruktúrnej zmeny v priemyselnej výroby podľa etáp vývoja 
hospodárstva (Lilienov index – priemer, 1995 – 2017) 

 
Prameň: Eurostat (2019), vlastné výpočty a spracovanie. 

                                                           
101 Tieto dve odvetvia spolu s odvetvím výroby motorových vozidiel tvoria tri najväčšie exportné 
odvetvia celej priemyselnej výroby. 
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 Z pohľadu vývojových etáp (rovnaké ako pre celú ekonomiku), dra-

matickú rýchlosť naberajú štruktúrne zmeny v zamestnanosti v priemy-

selnej výrobe až v druhej etape (od roku 2002 po 2008). Prvá etapa je 

spojená len s miernou rýchlosťou štruktúrnych zmien s výnimkou pokle-

su zamestnanosti vo výrobe strojov a zariadení. Druhá je z pohľadu 

štruktúrnych zmien zamestnanosti najdôležitejšia a je silno previazaná 

s príchodom zahraničných investícií (automobilový priemysel a strata 

konkurencieschopnosti slovenských textilných podnikov voči zahranič-

nej konkurencii). 

 Posledná etapa (po hospodárskej kríze) naznačuje upevnenie pozície 

automobilového priemyslu ako lídra v priemyselnej zamestnanosti. Rov-

nako vo výrobe strojov a zariadení nastáva obrat a postupný nárast za-

mestnanosti vedie odvetvie k pozícii druhého najväčšieho tvorcu priamej 

zamestnanosti v slovenskej priemyselnej výrobe. Celkovo však výraznej-

šia absencia silných štruktúrnych zmien na národnej úrovni sa vyskytuje 

aj v sektore priemyselnej produkcie a v priemere je najnižšia zo všetkých 

troch období. 

 

*  *  * 
 

 Priebeh samotnej transformácie ekonomiky bol nevyhnutne spätý 

s viacerými štruktúrnymi zmenami. Investičné dlhy z minulosti a často 

nekonkurencieschopné odvetvia boli jasným predpokladom pre štruk-

túrne zmeny v hospodárstve, ktoré museli nastať. Zmeny v zamestnanos-

ti neboli výnimkou. 

 Počas svojej existencie nastal v oblasti zamestnanosti výrazný posun 

k ekonomike založenej na kombinácii trhových služieb a priemyselnej 

výroby. Toho jasným dôkazom je pokles zamestnanosti v sektore poľno-

hospodárstva. Zatiaľ čo sektor trhových služieb zaznamenal rast a za-

mestnanosť sa v ňom rapídne zvýšila (najmä v odvetviach administra-

tívnych a pomocných služieb či veľkoobchodu a maloobchodu), sektor 

priemyselnej výroby prešiel procesom kvalitatívneho rastu, keď zamest-

nanosť v upadajúcich odvetviach priemyslu bola nahradená prílevom do 

odvetví s výrazným prílevom zahraničných investícií. 
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 Časovo však tieto procesy neboli prítomné súčasne. Rast zamestna-

nosti v trhových službách prevažoval najmä v prvých rokoch po vzniku 

SR až do obdobia makroekonomickej stabilizácie po prelome tisícročia. 

Následne sa intenzita štruktúrnych zmien v odvetví služieb už iba znižo-

vala. Naopak, priemyselná výroba zažila kvalitatívny rast najmä v období 

krátko pred hospodárskou krízou (teda pred rokom 2009). Príchod za-

hraničných investorov a prílev technológií viedli k preskupeniu zamest-

nanosti v sektore s dôrazom na automobilový priemysel. Posledné obdo-

bie po prekonaní krízy sa spája pri oboch sektoroch s relatívnou stagná-

ciou či skôr štruktúrnou stabilitou. Akým smerom a do akej miery budú 

prebiehať štruktúrne zmeny v zamestnanosti v budúcnosti, však zostáva 

otázne. Čoraz silnejšie postavenie vybraných odvetví priemyselnej výro-

by, ktoré generujú priamo či nepriamo veľký objem zamestnanosti, prie-

stor na zásadné zmeny neposkytuje. To sa však môže zmeniť, ak by tieto 

„nové“ odvetvia postihol rovnaký vývoj ako ich predchodcov – strata ná-

kladovej konkurencieschopnosti na globálnom trhu. Takýto vývoj by ur-

čite zásadne podnietil ďalšie štruktúrne zmeny v zamestnanosti, ktoré 

skôr či neskôr nastanú. Je len otázne, v akom horizonte sa tak stane. 
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8. EKONOMIKA SA OTVÁRA: ZAHRANIČNÝ OBCHOD  
     SLOVENSKEJ REPUBLIKY 
 
 Slovenská republika je malá otvorená ekonomika, ktorej hospodárska 

prosperita závisí od zahraničného obchodu a medzinárodnej spolupráce. 

Ako jeden z nástupníckych štátov ČSFR sa SR stala 1. januára 1993 

zmluvnou stranou Všeobecnej dohody o clách a obchode GATT (General 

Agreement on Tariffs and Trade) a neskôr po ukončení mnohostranných 

obchodných rokovaní 1. januára 1995 aj pôvodným členom WTO (World 

Trade Organization). SR tak už od svojho vzniku dodržiavala v medzi-

národných vzťahoch princípy nediskriminácie, transparentnosti, predví-

dateľnosti a notifikácie. Zároveň sa rozvíjala spolupráca s ďalšími me-

dzinárodnými organizáciami, ako sú napríklad OECD, Konferencia Spo-

jených národov pre obchod a rozvoj (UNCTAD), Svetová banka (WB), 

Medzinárodný menový fond (IMF), Medzinárodná banka pre obnovu 

a rozvoj (IBRD), Medzinárodná organizácia práce (ILO) a iné, čo spravilo 

zo Slovenska štandardného partnera v oblasti zahraničného obchodu 

a investícií. 

 V priebehu ekonomickej transformácie v deväťdesiatych rokoch mi-

nulého storočia a počas prvej dekády nového milénia sa zahraničnoob-

chodné vzťahy Slovenskej republiky fundamentálne zmenili. V pred-

chádzajúcom období sa väčšina zahraničného obchodu SR realizovala 

v rámci krajín RVHP (Rada vzájomnej hospodárskej pomoci). Závislosť 

exportu od centrálne plánovaného hospodárstva a obchodnej spolupráce 

s ďalšími centrálne plánovanými ekonomikami spravila z transformácie 

slovenskej ekonomiky mimoriadne náročnú úlohu. Export SR musel na 

začiatku deväťdesiatych rokov minulého storočia čeliť dvom hlavným 

výzvam: recesii sprevádzanej poklesom dopytu na trhoch hlavných ob-

chodných partnerov a potrebe reštrukturalizácie priemyslu vo svetle 

hľadania novej komparatívnej výhody. 

 Medzinárodný obchod je pre Slovenskú republiku od začiatku jej exis-

tencie mimoriadne dôležitý, čo dokumentuje aj fakt, že už pri vzniku SR 

bol pomer exportu a importu tovarov a služieb k HDP vysoký (v roku 

1994 dosahoval export približne 58 % v pomere k HDP a pomer importu 

tovarov a služieb približne 53 %, podľa WB (2019)). Tejto skutočnosti 
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Slovensko prispôsobilo aj svoju hospodársku politiku a postupne budo-

valo relatívne otvorený obchodný režim podporujúci transformáciu eko-

nomiky na trhové hospodárstvo. Slovenské firmy sa postupne stávali 

čoraz viac konkurencieschopnými tak na domácom, ako aj zahraničných 

trhoch, čo sa odrážalo na relatívne silnom raste HDP, podporovanom 

rýchlo rastúcim exportom. Napríklad nárast hodnoty102 exportovaných 

tovarov o 23,5 % bol v roku 1994 hlavným faktorom rastu HDP Sloven-

ska o takmer 5 % (WB, 1995). 

 V roku 1995 Slovenská republika požiadala o členstvo v Európskej 

únii, pričom v tomto období mala ešte 83 % exportu a 70 % importu rea-

lizovaného v rámci preferovaných obchodných partnerov a šiestich re-

gionálnych obchodných dohôd. Oproti súčasnosti sa na väčšinu obcho-

dovaného tovaru v deväťdesiatych rokoch minulého storočia uplatňovali 

rôzne tarifné a netarifné prekážky.103 Jedným z hlavných faktorov eko-

nomickej transformácie Slovenska tak bola postupná liberalizácia ob-

chodu a investícií, pričom v priebehu deväťdesiatych rokov Slovenská 

republika podstatne zvýšila počet svojich multilaterálnych obchodných 

dohôd a záväzkov v rámci WTO a tiež po roku 1998 podstatne pokročila 

a dosiahla pozitívne výsledky v súvislosti s prístupovými rokovaniami do 

EÚ. Po vstupe do Európskej únie sa Slovensku otvorili možnosti jednot-

ného trhu s voľným pohybom tovarov, kapitálu a osôb. Za uplynulé 

štvrťstoročie prešiel vývoj zahraničnoobchodných vzťahov Slovenskej 

republiky so svetom rozsiahlymi zmenami. Zároveň sa menilo geografic-

ké smerovanie obchodných tokov so zahraničím a SR sa postupne stala 

zaujímavou destináciou pre prílev priamych zahraničných investícií. 

V grafe 8.1 je znázornený rast zahraničnoobchodnej výmeny tovarov 

medzi Slovenskou republikou a svetom. 

 Ako je zrejmé, tempo rastu exportu aj importu sa výrazne zrýchlilo 

tesne pred vstupom do Európskej únie, keď SR v roku 2003 zaznamenala 

medziročný rast exportu až o 50 %. Recesia v roku 2009 priniesla so se-

bou prudký prepad zahraničnoobchodnej výmeny, ktorý sa v miernejšej 

podobe opakoval aj v roku 2015. Ak odhliadneme od relatívne malých 
                                                           
102 Vyjadrenej v USD. V korunách predstavoval nárast hodnoty exportu až 28,5 %. 
103 Napríklad Slovenská republika a Česká republika boli v deväťdesiatych rokoch súčasťou col-
nej únie a mali spoločné colné sadzby voči tretím krajinám. 
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výkyvov, tak mala bilancia zahraničnoobchodnej výmeny s tovarmi po-

čas celého sledovaného obdobia vzácne vyrovnaný priebeh, ktorý bol 

výraznejšie narušený len v rokoch 2012 až 2014. Môžeme pritom kon-

štatovať, že v rámci sledovaného obdobia sa export tovarov zvýšil o viac 

ako 1500 % a import o približne 1300 % (tieto údaje sú v bežných ce-

nách a odráža sa v nich aj rast cien). Obdobný vývoj ako pri tovaroch sme 

zaznamenali aj pri obchodovaní so službami. 

 
G r a f   8.1 

Export a import tovarov v rokoch 1993 – 2018 (mil. USD) 

 
Prameň: OECD, 2019. 

 
 Podobne ako pri tovaroch, aj pri službách dochádza k rozmachu za-

hraničnoobchodnej výmeny približne jeden rok pred vstupom SR do EÚ. 

Dovtedy zahraničnoobchodná výmena v službách stagnovala. 

 Na rozdiel od tovarovej výmeny sa export aj import služieb vyvíjal už 

na prvý pohľad viac nerovnomerne, a tak hoci trend exportu aj importu 

bol rastúci, počas sledovaného obdobia medzi nimi zostával relatívne 

veľký rozdiel. Export služieb sa v priebehu 25 rokov (1993 – 2018) zvý-

šil o viac ako 470 % a import ešte o niečo viac (cca 530 %, údaje tiež 

v bežných cenách). 
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G r a f   8.2 

Export a import služieb v rokoch 1993 – 2018 (mil. USD) 

 
Prameň: OECD, 2019. 

 

 Zapojenie slovenskej ekonomiky do medzinárodného obchodu sa po-

stupom rokov prehlbovalo a v roku 2018 už predstavoval export tovarov 

a služieb 97 % HDP a import tovarov a služieb 95 % HDP. To je výrazne 

viac ako priemerné hodnoty za celú Európsku úniu, ktoré boli v roku 

2018 pri exporte na úrovni 45 % a pri importe 42 %. Je to ale viac, ako 

dosiahli porovnateľné ekonomiky z krajín V4, z ktorých sa úrovni zapo-

jenia SR do medzinárodného obchodu najviac priblížila Česká republika, 

ktorá dosiahla pomer exportu tovarov a služieb k HDP okolo 79 % 

a pomer importu tovarov a služieb okolo 73 %. To dokumentuje relatív-

ne veľkú otvorenosť slovenskej ekonomiky a relatívne veľkú náchylnosť 

jej konjunktúry na kolísanie hospodárskeho cyklu v zahraničných eko-

nomikách, tak v pozitívnom, ako aj negatívnom zmysle. 

 Zároveň s rastom objemu zahraničného obchodu došlo ku geografic-

kému preorientovaniu obchodných tokov medzi SR a zvyškom sveta. 

Zatiaľ čo v roku 1995 SR do tretích krajín exportovala 65 % tovarov 

a služieb a do členských krajín EÚ len 35 % tovarov a služieb, tak v roku 

2017 bol už tento pomer opačný, keď do členských krajín EÚ smerovalo 

až 85 % všetkých tovarov a služieb a do tretích krajín len okolo 15 %. 
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Obdobný vývoj sme zaznamenali aj pri importe, keď sme spočiatku do-

vážali z tretích krajín 65 % všetkých tovarov a služieb a z členských kra-

jín EÚ len asi 35 %. Na konci sledovaného obdobia v roku 2017 sme 

z krajín EÚ dovážali už 62 % všetkých tovarov a služieb a podiel tretích 

krajín klesol pri dovoze tovarov a služieb na 38 %. To jasne dokumentuje 

význam participácie na jednotnom trhu EÚ pre malú otvorenú ekonomi-

ku Slovenska.  

 Podiel celkového exportu a importu tovarov a služieb na hrubom do-

mácom produkte Slovenska v priebehu rokov výrazne narástol. Ako sme 

už zdôraznili, pre náš export a import je kľúčovým prístupom jednotný 

európsky trh, avšak ak sa pozrieme na podiel krajín EÚ28 na celkovom 

exporte Slovenska, musíme konštatovať, že napriek rastúcemu objemu 

obchodnej výmeny sa podiel EÚ28 v priebehu posledných rokov zmenšil 

z 90,1 % v roku 2002 na 85,7 % v roku 2018. V prípade importu to bolo 

naopak, keď podiel EÚ28 na našom celkovom importe narástol zo 73,2 % 

v roku 2002 na 80 % v roku 2018 (OECD, 2019). 

 

8.1. Vývoj exportu a importu tovarov v rokoch 1994 – 2017 
 

 V priebehu rokov 1994 až 2017 sa výrazne zmenila geografická štruk-

túra zahraničného obchodu SR. V grafe 8.3 sú znázornené podiely desia-

tich hlavných obchodných partnerov Slovenska na strane importu tova-

rov, pričom znázornené krajiny v tom čase spolu predstavovali viac ako 

82 % z celkového dovozu tovarov na Slovensko. Nie je prekvapením, že 

na začiatku transformácie slovenskej ekonomiky z centrálne plánovanej 

na trhové hospodárstvo sme importovali najviac tovarov z Českej repub-

liky a Ruska, ktoré mali v roku 1994 na importe tovarov do SR spolu až 

48 % podiel. To ukazuje na počiatočnú výraznú koncentráciu a závislosť 

importu Slovenska od tejto dvojice krajín, pričom na ostatných obchod-

ných partnerov pripadlo zvyšných približne 50 % z celkového importu 

tovarov na Slovensko. 

 Zapojenie Slovenska do medzinárodných hodnotových reťazcov ne-

bolo v tomto období veľké, čo bolo odrazom pretrvávajúcej štruktúry 

ekonomiky z obdobia centrálne plánovaného hospodárstva. V priebehu 



144 

deväťdesiatych rokov a najmä po roku 2004 však dochádza k rozsiahlej 

transformácii ekonomiky Slovenska a jej väčšiemu zapojeniu do medzi-

národnej deľby práce. Rozdiel oproti minulosti je zrejmý pri pohľade na 

graf 8.4, kde je znázornená geografická štruktúra importu tovarov na 

Slovensko z roku 2017 a podiely desiatich najdôležitejších obchodných 

partnerov. Na strane dovozu sa naším hlavným obchodným partnerom 

stalo Nemecko, ktoré vystriedalo Českú republiku. Výrazne sa znížil po-

diel Ruska a, naopak, zvýšil sa podiel ázijských krajín na importe tova-

rov. Naším tretím hlavným obchodným partnerom na strane importu sa 

v roku 2017 stala Čína, nasledovaná Južnou Kóreou a Vietnamom, pri-

čom podiel tejto trojice ázijských krajín na celkovom importe tovarov 

predstavoval v roku 2017 celkovo 18 %. 

 
G r a f   8.3 

Geografická štruktúra importu tovarov (rok 1994) 

 
Prameň: WITS, 2019. 

 
 Zatiaľ čo v roku 1994 predstavovali desiati najdôležitejší obchodní 

partneri na strane importu tovarov okolo 82 % z celkového dovozu tova-

rov na Slovensko, tak v roku 2017 už desiatka najdôležitejších partnerov 

na strane importu tovarov predstavovala len 66 % z celkového dovozu 

tovarov na Slovensko. 
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 Vyššie uvedené skutočnosti dokumentujú výraznú diverzifikáciu geo-

grafickej štruktúry importu tovarov na Slovensko, ku ktorej došlo v prie-

behu sledovaného obdobia, pričom je z hľadiska nášho zapojenia do me-

dzinárodných hodnotových reťazcov významný nárast podielu ázijských 

ekonomík na našom importe tovarov, ktorých význam je z hľadiska ich 

váhy v súčasnosti porovnateľný s inými vyspelými ekonomikami zo zá-

padnej Európy. 
 
G r a f   8.4 

Geografická štruktúra importu tovarov (rok 2017) 

 
Prameň: WITS, 2019. 

 
 Obdobný vývoj ako pri importe sme v sledovanom období rokov 

1994 – 2017 zaznamenali aj pri exporte tovarov. Aj tu na začiatku sledo-

vaného obdobia vidieť výraznú koncentráciu exportu najmä do Českej 

republiky, ktorá mala na celkovom exporte Slovenska podiel 37 % 

a spolu s Nemeckom sa v roku 1994 podieľali až na 54 % z celkového 

exportu tovarov Slovenska. To je podobná geografická koncentrácia, ako 

sme v roku 1994 zaznamenali pri importne, kde mala dvojica hlavných 

obchodných partnerov tiež podiel až okolo 50 %. Geografická koncentrá-

cia tak v tomto období vystavovala Slovensko vplyvom kolísania hospo-
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najväčších obchodných partnerov predstavoval v roku 1994 až 82 % 

z celkového exportu tovarov Slovenska, pričom aj tu sa, podobne ako pri 

importe, ešte stále prejavovala štruktúra z obdobia plánovaného hospo-

dárstva, keď podiel Ruska a Ukrajiny na celkovom exporte Slovenska 

predstavoval viac ako 6 % (graf 8.5). 

 
G r a f   8.5  

Geografická štruktúra exportu tovarov (rok 1994) 

 
Prameň: WITS, 2019. 

 
 Podobne ako pri importe, aj pri exporte tovarov došlo v priebehu sle-

dovaného obdobia k jeho väčšej geografickej diverzifikácii, pričom podiel 

desiatich najväčších obchodných partnerov na strane exportu klesol 

v roku 2017 na približne 76 % z celkového exportu tovarov zo Sloven-

ska. Rovnako ako pri importe, aj pri exporte sa v priebehu sledovaného 

obdobia stalo naším hlavným obchodným partnerom Nemecko, ktoré 

predbehlo Českú republiku (graf 8.6). 

 Nemecko a Česká republika sú dlhodobo dvaja najvýznamnejší ob-
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partnerov a Francúzska. 
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G r a f   8.6 

Geografická štruktúra exportu tovarov (rok 2017) 

 
Prameň: WITS, 2019. 
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látky; minerálne vosky) a rovnako tak podiel triedy VI (výrobky chemic-

kého priemyslu a príbuzného priemyslu). Môžeme konštatovať, že zatiaľ 

čo na začiatku sledovaného obdobia bol náš import tovarov relatívne 

koncentrovaný v triedach XVI a V (podiel 41 %), tak v súčasnosti je kon-

centrovaný v triede XVII a XVI (podiel 48 %). 
 

G r a f   8.7 

Zmeny v štruktúre importu 

(podiel na celkovom importe v %, roky 1994 – 2017) 

 
Prameň: WITS, 2019. 

 

 Vývoj na strane importu tovarov korešponduje s vývojom na strane 

exportu, ktorý podľa nášho názoru vykazuje známky väčšej tovarovej 

koncentrácie ako pri importe. Zmenu v štruktúre exportu tovarov zo Slo-

venska dokumentuje graf 8.8. 

 Exportu Slovenska dominovala na začiatku sledovaného obdobia trie-

da XV (základné kovy a predmety zo základných kovov), pričom v tejto 

triede, podobne ako pri ďalších znázornených triedach tovarov, došlo 
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prístroje na záznam a reprodukciu televízneho obrazu a zvuku, a časti, 

súčasti a príslušenstvo takéhoto tovaru) a XVII (vozidlá, lietadlá, plavidlá 

a pridružené dopravné zariadenia), ktorých podiel na celkovom exporte 

Slovenska sa zvýšil z približne 20 % v roku 1994 až na viac ako 60 % 

v roku 2017. Prílišná geografická aj tovarová koncentrácia exportov vy-

stavuje slovenskú ekonomiku väčšiemu riziku volatilného vývoja v závis-

losti od vývoja konjunktúry na zahraničných trhoch. 

 
G r a f   8.8 

Zmeny v štruktúre exportu  

(podiel na celkovom exporte v %, roky 1994 – 2017) 

 
Prameň: WITS 2019. 

 

8.2. Geografická a produktová koncentrácia exportu 
 
 Z pohľadu konkurencieschopnosti a udržateľnosti exportnej výkon-

nosti je dôležité sledovať celkovú kvalitu exportov. Z hľadiska prosperity 

malej otvorenej ekonomiky závislej od zahraničného obchodu, akou je 

aj Slovenská republika, je dôležité zvyšovať kvalitu a hodnotu exporto-

vaných tovarov. Pre lepšiu predstavu o tom, ako sa v čase a v medzi-

národnom porovnaní vyvíjala kvalita zapojenia Slovenska do medzi-

národnej deľby práce, sme použili ukazovateľ výmenných relácií Terms 

0

5

10

15

20

25

30

35

2017

1994



150 

of Trade.104 Spomedzi susedných krajín sa ukazovateľ výmenných relácií 

Terms of Trade pre Slovenskú republiku vyvíjal v rokoch 1993 – 2018 

najhoršie. Ako je zrejmé z grafu 8.9, pomer medzi cenami exportu a im-

portu sa u nás dlhodobo zhoršuje, čo znamená, že ceny importu do Slo-

venskej republiky rastú rýchlejšie ako ceny nášho exportu, a tak si za 

rovnakú časť exportu môžeme z roka na rok dovoliť kúpiť čoraz menšiu 

časť importu (kúpna sila nášho exportu vzhľadom k importu klesá). 

 
G r a f   8.9 

Výmenné relácie Terms of Trade (Index 2010 = 100, krajiny V4 a priemer EÚ) 

 
Prameň: OECDb, 2019. 

 
 Takýto dlhodobý pokles hodnoty Terms of Trade môže predstavovať 

vážnu prekážku ďalšieho ekonomického rozvoja a prosperity Slovenska, 

ktoré sú závislé od vývoja zahraničného obchodu. Z pohľadu Slovenskej 

republiky je klesajúca hodnota Terms of Trade na jednej strane odrazom 

nedostatočného rastu cien exportu a na druhej strane slabého (alebo žiad-

neho) poklesu cien importu. To znamená, že Slovenská republika sa dlhodo-

bo nevie vyrovnať s nadmerným rastom domácej ponuky (export Sloven-

ska) a nedostatočným rastom zahraničného dopytu (zahraničný import). 
                                                           
104 Čím je hodnota výmenných relácií vyššia, tým väčšie je zvýhodnenie danej krajiny, ktoré vy-
plýva z cenového vývoja v zahraničnom obchode. 

80

85

90

95

100

105

110

115

1
9

9
3

1
9

9
4

1
9

9
5

1
9

9
6

1
9

9
7

1
9

9
8

1
9

9
9

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

SVK

CZE

HUN

POL

EÚ



151 

 Nedostatočne homogénna štruktúra výroby a nedostatočná produkti-

vita neumožňujú domácim firmám a domácnostiam (zamestnancom), 

aby mali väčší podiel na domácej pridanej hodnote exportu. Využívanie 

komparatívnej výhody lacnej pracovnej sily ovplyvnilo špecializáciu na-

šej ekonomiky, ktorá zaostáva v tvorbe pridanej hodnoty za susednými 

krajinami V4.  

 Slovenská ekonomika potrebuje prejsť technologickými zmenami 

a reštrukturalizáciou tak, aby bol jej export viacej diverzifikovaný, či už 

produktovo, alebo geograficky. Namieste je preto podpora exportu zo 

strany štátu, ktorá by sa mala zamerať na diverzifikáciu a podporu ma-

lých a stredných podnikov. 

 Podľa údajov Eurostatu mali slovenské malé a stredné podniky v roku 

2016 najmenší podiel na hodnote zahraničného obchodu (dovoz aj vý-

voz) s tretími krajinami spomedzi členských štátov EÚ. Podobne to bolo 

aj v rámci obchodu medzi členskými štátmi EÚ, kde pri hodnote importu 

vytvoreného malými a strednými podnikmi skončilo v roku 2016 Slo-

vensko štvrté od konca a pri hodnote exportu vytvoreného malými 

a strednými podnikmi bolo spomedzi krajín EÚ dokonca až predposled-

né (Eurostat, 2019). 

 Dôležitým faktorom nepriaznivého vývoja ukazovateľa Terms of Trade 

je pravdepodobne cenová elasticita nášho exportu, ktorá je relatívne vy-

soká. Až takmer 30 % z nášho exportu tovarov tvoria vozidlá, lietadlá, 

plavidlá a pridružené dopravné zariadenia, čo sú relatívne vysoko elas-

tické tovary.  

 V prostredí oslabeného zahraničného dopytu tak nie je priestor na 

zvyšovanie cien nášho exportu v rámci tejto triedy tovarov. Navyše je 

náš export sčasti tvorený polotovarmi, ktorých ceny sú stanovované 

v rámci výrobných konglomerátov zahraničných transnacionálnych kor-

porácií, čo tiež sťažuje ich prípadné zvyšovanie tak, aby sa mohol ukazo-

vateľ Terms of Trade zlepšiť. 

 Pre zvýšenie hodnoty nášho exportu je dôležité, aby sa jednak zvýšil 

podiel domácej pridanej hodnoty na exporte a tiež znížila jeho nadmerná 

koncentrácia. Podiel domácej pridanej hodnoty na exporte zjednodušene 

predstavuje rozdiel medzi hrubým produktom a medzispotrebou. 
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T a b u ľ k a   8.1 

Podiel domácej pridanej hodnoty na exporte (rok 2016, v %) 

CZE HUN POL SVK GER EU-28 

62,3 55,9 73,1 55,5 79,7 88,4 

Prameň: OECDa, 2019. 

 

 Podľa posledných dostupných údajov malo Slovensko v roku 2016 

tento ukazovateľ najnižší spomedzi Vyšehradských krajín a jeden z naj-

nižších spomedzi krajín OECD, keď menší podiel domácej pridanej hod-

noty na exporte mali už len Malta a Luxembursko. To indikuje relatívne 

vysoký podiel medzispotreby na tvorbe exportu Slovenskej republiky 

v porovnaní s inými krajinami. Zároveň sa domnievame, že relatívne níz-

ke ceny nášho exportu súvisia aj s jeho nadmernou koncentráciou. 

 Index koncentrácie ukazuje, do akej miery je export a import určitej 

krajiny sústredený do niekoľkých skupín tovarov alebo rozložený rov-

nomernejšie medzi viaceré skupiny tovarov. Pokiaľ bude export koncen-

trovaný do niekoľkých málo kategórií tovarov, krajina nebude prospero-

vať tak, ako by mohla pri viac diverzifikovanom exporte. Diverzifikácia 

exportu napomáha pri stabilizácii príjmov z exportu a oslabuje vplyv 

zmien cien na Terms of Trade. Diverzifikácia exportu môže tiež podporo-

vať rast produktivity, štrukturálne zmeny a úroveň konkurencie v domá-

cej ekonomike. Na druhej strane, väčšia koncentrácia exportu môže viesť 

k premenlivejším príjmom z exportu a predstavovať prekážku pre vyšší 

potenciálny rast. Riešením je napríklad začať sa viac orientovať na do-

mácu výrobu importovaných polotovarov a tovarov. 

 Index koncentrácie exportu bližšie k hodnote 1 naznačuje, že export 

krajiny je veľmi koncentrovaný na niekoľko málo skupín tovarov, ktoré 

majú relatívne veľký podiel na celkovom exporte. Na druhej strane, hod-

noty indexu koncentrácie blízko 0 odrážajú fakt, že zloženie exportu 

a importu je homogénnejšie a pozostáva z relatívne veľkého počtu rôz-

nych skupín tovarov. Ako je zrejmé z grafu 8.10, krajiny Vyšehradskej 

skupiny začínali v roku 1995 na približne rovnakých hodnotách koncen-

trácie exportu. Odvtedy sa štruktúra ich ekonomík a exportu výrazne 

zmenili, pričom sa slovenský export stal najviac koncentrovaným do re-

latívne úzkej skupiny tovarov spomedzi krajín V4. Priemer pre vyspelé 
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európske krajiny bol v roku 2018 na úrovni 0,064. USA dosiahli hodnotu 

indexu koncentrácie 0,099 bodu a Japonsko 0,139 bodu, čo bolo viac, ako 

dosiahlo napríklad Poľsko, ktorého hodnota indexu koncentrácie expor-

tu bola v roku 2018 tesne pod hranicou priemeru Európy. Rovnako ako 

pri exporte, aj pri importe dosiahlo Slovensko suverénne najvyššie hod-

noty produktovej koncentrácie spomedzi krajín V4, výrazne vyššie, ako 

je priemer EÚ (UNCTAD, 2019). 

 
G r a f   8.10  

Koncentrácia exportu v krajinách V4 (Index 1995 – 2018) 

 
Prameň: UNCTAD, 2019. 

 

*  *  * 
 
 Za štvrťstoročie svojej existencie prešla slovenská ekonomika roz-

siahlou transformáciou, ktorá sa dotkla všetkých sfér spoločenského aj 

ekonomického života, vrátane zapojenia Slovenska do medzinárodného 

obchodu a deľby práce. Štruktúra importu a exportu tovarov sa v prie-

behu rokov výrazne zmenila tak z geografického, ako aj produktového 

hľadiska. Po vstupe do Európskej únie sa našimi hlavnými obchodnými 

partnermi stali členské štáty EÚ, spomedzi ktorých si v priebehu rokov 
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udržiavajú vedúce postavenie Nemecko a Česká republika. Pri porovná-

vaní vývoja zahraničného obchodu Slovenska a susedných krajín (V4) sa 

ukazuje, že Slovensko dosahuje najnižšiu úroveň tvorby domácej prida-

nej hodnoty pri exporte tovarov a zároveň, najmä po roku 2013, najniž-

šie hodnoty ukazovateľa výmenných relácií Terms of Trade. To môže 

v kombinácii s relatívne veľkou geografickou a produktovou koncentrá-

ciou potenciálne ohroziť udržateľnosť hospodárskeho rastu a konkuren-

cieschopnosť Slovenska do budúcnosti. 
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9. VÝSKUM, VÝVOJ A INOVÁCIE: VYTVÁRANIE  
     PREDPOKLADOV PRE KONKURENCIESCHOPNOSŤ 
 
 V priebehu 80. rokov dochádza postupne vo svete k prechodu vyspe-

lých ekonomík do postindustriálnych fáz rozvoja, čo okrem iného zna-

mená aj intenzívnejšie prehlbovanie závislosti produkcie od výskumu 

a vývoja (VaV). Nutnosť využívania výsledkov technologického pokroku 

v ekonomike si uvedomovali v tom čase aj v Československu a rozsiahly 

sektor VaV bol prítomný v štruktúre československej ekonomiky. Avšak 

VaV sa v 70. a 80. rokoch v ČSSR vyznačoval viacerými nelichotivými 

charakteristikami. Jeho nízku účinnosť dokumentoval fakt, že vo VaV 

pracovalo o 20 % až 30 % viac výskumníkov než v porovnateľne veľkých 

štátoch západnej Európy, v počte vynálezov na 1 000 vysokoškolsky 

vzdelaných zamestnancov VaV zaostávala ČSSR dvoj až trojnásobne. 

V porovnaní s ekonomikami západnej Európy prevládala nižšia orientá-

cia na spracovateľský priemysel, nízka špecializácia výskumu, pomalšia 

aplikácia v praxi a chýbala moderná VaV infraštruktúra. Limitom bola 

izolovanosť od svetového vývoja VaV vyvolaná obmedzením dovozu po-

kročilých technológií, nákupu licencií, prístrojov a vedeckej literatúry, čo 

bolo čiastočne spôsobené technologickým embargom zo strany vyspe-

lých západných krajín. Medzi ďalšie nedostatky dekády 80. rokov sa ra-

dia: veľmi nízka miera originality VaV úloh (len 5 %), duplicitné riešenie 

úloh VaV, podceňovanie predvýrobných etáp vývoja, nenáročný domáci 

trh, nedostatočná kooperácia VaV v rámci RVHP na podnikovej úrovni. 

V roku 1989 vláda ČSSR pripustila, že zaostávanie v kľúčových oblas-

tiach vedecko-technického pokroku, akými sú elektronizácia, automati-

zácia, informatizácia, biotechnológie a nové materiály ČSSR voči svetu, je 

15 – 20 rokov. V štruktúre ekonomiky v porovnaní so západoeurópskymi 

štátmi prevládalo vyššie zastúpenie priemyslu, stavebníctva a poľnohos-

podárstva; sektor služieb mal nižší podiel na zamestnanosti. Ďalším cha-

rakteristickým znakom bola predimenzovanosť zbrojárskeho priemyslu. 

ČSSR tak vstupovala do postindustriálnej etapy s oneskorením o 10 až 20 

rokov.105 

                                                           
105 Viac k dejinám československej ekonomiky pozri napr. Průcha a kol. (2009). 
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 Ekonomická transformácia na začiatku 90. rokov významne postihla 

aj sektor VaV. Po roku 1989 nastáva rozpad VaV základne, ktorý môžeme 

v mnohých ohľadoch označiť za dramatický. Nízka efektívnosť systému 

VaV bola jedným z hlavných faktorov značnej redukcie VaV kapacít. Roz-

počtové obmedzenia a zadlženosť podnikov mali za následok pokles 

bežných a investičných výdavkov v podnikovej a verejnej sfére, čo sa 

odzrkadlilo najmä na poklese počtu pracovníkov v sektore VaV, ako aj 

v prepade novopriznaného duševného vlastníctva (tabuľka 9.1). Výsled-

kom bol taktiež zánik mnohých (málo efektívnych) organizácií VaV. Naj-

väčším vedeckým inštitúciám, Československej akadémii vied a Sloven-

skej akadémii vied, hrozilo v tom čase rozpustenie. 

 
T a b u ľ k a   9.1 

Indikátory vývoja vedy, výskumu a vývoja v rokoch 1988 – 1993 

  1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 

Podiel výdavkov na rozvoj 
vedy a techniky na HDP  
na Slovensku (%) 

4,2 4,4 2,0 2,6 2,1 1,7 1,1 

Prihlášky vynálezov  
československých autorov 

7 685 5 994 4 874 2 190 – – – 

Pracovníci vedecko-výskumnej 
základne Slovensku  
(všetci zamestnanci VaV, tis.) 

59,72 60,55 49,52 37,43 29,32 24,68 24,80 

   v tom: pracovníci výskumu  
   a vývoja (tis.) 

– 34,66 27,48 20,34 15,00 13,36 – 

Prameň: ŠÚ SR (1995), SEVT (1991); - : údaj nie je dostupný. 

 

9.1. Nedostatočný podnikový VaV ako permanentný problém 
 
 Redukcia VaV základne sa týkala predovšetkým podnikového sektora. 

Nízka konkurencieschopnosť slovenských podnikov na svetových trhoch 

zvýraznená liberalizáciou zahraničného obchodu, rast podnikovej zadl-

ženosti viedli v podnikovej sfére k nutnosti zavádzania úsporných opa-

trení a k redukcii podstatnej časti podnikovej vedecko-výskumnej zá-

kladne, prepúšťaniu pracovníkov alebo hľadaniu alternatívnych „straté-

gií prežitia“. „Samostatné výskumné ústavy sa museli čoraz viac zamerať 

na nevýskumné komerčné aktivity, ktoré prinášali okamžitý efekt – ako 

metrológia, testovanie a certifikácia“ (SEIA, 2017, s. 43). Vzhľadom na 
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skutočnosť, že jedným zo znakov VaV sektora spred roka 1990 bola pre-

zamestnanosť a vysoký podiel nevýskumných pracovníkov v porovnaní 

s výskumníkmi, jej výraznú redukciu môžeme sčasti vnímať aj ako formu 

racionalizácie celého sektora. K faktorom, ktoré oslabili podnikový a ve-

rejný VaV potenciál na Slovensku, patril aj odchod vedcov a výskumní-

kov mimo výskum, do iných, najmä novovznikajúcich odvetví (finančný 

sektor, IKT, a pod.), lákalo ich podnikanie alebo odchod do zahraničia. 

Rovnako sa v tomto období „vytvoril nový druh dopytu po vývoji výrob-

kov (dizajn, riadenie kvality, spoľahlivosť výrobku atď.), ktorý už bol 

zameraný skôr na potreby celkom konkrétneho trhu než na uskutočňo-

vanie rozsiahlych výskumných projektov“ (Zajac, 1999, s. 849). K fakto-

rom, ktoré prispievali k oslabovaniu inovačného rozvoja v období trans-

formácie slovenskej ekonomiky, môžeme zaradiť i nestabilné makroeko-

nomické prostredie. Ako uvádza Klas a kol. (2005, s. 217), „časté zmeny 

v opatreniach hospodárskej politiky, nestabilné prostredie motivujúce 

podniky k maximalizácii krátkodobého prospechu sú v príkrom proti-

klade k proinovačnej klíme… prejavmi nestáleho a ťažko predvídateľné-

ho prostredia boli silné výkyvy jednak v makroekonomických ukazovate-

ľoch... ale aj v princípoch hospodárskej politiky.“ Nízka inovačná a VaV 

intenzita podnikovej sféry v transformačnom a posttransformačnom ob-

dobí bola dôsledkom viacerých faktorov, napr. Klas a kol. (2005, s. 218) 

uvádza viacero príčin: 1. dlhodobé neriešenie reštrukturalizácie podnikov 

a vznik veľkého segmentu stratových podnikov; 2. spôsob úverovania 

podnikov (selektívna podpora a politicky motivovaná alokácia úverov) 

nevytváral motivácie inovovať; 3. umelé udržiavanie neprirodzených 

relatívnych cien (nevýhodné drahé inovovanie v porovnaní s relatívne 

lacnými energetickými vstupmi); 4. štruktúra ekonomiky orientovaná na 

komodity s nízkou mierou finalizácie; 5. nízky disponibilný príjem do-

mácností nevytváral dopyt po spotrebnom tovare s vyššou mierou pri-

danej hodnoty. 

 V prvej dekáde existencie Slovenska sa počet výskumníkov stabili-

zoval na 16 000 výskumníkov ročne (priemer 1994 až 2002). V štruk-

túre vedecko-výskumnej základne pred rokom 1990 mal prevahu podni-

kový sektor nad nepodnikovým sektorom, pričom v počiatočných rokoch 
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nasledujúcej dekády sa tento pomer obracia a podnikový sektor (meraný 

počtom výskumníkov, ale aj výdavkov na VaV) dlhodobo zastáva v štruk-

túre VaV menší podiel (tento vývoj po roku 1994 dokumentujeme v grafe 

9.1). Dominantným sektorom vo VaV počas celého obdobia existencie 

samostatného Slovenska je sektor vysokých škôl. V prípade podnikového 

sektora sa situácia začína mierne zlepšovať po roku 2009, keď vidíme 

rast jeho podielu, ktorý ale nedosahuje ani 15 % (v roku 2015). Práve 

slabé postavenie podnikového VaV, ktoré sa nepodarilo od ekonomickej 

transformácie zvrátiť, môžeme považovať za kritickú slabinu inovačného 

potenciálu a konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky. 

 
G r a f   9.1 

Vývoj počtu výskumníkov v rokoch 1994 – 2015 podľa sektorov 

 
Prameň: OECD (2018). 

 
 Dekádu 90. rokov, ktorá silno postihla slovenskú VaV základňu, vý-

stižne hodnotí Klas (2002, s. 668) ako „redukciu výskumného potenciálu 

(ktorú) nesprevádzalo úsilie o zvýšenie jeho efektívnosti. Bola skôr  

nekontrolovaným voľným pádom so všetkými zápornými dôsledkami. 

Výskumná základňa SR dosiahla síce kvantitatívnu redukciu nadmer-

nosti, ale svojimi možnosťami sa od krajín EÚ v doterajšom vývoji skôr 
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vzďaľovala než približovala.“ Možno sa stotožniť aj s tvrdením Zajaca 

(1999, s. 858), že „transformácia bola skôr odchodom od nevyhovujúceho 

než prechodom k žiaducemu systému. Vývoj totiž ukázal, že odstránenie 

prežitých prvkov vo sfére V + V samo osebe nevytvára aj nový a účinnejší 

mechanizmus riadenia a už vôbec nie rýchle zlepšovanie výkonnosti 

tejto sféry.“ 

 Liberalizáciou zahraničného obchodu, privatizáciou podnikového sek-

tora, ako aj hospodárskou politikou zameranou na podporu prílevu pria-

mych zahraničných investícií a veľkou redukciou domáceho VaV poten-

ciálu sa otvoril značný priestor pre dovoz zahraničných technológií ako 

formy technologického napredovania. Transfer zahraničných technológií 

predstavoval pre slovenské podniky spôsob udržania konkurencieschop-

nosti na zahraničných trhoch. Na druhej strane, dovoz hotových techno-

lógií zo zahraničia prispieval k oslabovaniu domáceho VaV, ktorý po-

ciťoval nedostatok dopytu zo strany podnikovej sféry. To sa stalo trvalou 

bariérou spolupráce domáceho VaV a podnikov a negatívnym znakom 

slovenského inovačného systému, ktorý pretrváva dodnes.106 Závislosť 

domácej ekonomiky od zahraničných technológií a slabý domáci sektor 

VaV môžeme dokumentovať na základe vývoja podielu výdavkov v rámci 

technologickej platobnej bilancie107 na hrubých domácich výdavkov na 

VaV (GERD) v grafe 9.2. Hodnota tohto indikátora dosiahla svoju najvy-

ššiu úroveň až viac ako 200 % v roku 2007. 

 Obdobie prvej dekády 21. storočia, ktoré je spojené s mohutným prí-

levom priamych zahraničných investícií a nimi vyvolanou modernizáciu 

podnikovej sféry, je charakteristické aj inovačným modelom založeným 

na dovoze hotových technológií. Ako ukazujú pravidelné výberové zis-

ťovania o inovačných aktivitách podnikov 2004 – 2016, dominantnou 

formou inovačných aktivít podnikov na Slovensku bolo obstarávanie 

                                                           
106 Podrobnejšie technologický a inovačný rozvoj slovenskej ekonomiky analyzuje práca Brzica 
a kol. (2011). 
107 Ukazovateľom postavenia ekonomiky v technologickej oblasti voči zahraničiu je technologická 
platobná bilancia, ktorá eviduje príjmy a platby ekonomiky za znalostné aktíva a aktivity, ako sú 
napr. patenty, licencie, výsledky výskumu, ochranné známky, vzory, dizajn a rôzne typy služieb 
náročných na znalosti a pod. Ich výška závisí od efektívnosti komercializácie domáceho výskumu 
(napr. príjmy z predaja duševného vlastníctva), ale i od výšky priamych zahraničných investícií 
v ekonomike (platby), teda indikujú dovoz zahraničných investícií. 
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strojov, zariadení a softvéru, v roku 2004 tento typ aktivity vykázalo 

85 % podnikov. Na druhej strane, len 7 % podnikov vykazovalo výdavky 

na vlastný VaV. 
 

G r a f   9.2 

Priame zahraničné investície a podiel výdavkov na nákup zahraničných 

licencií na GERD 

 
Prameň: OECD (2019) a UNCTAD (2019). 

 
 Podobný model inovačných aktivít bol charakteristický pre všetky 

posttranzitívne ekonomiky v regióne strednej a východnej Európy, slo-

venská ekonomika však rozpätím medzi veľmi vysokými výdavkami na 

nákup hotových technológií a veľmi nízkymi výdavkami na vlastný VaV 

patrí medzi krajiny s najvyššími hodnotami. V roku 2016 sa dominantný 

model inovačného správania podnikov na Slovensku zmenil len málo. 

Podiel podnikov, ktoré nakupujú hotové technológie (76 %), patrí medzi 

najvyšší v rámci EÚ a podiel podnikov vykazujúcich kontinuálny vlastný 

VaV patrí medzi najnižší v EÚ (18 %). Podobne, o charaktere inovačného 

modelu, ktorý sa začal uplatňovať v predchádzajúcej dekáde, hovorí výš-

ka podnikových inovačných výdavkov, ktoré nesúvisia s VaV (% z obra-

tu). Ich hodnota bola na Slovensku v roku 2008 vo výške 0,7 % tržieb 

a v roku 2015 poklesla na 0,58 %. Priemer za EÚ27 bol 0,7 % v 2008 

a 0,76 % v 2015. Výška tohto typu inovačných výdavkov bola na Slo-

vensku častokrát vyššia než v malých inovačne vyspelých európskych 
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ekonomikách, suplovala slabý domáci VaV systém a bola sprievodným 

znakom prieniku PZI do ekonomiky. Napriek slabému podnikovému do-

mácemu VaV, ktorý však bol substituovaný technologickými a netechno-

logickými inováciami zo zahraničia, disponuje slovenská ekonomika 

v niektorých odvetviach konkurenčnou schopnosťou. Napríklad v po-

diele exportov s vysokou (na Slovensku najmä elektrotechnický priemy-

sel) alebo stredne vysokou technologickou náročnosťou (najmä auto-

mobilový priemysel a chemický priemysel) na celkovom exporte je jej 

postavenie relatívne pozitívne (tabuľka 9.2). 

 
T a b u ľ k a   9.2 

Podiel exportov s vysokou alebo stredne vysokou technologickou  
náročnosťou na celkovom exporte (%) 

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

EÚ 54,6 53,5 53,5 53,1 54,4 56,2 57,1 56,7 
Česko 63,3 63,1 62,5 62,5 63,9 64,1 64,9 65,7 
Maďarsko 71,4 68,5 66,2 66,3 67,6 69,6 70,3 68,5 
Poľsko 51,2 49,5 48,2 48,7 48,9 49,4 49,6 49,0 
Slovensko 62,1 60,3 61,7 63,6 64,9 66,5 67,6 66,4 
Fínsko 45,0 42,0 40,4 38,7 40,6 44,6 43,6 44,7 
Švédsko 53,5 53,6 51,3 52,4 52,2 54,7 55,1 54,5 

Prameň: Eurostat (2019). 

 

 Výsledkom transformácie podnikového sektora a prílevu priamych 

zahraničných investícií bol podľa Baláža (2005) vznik duálnej ekonomi-

ky, v ktorej popri vysoko efektívnom a exportne orientovanom sektore 

technologicky vyspelých pobočiek nadnárodných korporácií fungoval 

domáci sektor podnikov. Ten tvorilo okrem zopár veľkých domácim ka-

pitálom kontrolovaných firiem veľké množstvo malých a stredných pod-

nikov. Sektor zahraničím kontrolovaných podnikov disponoval najmo-

dernejšími technológiami a kapacitami VaV, ktorý sídlil v materských 

krajinách. Konkurencieschopnosť sektora domácich podnikov spočívala 

na nízkych cenách produkčných vstupov, najmä však pracovnej sily. Slo-

venská ekonomika sa tak dostala do stavu, kedy v roku 2016 (podľa úda-

jov Eurostatu) na Slovensku pôsobilo 3 741 zahraničím kontrolovaných 

podnikov (z celkovo 446 tisíc všetkých podnikov na Slovensku to bolo 

0,8 %), pričom ich podiel na tvorbe pridanej hodnoty bol 48 % a na počte 
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zamestnaných 29 %. Vysokú hodnotu dosiahli aj hrubé investície do 

hmotných statkov zahraničím kontrolovaných podnikov, ktoré boli vo 

výške 48 %. Realitou je i nedostatok domácich podnikov (de facto nad-

národných korporácií), ktoré by dokázali generovať kritickú masu pod-

nikových investícií do VaV. 

 Dlhodobá podvyživenosť VaV zúžila aj prirodzenú základňu inovač-

ných aktivít, a tým aj možnosti komercionalizácie ich výsledkov praktic-

ky v celom období existencie slovenskej ekonomiky. Tento fakt môžeme 

ilustrovať na ukazovateľoch odvodených z počtu patentových prihlášok. 

V počte patentových prihlášok na 1 mld. výdavkov na VaV, ktorých vývoj 

dokumentujeme v grafe 9.3, slovenská ekonomika vykazuje mierne ras-

túcu trajektóriu, avšak následne klesá, pričom v poslednom roku 2014 

má najnižšiu hodnotu z krajín V4. V pomere k výkonu EÚ28 sa v rokoch 

2000 až 2014 nachádzalo Slovensko v priemere na 48 % úrovne EÚ28. 

 
G r a f   9.3 

Počet patentových prihlášok na 1 mld. výdavkov na VaV 

 
Prameň: Eurostat (2018). 

 

 Ak by sme brali do úvahy patentovú výkonnosť meranú počtom pa-

tentových prihlášok na 1 mil. obyvateľov, tak v tom prípade je výkon 

slovenského VaV systému v porovnaní s EÚ28 veľmi tristný. V úrovni 

tohto ukazovateľa dosiahlo Slovensko v porovnaní s EÚ28 len cca 5 % 

hodnotu (priemer za roky 1994 – 2017) a len 47 % úroveň Česka. Nízka 
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produktivita patentov (ale i ostatných foriem duševného vlastníctva) je 

jedným z negatívnych signifikantných znakov slovenského VaV systému 

prakticky od začiatku jeho existencie. 
 

9.2. Financovanie VaV 
 
 Kľúčovým parametrom každého VaV a inovačného systému je jeho 

financovanie. Ak by sme chceli v tomto kontexte charakterizovať vývoj 

domáceho VaV systému na základe jedného indikátora, môžeme použiť 

vývoj a štruktúru hrubých výdavkov na VaV (GERD). Ak GERD vyjadríme 

ako % HDP (graf 9.4), vidíme po roku 1995 na Slovensku niekoľko vývo-

jových etáp, ktoré korešpondujú s tendenciami, ktoré sme uviedli v pred-

chádzajúcom texte. GERD sa prudko znížili v rokoch 1997 – 2000, po 

ktorých nasledovalo dlhé obdobie mierneho, ale permanentného poklesu 

až na úroveň 0,45 % HDP v roku 2009. Intenzita VaV dosiahla v tomto 

roku len 25% úroveň EÚ 28, a i v rámci krajín V4 sme značne zaostávali 

(napr. v porovnaní s Českom sme mali len tretinovú intenzitu VaV). Podľa 

dlhodobej prognózy VaV na Slovensku na obdobie 2000 – 2015, ktorej 

niektoré výstupy boli publikované na konci 90. rokov (Zajac, 1999), mô-

žeme pri spätnom pohľade konštatovať, že sa na Slovensku vo veľkej 

miere potvrdil prognózovaný pesimistický variant krachu (intenzita vý-

davkov na VaV neprekročila úroveň 1 %, zdroje financovania pochádzajú 

najmä zo štátnych zdrojov, VaV systém je pomerne marginalizovaný 

a nevýkonný). Aj keď sa VaV systém nevyznačuje trvalým poklesom vý-

konnosti, tak najmä v prvej dekáde 21. storočia stagnoval. 

 Po roku 2008 vidíme pravidelný medziročný prírastok, pričom v roku 

2015 dosiahol ukazovateľ GERD svoje maximum (po roku 1995), hodno-

tu 1,18 % HDP. Pozitívny vývoj po roku 2008 môžeme pripísať vstupu 

Slovenska do EÚ, ktoré bolo spojené s čerpaním fondov EÚ. Práve verej-

ný sektor VaV sa stal oblasťou, v ktorej zdroje EÚ (najmä v kapitálových 

výdavkoch) boli nielen doplnkom národného financovania (čo malo byť 

primárnou úlohou štrukturálnych fondov a Kohézneho fondu), ale vo 

veľkej miere substituovali národné verejné zdroje. Rok 2015 bol posled-

ným rokom čerpania programového obdobia 2007 – 2013. Slovensko, 

ktoré sa hlási k cieľom stratégie Európa 2020 dosiahnuť GERD na úrovni 
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1,2 %, sa v roku 2015 za pomoci maximálneho úsilia v čerpaní zdrojov 

EÚ priblížilo k tejto cieľovej hodnote. I keď Slovensko vstúpilo do EÚ 

v roku 2004, pokles GERD sa podaril zastaviť až v roku 2009; adaptácia 

slovenského VaV systému na vstup do EÚ v tomto zmysle bola teda po-

merne pomalá a oneskorená. 

 
G r a f   9.4 

Hrubé výdavky na VaV na Slovensku v krajinách V4 a EÚ28 

 
Prameň: Eurostat (2018). 

 
 Integrácia slovenskej ekonomiky do EÚ a nadnárodné zdroje financo-

vania VaV boli jedným z faktorov meniacej sa štruktúry GERD (graf 9.5). 

Po roku 1993 môžeme sledovať v štruktúre GERD (hľadisko zdroja) po-

kles podielu podnikových výdavkov na VaV a rast podielu verejných 

zdrojov VaV. 

 Po roku 2006 verejné zdroje začínajú byť nahradzované zdrojmi fon-

dov EÚ (zahraničie – Európska komisia), pokles zdrojov domáceho pod-

nikového VaV je v malej, ale stále nedostatočnej miere doplnený podni-

kovými zdrojmi zo zahraničia. Tento fakt dopĺňa obraz o vplyve PZI na 

inovačnú kapacitu domácej ekonomiky: vyššie spomenutý transfer zahra-

ničných technológií a marginálny dopad na financovanie podnikového 
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VaV. Na Slovensku dominuje priame financovanie, najmä granty. Granty 

majú najčastejšie blokový charakter (t. j. sú udeľované priamo, bez súťa-

že) a podporujú inštitucionálne zabezpečenie VaV na univerzitách a štát-

nych výskumných organizáciách. 
 

G r a f   9.5 

Štruktúra hrubých výdavkov na VaV podľa zdroja (%) 

 
Prameň: Eurostat (2018). 

 
 Z hľadiska sektora použitia po roku 2003 rastie podiel sektora vy-

sokých škôl (graf 9.6). Po vstupe do EÚ sa vysoké školy stali dominant-

ným prijímateľom fondov EÚ, prostredníctvom ktorých sa budovala no-

vá a modernizovala existujúca výskumná infraštruktúra, najmä univer-

zitné vedecké parky a výskumné centrá. Ich vplyv na zvyšovanie efektív-

nosti verejného sektora VaV je zatiaľ obmedzený, čiastočne tlmili odliv 

mozgov z regionálnych verejných VaV organizácií a tvorili nevyhnutnú 

platformu pre (zatiaľ limitovanú) spoluprácu s podnikovým sektorom.108 

 Po (i) ekonomickej transformácii a liberalizácii podnikového sektora; 

(ii) masívnom vstupe zahraničného kapitálu, považujeme (iii) integráciu 

Slovenska do EÚ za tretí vymedzujúci a určujúci faktor vo vývoji celého 

VaV sektora a inovačného rozvoja. Najviditeľnejším prejavom integrácie 

                                                           
108 Viac k vedeckým parkom a výskumných centrám na Slovensku pozri napr. Balog (2019). 
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bola možnosť čerpania prostriedkov z fondov EÚ. Už v skrátenom prog-

ramovom období 2004 – 2006 mohlo Slovensko v rámci sektorových 

operačných programov (SOP) investovať do VaV a inovácií. V rámci SOP 

Priemysel a služby sa podporovali podnikanie, inovácie a aplikovaný 

výskum. 

 
G r a f   9. 6 

Štruktúra hrubých výdavkov na VaV podľa sektora použitia (%) 

 
Prameň: OECD (2018). 

 

 V programovom období 2007 – 2013 bolo na Slovensku investova-

ných 1,5 mld. zo zdrojov EÚ, a to prostredníctvom dvoch operačných 

programov OP Konkurencieschopnosť a hospodársky rast, za ktorého 

implementáciu zodpovedalo Ministerstvo hospodárstva SR. Prostriedky 

boli zamerané na podporu nákupu hotovej technológie pre podniky 

a priemyselný podnikový výskum. OP Výskum a vývoj bol zameraný na 

verejný výskum a vývoj formou podpory individuálnych projektov vyso-

kých škôl a SAV (najmä univerzitné vedecké parky, výskumné centrá 

a centrá excelentnosti), ako aj financovaním národných projektov (najmä 

IKT infraštruktúra národného systému VaV). V tabuľke 9.3 uvádzame 

tematické rozdelenie prostriedkov investovaných v rámci podpory vý-

skumu a technického rozvoja, inovácie a podnikania v rokoch 2007 –

2015 (prostriedky programového obdobia mohlo čerpať Slovensko až 

do roku 2015). 
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 V aktuálnom období 2014 – 2020 je v rámci OP Výskumu a inovácie 

alokovaných 2,2 mld. eur. Čerpanie prostriedkov však nie je uspokojivé 

a po skúsenostiach z predchádzajúceho obdobia môžeme predpokladať, 

že bude kulminovať v posledných rokoch programového obdobia (k prob-

lémom čerpania eurofondov všeobecne viac v kapitole 10). 
 

T a b u ľ k a   9.3 

Tematické rozdelenie eurofondov v oblasti výskumu a technického rozvoja, 
inovácií a podnikania v rokoch 2007 – 2015 (mil. eur) 

Hlavná téma 
Nadregionálne 

projekty 
Národné 
projekty 

Regionálne 
projekty 

Spolu 

Činnosti VTR vo výskumných stredis-
kách 

  55,04 4,00 155,74 214,78 

Infraštruktúra VTR (vrátane fyzické-
ho podniku, prístrojového vybavenia 
a vysokorýchlostných počítačových 
sietí prepájajúcich výskumné stredi-
ská) a odborné strediská v konkrétnej 
technológii 

100,99 14,21 369,89 485,09 

Transfer technológií a zlepšovanie 
sietí spolupráce**   65,43 37,07 205,40 307,91 

Rozvinuté podporné služby pre firmy 
a skupiny firiem 

0,00 0,00 30,45 30,45 

Pomoc pre MSP na podporu ekologic-
kých výrobkov a výrobných postupov 

0,00 12,20 20,17 32,37 

Investície do firiem priamo spätých 
s výskumom a inováciou (inovačné 
technológie, zriaďovanie nových 
firiem univerzitami, existujúce stredi-
ská a firmy v oblasti VTR atď.) 

0,00 21,20 19,14 40,34 

Iné investície do firiem 0,00 21,24 295,86 317,10 

Iné opatrenia na podporu výskumu, 
inovácie a podnikania v MSP 

0,00 21,20 58,08 79,28 

SPOLU: Výskum a technický rozvoj 
(VTR), inovácie a podnikanie 

221,46 131,11 1 154,73 1 507,30 

Poznámka: *(zavedenie účinného systému riadenia životného prostredia, prijatie a využívanie 
technológií proti znečisťovaniu, zavádzanie čistých technológií do podnikovej výroby) ** medzi 
malými podnikmi (MSP), medzi malými podnikmi a inými podnikmi a univerzitami, zariadeniami 
vyššieho vzdelávania každého druhu, regionálnymi orgánmi, výskumnými strediskami a vedec-
kými a technickými strediskami (vedeckými a technickými parkmi, technostrediskami atď.) 

Prameň: Vlastné spracovanie podľa ITMS (2018); VTR: výskum a technický rozvoj. 

 
 V súvislosti s financovaním VaV a inovácií zo zdrojov VaV vyvstalo 

niekoľko problémov, ktoré ovplyvňujú napredovanie celého VaV systé-

mu. Hoci mali byť finančné zdroje EÚ doplnkovým zdrojom národného 
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financovania VaV a verejnej podpory inovácií, dostali sa do pozície, keď 

ich nahradzovali. Celý rozvoj VaV sektora (budovanie fyzickej infraštruk-

túry, nákup prístrojovej techniky a pod.) sa musel podriadiť administra-

tívne pomerne náročným pravidlám projektového riadenia a implemen-

tácie, čo sťažovalo financovanie celého sektora a malo vplyv aj na moti-

váciu aktérov VaV systému. Aj keď nepochybne zdroje EÚ výraznou mie-

rou pomáhajú znižovať modernizačný dlh VaV infraštruktúry na Sloven-

sku, otázna je i dlhodobá udržateľnosť strategickej VaV infraštruktúry 

(vedecké parky a centrá). Zdroje EÚ ovplyvnili i inovačnú politiku. Ako 

uvádzajú Balogh a kol. (2013, s. 37), „v štruktúre opatrení inovačných 

politík v SR z hľadiska finančných nástrojov dominujú granty, a to najmä 

grantové schémy financované zo štrukturálnych fondov EÚ. Štrukturálne 

fondy priniesli slovenským inovačným politikám veľký objem finančných 

prostriedkov, ale súčasne aj veľkú administratívnu záťaž. Vzhľadom na 

fixné náklady administratívnych procedúr táto záťaž znevýhodňuje rela-

tívne viac malé podniky, a to najmä v oblasti služieb.“ 

 

9.3. Vedná, technická a inovačná politika 

 
 Potenciál transformácie vedy a výskumu ako prostriedku zvýšenia 

konkurencieschopnosti sa v 90. rokoch nepodarilo naplno využiť. Deficit 

vznikol v legislatívnej i inštitucionálnej oblasti vzťahu štátu k vede 

a technike (na rozdiel od vývoja napr. v Česku). Na Slovensku chýbala 

nová legislatíva pre oblasť vedy a techniky. Politika bola realizovaná len 

na úrovni vládnych uznesení a nová vedná a technická politika bola 

schválená až v roku 1998. V roku 1991 vznikla síce Rada vlády SR pre 

vedu a techniku, ale jej existencia bola viac-menej formálna. O niečo ne-

skôr, v roku 1995 vznikol Úrad pre stratégiu rozvoja spoločnosti, vedy 

a techniky SR, avšak v roku 1999 úrad zanikol a jeho kompetencie v ob-

lasti rozvoja vedy a techniky prešli na Ministerstvo školstva SR. Nedosta-

točne bolo vyriešené taktiež grantové financovanie VaV. Rozsiahle re-

formné opatrenia stredo-pravých vlád po roku 2002 venovali pozornosť 

najmä zmenám v daňovom systéme, reforme pracovného trhu, dôchod-

kovému systému a zdravotníctvu. Dôraz bol kladený na liberalizáciu 

podnikateľského prostredia. Aktívne hospodárske politiky, ktoré by 
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podporovali inovačné a technologické napredovanie ekonomiky, boli na 

okraji záujmu. Prijímané reformné opatrenia podporovali rozvoj podni-

kových inovácií len nepriamo (zjednodušenie legislatívno-administratív-

neho prostredia pre podnikanie, makroekonomická stabilizácia). Zme-

nami Obchodného zákonníka, Zákonníka práce, daňovou reformou sa 

vytvorili priaznivé podmienky a impulzy pre rast konkurencieschopnosti 

slovenských podnikov založenej na nízkych cenách vstupov. Z pohľadu 

prijímaných regulácii podnikateľského prostredia možno povedať, že 

daňová reforma bola jedným z hlavných nástrojov technologického do-

biehania slovenskej ekonomiky. Zvolený model zdaňovania bol jedným 

zo stimulujúcich faktorov prílevu priamych zahraničných investícií. Prá-

ve transfer hotových technológií, ktorých zdroj boli PZI, sa stal domi-

nantným nositeľom inovačného a technologického napredovania najmä 

spracovateľského priemyslu. Vedná, technická a inovačná politika dlho-

dobo trpí mnohými nedostatkami. Podľa Baláža (2005) strategickou 

chybou slovenskej inovačnej politiky bol vysoký podiel základného vý-

skumu. Neexistovali schémy zamerané na podporu mobility výskumných 

pracovníkov medzi akademickým a podnikovým sektorom. Takisto ne-

boli vypracované politiky na podporu klastrov, založených na spolupráci 

veľkých priemyselných firiem a malých, technologicky orientovaných 

podnikov. Chýbali schémy zamerané na podporu patentových žiadate-

ľov. Nízke počty slovenských patentov boli okrem iných skutočností da-

né aj vysokými nákladmi a komplikovanosťou patentového procesu. Na 

Slovensku dlhodobo absentuje centrálny koordinačný orgán pre politiky 

VaV a inovácie. Etablovalo sa rozdelenie právomocí; za inovačnú politiku 

zodpovedá Ministerstvo hospodárstva SR a za politiku VaV Ministerstvo 

školstva, vedy, výskumu a športu SR. Pokusy o koordináciu ich politík 

VaV a inovácií v podobe Rady vlády SR pre vedu, techniku a inovácie mali 

značne formálnu podobu. Nízka efektívnosť inovačnej a VaV politík je 

zosilnená rozdrobenosťou i slabou koordináciou množstva agentúr, kto-

ré implementujú opatrenia: Slovenská inovačná a energetická agentúra, 

Výskumná agentúra (do 2015 ASFEU), Slovak Business Agency (NAD-

SME), Slovenská agentúra pre rozvoj investícií a obchodu (SARIO), Agen-

túra na podporu výskumu a vývoja (APVV), Vedecká grantová agentúra 
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MŠVVaŠ SR a SAV (VEGA), Technologická agentúra. Nedostatkom, ktoré-

ho jednou z príčin je i nedotiahnutá fiškálna decentralizácia, je i absencia 

inovačnej politiky na regionálnej úrovni. „Pokus o zriadenie Regionál-

nych inovačných centier (podporovaných zo štrukturálnych fondov) zly-

hal. Absencia funkčných regionálnych orgánov podporujúcich tvorbu 

a difúziu inovácií je veľmi citeľná“ (Balog, 2013, s. 20). Riadenie a im-

plementácia fondov EÚ dodatočne zakonzervovali rezortný prístup, kedy 

inovačná politika s príslušnými OP (respektíve osami po roku 2014) 

spadá pod rezort ministerstva hospodárstva a vedno-technická politika 

pod rezort ministerstva školstva. Verejná podpora VaV a inovácií bola 

v proklamatívnej úrovni prioritou všetkých slovenských vlád. Vzhľadom 

na fakt, že podpora vedy a inovácií zohrávajú reálne kľúčovú úlohu 

v politikách EÚ, deklaratívne snahy (na úrovni množstva strategických 

a koncepčných materiálov) zlepšiť stav slovenského VaV a inovačného 

systému sú prítomné od počiatku integračných snáh a stali sa takpove-

diac „povinnou jazdou“. Napriek rozdielnosti politických záväzkov v stra-

tegických dokumentoch a ich reálnou implementáciou a efektívnosťou 

vidíme pozitívum európskej integrácie (okrem potenciálu fondov EÚ) 

v tom, že sa oblasť VaV a inovácií dostala medzi stabilné priority hospo-

dárskych politík. Vstup Slovenska do EÚ, prijatie eura, transponovanie 

európskej legislatívy do národného právneho rámca,  prijímanie pravi-

diel jednotného trhu, ale i akceptácia strategických (indikatívnych) cie-

ľov a vízií EÚ (napr. Lisabonská stratégia, stratégia Európa 2020 a pod.) 

môžeme chápať ako pozitívny krok smerom k stabilizácii proinovačného 

podnikateľského prostredia a klímy a vytvárania konkrétnych hospodár-

skopolitických rámcov pre sektorové politiky. I keď uvedené pozitívne 

„externé šoky“ integrácie nie sú samy o sebe postačujúcich faktorom 

inovačného napredovania, považujeme ich za mimoriadne dôležité. 

 

*  *  * 
 
 Štvrťstoročie vývoja slovenského VaV a inovácií zaznamenalo pomer-

ne veľké turbulencie. Dedičstvo centrálne plánovej ekonomiky, transfor-

mačná recesia spojená s úpadkom podnikového VaV, budovanie inštitúcií 

verejných politík VaV a inovácií na zelenej lúke a marginalizácia verejného 
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sektora VaV v hospodárskej politike boli charakteristickými znakmi pr-

vej dekády existencie samostatnej slovenskej ekonomiky. Z hľadiska 

konkurencieschopnosti a inovačnej výkonnosti podnikového sektora 

bola kľúčová liberalizačná etapa hospodárskej politiky začiatkom prvej 

dekády 21. storočia, ktorá vyústila do prílevu zahraničného kapitálu. Ná-

sledná modernizácia a reštrukturalizácia podnikového sektora (najmä 

spracovateľského priemyslu) sa prejavila dovozom hotových technológií 

zo zahraničia, ale i zavádzaním procesných a netechnologických inovácií. 

V oveľa menšej miere sa prejavil vplyv príchodu zahraničných investo-

rov na financovaní podnikového VaV. Z hľadiska fungovania verejného 

sektora VaV mal byť pozitívnym impulzom vstup Slovenska do EÚ. Pre 

všetkých aktérov predstavoval nové príležitosti vo financovaní VaV 

a zmeny v politikách podpory VaV a inovácií, ako aj v inštitucionálnych 

a legislatívnych rámcoch. Slovenská ekonomika postupne stráca svoju 

konkurencieschopnosť založenú na nízkych cenách výrobných vstupov. 

Aj z tohto dôvodu sa inovatívnosť založená na domácom podnikovom 

a kvalitnom a dostupnom verejnom VaV nutne dostáva do epicentra 

hospodárskopolitického diskurzu a rozhodovania trhových aktérov. Slo-

venská ekonomika v prechode na intenzívnejšie využívanie kvalitatív-

nych faktorov konkurencieschopnosti bude viac či menej čeliť globálnym 

výzvam v podobe oslabovania zásoby ľudského kapitálu (starnutie oby-

vateľstva a únik mozgov do zahraničia), nutnosti adaptácie na klimatické 

zmeny a nevyhnutných kumulatívnych zmien vyvolaných technologic-

kým progresom (robotizácia, automatizácia a digitalizácia), ako aj neur-

čitosťou budúcich európskych integračných procesov. 
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10. FIŠKÁLNA POLITIKA – CEZ CYKLY KONSOLIDÁCIÍ 
 
 Fiškálna politika je, bola a bude rozhodujúcou politikou v rámci hos-

podárskej politiky a rozpočet verejnej správy predstavuje hlavný nástroj 

jej realizácie. Nastavenie výšky daňových sadzieb, daní, ciel, ako aj so-

ciálnych odvodov spolu s ostatnými poplatkami a platbami, ktoré sú 

príjmom rozpočtu, vytvára rámec pre realizáciu priorít hospodárskej 

politiky a do veľkej miery určuje charakter štátu. Samotné výdavky a ich 

štruktúra sú už reálnym výkonom rozpočtovej politiky, často závislým 

od politickej reprezentácie, ktorá vládne. Boli to práve politické cykly 

a zmeny charakteru hospodárskej politiky, ktoré na Slovensku zásadným 

spôsobom formovali podobu fiškálnej politiky. 

 Od vzniku SR bola fiškálna politika nepochybne jedným z hlavných 

faktorov, ktorý výrazne formoval podobu hospodárskej politiky a zásad-

ným spôsobom vplýval na celkový výkon slovenskej ekonomiky. Najmä 

v prvých rokoch fungovania bola rozpočtová politika rozhodujúcim čini-

teľom, ktorý prispieval k nerovnováhe slovenskej ekonomiky. Neskôr 

bola fiškálna politika hlavným nástrojom reforiem. Vstupom do EÚ sa 

súčasťou fiškálnej politiky stali aj vzťahy s rozpočtom EÚ, ktorý je naj-

častejšie vnímaný cez financie, ktoré slúžia na vyrovnávanie regionál-

nych rozdielov a platby v rámci spoločnej poľnohospodárskej politiky. 

 Za ostatné štvrťstoročie môžeme pozorovať viaceré charakteristické 

vývojové etapy a realizované reformy, ktoré zásadným spôsobom určo-

vali charakter fiškálnej politiky a s ňou aj smerovanie ekonomiky. Cieľom 

tejto kapitoly je predstaviť vývoj fiškálnej politiky na Slovensku a jej 

premeny počas ostatných približne 25 rokov v koncentrovanej podobe, 

so zameraním na kľúčové momenty, ktoré definovali jej charakter. 

 

10.1. Od transformácie po štart nevyhnutných štruktúrnych  
          reforiem 
 
 Fiškálna politika na začiatku 90. rokov bola postavená pred zložitý 

súbor cieľov, ktorý vyplýval zo začínajúceho procesu transformácie slo-

venskej ekonomiky z centrálne plánovanej na ekonomiku trhovú. Po 

vzniku samostatnej Slovenskej republiky v roku 1993 došlo k odklonu od 
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dovtedy realizovanej transformačnej stratégie v rámci československej 

federácie a začali sa objavovať úvahy o vlastnej ceste, ktorá lepšie zod-

povedá podmienkam a východiskám slovenskej ekonomiky. 

 Koncepcia vytvorenia tzv. domácej kapitálotvornej vrstvy predstavo-

vala v celom procese transformácie SR obrovský omyl. Transformujúca 

sa ekonomika, poznačená dlhodobým nedostatkom efektívnych investí-

cií, rozvíjajúcim sa trhovým mechanizmom a stále pretrvávajúcimi de-

formáciami, nemá vo väčšine prípadov dostatok vnútorných zdrojov na 

zabezpečenie reštrukturalizácie a rozvoja existujúcich podnikov, ktoré 

musia navyše čeliť ostrej zahraničnej konkurencii. Odmietanie zahranič-

ného kapitálu bolo v celom procese transformácie chybou, v dôsledku 

ktorej sa slovenská ekonomika dostala do určitej izolácie, keď sa v po-

rovnaní s ostatnými krajinami regiónu vyznačovala najnižšou mierou 

zapojenia do medzinárodných kapitálových tokov, najmä najnižším prí-

levom priamych zahraničných investícií. Pochopiteľne, existencia aj do-

mácich podnikov ako nosných odvetví ekonomiky je nevyhnutná, avšak 

je potrebné zohľadňovať a aplikovať etické a férové pravidlá a princípy 

v procese privatizácie. 

 Nízky prílev PZI sa taktiež v nemalej miere podpísal na nedostatočnej 

zmene štruktúry priemyslu na Slovensku, nakoľko na príkladoch krajín 

ako Maďarsko, resp. Poľsko bolo možné vidieť zmenu štruktúry prie-

myslu a dynamiky rastu vďaka priamym zahraničným investíciám. 

V týchto krajinách dochádzalo k rastu podielu priemyslu s vysokým 

stupňom finalizácie a konkurencieschopnosti na náročných trhoch. To 

bol aj jeden zo základných cieľov priemyselnej politiky SR v danom ob-

dobí, avšak jej ciele nebolo možné pri takto nastavenej hospodárskej po-

litike dosiahnuť. 

 Štátom vyvolaná nerovnováha na finančnom trhu spôsobila nárast 

úrokových sadzieb a následnú nedostupnosť úverových zdrojov, ako aj 

zníženie zisku v dôsledku zvýšených finančných nákladov. Politika odrá-

dzajúca zahraničných investorov zamedzila podnikom možnosť prístupu 

ku kapitálu ako potenciálnemu zdroju financovania reštrukturalizácie. Za 

týchto podmienok bola reštrukturalizácia nemožná aj za predpokladu, že 

by vlastníci a manažment podniku mali o ňu eminentný záujem. 
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 Celková hospodárska politika v danom období nielenže nedokázala 

vytvoriť podmienky pre zásadnú štruktúrnu zmenu slovenskej ekono-

miky, ale najmä ukázala, že k zlepšeniu výkonnosti podnikov je potrebný 

iný prístup, je potrebná úplne nová definícia obsahu, princípov, cieľov, 

nástrojov a inštitucionálneho rámca hospodárskej politiky. 

 Reformy v oblasti sociálneho systému v sledovanom období napredo-

vali len veľmi pomaly. Reforma sociálneho systému sa do veľkej miery 

obmedzila len na inštitucionálne zmeny, ktoré zahŕňali odčlenenie So-

ciálnej poisťovne a Národného úradu práce od štátneho rozpočtu. Existu-

júci systém zdravotného, dôchodkového poistenia a poistenia v neza-

mestnanosti neprešiel výraznými systémovými zmenami. Systémovými 

zmenami rozumieme dosiahnutie takého stavu, v ktorom fungovanie 

sociálnej sféry nevykazuje dlhodobé deficitné hospodárenie a nastavenie 

systému zabezpečí jeho dlhodobú udržateľnosť bez zvýšených nárokov 

na financovanie z iných ako vnútorných zdrojov. 

 V sledovanom období deklarovala existujúca politická reprezentácia 

integráciu do európskych a transatlantických štruktúr (EÚ a NATO) ako 

svoju programovú prioritu.109 Pokiaľ podľa oficiálnych záverov luxembur-

ského summitu z decembra 1997 neexistovali v ekonomickej oblasti vý-

raznejšie výhrady, v oblasti politickej bolo Slovensku vyčítané nedostatoč-

né dodržiavanie demokratických princípov. Slovensko bolo pozvané 

k vstupným rokovaniam v rámci tzv. druhej skupiny, v dôsledku neplne-

nia politickej časti kodanských kritérií. Stratilo tak výraznú výhodu opro-

ti okolitým krajinám V4, ktoré ako členovia tzv. prvej skupiny EÚ (ale už 

aj členovia OECD a NATO) získali atraktívnejšiu pozíciu vo vzťahu 

k prílevu priamych zahraničných investícií a požívali väčšiu dôveru za-

hraničných investorov. 

 Tabuľka 10.1 zobrazuje vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej 

správy v rokoch 1993 – 1998. Pri bližšom pohľade môžeme pozorovať 

výrazné a na dnešné pomery bezprecedentné hodnoty deficitu verejných 

                                                           
109 Právnym rámcom pre vstup krajín strednej a východnej Európy (KSVE) do EÚ bola Asociačná 
dohoda. Komplexná stratégia rozšírenia EÚ bola sformulovaná v júni 1993 na zasadnutí Európ-
skej rady v Kodani, neskôr doplnená na jej zasadnutí na Korfu (1994) a v Essene (december 
1994). Práve kodanský summit dal KSVE signál, že každá z asociovaných krajín sa môže 
v budúcnosti stať členom EÚ, pokiaľ splní určité podmienky (tzv. kodanské kritériá). 
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financií, ich medziročného rastu a dynamického rastu hrubého verejného 

dlhu. Napriek tomu, že časť tohto deficitu je vysvetliteľná nevyhnutnými 

nákladmi na budovanie samostatnej Slovenskej republiky a pokračova-

nie transformácie, neboli tieto zdroje využité efektívne a ich alokácia 

bola zásadným spôsobom motivovaná najmä politickou a nie ekonomic-

kou logikou. 

 
T a b u ľ k a   10.1 

Vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej správy v rokoch  

1993 – 1998 

  1993 1994 1995 1996 1997 1998 

Čisté pôžičky/výpožičky mil. eur –4 265 –1 008 –658 –2 134 –1 506 –1 396 

Čisté pôžičky/výpožičky % HDP –31,2 –6,1 –3,3 –9,7 –6,2 –5,2 

Primárne saldo (PS) % HDP –28,5 –2,7 –1,0 –7,2 –3,8 –2,7 

Štrukturálne PS % HDP – – – – –4,0 –3,5 

Štrukturálne saldo % HDP – – – – –6,4 –6,0 

Hrubý dlh VS mil. eur 3 858 4 083 4 266 6 695 8 052 9 029 

Hrubý dlh VS % HDP 28,3 24,8 21,7 30,5 33,0 33,9 

1) Čisté pôžičky/výpožičky (vrátane nákladov na 2. pilier). 
2) Primárne saldo je saldo verejnej správy očistené o platené úroky. 
3) Cyklicky očistené primárne saldo je primárne saldo očistené o cyklickú zložku. 
4) Štrukturálne saldo je saldo verejnej správy očistené o cyklickú zložku a jednorazové efekty. 
5) Čistý dlh verejnej správy je hrubý dlh verejnej správy znížený o likvidné finančné aktíva verej-
nej správy. 

Prameň: MF SR (2019a). 

 
 Absencia koordinácie fiškálnej a monetárnej politiky, fiškálna expanzia, 

spomalenie transformačného procesu, pomalá reštrukturalizácia ekono-

miky v dôsledku nevhodne zvolenej privatizačnej stratégie a nedostatku 

priamych zahraničných investícií a prehlbovanie vonkajšej aj vnútornej 

nerovnováhy vyústili v nevyhnutné stabilizačné opatrenia v nasledujú-

cich rokoch (viac k týmto výkyvom v stabilite prináša kapitola 3). 

 Po voľbách v roku 1998 došlo k zmene od pomerne ťažko čitateľnej 

vlastnej, tzv. slovenskej cesty transformácie smerom k uplatňovaniu ná-

strojov hospodárskej politiky aplikovaných v štandardných trhových 

ekonomikách. Z hľadiska teoretických prístupov môžeme konštatovať, 

že sa pri koncipovaní stratégie hospodárskej politiky vychádzalo z postu-

látov klasického liberalizmu a neoinštitucionalizmu. Tento prístup je 
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orientovaný na podporu a zlepšenie existujúcich formálnych pravidiel, 

posilnenie trhu a v oblasti stimulácie sa orientuje na ponukovú stránku 

ekonomiky. K hlavným zmenám, ku ktorým došlo v tomto období, patrilo 

(podľa Morvay, 2002): 

• zavedenie tvrdých rozpočtových obmedzení vo vzťahu k tzv. strate-

gickým podnikom (zrušenie zákona o revitalizácii), 

• zmena v prístupe k fiškálnej politike štátu, najmä v oblasti znižovania 

daňových sadzieb a tlak na reálne vykazovanie použitých verejných 

zdrojov, 

• nastoľovanie a uprednostnenie makroekonomickej stability pred 

rýchlym ekonomickým rastom, 

• implementácia nevyhnutných inštitucionálnych reforiem zahŕňajúcich 

bankrotové právo, zmenu postavenia prirodzených monopolov, spreh-

ľadnenie vlastníckych vzťahov atď., 

• čiastočné odstránenie deformácií v oblasti regulovaných cien, obme-

dzenie zasahovania štátu do investičnej činnosti, reforma a ozdravenie 

bankového systému, úprava dohľadu nad finančným trhom a iné. 

 Aj keď prvotné stabilizačné opatrenia boli pomerne razantné, neboli 

dotiahnuté do dôsledkov a prepojené s ďalšími nutnými reformami (re-

forma verejných financií, reforma sociálneho systému, reforma poskyto-

vania zdravotnej starostlivosti atď.), čo sa dá do veľkej miery vysvetliť 

existujúcou politickou realitou vo vládnej koalícii a nechuťou časti vlád-

nej koalície pristúpiť k razantnejším reformám. Zameranie opatrení predo-

všetkým na útlm domáceho dopytu, ktoré tvorili väčšinu stabilizačného 

balíčka, sa javilo ako nepostačujúce a nieslo so sebou len krátkodobý sta-

bilizačný efekt, ktorý sa neskôr prejavil v raste vonkajšej nerovnováhy. 

Bolo to spôsobené najmä nedostatočnou konkurencieschopnosťou do-

mácej produkcie a z nej vyplývajúcej nízkej pridanej hodnoty (teda níz-

kou mierou zhodnotenia vstupov). 

 V tomto období boli realizované viaceré systémové a štrukturálne 

opatrenia predovšetkým na strane príjmov, ktoré boli súčasťou tzv. 

balíčka ekonomických opatrení zavedeného v máji 1999. Išlo predo-

všetkým o opatrenia, ktoré mali zabezpečiť zvýšenie príjmov verejných 

financií: 
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• zvýšenie dolnej sadzby dane z pridanej hodnoty zo 6 – 10 %, 

• zavedenie dovoznej prirážky vo výške 7 %, 

• obmedzenie a postupný ústup od poskytovania štátnych záruk, 

• dereguláciu cien energií, 

• privatizáciu štátneho majetku. 

 Opatrenia na strane výdavkov boli realizované s určitým časovým 

oneskorením, a to predovšetkým v týchto oblastiach: 

• zmrazenie rastu miezd vo verejnom sektore, 

• výrazné zníženie kapitálových výdavkov,110 

• deregulácia cien vybraných komodít a odvetví, 

• zrušenie väčšiny štátnych účelových fondov.111 

 Tabuľka 10.2 ilustruje vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej 

správy v tomto politickom cykle. Realizácia rozpočtovej politiky v pred-

chádzajúcom politickom cykle si vyžiadala rozsiahle už vyššie spomenu-

té stabilizačné a reformné opatrenia, ktoré sa v krátkodobom horizonte 

prejavili na zhoršení hospodárenia verejných financií. Deficit verejných 

financií dosiahol v dôsledku nákladov reštrukturalizácie v roku 2000 

rekordnú hodnotu na úrovni 12,1 % HDP, čo predstavovalo 3,8 mld. eur. 

V ďalších rokoch dochádzalo k postupnému znižovaniu deficitu, avšak ku 

koncu roku došlo k jeho rastu opäť na skoro 6 % HDP. Výška verejného 

dlhu vzrástla v absolútnej hodnote o 4 mld. eur, avšak vďaka realizovaným 

reformám, ktoré vyústili k rastu HDP, jeho podiel na HDP od roku 2000 

kontinuálne klesal z 49,6 % v roku 2000 na 31 %HDP v roku 2006. 

 V roku 1999 (konkrétne 25. augusta 1999) bol prijatý zámer vlády 

reštrukturalizovať bankový sektor presunom klasifikovaných pohľadá-

vok troch najväčších štátnych bánk, Slovenskej sporiteľne, Všeobecnej 

úverovej banky a Investičnej a rozvojovej banky. Presun klasifikovaných 

pohľadávok na Slovenskú konsolidačnú a. s.112 (založená 26. 10. 1999 

ako akciová spoločnosť v zmysle § 154 ods. 3 Obchodného zákonníka) mal 

zabezpečiť v prvej fáze dosiahnutie kapitálovej primeranosti štátnych 

                                                           
110 Predovšetkým výdavkov na infraštruktúrne projekty, ktorých tempo a spôsob financovania 
neboli v tom období dlhodobo fiškálne udržateľné. 
111 Zrušením štátnych účelových fondov sa dosiahla vyššia transparentnosť v oblasti príjmov 
a výdavkov verejných financií. 
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bánk na úrovni 8 % a neskorší presun zostávajúcich pohľadávok mal 

vyčistiť portfóliá bánk a umožniť tak ich privatizáciu zahraničným 

investorom.112 

 
T a b u ľ k a   10.2 

Vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej správy v rokoch  
1999 – 2006 

  1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Čisté pôžičky (+)/ 
výpožičky (-) 

–2 087 –3 824 –2 205 –3 024 –1 127 –1 065 –1 387 –3 254 

Čisté pôžičky (+)/ 
výpožičky (-) 

–7,3 –12,1 –6,4 –8,1 –2,7 –2,3 –2,8 –5,8 

Primárne saldo (% HDP) –4,0 –8,1 –2,5 –4,6 –0,3 –0,2 –1,1 –4,4 
Štrukturálne primárne 
saldo (%HDP) 

–3,8 –7,7 –2,1 –4,2 0,1 0,3 –0,4 –3,9 

Štrukturálne saldo  
(% HDP) 

–7,0 –6,2 –6,0 –5,3 –2,0 –1,8 –1,3 –5,2 

Hrubý dlh verejnej správy  13 440 15 682 16 566 15 986 17 220 18 735 17 201 17 431 
Hrubý dlh verejnej správy 
(% HDP) 

47,1 49,6 48,3 42,9 41,6 40,6 34,1 31,0 

1) Čisté pôžičky/výpožičky (vrátane nákladov na 2. pilier). 
2) Primárne saldo je saldo verejnej správy očistené o platené úroky. 
3) Cyklicky očistené primárne saldo je primárne saldo očistené o cyklickú zložku. 
4) Štrukturálne saldo je saldo verejnej správy očistené o cyklickú zložku a jednorazové efekty. 
5) Čistý dlh verejnej správy je hrubý dlh verejnej správy znížený o likvidné finančné aktíva verej-
nej správy. 

Prameň: MF SR (2019a). 

 
 Hospodárska politika realizovaná v období rokov 1999 – 2002 bola 

orientovaná na obnovenie makroekonomickej rovnováhy (vonkajšej aj 

vnútornej), čo sa prejavilo aj vo vývoji dlhu verejnej správy. Stabilizačné 

opatrenia vykonané v tejto etape hospodárskej politiky si vyžiadali vysoké 

náklady (predovšetkým v prvých rokoch ich realizácie), ktoré sa prejavili 

vo výške verejného dlhu. 

                                                           

112 Agentúra má vo svojom portfóliu spravovať a vymáhať klasifikované pohľadávky postúpené 
z portfólií reštrukturalizovaných bánk. Jej hlavným cieľom je urýchlené vysporiadanie týchto 
pohľadávok, a to urýchlením likvidácie neživotaschopných podnikov a podporením reštruktura-
lizácie životaschopných podnikov. Cieľom reštrukturalizácie má byť umožnenie pokračovať 
v tých výrobných a podnikateľských činnostiach podniku, ktoré sú ekonomicky opodstatnené. 
Výťažok z uspokojenia pohľadávok má slúžiť na zníženie fiškálnych nákladov reštrukturalizácie 
bánk a podnikového sektora. Vzhľadom na kvalitu portfólia agentúry projekt nepredpokladal 
vyššiu mieru uspokojenia pohľadávok než cca 10 %. Základné imanie SK, a. s. bolo z pôvodnej 
výšky 1,0 mil. Sk akcionárom postupne navýšené až na hodnotu 93,607 mld. Sk. (Slovenská kon-
solidačná, 2007) 
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 Vzhľadom na širokospektrálne ideologické zloženie vládneho kabine-

tu boli realizované kroky výsledkom kompromisu. Napriek zložitej tvor-

be politického konsenzu bolo možné zlepšovať makroekonomickú stabi-

litu, reštrukturalizovať podnikový a bankový sektor a odstraňovať ďalšie 

deformácie v podnikovej sfére. Opatrenia v oblasti verejných financií boli 

v tomto období zamerané predovšetkým na príjmovú stránku rozpočtu. 

Nedostatočne sa pristupovalo k zmenám na strane výdavkov reformova-

ním jednotlivých rozpočtových kapitol v oblasti zdravotníctva, školstva 

a sociálneho zabezpečenia. 

 Rozsiahla privatizácia v tomto období zvýšila prílev priamych zahra-

ničných investícií a spolu s prechodom vlastníctva viacerých podnikov 

(prirodzených monopolov) umožnila do veľkej miery eliminovať politic-

ký vplyv na cenotvorbu v týchto podnikoch. Vytvorenie Úradu na regulá-

ciu sieťových odvetví (ÚRSO) predstavovalo významný krok k odpoliti-

zovaniu trhu s energetickými zdrojmi a postupne umožnilo odstrániť 

cenové deformácie na tomto trhu. Z inštitucionálnych reforiem predsta-

vovali významné zmeny v daňovej legislatíve, schválenie novely zákona 

o konkurze a vyrovnaní, zavádzanie programového rozpočtovania vo 

verejných financiách a pracovnej legislatívy. 
 

10.2. Obdobie rozsiahlych ekonomických a sociálnych zmien 
 
 Nasledujúci politický cyklus (2002 – 2006) bol charakteristický zosta-

vením ideovo blízkej vládnej koalície s tesnou parlamentnou väčšinou. 

Zloženie vládnej koalície bolo prakticky totožné s predchádzajúcou koa-

líciou, čo do veľkej miery umožnilo pokračovať v reformách začatých 

v minulých rokoch.  

 V roku 2004 bolo Slovensko prijaté do EÚ, čo významným spôsobom 

ovplyvnilo jeho ďalší vývoj.113 V tomto období boli realizované reformy 

sociálneho zabezpečenia (vrátane starobného), pracovného práva, kolek-

tívneho vyjednávania, zdravotníctva a justície. V oblasti verejných finan-

cií prešiel zásadnými zmenami hlavne daňový systém, ktorý sa stal vlaj-

kovou loďou reforiem.  

                                                           
113 Viac v podkapitole Vplyv integrácie na verejné financie SR. 
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 Zmeny sa dotkli viacerých aspektov daňového systému, konkrétne: 

• sústavy daní, 

• zmeny daňovej právomoci, 

• zmeny daňového určenia, 

• zmeny rozpočtových pravidiel, 

• zmeny kritérií delenia podielových daní. 

 K zmenám v sústave daní došlo zavedením jednotnej daňovej sadzby 

daní z príjmov fyzických osôb, právnických osôb a dane z pridanej hod-

noty na úrovni 19 %. Súčasne boli upravené sadzby spotrebných daní, 

aby sa tým eliminoval vplyv poklesu priamych daní na hospodárenie 

štátneho rozpočtu (reforma bola konštruovaná ako fiškálne neutrálna). 

Daňová reforma teda presunula daňové bremeno zo zdaňovania príjmov 

na spotrebu. V rámci týchto zmien predstavovala fiškálna decentralizá-

cia, v kontexte reformy daňového systému, pravdepodobne najzložitejšiu 

časť realizovanej reformy.114 Fiškálna decentralizácia prebiehala v troch 

etapách: 

• prenos kompetencií z centrálnej úrovne na územnú samosprávu 

(2002 – 2004), 

• daňová reforma (2004), 

• fiškálna decentralizácia (2005). 

 Realizácia fiškálnej decentralizácie do takto chronologicky zorade-

ných postupností nebola systémová, nakoľko prechod kompetencií bol 

nasledovaný prísunom nevyhnutných finančných zdrojov potrebných na 

ich výkon až s odstupom niekoľkých rokov. V mnohých prípadoch to 

spôsobovalo samosprávam problémy a neumožňovalo im efektívne vy-

konávať prenesené kompetencie. Nedotiahnutá decentralizácia je urču-

júcim znakom regionálnej politiky v SR prakticky do súčasnosti. Prejavu-

je sa pomerne obmedzenými zdrojmi na realizáciu efektívnej, koherent-

nej a viditeľnej regionálnej politiky nezávislej od zdrojov z EÚ. 

                                                           
114 Legislatívny rámec upravujúci fiškálnu decentralizáciu zahŕňal nasledovné zákony: zákon 
o rozpočtovom určení výnosu dane z príjmov územnej samospráve č. 564/2004 Z. z., nariadenie 
vlády o rozdeľovaní výnosu dane z príjmov územnej samospráve č. 668/2004 Z. z., zákon 
o miestnych daniach a miestnom poplatku za komunálne odpady a drobné stavebné odpady 
č. 582/2004 Z. z., zákon o rozpočtových pravidlách územnej samosprávy č. 583/2004 Z. z. 
v spojitosti so zákonom o rozpočtových pravidlách verejnej správy č. 523/2004 Z. z. 
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 Okrem vyššie uvedených zmien bolo súčasťou reformy verejných fi-

nancií zriadenie Štátnej pokladnice (ŠP)115 a Agentúry na riadenie dlhu 

a likvidity (ARDAL). ARDAL je zodpovedná za riadenie štátneho dlhu 

a systém štátnej pokladnice spolupracuje na riadení finančných tokov 

verejných financií. Štátna pokladnica realizuje svoje úlohy vo vzťahu ku 

klientom, ARDAL vykonáva úlohy vo vzťahu k finančným trhom. Systém 

štátnej pokladnice zabezpečuje:116 

• realizáciu rozpočtu subjektov verejnej správy v rozsahu podľa zákona 

č. 291/2002 Z. z. o Štátnej pokladnici a o zmene a doplnení niektorých 

zákonov v znení neskorších predpisov, 

• vedenie a správu účtov klientov, 

• realizáciu platobnej operácie klientov,  

• vykonávanie finančných operácií na finančnom trhu, 

• riadenie likvidity ŠP, 

• riadenie rizík,  

• riadenie štátneho dlhu, 

• centralizáciu informácií z účtovníctva a údajov potrebných na účely 

hodnotenia plnenia rozpočtu verejnej správy predkladaných subjektmi 

verejnej správy, 

• účtovanie o obratoch na účtoch klientov a účtovanie o operáciách sú-

visiacich s financovaním štátneho dlhu, financovaním schodku štátneho 

rozpočtu, riadením likvidity ŠP a riadením rizík. 

 Hlavnou úlohou ARDAL v rámci systému štátnej pokladnice je zabez-

pečovanie činností súvisiacich s operatívnym riadením štátneho dlhu, 

riadením likvidity štátu a celého systému štátnej pokladnice, riadením 

finančných rizík a vykonávaním finančných operácií na finančnom trhu. 

 Významnou reformou s priamym dosahom na rozpočet verejnej sprá-

vy bolo schválenie druhého piliera starobného dôchodkového sporenia 

a doplnkového dôchodkového sporenia zákonom č. 43/2004. Princípom 

viacpilierového starobného dôchodkového sporenia bolo zabezpečiť príjem 

                                                           
115 ŠP bola zriadená zákonom č. 291/2002 Z. z. o Štátnej pokladnici a o zmene a doplnení niekto-
rých zákonov v znení neskorších predpisov ako orgán štátnej správy, rozpočtová organizácia 
zapojená na ŠR prostredníctvom rozpočtovej kapitoly MF SR. ŠP zastupuje a riadi riaditeľ ŠP. 
116 https://www.pokladnica.sk/sk/o-nas/zakladne-udaje/vznik-sp-a-jej-funkcie 
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pre budúcich dôchodcov z viacerých zdrojov vzhľadom na očakávané 

demografické zmeny. 

 Zákon bol od jeho schválenia viackrát modifikovaný, často nie veľmi 

odbornými politickými zásahmi, avšak druhý a tretí pilier starobného 

dôchodkového sporenia pretrvali do súčasnosti. Z povinných odvodov na 

starobné poistenie (18 %) zostáva v súčasnosti v Sociálnej poisťovni 

13,25 % a na osobný účet v dôchodkovej správcovskej spoločnosti (DSS) 

sa odvádza 4,75 %.117 Percentuálna výška príspevku do druhého piliera 

sa na základe zákona zvyšuje každý rok o 0,25 percentného bodu s cieľo-

vou hodnotou 6 % v roku 2024. 
 

10.3. Vplyv integrácie SR na verejné financie 
 
 Záväzky vyplývajúce z implementácie acquis communautaire118 boli 
predmetom prístupových rokovaní v podobe individuálnych kapitol, kto-
ré bolo nutné uzavrieť a začleniť do slovenskej legislatívy. Z hľadiska 
prepojenia na verejné financie boli dôležité kapitoly: 

• kapitola 10 – Daňová politika, 

• kapitola 11 – Menová politika, 

• kapitola 12 – Štatistika, 

• kapitola 25 – Colná únia, 

• kapitola 28 – Finančná kontrola, 

• kapitola 29 – Financie a rozpočet. 

 Zmeny v národnej legislatíve v rámci kapitoly Daňová politika sa pre-
javili predovšetkým v oblasti nepriamych daní (spotrebné dane a DPH), 

a to postupnou harmonizáciou daňových sadzieb na úroveň obvyklú 
v krajinách EÚ, ako aj zmenou v povinnostiach daňovníkov.119 

 Kapitola Menová politika výrazne ovplyvnila verejné financie najmä 

v súvislosti so záväzkom prijať jednotnú európsku menu a vstúpiť do 

Hospodárskej a menovej únie (HMÚ). 

                                                           
117 Ku koncu roku 2018 pôsobilo na trhu šesť DSS, ktoré spravovali majetok vo výške 8 mld. eur 
pre 1 497 904 sporiteľov. 
118 Súbor právnych noriem, súdnych rozhodnutí, ktoré tvoria právne základy fungovania EÚ. 
119 Zjednodušenie platenia DPH v rámci EÚ, limity registrácie pre platiteľa DPH, výnimky z apli-
kácie minimálnej daňovej sadzby obvyklej v krajinách EÚ na vybrané tovary a služby podliehajúce 
nepriamym daniam a iné. 
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 Záväzok Slovenska stať sa členom HMÚ bol podmienený splnením 

maastrichtských konvergenčných kritérií.120 Kritériá vyžadovali dosiah-

nutie cenovej, kurzovej, menovej, úrokovej a fiškálnej stability, resp. udrža-

teľnosti. Slovensko vstúpilo do mechanizmu výmenných kurzov (ERM II) 

v noci z 25. na 26. novembra 2005 s centrálnou paritou stanovenou na 

úrovni 38,4550 Sk za euro. 

 Vstupom do ERM II sa Slovensko zaviazalo: 

• naďalej uskutočňovať zdravú fiškálnu politiku, ktorá podporí hospo-

dársku stabilitu, nízku infláciu a konvergenčný proces, 

• podporovať taký vývoj miezd, ktorý bude v súlade s rastom produkti-

vity práce, 

• k sprísneniu fiškálnej pozície v prípade, že to bude nevyhnutné, 

• k rozpočtovej disciplíne, ktorá bude založená na opatreniach trvalého 

charakteru, 

• k štrukturálnym reformám na ďalšie posilnenie flexibility hospodár-

stva a zníženie nezamestnanosti, 

• k ostražitosti voči rizikám príliš rýchleho rastu úverov v ekonomike. 

 Záväzky Slovenska vyplývajúce z participácie v mechanizme ERM II 

nepredstavovali pre hospodársku politiku výraznú zmenu, nakoľko už 

v etape príprav na členstvo v EÚ boli realizované alebo pripravované 

viaceré opatrenia smerujúce k splneniu vyššie uvedených kritérií. 

 Stanovenie centrálnej parity na úrovni 38,4550 Sk/€ sa však ukázalo 

vzhľadom na postupné posilňovanie slovenskej koruny ako konzervatív-

ne. V dôsledku kontinuálneho posilňovania bola 19. marca 2007 revalvo-

vaná centrálna parita na úroveň 35,4424 Sk za euro, avšak silné apre-

ciačné tendencie vyústili do druhej revízie hodnoty centrálnej parity. 

Centrálna parita bola druhýkrát upravená 28. mája 2008 na hodnotu 

30,126 Sk/€. Takto stanovená centrálna parita bola neskôr oficiálne 

schválená ako konverzný kurz pri vstupe SR do HMÚ. 

 Nevyhnutným predpokladom pre prijatie spoločnej meny, ktorý pred-

stavoval najväčšiu výzvu pre domácu fiškálnu politiku, bolo splnenie fiš-

kálnych kritérií. V rámci predvstupového procesu sa tejto oblasti bez-

prostredne dotýkali kapitoly Finančná kontrola a Financie a rozpočet. 

                                                           
120 Súbor kritérií, ktorých splnenie je nutnou podmienkou pre vstup krajiny do HMÚ. 
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 Obsah negociačnej kapitoly Finančná kontrola bol zameraný predo-

všetkým na posilnenie riadenia verejných financií, s cieľom zvýšiť trans-

parentnosť finančných tokov, umožniť lepšie využívanie verejných zdro-

jov. Súčasťou negociačnej kapitoly bolo zriadenie Štátnej pokladnice, 

programové rozpočtovanie a posilnenie kontrolných mechanizmov pri 

riadení verejných financií spolu s opatreniami znižujúcimi priestor na 

korupciu. 

 Obsahom kapitoly Financie a rozpočet boli postupy a princípy spojené 

s integrovaním príjmov ako aj výdavkov súvisiacich s fungovaním roz-

počtu EÚ. Skúsenosti s implementáciou rozpočtových vzťahov s EÚ boli 

nadobudnuté už v predchádzajúcom období pri čerpaní predvstupovej 

pomoci z fondov PHARE, ISPA a SAPARD. Integrácia slovenskej ekono-

miky do EÚ však ďalej prehĺbila vzťahy s rozpočtom EÚ na príjmovej, 

ako aj výdavkovej stránke. Z hľadiska príjmov rozpočtu EÚ predstavuje 

najdôležitejšiu oblasť otázka odvodov SR do všeobecného rozpočtu EÚ. 

Medzi hlavné výdavky spojené s členstvom v EÚ, ktoré predstavujú príj-

my všeobecného rozpočtu EÚ, patria: 

• tradičné vlastné zdroje, 

 clo, 

 poľnohospodárske poplatky a odvody z produkcie cukru, 

• zdroj založený na dani z pridanej hodnoty, 

• zdroj založený na hrubom národnom dôchodku, 

• podiel SR na financovaní rabatu Veľkej Británie. 

 Významnou súčasťou príjmov rozpočtu verejnej správy SR boli aj fi-

nančné alokácie v oblasti politiky súdržnosti a vnútorných politík (viac-

ročné programy EÚ). Viacročné programy financované z rozpočtu EÚ 

zahŕňali predovšetkým financie na: 

• programy spoločenstva (široká paleta programov zameraných na 

spektrum aktivít čiastočne kopírujúcich obsah negociačných kapitol), 

• odstavenie blokov jadrovej elektrárne Jaslovské Bohunice, 

• vedu a výskum, 

• budovanie inštitúcií a administratívnych kapacít a 

• budovanie schengenskej hranice. 
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 Úspešné ukončenie prístupových rozhovorov spojené s uzavretím 

všetkých kapitol vyústilo do prijatia SR do EÚ v máji roku 2004. Záväzky 

vyplývajúce z členstva sa intenzívne dotýkali aj výkonu fiškálnej politiky, 

predovšetkým zo záväzku prijať pri udržateľnom splnení maastrich-

tských konvergenčných kritérií spoločnú európsku menu. 
 

10.4. Obdobie korekcie reforiem a vyrovnávania sa  
          s hospodárskou krízou 
 
 Voľby v roku 2006 vyústili do výmeny koalície, ktorá vládla s mier-

nymi obmenami ostatných osem rokov. Ďalší politický cyklus teda zahŕ-

ňal celé obdobie rokov 2006 – 2010 a bol charakteristický najmä: 

• zmenami v reformných zámeroch realizovaných v predchádzajúcom 
období, a to najmä v daňovej a sociálnej oblasti, 
• zmenami v pracovnej legislatíve, s cieľom zvýšiť a posilniť práva za-
mestnancov a odborov, 
• sprísnením regulácie v sieťových odvetviach s dôrazom na znižovanie 
cien energií, 
• vstupom do Hospodárskej a menovej únie a prijatím spoločnej európ-
skej meny, 
• prepuknutím finančnej a hospodárskej krízy a  realizáciou vládnych 
protikrízových opatrení. 
 Finančná a hospodárska kríza sa vzhľadom na závažnosť jej priebehu, 
mediálnej pozornosti a politickej citlivosti danej témy stala akýmsi ini-
ciátorom rozsiahlej palety vládnych zásahov smerovaných predovšet-
kým do týchto základných oblastí: 
• posilnenie a udržanie stability finančného sektora v národných eko-
nomikách, 
• podporu dopytu a spotreby obyvateľstva a významnej súčasti ekono-
mického rastu rôznymi opatreniami, 
• zavádzanie nových regulačných rámcov fungovania finančných a kapi-
tálových trhov, 
• opatreniami na udržanie zamestnanosti v postihnutých odvetviach, 
resp. zmiernenia dopadov rastu nezamestnanosti, 
• podpora domácich priemyselných odvetví, ktoré postihla finančná 
kríza (predovšetkým automobilový priemysel) rôznymi opatreniami 
v rámci hospodárskej politiky. 
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 Pokým finančná kríza najhlbšie zasiahla bankový sektor prevažne 

v najvyspelejších trhových ekonomikách v dôsledku vysokej angažova-

nosti ich bánk na americkom hypotekárnom trhu a sekundárne v dôsled-

ku ekonomickej recesie a z nej vyplývajúcich vysokých strát z nespláca-

ných úverov, nedošlo v slovenských podmienkach k vážnym problémom 

v bankovom sektore. Reštrukturalizácia bankového sektora, ktorá bola 

realizovaná v rokoch 1999 – 2002, vytvorila predpoklady pre stabilný 

bankový sektor. Celkové náklady reštrukturalizácie dosiahli 113 mld. Sk 

(18,9 mld. eur). Samotná privatizácia bankového sektora priniesla do 

rozpočtu 42,7 mld. Sk (1,41 mld. eur). 

 V druhej polovici roku 2008 sa začali v slovenskej ekonomike preja-

vovať negatívne vplyvy ekonomickej a finančnej krízy s priamym vply-

vom na hospodárenie verejnej správy. Rozpočet verejnej správy zosta-

vený na roky 2008 – 2010 bol zostavený na východiskách priaznivého 

externého prostredia v predchádzajúcich rokoch, ako aj na predpoklade 

stabilného hospodárskeho rastu slovenskej ekonomiky na úrovni okolo 

5 % v rokoch 2009 a 2010.  

 Z makroekonomického hľadiska vyústila finančná kríza do prepadu 

príjmov verejných financií a rastu výdavkov v dôsledku rastu výdavkov 

predovšetkým v sociálnej oblasti. Optimistické vyhlásenia vládnych 

predstaviteľov, ktorými zmierňovali možné dopady krízy, nereflektova-

nie zmenených podmienok v priebehu roka 2009 v revízii štátneho roz-

počtu a nezmenená štruktúra a objem výdavkov vyústili do deficitu na 

úrovni 6,5 % HDP. Napriek deklarovanej snahe pristúpiť k revízii roz-

počtu sa vláda k tomuto kroku neodhodlala a ponechala výdavkovú 

stránku verejných financií prakticky nezmenenú. Blížiaci sa volebný rok 

2010 spolu s neochotou a neschopnosťou vlády urobiť potrebné rozpoč-

tové škrty sa podarilo legitimizovať dopadmi finančnej a hospodárskej 

krízy. Prejavilo sa to aj v návrhu rozpočtu verejnej správy na roky 2010 – 

2012, ktorý bol poznačený nerealistickými odhadmi na strane príjmov, 

ako aj výdavkov. Vláda ako reakciu na finančnú krízu prijala v dvoch fá-

zach súbor opatrení, ktoré mali zmierniť jej negatívne dopady na sloven-

skú ekonomiku. Vládou prijaté opatrenia sa dajú rozdeliť do troch zá-

kladných kategórií, a to opatrení na trhu práce, opatrení na podporu 
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podnikateľského prostredia, vrátane proexportných opatrení, ako aj 

všeobecné zámery a výdavkové programy. Prehľad vybraných opatrení 

poskytuje rámček 10.1. 
 

R á m č e k   10.1 

Prehľad vybraných protikrízových opatrení prijatých v SR v decembri 
2008 

Zlepšenie čerpania fondov EÚ v programovom období 2007 – 2013 

Realizácia PPP projektov v oblasti infraštruktúry 

Prehodnotenie deficitu verejných financií na roky 2009 až 2011 tak, aby Slovensko 
pokračovalo v ceste konsolidácie, ale aby sa zároveň minimalizovalo riziko spomale-
nia ekonomického rastu z dôvodu fiškálnej politiky 
Stimulovať ponuku trhu práce presunom finančných prostriedkov do najefektívnej-
ších nástrojov aktívnej politiky trhu práce 
Rozšírenie zamestnaneckej prémie tak, aby zasiahla väčší počet pracujúcich s nízkymi 
príjmami a došlo k výraznejšiemu zníženiu ich daňového zaťaženia 
Zabezpečiť realizáciu národného projektu podpory uplatnenia občanov ohrozených 
hromadným prepúšťaním v dôsledku globálnej finančnej krízy 
Zabezpečiť vyhlásenie výzvy na predkladanie dopytovo orientovaných projektov na 
podporu tvorby nových pracovných miest 
Zabezpečiť realizáciu vzdelávania a prípravy pre trh práce s cieľom podpory zamest-
nanosti a rastu kvality pracovnej sily pre potreby zamestnávateľov 
V podnikateľskom prostredí znižovať administratívne bremená a zlepšovať reguláciu 
vo verejnom obstarávaní nepriamo uprednostňovať domácich dodávateľov  
Zintenzívniť ofsetové programy 
Zaviesť systém rekreačných poukážok v cestovnom ruchu 
Zvýšiť dostupnosť a podporu infraštruktúry vysokorýchlostného internetu 
Zaviesť jednotné kontaktné miesta pre všetky skupiny a formy podnikov 
Skrátenie lehoty vrátenia nadmerných odpočtov DPH podnikateľom zo 60 na 30 dní 
Zvážiť možnosť uplatňovania znížených sadzieb DPH v určitých sektoroch 
Zriadiť monitorovací výbor dopadov globálnej krízy na podnikateľov 
Presunúť zdroje základného výskumu do aplikovaného výskumu a na inovácie 
Zvýšiť základné imanie Slovenskej záručnej a rozvojovej banky a Eximbanky na finan-
covanie programov a vývozných úverov pre malých a stredných podnikateľov 
Vplývať na dodávateľov elektriny, plynu a tepla, aby svoje produkty ponúkali za pri-
merané ceny a preveriť oprávnenosť výšky poplatkov v prenosových a distribučných 
sústavách a v prepravných a distribučných sieťach 
Zvážiť vytvorenie podmienok pre zavedenie regulácie dodávok elektriny a plynu mi-
mo segmentu domácností na nevyhnutý čas zvýšenie domácej spotreby elektriny za-
bezpečiť z domácich zdrojov – dostavbou 3. a 4. bloku atómovej elektrárne Mochovce, 
rekonštrukciou a výstavbou tepelných elektrární a paroplynových cyklov 
Znižovať energetickú náročnosť, zriadiť program na podporu zvyšovania energetickej 
efektívnosti, podporovať výrobu energie z obnoviteľných zdrojov 

Neobmedzené ručenie za vklady v bankách 

Prameň: Frank, K. (2014). 
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 Pokles výkonnosti slovenskej ekonomiky (-6,5 % HDP v roku 2009) 

spojený s rastom nezamestnanosti, výpadok daňových a nedaňových 

príjmov, nízka miera čerpania zdrojov z rozpočtu EÚ, realizované proti-

krízové opatrenia predovšetkým v daňovej oblasti (zvýšenie nezdaniteľ-

nej časti základu, skrátenie lehoty vrátenia nadmerných odpočtov dane 

z pridanej hodnoty (DPH) podnikateľským subjektom zo 60 na 30 dní, 

úprava vstupnej ceny pri odpisovaní hmotného a nehmotného majetku), 

opatrenia na trhu práce (sociálne podniky, príspevky na pracovné mies-

to, príspevky zmierňujúce odvodové zaťaženie) predstavovali hlavné 

dôvody zhoršenia hospodárenia verejných financií. Predstavovali však 

nevyhnutné, aj keď nedostatočne hlboké opatrenia na zmiernenie dopa-

dov prebiehajúcej ekonomickej recesie. 
 

10.5. Fiškálna politika Slovenska v podmienkach eurozóny 

 
 Vstup do Európskej únie v máji 2004 ovplyvnil viacerými spôsobmi 

fungovanie verejných financií. K najvýznamnejším zmenám patrilo zahr-

nutie tokov z rozpočtu EÚ do štátneho rozpočtu a príprava na členstvo 

v Hospodárskej a menovej únii. V tejto súvislosti Ministerstvo financií SR 

vypracovalo spolu s Národnou bankou Slovenska Konkretizáciu Stratégie 

prijatia eura v podmienkach SR s cieľom prijať európsku menu v roku 

2009. Zároveň Ministerstvo financií SR vypracovalo v máji 2004 na tento 

účel Konvergenčný program Slovenskej republiky na roky 2004 – 2010, 

ktorý bol v novembri toho istého roku aktualizovaný. Konvergenčný prog-

ram predstavoval dokument, ktorý vymedzil základné ciele hospodárskej 

politiky, odhadoval vplyvy jednotlivých štrukturálnych zmien v ekono-

mike na verejné financie a poskytoval odhad ich vývoja do roku 2010. 

 Významným faktorom, ktorý priaznivo ovplyvnil fiškálnu disciplínu 

v roku 2008 (podobne ako v predchádzajúcom roku 2007), bol záväzok 

splniť maastrichtské rozpočtové kritériá a kvalifikovať sa na členstvo 

v Hospodárskej a menovej únii. Deficit verejných financií v roku 2008 na 

úrovni 2,4 % HDP zabezpečil splnenie kritérií pre prijatie eura. 

 Vývoj v poslednej dekáde priniesol mnohé zmeny vo fungovaní EÚ, 

ako aj eurozóny vzťahujúce sa k hospodáreniu verejných financií, na kto-

rých Slovensko ako plnoprávny člen aktívne participovalo. Zásadným 
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faktorom bolo vypuknutie globálnej finančnej a hospodárskej krízy 

v roku 2008, ktorá sa v eurozóne prejavila najmä tzv. dlhovou krízou 

v krajinách južnej Európy, avšak s dosahmi na celú eurozónu. 

 V obavách pred rozširovaním krízy na ostatné štáty eurozóny s vyso-

kým pomerom verejného dlhu k HDP sa obídením ustanovenia Lisabon-

skej zmluvy no bail out121 pristúpilo k schváleniu záchrannej pôžičky 

Grécku v hodnote 110 mld. eur v podobe bilaterálnych dohôd zaintereso-

vaných krajín s gréckou vládou. Časť finančných prostriedkov uvoľnil aj 

Medzinárodný menový fond (MMF). Aj napriek pôvodnému súhlasu mi-

nistra financií s poskytnutím pôžičky Grécku vo výške 800 mil. eur došlo 

po zmene vlády v druhej polovici roku 2010 k prehodnoteniu tohto súhla-

su, čím sa Slovensko stalo jedinou krajinou eurozóny, ktorá na poskytnutí 

tejto pôžičky neparticipovala. Napriek neschváleniu bilaterálnej pomoci 

Grécku schválila slovenská vláda účasť v Európskom nástroji finančnej 

stability (European Financial Stability Facility – EFSF).122 Úhrnná výška 

záväzku Slovenska v rámci ENFS dosiahla hodnotu 4 371 mil. eur, čo 

predstavuje 0,99 % podiel na zárukách v celkovej výške 440 mld. eur. 
 

R á m č e k   10.2 

Prehľad opatrení posilneného hospodárskeho riadenia prijatých  
na európskej úrovni v reakcii na krízu 

Six-pack 

Predstavuje súbor 6 legislatívnych úprav zameraných na posilnenie existujúceho 
Paktu stability a rastu. Pozostáva z piatich nariadení a jednej smernice. Členské štáty 
a Európsky parlament ich schválili v októbri 2011. Posilnený Pakt stability a rastu vstú-
pil do účinnosti 13. decembra 2011. 

Ide o nasledovné legislatívne akty: 
1. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady (EÚ) č. 1176/2011 zo 16. novembra 2011 

o prevencii a náprave makroekonomických nerovnováh, 
2. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady (EÚ) č. 1174/2011 zo 16. novembra 2011 

o opatreniach na presadzovanie vykonávania nápravy nadmernej makroekonomic-
kej nerovnováhy v rámci eurozóny, 

                                                           
121 Článok 125 Lisabonskej zmluvy: „Členský štát nezodpovedá za záväzky ani nepreberá záväzky 
ústredných vlád, regionálnych, miestnych a iných verejných orgánov, iných spravovaných verej-
ným právom alebo verejnoprávnych podnikov iného členského štátu bez toho, aby boli dotknuté 
vzájomné finančné záruky spoločného uskutočnenia určitého projektu.“ 
122 Formálne vznikol EFSF 20. mája 2010 rozhodnutím Rady ECOFINU. Fungovanie EFSF je časo-
vo obmedzené. EFSF ukončil svoju činnosť v roku 2013. Od júla 2013 bol nahradený permanent-
ným Európskym stabilizačným mechanizmom (ESM). 
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3. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady (EÚ) č. 1175/2011 zo 16. novembra 2011, 
ktorým sa mení a dopĺňa nariadenie Rady (ES) č. 1466/97 o posilnení dohľadu nad 
stavmi rozpočtov a o dohľade nad hospodárskymi politikami a ich koordinácii, 

4. Nariadenie Rady (EÚ) č. 1177/2011 z 8. novembra 2011, ktorým sa mení a dopĺňa 
nariadenie (ES) č. 1467/97 o urýchľovaní a objasňovaní vykonania postupu pri nad-
mernom schodku, 

5. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady (EÚ) č. 1173/2011 zo 16. novembra 2011 
o účinnom presadzovaní rozpočtového dohľadu v eurozóne, 

6. Smernica Rady 2011/85/EÚ z 8. novembra 2011 o požiadavkách na rozpočtové rám-
ce členských štátov. 
Hlavným cieľom je zlepšenie rozpočtovej disciplíny, sprísnenie vymáhania sankcií za 

prekročenie plánovaného deficitu, ako aj pokuty za publikovanie zavádzajúcich štatis-
tických údajov. Sankcie sú uplatňované na základe tzv. opačnej kvalifikovanej väčšiny. 
Rozhodnutie o sankciách je teda platné vtedy, ak kvalifikovaná väčšina v Európskej rade 
nehlasuje proti ich uvaleniu. Systém sankcií je nasledovný: 
1. EK hodnotí každoročne programy stability jednotlivých členských krajín v takzva-

nom európskom semestri. 
2. V prípade, že zistí, že krajina sa odchyľuje od svojich strednodobých cieľov, vypracu-

je zoznam odporúčaní pre dotknutý členský štát. Odporúčania dáva na schválenie 
Európskej rade. 

3. Ak Európska rada skonštatuje, že opatrenia neboli prijaté a dotknutý členský štát 
naďalej neplní svoje záväzky, môže žiadať od dotknutého členského štátu úročenú 
pokutu vo výške 0,2 % HDP v predchádzajúcom roku. 

4. Ak dôjde k prijatiu nápravných krokov a krajina sa opäť priblíži k svojmu strednodo-
bému cieľu, uvedená suma aj úroky jej budú vrátené. 
Okrem sankčných mechanizmov sa balík opatrení zameriava predovšetkým na zlep-

šenie rozpočtovej disciplíny, zavedenie strednodobých rozpočtových rámcov, zavedenie 
numerických a záväzných pravidiel hospodárenia verejných financií (v slovenských pod-
mienkach Zákon o rozpočtovej zodpovednosti). 

Two-pack 

Je súčasťou opatrení na posilnenie hospodárskeho dohľadu. Vstúpil do platnosti 
30. mája 2013 a jeho ustanovenia sa vzťahujú na rozpočtové hospodárenie od roku 
2014. Pozostáva z nasledujúcich legislatívnych aktov: 
1. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady o posilnení hospodárskeho a rozpočto-

vého dohľadu nad členskými štátmi, ktoré majú závažné ťažkosti v súvislosti s ich fi-
nančnou stabilitou v eurozóne alebo sú takýmito ťažkosťami ohrozené. 

2. Nariadenie Európskeho parlamentu a Rady o spoločných ustanoveniach o monitoro-
vaní a posudzovaní návrhov rozpočtových plánov a zabezpečení nápravy nadmerné-
ho deficitu členských štátov v eurozóne. 
Prvé nariadenie sa vzťahuje na krajiny, ktoré čerpajú zdroje z EFSF, resp. ESM, ktoré 

podliehajú v rámci tohto nariadenia intenzívnejšiemu dohľadu a realizujú opatrenia na 
odstránenie nadmerného deficitu a verejného dlhu. V rámci nariadenia existuje mož-
nosť využiť technickú pomoc pod gesciou EK. 

Druhé nariadenie sa týka predovšetkým monitorovania hospodárenia verejných fi-
nancií členských krajín eurozóny. Členské krajiny eurozóny prekladajú EK a euroskupi-
ne (ministri financií krajín eurozóny) do 15. októbra návrhy rozpočtov na preskúmanie 
ich súladu s pravidlami Paktu stability a rastu. Komisia má právo požiadať členský štát 
o prepracovanie rozpočtu dotknutej členskej krajiny. 
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Fiškálna zmluva 

Zmluva o stabilite, koordinácii a riadení v Hospodárskej a menovej únii bola podpí-
saná 2. marca 2012 a je medzivládnou dohodou medzi členskými krajinami EÚ (s vý-
nimkou Českej republiky a Veľkej Británie, ktoré sa k tejto zmluve nepripojili), do účin-
nosti vstúpila 1. januára 2013 po ratifikácii minimálne 12 členskými krajinami. Medzi 
hlavné prvky zmluvy patria: 
1. obmedzenie výšky štrukturálneho deficitu na 0,5 % HDP a výšky verejného dlhu na 

60 % HDP, 
2. automatický mechanizmus korekčných opatrení, 
3. posilnená koordinácia v oblasti emisie nového dlhu, 
4. zakomponovanie pravidla o rozpočtovej zodpovednosti do národnej legislatívy for-

mou ústavného zákona, 
5. sankčný mechanizmus, vymáhaný Súdnym dvorom EÚ, ktorý stanovuje pokutu vo 

výške 0,1 % HDP v prípade neplnenia záväzkov. Pokuta sa stane súčasťou zdrojov 
ESM v prípade člena eurozóny, v prípade nečlena sa stáva príjmom rozpočtu EÚ. 

Prameň: Frank, K. (2014). 

 

 Fiškálna politika uplatňovaná v tomto politickom cykle bola taktiež 

výrazne ovplyvnená ideovou orientáciou vládnej koalície. 
 

T a b u ľ k a   10.3 

Vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej správy v rokoch  
2007 – 2012 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Čisté pôžičky/  
výpožičky 

mil. eur –2 768 –1 663 –4 996 –5 058 –3 021 –3 159 

Čisté pôžičky/  
výpožičky 

% HDP –4,4 –2,4 –7,8 –7,5 –4,3 –4,3 

Primárne saldo (PM) % HDP –3,0 –1,1 –6,4 –6,2 –2,7 –2,6 
Štrukturálne PM % HDP –3,8 –2,0 –4,6 –5,8 –2,4 –2,1 
Štrukturálne saldo % HDP –5,2 –2,9 –5,8 –6,5 –4,4 –4,0 
Hrubý dlh VS mil. eur 18 980 19 494 23 237 27 842 30 847 37 926 
Hrubý dlh VS % HDP 30,1 28,5 36,3 41,2 43,7 52,2 
Čistý dlh verejnej 
správy 

% HDP 24,3 23,1 32,5 37,4 41,4 45,6 

1) Čisté pôžičky/výpožičky (vrátane nákladov na 2. pilier). 
2) Primárne saldo je saldo verejnej správy očistené o platené úroky. 
3) Cyklicky očistené primárne saldo je primárne saldo očistené o cyklickú zložku. 
4) Štrukturálne saldo je saldo verejnej správy očistené o cyklickú zložku a jednorazové efekty. 
5) Čistý dlh verejnej správy je hrubý dlh verejnej správy znížený o likvidné finančné aktíva verej-
nej správy. 

Prameň: MF SR (2019a). 
 

 V tomto období boli realizované opatrenia, ktoré odrážali stredovo-

ľavicovú orientáciu vládnej väčšiny, a to predovšetkým zmenami v daňo-

vom a odvodom systéme, opatreniami na trhu práce a opatreniami 
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v systéme sociálneho zabezpečenia. Bezprecedentný ekonomický rast, 

ktorý bol zaznamenaný v tejto etape (pozri v kapitole 3), poskytol výz-

namný nárast zdrojov na príjmovej stránke rozpočtu a zároveň v dôsledku 

rastu zamestnanosti vytvoril väčší manévrovací priestor na strane výdav-

kov. Robustný ekonomický rast a z neho plynúce príjmy verejných financií 

však neboli využité na realizáciu potrebných zmien v štruktúre výdavkov 

a adekvátne použité na reformy a definovanie priorít z hľadiska dlhodobé-

ho rozvoja ekonomiky. 

 Začiatok nového politického cyklu vyústil do potreby pristúpiť ku 

konsolidácii verejných financií, nakoľko už v polovici roku 2010 bolo 

evidentné, že plánové príjmy a výdavky verejných financií nie sú realis-

tické. Vládna koalícia prijala viaceré rozpočtové a mimorozpočtové opat-

renia. V novembri roku 2010 došlo k schváleniu dokumentu Návrh opat-

rení na zvýšenie efektívnosti fungovania verejného sektora a zlepšenie 

stavu verejných financií. Dokument definoval základné princípy efektív-

neho nakladania s verejnými zdrojmi: 

• orientácia verejného sektora na zabezpečovanie činností, ktoré doká-

že poskytovať efektívnejšie ako súkromný sektor, 

• transparentnosť a efektívnosť vynakladania verejných výdavkov. 

 Rok 2011 bol v oblasti verejných financií obdobím pokračujúcej fiš-

kálnej konsolidácie, zásadných legislatívnych zmien, ako aj viacerých 

plánovaných zmien v daňovej a odvodovej oblasti, ktoré však vzhľadom 

na pád vlády a následné vyhlásenie predčasných parlamentných volieb 

neboli realizované. 

 Významným krokom z hľadiska fungovania a riadenia verejných finan-

cií bolo schválenie ústavného Zákona o rozpočtovej zodpovednosti.123 

Ústavný zákon definuje v článku 1 cieľ, „dosiahnuť dlhodobú udržateľ-

nosť hospodárenia Slovenskej republiky, posilniť transparentnosť a efek-

tívnosť vynakladania verejných prostriedkov a v snahe podporiť dlhodobú 

konkurencieschopnosť Slovenskej republiky s prihliadnutím na požiadavku 

ekonomickej a sociálnej spravodlivosti a solidarity medzi súčasnými a bu-

dúcimi generáciami.“ 

                                                           
123 Zákon bol schválený 8. decembra 2011 a do účinnosti vstúpil 1. marca 2012. Zákon však obsa-
huje prechodné ustanovenia, ktoré časovo posúvajú účinnosť jednotlivých článkov zákona. 
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 Zákon predpokladal vytvorenie ukazovateľa dlhodobej fiškálnej udr-
žateľnosti, ktorý vypracuje a zverejní Rada na svojej internetovej strán-
ke. V zmysle zákona musí ukazovateľ zohľadňovať: 
• hodnotu štrukturálneho primárneho salda, 

• prognózy demografického vývoja, 

• makroekonomické prognózy Výboru pre makroekonomické prognózy 

a Európskej komisie (EK), 

• dlhodobé prognózy vplyvu starnutia vypracované EK, 

• dlhodobé prognózy kapitálových príjmov vypočítaných EK, 

• implicitné a podmienené záväzky 

• a ostatné ukazovatele determinujúce dlhodobú udržateľnosť. 
 Zákon predstavuje významnú zmenu v oblasti fiškálnej politiky. 
Ústavným zákonom obmedzuje výšku dlhu verejnej správy, zavádza   
automatické opatrenia, ktoré majú zabrániť rastu dlhu na neudržateľné 
úrovne a možnosti vlády na realizáciu expanzívnej fiškálnej politiky. 
 Zákon zakladá Radu pre rozpočtovú zodpovednosť (RRZ), Pravidlá 
rozpočtovej zodpovednosti a Pravidlá rozpočtovej transparentnosti. 
 Rada pre rozpočtovú zodpovednosť má troch členov, ktorí sú meno-
vaní na 7 rokov bez možnosti opätovného zvolenia. Mandát RRZ ako ne-
závislého orgánu monitorovania a hodnotenia vývoja hospodárenia Slo-
venskej republiky a plnenia pravidiel rozpočtovej zodpovednosti je rela-
tívne silný, keďže jej predseda je na návrh vlády volený trojpätinovou 
väčšinou v Národnej rade Slovenskej republiky (NRSR). Zvyšných členov 
RRZ volí NRSR nadpolovičnou väčšinou na návrh prezidenta Slovenskej 
republiky a guvernéra Národnej banky Slovenska (NBS). 
 Napriek tomu, že Slovensko dokázalo postupne znížiť deficit verej-
ných financií pod 3 % HDP, pretrvávajú na Slovensku viaceré štruktúrne 
problémy, ktoré je potrebné nevyhnutne riešiť. 
 Slovensko má nízku kvalitu podnikateľského prostredia, ktorá znižuje 

atraktivitu pre domácich aj zahraničných investorov, predovšetkým 

v dôsledku nedostatočnej efektívnosti a kvality verejnej správy a justič-

ného systému (viac v kapitole 6). Štátna správa je poznačená vysokou 

fluktuáciou zamestnancov a neefektívnym systémom riadenia ľudských 

zdrojov. Taktiež snahy o znižovanie korupcie majú len obmedzené vý-

sledky. Analytické a kontrolné kapacity a mechanizmy verejnej správy 
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neboli doteraz uspokojivo posilnené a ich odporúčania často narážajú 

na politické rozhodnutia. Problematickým naďalej zostáva aj verejné 

obstarávanie.  

 V sektore zdravotníctva je nevyhnutné zvýšiť nákladovú efektívnosť, 

aby bola zabezpečená dlhodobá udržateľnosť verejných financií, reformy 

v tomto rezorte prebiehajú extrémne pomaly a často sú poznačené poli-

tickým cyklom, chýba dlhodobá a koherentná stratégia. Výstavba a údrž-

ba dopravnej infraštruktúry je poznačená neustálymi zdržaniami a do-

pravná infraštruktúra trpí modernizačným dlhom. Výzvy spojené so 

starnutím obyvateľstva sú jednou z najväčších výziev, riešenie však často 

naráža na politickú realitu a  populizmus parlamentných strán. Dlhodobo 

neriešené a odkladané štruktúrne reformy v oblasti zdravotníctva, so-

ciálnej oblasti a školstva predstavujú závažné riziká pre stabilitu verej-

ných financií v dlhodobom horizonte. Významným spôsobom ovplyvňujú 

potenciál Slovenska naďalej pokračovať v konvergenčnom procese, na-

koľko doterajšie zdroje, na ktorých bol založený ekonomický rast, sa po-

stupne vyčerpávajú. Významným zdrojom ekonomického rozvoja boli 

v ostatných rokoch štrukturálne fondy a Kohézny fond, ako aj iné finanč-

né nástroje, ktoré poskytovali zdroje z rozpočtu EÚ. 
 

T a b u ľ k a   10.4 

Vývoj hlavných ukazovateľov rozpočtu verejnej správy v rokoch  
2013 – 2017 

  2013 2014 2015 2016 2017 

Čisté pôžičky/výpožičky mil. eur –2 017 –2 056 –2 027 –1 805 –651 
Čisté pôžičky/výpožičky % HDP –2,7 –2,7 –2,6 –2,2 –0,8 
Primárne saldo (PM) % HDP –0,8 –0,8 –0,8 –0,6 0,6 
Štrukturálne PM % HDP –0,1 –0,2 –0,8 –0,6 0,4 
Štrukturálne saldo % HDP –2,0 –2,4 –2,3 –2,1 –0,8 
Hrubý dlh VS mil. eur 40 600 40 725 41 295 42 053 43 230 
Hrubý dlh VS % HDP 54,7 53,5 52,2 51,8 50,9 
Čistý dlh verejnej správy % HDP 48,0 49,7 47,9 46,9 45,5 

1) Čisté pôžičky/výpožičky (vrátane nákladov na 2. pilier). 
2) Primárne saldo je saldo verejnej správy očistené o platené úroky. 
3) Cyklicky očistené primárne saldo je primárne saldo očistené o cyklickú zložku. 
4) Štrukturálne saldo je saldo verejnej správy očistené o cyklickú zložku a jednorazové efekty. 
5) Čistý dlh verejnej správy je hrubý dlh verejnej správy znížený o likvidné finančné aktíva verej-
nej správy. 

Prameň: MF SR (2019a). 
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10.6. Finančná pomoc z EÚ ako nástroj dobiehania a zdroj  
          verejných investícií 
 

 Vstupom Slovenska do EÚ sa súčasťou verejných financií stali aj fi-
nančné vzťahy s rozpočtom EÚ, do ktorého Slovensko jednak prispieva, 
ale predovšetkým prijíma významný objem finančných prostriedkov. Pred 
vstupom do EÚ čerpala SR takzvanú prístupovú pomoc, ktorá slúžila ako 

príprava a pomoc na čerpanie podstatne vyšších objemov finančných 
zdrojov v nasledujúcich programových obdobiach. V rámci predvstupových 
rokovaní poskytovala EÚ finančnú pomoc prostredníctvom fondov PHA-
RE, ISPA a SAPARD. Táto pomoc slúžila predovšetkým na podporu nevy-

hnutných zmien v oblasti inštitucionálneho rámca, infraštruktúry a poľ-
nohospodárstva. Po vstupe do EÚ prebiehalo čerpanie pomoci politiky 
súdržnosti v skrátenom programovom období, ktoré trvalo len 4 roky. 
V súčasnosti čerpá SR financie z tretieho programového obdobia a záro-

veň prebiehajú prípravy na štvrté programové obdobie. Štandardné 
programové obdobie trvá sedem rokov s pravidlom n+2 alebo n+3. Tieto 
pravidlá umožňujú použiť financie pridelené na jednotlivé programové 
obdobia dva, resp. tri roky po ich skončení. Hlavným cieľom politiky sú-

držnosti je napomáhať rovnomernému rozvoju jednotlivých regiónov 
v rámci EÚ a zmierňovať regionálne rozdiely, ktoré prirodzene existujú 
v jednotlivých členských štátoch. 
 Základom pre čerpanie je prijatie strategického dokumentu124 medzi 

vládou SR a Európskou komisiou, v ktorom sa dohodnú jednotlivé oblasti 
podpory a finančné alokácie, ktoré SR dostane z rozpočtu EÚ. Tým, že SR 
prijíma od svojho vstupu viac finančných zdrojov z rozpočtu EÚ, ako doň 
platí, je takzvaným čistým prijímateľom (graf 10.1). 

 Graf 10.1 ilustruje fiškálnu pozíciu SR voči rozpočtu EÚ ako čistého 
prijímateľa s maximom v roku 2015, keď celková výška pomoci dosiahla 
viac ako 3 mld. eur, čo predstavovalo 4,1 % hrubého národného dôchod-
ku SR. Tento vysoký objem bol spôsobený finalizáciou projektov za prog-
ramové obdobie 2007 – 2013 v dôsledku pravidla n+2.125 

                                                           
124 Pre programové obdobie 2007 – 2013 bol strategickým dokumentom Národný strategický 
referenčný rámec. Pre obdobie 2014 – 2020 bola takýmto dokumentom Partnerská dohoda. 
125 Pravidlo n+2 predstavuje v zjednodušenom vyjadrení skutočnosť, že krajina je oprávnená 
čerpať zdroje politiky súdržnosti ešte dva roky po ukončení programového obdobia. 
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G r a f   10.1 

Pozícia Slovenska voči rozpočtu EÚ v rokoch 2004 – 2017 v mil. eur 

 
Prameň: (Európska komisia, 2019) 

http://ec.europa.eu/budget/graphs/revenue_expediture.html. 

 
 Charakteristickou črtou všetkých programových období je len veľmi 

pozvoľný nárast čerpania zdrojov na ich začiatku a následné výrazné 

čerpanie v ich záverečných rokoch. Od roku 2004 do roku 2017 bola ku-

mulatívna čistá pozícia SR voči rozpočtu EÚ 15,1 mld. eur. 
 
G r a f   10.2 

Pozícia členských krajín voči rozpočtu EÚ v roku 2017 v mil. eur 

 
Prameň: (Európska komisia, 2019).  

http://ec.europa.eu/budget/graphs/revenue_expediture.html. 
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 Graf 10.2 zobrazuje pre porovnanie čisté pozície všetkých krajín EÚ 

ku koncu roku 2017 voči rozpočtu EÚ. Po prijatí strategického dokumen-

tu medzi SR a EK sa jednotlivé oblasti podpory realizujú prostredníc-

tvom operačných programov, ktoré spravujú riadiace orgány, ktorými sú 

v našich podmienkach ministerstvá. 

 Grafy 10.3 a 10.4 ilustrujú stav čerpania v jednotlivých programových 

obdobiach vo finančnom aj v percentuálnom vyjadrení a podľa jednotli-

vých operačných programov. 
 
G r a f   10.3 

Stav čerpania štrukturálnej pomoci programového obdobia 2004 – 2006 

k 31. 12. 2009 

 
Prameň: MF SR (2010): Rozpočet verejnej správy na roky 2011 až 2013. 

<http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?CatID=7830>. 

 
 Rok 2009 bol posledným rokom čerpania pomoci z programového 

obdobia 2004 – 2006. Záverom roka 2009 boli prostriedky vyčerpané na 

107,98 %. Najvyšší podiel čerpania na záväzku bol v tomto programovom 

období v OP Základná infraštruktúra (112,5 %), INTERREG IIA SR-ČR 

(111 %), SOP Priemysel a služby (108,5 %), SOP Ľudské zdroje (107 %) 
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za jednotlivé kategórie a percentá čerpania sú zachytené v grafe 10.3. 

Graf 10.4 ilustruje štruktúru operačných programov v programovom 

období 2007 – 2013 spolu s celkovou výškou čerpania finančných zdro-

jov. Odlíšená je výška finančných prostriedkov, ktoré predstavujú prí-

spevok rozpočtu EÚ a príspevok z národného rozpočtu SR (tzv. spolufi-

nancovanie). 
 
G r a f   10.4 

Stav čerpania záväzku rokov 2007 – 2013 k 29. 2. 2016 podľa operačných 
programov v mil. eur 

 
Prameň: MF SR (2016), vlastné výpočty. 

 
 Celkovo za programové obdobie 2007   2013 smeroval najvyšší objem 

financií do dopravnej infraštruktúry, potom životného prostredia, regio-

nálneho rozvoja v rámci regionálneho OP a výskumu a vývoja. 

 Samotná implementácia v rokoch 2007 – 2015 bola výrazne ovplyv-

nená neefektívnym spôsobom riadenia, implementácie, monitorovania 

a auditovania týchto zdrojov. Nedostatky v oblasti auditu vyústili do po-

zastavenia preplácania výdavkov v niektorých operačných programov zo 

strany Európskej komisie. Výstavba dopravnej infraštruktúry je zdĺhavá, 
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problematické bývajú hodnotenia dopadov na životné prostredie (EIA – 

Environmental Impact Assessment) a verejné obstarávania, často na-

stavené pre konkrétnu skupinu alebo jednotlivého uchádzača, čím do-

chádza k predražovaniu a znižovaniu efektívnosti vynakladaných zdro-

jov. Následne pristupuje EK k tzv. korekciám, ktoré sú financované z pro-

striedkov štátneho rozpočtu, nakoľko nie sú preplatené z európskeho 

rozpočtu. 

 Politika súdržnosti (PS) bola v podmienkach SR počas celého progra-

mového obdobia 2007 – 2015 charakteristická viacerými špecifikami, 

ktoré výrazne ovplyvnili jej implementáciu, najmä: 

• omeškaním prípravy a schválenia finálnej podoby NSRR a jednotli-

vých operačných programov, 

• nízkou absorpčnou kapacitou na strane prijímateľov, 

• nedostatočnou kvalitou a stabilitou administratívnych kapacít na ná-

rodnej, ako aj regionálnej úrovni, 

• nedostatočnými skúsenosťami s tvorbou projektov na strane žiadateľov, 

• nedostatok domácich finančných zdrojov potrebných na spolufinan-

covanie projektov, predovšetkým infraštruktúrne projekty na regionál-

nej úrovni, 

• rent-seeking správaním, netransparentnosťou a problémami spoje-

nými s verejným obstarávaním najmä veľkých projektov, čím dochádzalo 

k výrazným omeškaniam pri ich realizácii, 

• kompetenčnými úpravami medzi jednotlivými orgánmi zodpovednými 

za riadenie a implementáciu a ich inštitucionálna nestabilita (napr. presú-

vanie Centrálneho koordinačného orgánu počas programového obdobia), 

• administratívnou náročnosťou nad rámec požiadaviek EK, 

• PS bola jediným relevantným nástrojom rozvoja regiónov (relatívna 

odolnosť voči politickému cyklu v oblasti plánovaných výdavkov, nega-

tívne efekty politického cyklu na implementáciu), 

• k naplneniu cieľa redukcie regionálnych disparít nedošlo. Avšak, v prí-

pade neexistencie intervencií by došlo k ešte vyššiemu prehĺbeniu dispa-

rít (Radvanský a kol., 2016): PS pôsobila skôr v oblasti budovania a od-

straňovania existujúcich vnútorných dlhov (napr. dopravná infraštruktú-

ra, VaV, sociálna oblasť, ŽP, zdravotníctvo, verejná infraštruktúra), 
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• podpora budovania infraštruktúry vedy a výskumu, bez adekvátneho 

národného príspevku k zabezpečeniu kvalifikovaných ľudských zdrojov 

v tejto oblasti: preferovanie projektov podporených štrukturálnymi fon-

dmi pred ostatnými podpornými schémami napríklad Siedmy rámcový 

program, resp. Horizont 2020, 

• podporou len pre obce schopné vypracovať projekt a adekvátne spo-

lufinancovanie, 

• substitúciou domácich investícií zdrojmi z EÚ. 

 Aktuálne programové obdobie zaznamenáva stále mierne sa zvyšujúce 

tempo čerpania. Graf 10.5 uvádza celkovú výšku alokácie jednotlivých 

operačných programov na celé programové obdobie 2014 – 2020 a aktuál-

nu výšku vyčerpaných zdrojov v absolútnom, ako aj percentnom vyjadrení. 
 
G r a f   10.5 

Stav čerpania záväzku rokov 2014 – 2020 k 31. 12. 2018 podľa operač-

ných programov v mil. eur 

 
Prameň: MF SR (2019b), vlastné výpočty. 

https://finance.gov.sk/files/archiv/52/P_1_cerpanie_zavazkov_14-20_k_31.12.2018.pdf. 
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 Tabuľka 10.5 poskytuje rozpis jednotlivých alokácií operačných prog-

ramov, ako aj riadiacich orgánov, teda ministerstiev, ktoré sú zodpoved-

né za ich riadenie v aktuálnom programovom období. Problémy, ktoré sa 

objavili v predchádzajúcom programovom období (2007 – 2015) vo veľ-

kej miere pretrvávajú aj v súčasnom programovom období a implemen-

tácia politiky súdržnosti vykazuje už systémové chyby, ktoré sú dlhodo-

bo zabudované v celom jej národnom fungovaní. Nové programové ob-

dobie 2021 – 2027, ktoré je v súčasnej dobe v príprave, predpokladá 

zjednodušenie pravidiel na európskej úrovni, nevyhnutné však bude 

zjednodušiť a zefektívniť pravidlá na národnej úrovni. 
 

T a b u ľ k a   10.5 

Operačné programy a ich finančné alokácie v programovom období  

2014 − 2020 

Operačný program Riadiaci orgán Alokácia v eurách 

Výskum a inovácie MŠVVŠ SR 2 266 776 537 
Integrovaná infraštruktúra MDV SR 3 966 645 373 
Ľudské zdroje MPSVR SR 2 204 983 517 
Kvalita životného prostredia MŽP SR 3 137 900 110 
Integrovaný regionálny OP MPRV SR 1 754 490 415 
Efektívna verejná správa MV SR 278 449 284 
Technická pomoc ÚV SR 159 071 912 
Program rozvoja vidieka MPRV SR 1 545 272 844 
Rybné hospodárstvo MPRV SR 15 785 000 
Spolu   15 329 374 992 

Prameň: Úrad vlády SR (2015). 

 

 Politika súdržnosti predstavuje jeden hlavných nástrojov financovania 

verejných investícií v SR. Prináša do slovenskej ekonomiky významné 

finančné zdroje, avšak do istej miery vytlačila potrebu investovať z do-

mácich zdrojov.  

 Napriek nesporne pozitívnym efektom intervencií politiky súdržnosti 

na rast slovenskej ekonomiky je však práve prílišné spoliehanie sa na 

tieto zdroje rizikom do budúcnosti. Politika súdržnosti má plniť kom-

plementárnu úlohu v (kapitálových) výdavkoch štátu, avšak v prípade 

Slovenska vidíme skôr ich substitúciu. Prílišná zaslepenosť fondmi EÚ 

môže viesť k riskantnému podceneniu iných nástrojov hospodárskej po-

litiky (Frank a Jeck, 2015). 
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*  *  * 
 
 Počas sledovaného štvrťstoročného obdobia sa udiali v oblasti verej-

ných financií zmeny, ktoré zásadným spôsobom ovplyvnili všetky aspek-

ty ich fungovania. Napriek nesporným úspechom, ktoré boli spomenuté 

v tejto kapitole, zostáva naďalej v tejto oblasti ešte veľa nedokončených 

úloh. Medzi hlavné výzvy, ktoré stoja pred verejnými financiami, patria 

predovšetkým výdavky spojené s oblasťami, v ktorých je nevyhnutné 

realizovať zásadné a hlboké reformy. Ide predovšetkým o zmeny vo fi-

nancovaní školstva, zdravotníctva, dôchodkového systému a financova-

nia územnej samosprávy. Samotné riadenie verejných financií musí po-

silniť princíp evidence-based policy, teda politiky založenej na dôkazoch, 

aby obmedzené zdroje boli používané efektívne, a to na všetkých minis-

terstvách a v organizáciách s majetkovou účasťou štátu. Jednotlivé analy-

tické útvary na ministerstvách, ktoré sú zodpovedné za hodnotenie do-

padov jednotlivých opatrení, by však mali byť pod verejnou kontrolou 

a ich závery a odporúčania viac diskutované a oponované na odborných 

a vedeckých fórach. Rozsah tém a oblastí, o ktorých tieto analytické útva-

ry rozhodujú, totiž predstavuje významný objem verejných zdrojov. 

 V oblasti Európskych štrukturálnych a investičných fondov sa preja-

vuje pomerne malé tempo využívania týchto zdrojov najmä v prvých ro-

koch od začiatku programového obdobia, čo znižuje celkové pozitívne 

efekty na slovenskú ekonomiku. Taktiež systém riadenia EŠIF sa javí ako 

dlhodobo málo efektívny, čo prispieva k nedostatočnému a neefektívne-

mu využívaniu týchto zdrojov a v konečnom dôsledku aj strate finanč-

ných zdrojov v dôsledku ich pomalej implementácie. 

 Vývoj za ostatných cca 25 rokov naznačuje, že ako v každej krajine, sú 

verejné financie pod vplyvom jednotlivých politických cyklov. O vyrov-

naný rozpočet sa Slovensko snaží už od svojho vzniku a žiadna vláda ešte 

nebola schopná tento cieľ naplniť. Predovšetkým vo volebných rokoch sa 

s pravidelnosťou prejavuje výrazná chuť zvyšovať výdavky alebo znižo-

vať príjmy rôznymi opatreniami, ktoré majú za cieľ zlepšiť pozíciu poli-

tických strán vo voľbách. Akokoľvek to považujeme za nutnú súčasť de-

mokratického procesu, je dôležité tieto vplyvy obmedziť na minimum 

zavedením rozpočtových limitov (záväzné limity na výdavky pre rozpočet 
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na dlhšie časové obdobie, ktoré ešte neboli v systéme riadenia verejných 

financií zavedené) a skutočné schvaľovanie trojročného rozpočtu, nielen 

rozpočtového rámca, ako je to v súčasnosti. 

 Verejné financie budú v najbližších rokoch čeliť výzvam spojeným 

predovšetkým so starnutím obyvateľstva, zmenami v štruktúre priemys-

lu a na ne nadväzujúcou zmenou na trhu práce, ako aj dopadmi klimatic-

kých zmien, čo vytvorí ďalší tlak na výdavky verejných financií. Taktiež 

zostáva v slovenskej ekonomike pomerne výrazný modernizačný a skry-

tý dlh v oblasti environmentálnej, dopravnej a sociálnej infraštruktúry, 

ktorý nebude možné bez dodatočných zdrojov a zmien v prioritách vo 

výdavkoch efektívne a dlhodobo udržateľne riešiť. 
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11. MONETÁRNA POLITIKA: OD ZAVEDENIA VLASTNEJ  

        MENY PO FUNGOVANIE SO SPOLOČNOU EURÓPSKOU 
 

 Históriu monetárnej politiky na Slovensku je potrebné chápať ako 

postupný prechod od zabezpečovania stability a konvertibility novej 

meny v podmienkach inflačných tlakov z dôvodu liberalizácie cien (zača-

tej ešte v roku 1991), nedostatočnej dôvery a nestability spôsobenej po-

litickými faktormi a od prostredia, kedy najmä málo rozvinutý finančný 

trh nútil centrálnu banku vykonávať monetárnu politiku pomocou pria-

mych nástrojov, ktoré v súčasnosti nepatria do štandardného repertoáru 

centrálnych bánk, k modernej monetárnej politike využívajúcej inflačné 

cielenie a nepriame monetárne nástroje. Vyvrcholením tohto vývoja je, 

samozrejme, prechod na spoločnú európsku menu. NBS počas posled-

ných 25 rokov nielen úspešne preberala existujúce praktiky centrálnych 

bánk iných rozvinutých ekonomík, ale snažila sa taktiež držať krok 

s trendmi v monetárnej politike. V čase vzniku Slovenskej republiky iba 

štyri krajiny sveta využívali tzv. inflačné cielenie, ktoré je dnes široko 

akceptované ako najefektívnejší monetárny režim (Nový Zéland, Kanada, 

Veľká Británia a Švédsko, ktoré začalo cieliť infláciu práve 1. januára 

1993). Monetárna politika na Slovensku bola vykonávaná prevažne pria-

mymi nástrojmi, ktorými centrálna banka ovplyvňovala peňažnú zásobu, 

a kľúčovou výzvou bolo zabezpečiť stabilitu meny, ktorá bola iba čias-

točne konvertibilná. V roku 2005 bola už aj inflácia slovenských tovarov 

a služieb ukotvená k inflačnému cieľu, primárnym nástrojom monetárnej 

politiky bolo vyhlasovanie úrokovej miery pre štandardné dvojtýždňové 

REPO obchody a devízový režim bol plne liberalizovaný. Vstup Slovenska 

do eurozóny v roku 2009 by nebol možný, ak by v tom čase monetárna 

politika a finančný sektor na Slovensku neboli porovnateľné s ostatnými 

vyspelými krajinami. 

 Vývoj monetárnej politiky je preto užitočné rozdeliť do troch etáp: 

1. budovanie modernej monetárnej politiky v rokoch 1993 – 1999, 

2. implicitné inflačné cielenie a inflačné cielenie v podmienkach ERM II 

v rokoch 2000 – 2008, 

3. členstvo v eurozóne od roku 2009 po súčasnosť. 
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 V tejto publikácii sústredíme pozornosť najmä na prvé dve etapy.  

Udalosti, ktoré determinovali monetárne podmienky Slovenska od roku 

2009, majú vzhľadom na členstvo Slovenska v eurozóne celoeurópsky 

charakter a z tohto dôvodu im bola venovaná veľká pozornosť v nedáv-

nej literatúre (napr. publikácia Šikulová a kol., 2014). 

 
11.1. Prvá etapa: Zavedenie samostatnej meny a budovanie  
          modernej monetárnej politiky v rokoch 1993 – 1999 

  
 NBS začala svoje úlohy plniť v deň vzniku Slovenskej republiky, t. j. 

1. januára 1993. Členmi bankovej rady boli v tom čase Vladislav Bachár, 

Jozef Makúch, Ján Mathes, Marián Jusko a Marián Tkáč, ktorý bol ako je-

den z viceguvernérov poverený jej riadením. Guvernérom NBS sa v júli 

stal Vladimír Masár. Nová monetárna inštitúcia bola výsledkom príprav, 

ktoré prebiehali od momentu, kedy bolo zrejmé, že definitívne dôjde 

k rozdeleniu Českej a slovenskej federatívnej republiky. Aktíva a pasíva 

Štátnej banky československej boli rozdelené v pomere 2 : 1 (tento po-

mer vychádzal z pomeru obyvateľstva; Pilch, 2005) a počnúc prvým ja-

nuárom bolo úlohou novovzniknutej slovenskej centrálnej banky (v tom 

čase sídliacej v budove súčasnej Generálnej prokuratúry) zabezpečiť za-

vedenie vlastnej slovenskej meny. Slovenská aj Česká republika vznikli 

totiž, paradoxne, bez vlastných mien, keďže tie nebolo z technických 

a organizačných dôvodov možné k 1. januáru zaviesť. Namiesto toho tie-

to dve krajiny fungovali ako súčasť menovej únie a ako výmenný pro-

striedok v oboch krajinách stále slúžila československá koruna. 

 Kurz novej slovenskej meny (rovnako ako aj českej meny) k českoslo-

venskej korune bol stanovený v pomere 1 : 1, avšak budúca slovenská 

koruna nepožívala veľkú dôveru verejnosti. Pripomeňme, že samotná 

československá koruna bola v roku 1990 devalvovaná trikrát, keďže 

v prostredí rastúcich cien z dôvodu cenovej liberalizácie nebolo možné 

udržať jej fixný kurz. Devalvačné očakávania vo veci ešte neexistujúcej 

slovenskej koruny sa prejavovali okrem iného nárastom objemu peňazí 

držaných na devízových účtoch. Už v priebehu roku 1992 o polovicu 

stúplo množstvo peňazí, ktoré slovenské domácnosti a firmy držali v cu-

dzej mene (rok 1993 priniesol ďalšie zdvojnásobenie; MESA10, 1995). 
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Očakávaná devalvácia mala tiež za následok odlev peňazí do Českej re-

publiky a pokles devízových rezerv cez systém devízového fixingu (cen-

trálna banka v systéme devízového fixingu obchoduje s ostatnými účast-

níkmi devízového trhu, najmä komerčnými bankami). NBS sa tento vývoj 

snažila brzdiť tým, že obmedzila prístup komerčných bánk k devízovému 

fixingu a pre obyvateľstvo zaviedla obmedzenia na nákup cudzích mien. 

Domácnosti mohli ročne nakúpiť v peňažných ústavoch cudzie meny 

maximálne v objeme 7 500 Sk (z toho v prvom polroku 4 000 Sk). Z dô-

vodu zjavnej neudržateľnosti stanovených kurzov Česká republika pred-

časne vypovedala menovú úniu, ktorá mala pôvodne fungovať do 30. júna 

1993 a 8. februára 1993 došlo k menovej odluke. 

 Slovenské bankovky a mince v tom čase pripravené neboli, a preto sa 

ako vhodné technické riešenie ukázalo kolkovanie pôvodných federál-

nych bankoviek. To začalo už v januári a k 8. februáru 1993 na Slovensku 

obiehali už iba okolkované bankovky v 20, 50, 500 a 1000-korunových 

denomináciách v celkovej hodnote takmer 27 miliárd Sk (NBS, 1994). 

Následne došlo k emisii nových slovenských bankoviek, tlač ktorých pre-

behla vo Veľkej Británii, Kanade a na Malte a k vyrazeniu slovenských 

mincí v Štátnej mincovni Kremnica. Ku koncu roka už vyše 70 % nomi-

nálnej hodnoty peňazí predstavovali slovenské bankovky a mince (podľa 

údajov v NBS, 1993). 

 Hlavnou výzvou pre centrálnu banku bolo zachovať stabilitu meny. To 

bolo, samozrejme, dvojnásobne náročné vzhľadom na to, že predčasné 

zavedenie slovenskej meny bolo spôsobené nedostatkom dôvery v slo-

venskú korunu ešte predtým, než vznikla. Odlev devízových rezerv po-

kračoval aj po menovej odluke (aj keď pomalším tempom) a NBS bola 

nakoniec nútená v júli slovenskú menu devalvovať. Fixný kurz stanovený 

voči košu zahraničných mien pozostávajúceho z amerického dolára, ne-

meckej marky, rakúskeho šilingu a švajčiarskeho a francúzskeho franku 

bol 10. júla devalvovaný o 10 %. V roku 1994 NBS zredukovala menový 

kôš na americký dolár s váhou 40 % a nemeckú marku s váhou 60 % – 

tento pomer odrážal štruktúru zahraničného obchodu Slovenskej repub-

liky, keďže približne dve pätiny transakcií boli vykonávané v dolároch 

a tri pätiny v markách. Fluktuačné pásmo, v rámci ktorého sa mohla 
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slovenská koruna pohybovať, malo šírku ± 0,5 %, pričom denná zmena 

nemohla presiahnuť 0,1 %. 

 Devalvácia meny okamžite zvýšila ceny dovážaných tovarov a služieb, 

čo bolo jedným z faktorov, ktoré sa podpísali pod vyše 25-percentný ná-

rast cien v roku 1993. Druhou kľúčovou príčinou inflácie bolo zavedenie 

dane z pridanej hodnoty (na vrub DPH išlo 1,8 p. b. z celkovej inflácie; 

podľa odhadov NBS, 1993). Inflácia síce presiahla cieľ, ktorý NBS defino-

vala vo svojom menovom programe (ceny mali vzrásť iba  o 17 %), ale 

v porovnaní s ostatnými transformujúcimi sa krajinami Slovensko stále 

patrilo medzi relatívne nízko inflačné krajiny. Ďalším nezanedbateľným 

faktorom, ktorý pôsobil na rast cien v prvých rokoch fungovania sloven-

skej ekonomiky, bolo zavedenie desaťpercentnej dovoznej prirážky 

v roku 1994. 

 NBS spočiatku ovplyvňovala inflačný vývoj najmä priamymi nástroj-

mi, konkrétne tzv. úverovými limitmi. V roku 1993 NBS umožňovala ko-

merčným bankám poskytovať úvery domácnostiam a firmám vo výške 

265 mld. Sk, tento limit bol zvýšený v roku 1994 iba nepatrne, koncom 

roka 1995 už dosahoval 295 mld. Sk. Špecifikom tohto nástroja bol fakt, 

že NBS ho v prvom roku využívala nielen na reguláciu množstva peňazí 

v ekonomike ako celku, ale aj na ovplyvňovanie konkrétnych odvetví. 

V roku 1993 bolo napr. v rámci úverových limitov vyčlenených 1,6 mld. Sk 

na jarné poľnohospodárske práce. Úverové limity prestali byť súčasťou 

inštrumentária centrálnej banky v roku 1996. 

 Centrálna banka už v roku svojho vzniku využívala aj nepriame ná-

stroje. Tie zahŕňali systém refinancovania a povinné minimálne rezervy. 

Refinancovanie bolo uskutočňované najmä troma spôsobmi – aukčným 

refinančným úverom, lombardným úverom a zmenkovými obchodmi, 

v rámci ktorých NBS poskytovala reeskontný úver. Objem takto poskyt-

nutých prostriedkov sa v roku 1993 pohyboval medzi 5 až 11 mld. Sk 

mesačne, v ďalšom období ale poklesol na približne 1 mld. (podľa výroč-

ných správ NBS). Úroková sadzba, ktorú komerčné banky platili pri zís-

kavaní likvidity, skrz tieto nástroje kolísala medzi 10 % až 25 %. V NBS 

okrem toho poskytovala aj tzv. redistribučné úvery, ktoré boli pôvodne 

poskytnuté Štátnou bankou československou (NBS, 1994). 
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 Podobne ako pre úverové limity, aj pre nepriame nástroje bolo typic-

ké, že boli okrem iného vykonávané s cieľom pôsobiť na konkrétne od-

vetvia hospodárstva – praktika, ktorá nie je typická pre moderné cen-

trálne bankovníctvo, ale ktorá mala v turbulentnom prostredí, v ktorom 

vznikala slovenská ekonomika, svoje opodstatnenie. V máji 1993 boli 

napr. zavedené zmenkové obchody s cieľom explicitne podporiť export, 

v júni zase zmenkové obchody na podporu privatizácie, obchody na pod-

poru poľnohospodárstva boli štandardom od vzniku NBS. Pre získanie 

predstavy o objeme týchto prostriedkov, uveďme, že v roku 1997 boli 

cez reeskont poľnohospodárskych zmeniek poskytnuté prostriedky vo 

výške 3 mld. Sk (NBS, 1998). NBS takisto poskytovala redistribučné úve-

ry na trvale sa obracajúce zásoby, bytovú výstavbu a na jadrovú elektrá-

reň Mochovce vo výške viac než 30 mld. Sk (NBS, 1998). NBS tieto ná-

stroje neskôr prestala používať, úloha podporovať exportné aktivity pre-

šla v roku 1997 na EXIMBANKU SR, najdlhšie trval eskont poľnohospo-

dárskych zmeniek, ktorý centrálna banka ukončila v roku 2001. 

 Druhým dôležitým nepriamym nástrojom boli zmeny povinných mi-

nimálnych rezerv. NBS nadviazala na metodiku Štátnej banky českoslo-

venskej a spočiatku vyžadovala rezervy vo výške 3 % z termínovaných 

a 9 % z netermínovaných vkladov. NBS neskôr sadzby povinných mini-

málnych rezerv zjednotila najprv na 9 % a neskôr na 8 % bez rozdielu 

termínovanosti (výnimku mali stavebné sporiteľne, ktoré mohli držať 

nižšie rezervy). Bankový sektor však tieto kritériá pomerne často neplnil 

a skutočný objem rezerv neraz dosahoval iba trojštvrtinovú úroveň toho, 

čo vyžadovala regulácia, v júni 1997 bankám chýbali rezervy až vo výške 

15 mld. Sk, čo predstavovalo v tom čase takmer polovicu povinnej hod-

noty (NBS, 1998). Okrem stanovovania povinných minimálnych rezerv 

centrálna banka definovala aj pravidlá obozretného podnikania bánk, 

ktoré boli o niečo prísnejšie než pravidlá definované Štátnou bankou 

československou pred rokom 1993. 

 Ďalšou, z dnešného pohľadu neštandardnou úlohou centrálnej banky 

bola najmä v prvých rokoch jej participácia na primárnom trhu štátnych 

pokladničných poukážok (ŠPP). Centrálna banka tento trh nielen spra-

vovala, ale aj aktívne skupovala časť emisie ŠPP, ktorú neboli ochotné 
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nakúpiť komerčné banky. V prvom roku NBS držala v portfóliu ŠPP 

v hodnote priemerne takmer 5 mld. Sk (NBS, 1994), čo je pomerne vyso-

ká hodnota, keďže splatnosť emitovaných ŠPP bola jeden mesiac a Minis-

terstvo financií SR ich emitovalo mesačne v objeme približne 7,8 mld Sk. 

Inými slovami, NBS vo svojej súvahe držala v priemere dve tretiny emi-

sie. Prepojenosť NBS so štátnym rozpočtom nebola obmedzená na nákup 

ŠPP centrálnou bankou na primárnom trhu, vláda okrem toho čerpala od 

NBS priamy úver. 

 Angažovanosť NBS na primárnom trhu však postupne klesala a v roku 

1998 už centrálna banka na aukciách ŠPP na primárnom trhu nepartici-

povala, do aukcií sa zapájali výlučne komerčné banky a centrálna banka 

pôsobila iba na sekundárnom trhu, kde vykonávala operácie na voľnom 

trhu a REPO obchody s cieľom ovplyvňovania likvidity. Tie začali hrať 

kľúčovú úlohu v roku 1995, kedy NBS začala prechádzať na kvalitatívne 

ovplyvňovanie menových veličín. Centrálna banka v tomto roku doplnila 

svoj repertoár nástrojov o emisiu vlastných pokladničných poukážok (PP 

NBS; ich splatnosť sa pohybovala od piatich do tridsiatich dní). Obchody 

s PP NBS následne centrálnej banke umožňovali ovplyvňovať likviditu 

komerčných bánk na rovnakom princípe ako obchody s ŠPP. 

 Dôležitou funkciou NBS v prvej etape jej fungovania bola devízovopo-

voľovacia činnosť. Tá sa spočiatku týkala širokého spektra operácií, NBS 

vydávala devízové povolenia na čerpanie zahraničných úverov sloven-

skými podnikmi, nákup nehnuteľností, strojov, zariadení, na uľahčenie 

poskytovania zahraničných mien na zahraničné cesty pracovníkom pod-

nikateľských subjektov, v súvislosti s predajom cenných papierov do za-

hraničia a pod. Slovenské podniky mali tzv. ponukovú povinnosť – deví-

zové prostriedky získané v transakciách v zahraničí boli povinné odpred-

ať banke. Slovenská koruna urobila prvé významné kroky smerom ku 

konvertibilite v roku 1995, keď sa stala konvertibilnou v rámci bežného 

účtu platobnej bilancie. Pre účely obchodov s tovarmi a službami mohli 

slovenské subjekty využívať devízové prostriedky aj bez povolení NBS. 

Odobrenie NBS však bolo stále nutné pre transakcie, ktoré spadajú pod 

finančný účet platobnej bilancie, t. j. napr. pre operácie s cennými papier-

mi, finančnými derivátmi, prijímanie zo zahraničia alebo poskytovanie 
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úverov do zahraničia, investovanie v zahraničí a pod. (Jankovská, 2000). 

K ďalšiemu progresu došlo o rok neskôr, povolenia NBS prestali byť po-

trebné napríklad pri strednodobých úverových vzťahoch s inými kraji-

nami OECD alebo pri nákupe nehnuteľností a investovaní do týchto kra-

jín. V niektorých prípadoch povinnosť žiadať o povolenie nahradila 

oznamovacia povinnosť. V roku 1998 NBS zrušila limit pre nákup deví-

zových prostriedkov pre obyvateľstvo a ponukovú povinnosť podnikov 

a ďalej liberalizovala aktivity v rámci finančného účtu. 

 Moderným prvkom v monetárnej politike NBS bolo už od momentu jej 

vzniku pravidelné zverejňovanie menových programov, v ktorých cen-

trálna banka definovala cieľové hodnoty najmä inflácie a vývoja výmen-

ného kurzu na nasledujúci rok. Menový program tiež obsahoval predpo-

klady menového vývoja v podobe tempa rastu HDP, vývoja objemu za-

hraničných aktív, čistej pozície vlády a Fondu národného majetku 

a ostatných položiek súvahy NBS. Centrálna banka taktiež zverejňovala 

predpokladané tempo rastu agregátu M2 a úverov podnikom a domác-

nostiam. Tabuľka 11.1 uvádza mieru inflácie podľa menových progra-

mov na dané roky a skutočnú infláciu. 

 
T a b u ľ k a   11.1 

Plánované hodnoty inflácie v menovom programe NBS a realizovaná  
inflácia (v %) 

 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

Menový program 17    10,0 – 
13,2 

     8,0 – 
10,0 

   6,0 – 
7,5 

   4,9 – 
5,8 

   5,6 – 
5,9 

   13,5 – 
15,5 

Realizovaná inflácia   25,1 11,7   7,2 5,8 6,1 5,6 14,2 

Poznámka: Najväčšiu výzvu pre NBS počas 90. rokov znamenalo zhoršovanie sa salda platobnej 
bilancie, ktoré začalo v roku 1996 a kulminovalo zrušením fixného kurzu koruny 1. októbra 1998. 

Prameň: NBS (1993, 1994, 1995, 1995b, 1996, 1997, 1998, 1999, 2000). 

 
 Prvým signálom, že slovenská ekonomika sa dostáva do vonkajšej ne-

rovnováhy, bolo výrazné zhoršenie exportnej výkonnosti v roku 1996. 

Kým ešte rok predtým Slovensko vyvážalo tovary a služby zodpovedajú-

ce 55,5 % HDP, v roku 1995 to bolo už iba 46,5 % (NBS, 1997). Pod tento 

vývoj sa podpisovalo viacero faktorov – nižšie tempo rastu najdôležitej-

ších obchodných partnerov či zhoršenie výmenných relácií (t. j. pokles cien 

vyvážaných tovarov), avšak NBS už v tom čase hovorila o nedostatočnej 
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dynamike exportu ako o probléme štrukturálnom a nie ako dočasnom 

vývoji súvisiacom s fázou ekonomického cyklu. K zhoršujúcemu sa saldu 

obchodnej bilancie sa pridal negatívny vývoj bilancie služieb a nárast 

importu a výsledkom boli veľmi nepriaznivé hodnoty bežného účtu pla-

tobnej bilancie. 

 Ideálnym spôsobom kompenzácie zhoršujúceho sa salda bežného úč-

tu sú zvyčajne priame zahraničné investície (PZI), keďže tie sú na rozdiel 

od portfóliových investícií menej náchylné na výkyvy z dôvodu nepriaz-

nivých očakávaní investorov a situácií na finančných trhoch, avšak do 

Slovenskej republiky v tom čase ročne pritekali PZI iba v objeme menej 

než 10 mld. Sk ročne (vývoj platobnej bilancie uvádza tabuľka 11.2). Pre 

porovnanie uveďme, že v roku 2002, po zabezpečení ekonomickej stabi-

lity a politicky priaznivého prostredia, do slovenského hospodárstva 

v priebehu jedného roka smerovali PZI vo výške 180 mld. Sk. Užitočné je 

tiež porovnanie s inými ekonomikami v regióne. Z priamych zahranič-

ných investícií vo výške 50 mld. USD, ktoré v rokoch 1993 až 1998 pri-

tiekli do Poľska, Maďarska, Českej republiky, Slovenska a Slovinska, do-

kázalo Slovensko prilákať iba 4 % (NBS, 2000). Neochota zahraničných 

subjektov investovať na Slovensku spôsobila, že medzera medzi želaný-

mi investíciami (tie dosiahli v roku 1996 38,2 % HDP) a ochotou domác-

ností sporiť (miera úspor sa pohybovala na úrovni 27,1 % HDP) musela 

byť vykrytá zahraničnými, najmä krátkodobými úvermi (NBS, 1997). 

 
T a b u ľ k a   11.2 

Hlavné účty platobnej bilancie SR 

 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

Bežný účet* –16 370,80 24 304,00 15 182,00 –60 054,00 –60 640,00 –69 849,00 –40 574,00 
Finančný 
a kapitálový 
účet* 

17 858,00 6 150,50 34 323,70 67 492,20 61 022,30 71 972,70 81 794,00 

...z toho 
PZI*,** 

5 119,00 8 177,00 8 913,00   9 223,00 4 555,00 19 739,00 33 331,00 

Rezervné 
aktíva*** 

–3 864,00 –37 022,50 –47 839,00 –6 064,90 –1 776,20 19 543,20 –30 137,30 

*kladná hodnota indikuje prevahu exportu nad importom, resp. prílevom kapitálu nad odlevom, 
**odhadované PZI v roku 1998 dosahovali iba 9 mld. Sk, NBS až následne revidovala tento odhad 
o 10 mld. Sk smerom nahor a o rovnakú čiastku znížila účet Chyby a omyly, 
***kladná hodnota indikuje pokles devízových rezerv. 

Prameň: On-line databáza NBS. 
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 K uvedeným okolnostiam sa v nasledujúcich rokoch pridal negatívny 

vývoj verejných financií – spotreba štátnej správy vzrástla v roku 1996 

o 24,2 %. Deficit štátneho rozpočtu v tom čase síce nedosahoval extrém-

ne hodnoty, výdavky vlády prevyšovali príjmy iba o 0,9 % HDP, avšak 

išlo o zhoršenie oproti predchádzajúcim rokom, kedy vláda bola schopná 

generovať rozpočtový prebytok. K makroekonomickej nerovnováhe pri-

spelo, že časť vzniknutého deficitu bola pokrytá nákupom ŠPP centrál-

nou bankou, čo ale nezabránilo rastu úrokových mier. Výsledkom bolo, 

že vládne výdavky vytláčali súkromné investície, čo predstavovalo ohro-

zenie budúceho rastového potenciálu slovenskej ekonomiky. 

 Tento vývoj vyvolal tlaky na oslabenie kurzu slovenskej koruny, dopyt 

najmä nerezidentov po zahraničných menách stúpal, kým požadované 

množstvo slovenskej meny sa znižovalo. NBS zvýšila fluktuačné pásmo 

pre kurz slovenskej meny z v tom čase ± 2 % na ± 5 % a neskôr na ± 7 % 

a reagovala reštriktívnou monetárnou politikou. Prebytočnú likviditu 

odčerpávala kombináciou emisií PP NBS a krátkymi REPO obchodmi s PP 

NBS z vlastného portfólia (výsledkom bol okrem iného mierny nárast 

úrokových mier). Situácia sa výrazne skomplikovala v máji 1997, kedy 

veľká časť nielen zahraničných investorov, ale najmä domácich banko-

vých a nebankových subjektov očakávala, že tvárou v tvár tlakom na 

oslabenie kurzu bude NBS nútená slovenskú menu devalvovať. Dopyt po 

devízových prostriedkoch začal výrazne rásť a komerčné banky devízy 

získavali od NBS výmenou za korunovú likviditu cez systém devízového 

fixingu. To malo za následok pokles devízových rezerv, neschopnosť ko-

merčných bánk plniť povinné minimálne rezervy a najmä akútny nedos-

tatok korunových likvidných prostriedkov. Aj napriek tomu, že NBS zača-

la na trh dodávať likviditu, úrokové miery na medzibankovom trhu začali 

rásť, ceznočná sadzba BRIBOR-u dosiahla hodnoty až 180 % a obchodo-

vanie sa zastavilo. Komerčné banky následne prestali BRIBOR kótovať, 

k znovuzavedeniu došlo až v októbri 1997. 

 Aj napriek veľmi turbulentnému vývoju NBS v roku 1997 dokázala 

udržať kurz slovenskej koruny, čo však neznamenalo, že fundamentálne 

príčiny makroekonomickej nerovnováhy boli vyriešené. V roku 1998 

všetko nasvedčovalo tomu, že zdroje získané cez kapitálový a finančný 
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účet nie sú schopné pokryť deficit bežného účtu. Devízové rezervy NBS 

začali klesať a ku koncu roka dosahovali už iba 2,3-násobok priemerné-

ho mesačného dovozu, pričom za bezpečnú hodnotu sa zvykne považo-

vať 3-násobok priemernej hodnoty importovaných tovarov a služieb 

(NBS, 1998). 

 NBS ako jednu z príčin nepriaznivého vývoja uvádza vtedajšiu politic-

kú situáciu na Slovensku (NBS, 1998), ktorá viedla k tomu, že ratingové 

agentúry začali znižovať rating Slovenska. Ako prvá začala rating znižo-

vať vo februári Moody’s (zámer znížiť rating bol ale oznámený už mesiac 

skôr), nasledovali Standard and Poor’s, Dun & Brandstreet, Thomson-

Thomson Bank Watch, Japan Rating and Investment Information a Fitch 

IBCA. Koncom roka už všetky ratingové agentúry radili Slovensko do 

špekulačného pásma. Zhoršujúci sa rating robil Slovensko o to menej 

príťažlivou investičnou príležitosťou pre zahraničný kapitál a kompliko-

val prístup slovenských podnikov k devízovým zdrojom v zahraničí. 

 Aj napriek rozsiahlym intervenciám v objeme takmer 1 mld. USD 

(NBS, 1999) a snahe sterilizačnými operáciami stiahnuť z obehu koru-

novú likviditu, a tak zabrániť komerčným bankám nakupovať devízové 

prostriedky, sa centrálnej banke nepodarilo upokojiť devalvačné očaká-

vania. Tie sa prejavovali najmä poklesom dopytu zahraničných subjektov 

po krátkodobých korunových vkladoch a zvýšeným záujmom slovenských 

domácností a firiem o vklady v zahraničnej mene. NBS preto k 1. októbru 

1998 zrušila systém fixného kurzu a slovenská koruna nastúpila na re-

žim kurzu plávajúceho, pričom NBS avizovala, že intervenciami bude 

usilovať o zmiernenie jeho volatility. Slovenská koruna následne zne-

hodnotila, ale prepad bol menší, než sa očakávalo, dosiahol iba 10 %. 

 Mierne oslabenie kurzu a najmä výsledok parlamentných volieb v sep-

tembri 1998 pomohli vyriešiť ekonomickú nerovnováhu, ktorou Sloven-

sko v predchádzajúcich rokoch trpelo. 

 O niečo slabšia koruna (spolu s priaznivým vývojom v partnerských 

ekonomikách) pomohla zabezpečiť, že kľúčovým zdrojom rastu ekono-

miky bol čistý export, čo bol dovtedy v slovenskej ekonomike hnanej 

striedavo spotrebou domácností, vlády a investíciami firiem nevídaný jav. 

Kým v predchádzajúcich rokoch slovenská ekonomika vyvážala tovary 
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a služby v hodnote o 44 mld. Sk nižšej, než bol objem dovozu, v roku 

1999 sa tento rozdiel zmenšil na 4 mld. Sk. 

 Hlavnou príčinou bol rast exportu, ten v roku 1999 vzrástol (v stálych 

cenách) o 7 %. Priaznivým signálom bolo, že tento rast sa koncentroval 

do odvetví s vyššou pridanou hodnotou. Slovensko bolo schopné na za-

hraničných trhoch umiestniť väčší objem strojov, prístrojov, elektroniky, 

automobilov a pod. (NBS, 2000). Dovoz tovarov a služieb taktiež prispel 

k rastu čistého exportu, import totiž mierne poklesol. Príčinu netreba 

hľadať len v slabšej korune, rolu zohralo aj zavedenie dovoznej prirážky 

v roku 1999. Rok 1999 naznačil, že Slovensku sa môže podariť vyriešiť 

dlhodobý nedostatok priamych zahraničných investícií. Tie medziročne 

stúpli o takmer 80 %, ale na skutočne veľké objemy prílevu zahraničné-

ho kapitálu si Slovensko muselo počkať ešte jeden rok. 

 Aj napriek pozitívnemu vývoju oboch kľúčových účtov platobnej bi-

lancie NBS v priebehu roku 1999 intervenovala v prospech koruny, aby 

vykompenzovala negatívne tlaky spôsobené v tom čase relatívne poma-

lým prístupom novej vlády k ekonomickým reformám (NBS, 2000). Na 

druhej strane, obchody NBS ku koncu roka boli už zamerané proti posilne-

niu koruny. Centrálna banka takto zabezpečovala nižšiu volatilitu koruny. 

 
11.2. Druhá etapa: Implicitné a štandardné inflačné cielenie   
          v rokoch 2000 – 2008 a harmonizácia politiky NBS  
          s politikou ECB 
 
 Významnou zmenou v monetárnej politike od roku 2000 bol prechod 

na tzv. kvalitatívne riadenie menovej politiky. To znamenalo ústup od 

vykonávania monetárnej politiky pomocou ovplyvňovania kvantitatív-

nych medzicieľov v podobe peňažných agregátov. Kľúčovú úlohu namiesto 

toho zohrávali úrokové sadzby NBS. Centrálna banka začala vyhlasovať 

sadzby pre jednodňové sterilizačné a refinančné operácie a limitnú sadz-

bu pre dvojtýždňové REPO tendre. Význam tejto zmeny v spôsobe výko-

nu monetárnej politiky bol vysoký. Kým do roku 2000 NBS definovala 

objem refinancovania a ponechávala na trh, aby určil rovnovážnu úroveň 

úrokov, v kvalitatívnom režime implementovanom od roku 2000 NBS 

vyhlasovala úrokové miery a umožnila komerčným bankám automatický 
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prístup k sterilizačným a refinančným zdrojom za dané sadzby. Podobný 

princíp začal byť uplatňovaný pri REPO obchodoch. Rok 2000 priniesol 

tiež tú zmenu, že NBS začala REPO obchody vykonávať pravidelne raz za 

týždeň, kým dovtedy bolo vykonávanie REPO obchodov nepravidelné. 

Následne v roku 2002 limitná sadzba pre dvojtýždňové REPO tendre 

nahradila diskontnú sadzbu a NBS prestala poskytovať lombardné úvery 

a vykonávať zmenkové obchody. Tieto zmeny znamenali signifikantné 

priblíženie sa politiky NBS praktikám centrálnych bánk vyspelých krajín 

a pomohli stabilizovať vývoj úrokových mier na trhu. 

 Harmonizácia monetárnej politiky so štandardmi ECB sa dotkla tiež 

povinných minimálnych rezerv – NBS ich znížila z 8 % postupne na 6,5 %, 

5 %, 4 %, 3 % a v roku 2004 na 2 %, čo bola úroveň uplatňovaná ECB. 

 K ďalšej dôležitej zmene došlo v roku 2001. S prijatím novej legislatí-

vy sa hlavným cieľom NBS stalo udržiavanie cenovej stability. Tento cieľ 

nahradil stabilitu meny, ktorá bola cieľom NBS v predchádzajúcom ob-

dobí. Nová právna úprava taktiež vymedzila úplnú nezávislosť centrálnej 

banky a znemožnila NBS financovať deficit verejných financií a NBS sa 

takto zasa o niečo viac priblížila centrálnym bankám v najvyspelejších 

krajinách sveta. 

 Zabezpečenie stabilnej hodnoty slovenskej meny na devízovom trhu 

nebolo počnúc rokom 2000 pre NBS ťažkou úlohou. Výsledky volieb 

z roku 1998, následná implementácia štruktúrnych reforiem a privati-

začných aktivít, ako aj vstup do Európskej únie, NATO a OECD urobili zo 

Slovenska krajinu atraktívnu pre zahraničných investorov (to sa prejavi-

lo aj v postupnom zlepšení ratingu) a prílev zahraničných investícií začal 

rapídne stúpať. Iba v roku 2000 na Slovensko formou navýšenia majet-

kovej účasti pritieklo viac kapitálu ako vo všetkých predchádzajúcich 

rokoch (NBS, 2001). Rekordným rokom bol rok 2002, kedy na Slovensko 

smerovali PZI v hodnote vo výške viac než 180 mld. Sk (NBS, 2003). To 

vytváralo priamy pozitívny efekt na kurz slovenskej koruny. Okrem toho, 

výrobné postupy, technológie a spôsoby riadenia, ktoré zahraniční inves-

tori prinášali, umožnili na Slovensku produkovať tovary a služby konku-

rencieschopné v zahraničí. To zvyšovalo zahraničný dopyt a tlačilo na po-

silnenie koruny. NBS v tom čase intervenovala prevažne proti posilneniu 
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domácej meny a takto akumulovala devízové rezervy (kým v momente 

zavedenia flexibilného výmenného kurzu v októbri 1998 NBS držala vo 

svojej súvahe devízové rezervy v hodnote 3,1 mld. USD, v čase keď Slo-

vensko zavádzalo euro, centrálna banka disponovala rezervami vo viac 

než šesťnásobnej výške – 18,8 mld. USD; podľa verejne dostupnej data-

bázy NBS). Slovensko v tomto období pokračovalo v liberalizácii devízo-

vého režimu. Počas rokov 2000 až 2004 došlo k postupnému uvoľneniu 

obmedzení pre operácie v rámci finančného účtu, t. j. transakcií s cennými 

papiermi, finančnými derivátmi, nehnuteľnosťami a pre poskytovanie 

úverov aj s krajinami mimo štátov OECD (devízový režim sa však stal 

plne liberalizovaný až vstupom Slovenska do Európskej únie 1. mája 2004). 

 Reformy, ktoré zabezpečili, že slovenská koruna nebola vystavená 

tlakom na oslabovanie, a že zabezpečenie stability meny nebolo pre NBS 

problémom, však zároveň spôsobili, že splnenie nového cieľa centrálnej 

banky – stability cien – bolo náročnejšie. Významnou súčasťou reforiem 

totiž bolo postupné zvyšovanie regulovaných cien (tempo rastu regulo-

vaných cien a celkovú infláciu uvádza tabuľka 11.3). Už v roku 1999 

vzrástli podľa vtedajšej metodiky tie položky spotrebného koša, ceny 

ktorých boli regulované, o viac než tretinu (súčasná metodika NBS vyka-

zuje o niečo menšie hodnoty) a stali sa tak základným determinantom 

inflačného vývoja. Stúpali ceny energií, vodného, stočného, poštových 

služieb, autobusovej aj železničnej dopravy aj telekomunikačných slu-

žieb. Úpravy pokračovali aj v rokoch 2000 a 2001. Následná deregulácia 

spôsobila, že ceny energií síce prestali spadať pod položku regulovaných 

cien, vplyvom vonkajších nákladových faktorov však stále rástli. Ďalším 

dôležitým faktorom rastu cien boli úpravy v nepriamych daniach, pri-

bližne polovicu celkového nárastu cien medzi rokmi 1999 a 2008 NBS 

pripisuje práve tomuto faktoru (podľa on-line databázy NBS). 

 
T a b u ľ k a   11.3 

Miera rastu regulovaných cien a celková inflácia (v %) 

 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 

Rast reg. cien 27,24 31,74 17,47 6,18 20,79 13,20 8,20 10,46 1,68 4,47 
Celková inf. 10,56 12,04 7,12 3,34 8,53 7,54 2,72 4,48 2,76 4,59 

Prameň: On-line databáza NBS. 
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 NBS v tomto období takisto vo svojom menovom programe každoroč-

ne definovala cielenú úroveň inflácie (na rok 2000 napr. 8,8 % – 9,9 %; 

NBS, 2000b), významná zmena však prišla v roku 2005. Slovenska ko-

runa vstúpila 28. novembra 2005 do mechanizmu výmenných kurzov 

ERM II, čo znamenalo stanovenie výmenného kurzu na úrovni 38,4550 

slovenských korún za euro s fluktuačným pásmom ± 15 % a centrálna 

banka vtedy oficiálne oznámila prechod na režim inflačného cielenia. 

Oproti predchádzajúcemu režimu to znamenalo oznámenie cielenej hod-

noty inflácie na dlhšie obdobie dopredu. Cielené hodnoty inflácie na ten-

ktorý rok boli predtým často oznámené až v decembrovom menovom 

pláne publikovanom mesiac pred začiatkom roka, inflačné cielenie so 

sebou prinieslo komunikáciu na dlhšie obdobie. V dokumente Menový 

program do roku 2008, ktorý centrálna banka vydala v decembri 2004 

(NBS, 2004), NBS uviedla cielené hodnoty inflácie až do roku 2008, kon-

krétne 3,5 % ± 0,5 % k decembru 2005, 2,5 % k decembru 2006 a pod 

2 % k decembru 2007 a 2008. NBS sa takto zaradila do skupiny moder-

ných centrálnych bánk fungujúcich na báze inflačných cieľov a pomohla 

aktívnou komunikáciou ukotviť inflačné očakávania na úrovni zodpove-

dajúcej maastrichtským kritériám. 

 Centrálna parita výmenného kurzu bola z pôvodnej hodnoty 38,4550 

19. marca 2007 revalvovaná na 35,4424 a v máji 2008 na 30,1260 slo-

venských korún za euro. Táto hodnota sa následne stala aj konverzným 

kurzom. 

 V roku 2006 pripravil odbor výskumu NBS štúdiu Vplyv zavedenia 

eura na slovenské hospodárstvo (NBS, 2006), v ktorom kvantifikoval efek-

ty pristúpenia k spoločnej mene na ekonomiku Slovenska. Ako najdôleži-

tejšiu bezprostrednú výhodu tento dokument identifikoval odstránenie 

nákladov, ktoré vznikajú pri potrebe výmeny slovenských korún za euro 

pri transakciách so zahraničím. Ako uvádza štúdia, obrat zahraničného 

obchodu v tom čase dosahoval 160 % HDP, z čoho štyri pätiny boli de-

nominované v mene euro. Objem potenciálnych ušetrených transakčných 

nákladov NBS vyčíslila na 0,36 % HDP. Okrem priamych transakčných 

nákladov euro pomohlo eliminovať kurzové riziko, náklady ktorého NBS 

v tom čase kvantifikovala ako 0,02 % HDP. Ďalším benefitom zavedenia 
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eura, ktorý štúdia NBS zdôrazňovala, bolo z dlhodobého hľadiska poten-

ciálne zníženie cien tovarov a služieb pre spotrebiteľov vďaka vyššej po-

rovnateľnosti cien so zahraničím, vyššej cenovej transparentnosti, a teda 

aj vyššej konkurencii. Ako pozitívny efekt zavedenia eura štúdia NBS tiež 

uvádza nižšie náklady financovania pre podnikovú sféru, odhadovaný po-

kles úrokov pre úvery nefinančným korporáciám bol vo výške 1 p. b. 

 Uvedené vplyvy eura predstavujú iba viac či menej priame dopady na 

ekonomiku, avšak najdôležitejšie efekty zavedenia spoločnej meny sú 

nepriameho charakteru. Centrálna banka odhadovala, že vstup do euro-

zóny pomôže zvýšiť obchod s partnermi v menovej únii o 30 % až 90 % 

(tento scenár uvažoval s dlhým časovým horizontom, kedy budú členmi 

eurozóny aj ostatné krajiny V4) a okrem intenzívnejšieho obchodu dôjde 

vďaka členstvu v menovej únii aj k nárastu PZI. NBS odhadla finálny dl-

hodobý vplyv členstva na HDP vo výške 7 % až 20 %, pričom náklady na 

konverziu mali dosiahnuť približne 0,3 až 0,8 %. 

 Jednou z kľúčových obáv pri zavádzaní eura bol bezprostredný dopad 

na úroveň cien a dlhodobý efekt na infláciu. Tieto obavy boli do istej mie-

ry opodstatnené, keďže v iných krajinách euro v niektorých oblastiach 

prinieslo nárast cien najmä z dôvodu nesprávneho prepočtu cien a za-

okrúhľovania nahor (NBS, 2006). Tento nárast však býval relatívne malý 

(0,2 %) a na Slovensku ho mala redukovať jednak silná konkurencia 

v maloobchode, ako aj systém duálneho oceňovania (zahŕňajúci aj výpisy 

z účtov, výplatné pásky, faktúry a pod.) definovaný v Národnom pláne 

zavedenia eura v roku 2005 (MF SR – NBS, 2005). Dôveru spotrebiteľov 

mal zvýšiť aj Etický kódex, ktorý pripravil splnomocnenec vlády a Pod-

nikateľská aliancia Slovenska. Signatári sa zaväzovali nezneužiť zavede-

nie eura na zvýšenie cien. Dôležitou súčasťou príprav na zavedenie eura 

bola informačná kampaň orientovaná najmä na obyvateľstvo, pričom 

špeciálny dôraz bol kladený na citlivé skupiny, napr. dôchodcov, deti či 

zdravotne postihnutých (MF SR – NBS, 2008). Bez ohľadu na tieto opat-

renia, očakávania o niečo vyššej inflácie z dôvodu zavedenia eura mali 

svoje opodstatnenie najmä preto, že po vzdaní sa vlastnej meny môže 

cenová hladina Slovenska dobiehať úroveň krajín eurozóny už iba pria-

mo nárastom cien, nie posilňovaním výmenného kurzu. 
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 V máji 2008 bola publikovaná Konvergenčná správa (ECB, 2008), kto-

rá konštatovala, že Slovensko spĺňa maastrichtské kritériá pre vstup do 

eurozóny (viď v tabuľke 11.4). 

 
T a b u ľ k a   11.4 

Plnenie maastrichtských kritérií 

 Zaznamenaná hodnota Referenčná hodnota 

Inflácia   2,2 %   3,2 % 
Dlhodobé úrokové miery   4,5 %   6,5 % 
Dlh verejnej správy 29,4 % 60,0 % 
Deficit verejnej správy   2,2 %   3,0 % 
Stabilita kurzu Účasť v ERM II od novembra 2005 Účasť v ERM II viac ako 2 roky 

bez výrazných napätí 

Prameň: NBS (2009). 

 
 Uveďme tiež, že približovanie sa právu EÚ si tiež v roku 2000 vyžiada-

lo zriadene Úradu pre finančný trh. Jeho úlohou bolo dohliadať na kapi-

tálový a poistný trh. Jeho kompetencie však prešli v roku 2006 pod NBS, 

v tomto roku bola zároveň prijatá nová legislatívna úprava dohľadu nad 

finančným trhom, ktorá sprísňovala podmienky. O rok neskôr túto oblasť 

činnosti NBS doplnil vznik Oddelenia ochrany finančných spotrebiteľov. 

 
11.3. Tretia etapa: Členstvo v eurozóne od roku 2009 po súčasnosť 

 
 Slovensko začalo používať euro 1. januára 2009. Úloha NBS sa počnúc 

týmto rokom markantne zmenila, keďže táto inštitúcia prestala rozho-

dovať o monetárnych otázkach na Slovensku. Definovanie monetárnej 

politiky sa stalo funkciou ECB, pričom guvernér NBS sa stal plnohodnot-

ným členom Rady guvernérov a zamestnanci NBS členmi rôznych komi-

sií a pracovných skupín. Úlohou NBS sa stalo rozhodnutia ECB imple-

mentovať, čo znamená vykonávať trhové operácie, devízové intervencie, 

vydávať eurové bankovky a mince a spravovať devízové rezervy a pod. 

 Zavedenie spoločnej európskej meny korešpondovalo s momentom, 

kedy sa v Európe začali prejavovať efekty finančnej krízy, ktorá v roku 

2008 naplno vypukla v Spojených štátoch a s momentom, kedy v Európe 

prepukla dlhová kríza (o monetárnej politike ECB pred rokom 2008 pojed-

náva napr. Iša, 2008). ECB zodpovedná za monetárnu politiku v eurozóne 
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síce o niečo neskôr ako iné významné centrálne banky, ale nakoniec 

predsa len dospela do situácie, že hlavné úrokové miery nebolo kam zni-

žovať. K prvému výraznému zníženiu sadzieb došlo v roku 2009, kedy 

bola sadzba pre hlavné refinančné operácie postupne znížená na 1 %. 

ECB dlho váhala znižovať úroky pod túto úroveň, o jednom percente sa 

uvažovalo ako o efektívnej spodnej hranici pre úrokové miery v eurozóne, 

ale centrálna banka nakoniec pristúpila k ďalšiemu znižovaniu a v marci 

2016 sadzba hlavných refinančných operácií dosiahla úroveň 0,0 %, sadz-

ba pre jednodňové refinančné obchody 0,25 % a sadzba jednodňových 

stabilizačných obchodov –0,4 %.  ECB bola z týchto dôvodov nútená mo-

netárnu politiku vykonávať prostredníctvom neštandardných nástrojov. 

 Tie spočiatku zahŕňali najmä poskytovanie likvidity s dlhšou dobou 

splatnosti, než je zvyčajné. V roku 2011 a 2012 ECB cez program dlhodo-

bých refinančných operácií (LTRO, long-term refinancing operations) po-

skytla likviditu vo výške takmer 500 mld. eur. Tento program bol neskôr 

doplnený tzv. cielenými dlhodobými refinančnými operáciami (TLTRO, 

targeted long-term refinancing operations), pri ktorých bol objem poskyt-

nutej likvidity naviazaný na objem úverov, ktoré tá-ktorá komerčná ban-

ka poskytuje domácnostiam a firmám. Tieto operácie viedli k zväčšeniu 

monetárnej bázy ECB, ale monetárna politika sa výrazne líšila od operá-

cií, ktoré v rovnakom čase vykonával americký Federálny rezervný sys-

tém (FED) v procese kvantitatívneho uvoľňovania. V Spojených štátoch 

to bola centrálna banka, kto rozhodoval o tom, koľko dodatočnej likvidi-

ty doplní na trh a takto sa potenciálne zvyšoval objem likvidity výraznej-

šie, než stúpal dopyt po nej. Okrem toho, novovytvorené peniaze prichá-

dzali na trh tak, že FED nakupoval cenné papiere, takže nebolo zrejmé, 

kedy takto vzniknutú likviditu stiahne z obehu. Takáto politika má po-

tenciál zvýšiť inflačné očakávania a podporiť agregátny dopyt. Politika 

ECB mala skôr charakter úverového uvoľňovania s cieľom napomôcť 

fungovaniu paralyzovaných finančných trhov a podporiť takto ponukovú 

stranu ekonomiky, nie s cieľom zvyšovať agregátny dopyt. Sledujúc tento 

cieľ, ECB poskytovala dodatočnú likviditu formou úverov. Pri nízkych 

úrokových mierach poskytla práve taký objem úverov, aký banky požado-

vali. Boli to komerčné banky, ktoré z veľkej časti určovali mieru rastu 
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monetárnej bázy. Množstvo dodatočnej poskytnutej likvidity preto úzko 

korešpondovalo s dopytom po nej, a preto bol nárast agregátneho dopy-

tu v krajinách používajúcich euro veľmi pomalý. 

 Veľmi špecifickými nástrojmi, ktorými ECB reagovala na dlhovú krízu, 

boli programy Securities Market Programme (SMP) a Outright Monetary 

Transactions (OMT), ktoré umožňovali ECB na sekundárnych trhoch na-

kupovať štátne cenné papiere a takto zmierňovať problémy s refinanco-

vaním dlhu vybraných krajín. V programe SMP ECB nakupovala primárne 

španielske a talianske dlhopisy, takto novovytvorené peniaze boli sterili-

zované predajom iných cenných papierov. Program OMT nebol v koneč-

nom dôsledku vôbec využitý, ale jeho samotná existencia pomohla upoko-

jiť trhy a stabilizovať situáciu v čase dlhovej krízy (Fuertes a kol., 2015). 

 ECB nakoniec predsa len pristúpila k štandardnému kvantitatívnemu 

uvoľňovaniu. To zahŕňalo programy program PSPP (Public Sector Purcha-

se Programme) fungujúci od marca 2015, v ktorom ECB prostredníctvom 

národných centrálnych bánk nakupuje nominálne a indexované vládne 

dlhopisy a dlhopisy emitované inými verejnými inštitúciami. ECB v roku 

2015 začala na finančnom trhu nakupovať aktíva v mesačnom objeme 

60 mld. eur. Tieto objemy následne viackrát upravila. K prvej zmene do-

šlo v apríli 2016, kedy objem čistých nákupov stúpol na 80 mld. eur me-

sačne. Následne ECB čisté objemy znižovala späť na 60 mld., potom na 

30 mld. a 15 mld. eur. K  zastaveniu nákupov došlo v decembri 2018. ECB 

vtedy držala vo svojej súvahe cenné papiere v hodnote 2,57 bilióna eur 

nakúpených cez programy kvantitatívneho uvoľňovania. 

 Okrem toho ECB implementovala programy ABSPP (Asset-Backed Se-

curities Purchase Programme) fungujúci od novembra 2014 s cieľom 

podporiť úverovú aktivitu, CSPP (Corporate Sector Purchase Programme) 

ktorý ECB spustila v júni 2016 so zámerom podporiť transmisný mecha-

nizmus medzi nákupom aktív a podporou podmienok financovania v reál-

nej ekonomike a CBPP3 (Covered Bond Purchase Programme 3) s podob-

ným zámerom, v ktorom dochádza k nákupu zabezpečených cenných pa-

pierov. Kľúčovú úlohu však stále zohrával program PSPP, k aprílu 2019 

bolo 84 % aktív nakúpených v programoch kvantitatívneho uvoľňovania 

nakúpených práve v tomto programe. 
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 Ďalším dôležitým nástrojom, ktorý ECB využíva, je tzv. forward gui-

dance, čo predstavuje komunikáciu o budúcej plánovanej monetárnej 

politike. V toku 2013 ECB napríklad oznámila, že úrokové miery plánuje 

držať na nízkych úrovniach počas predĺženej doby (extended period of 

time), vyhlásenia zo začiatku roku 2019 zasa obsahujú záväzok držať 

úroky na nízkych hodnotách tak dlho, „kým to bude potrebné na zabezpe-

čenie pokračovania trvalého vývoja inflácie smerom k úrovni nižšej, ale 

blízkej 2,0 % v strednodobom horizonte.“ Táto formulácia je už niekoľko 

rokov štandardom vo vyjadreniach ECB a centrálna banka takto podmie-

ňuje trvanie režimu neštandardnej monetárnej politiky. 

 Keďže k zavedeniu eura na Slovensku došlo práve v momente, kedy 

vo svete prepukla najväčšia hospodárska kríza od tridsiatych rokov 

dvadsiateho storočia, keď v eurozóne došlo k dlhovej kríze a keď sa ECB 

zodpovedná za monetárnu politiku musela spoliehať na neštandardné 

operácie monetárnej politiky, zhodnotiť skutočné dopady prijatia eura 

na ekonomiku Slovenska je relatívne náročné, nie však nemožné. Jednou 

z potenciálnych metód je porovnať vývoj Slovenska po roku 2009 s inými 

podobnými ekonomikami, ktoré v tom čase euro neprijali. Na tejto myš-

lienke je založená metóda kontrolných syntetických skupín, ktorú v roku 

aplikovali Žúdel a Melioris (2006). Na základe ich odhadov efekt prijatia 

eura predstavoval dodatočných 10 % HDP, viac než polovica tohto efektu 

sa však prejavila už pred oficiálnym zavedením spoločnej meny v roku 

2009. Rovnaká metóda je využitá v štúdii Analýza konvergencie sloven-

skej ekonomiky (NBS, 2018). Tá odhaduje príspevok eura k rastu v obdo-

bí 2009 až 2013 na 0,17 p. b. ročne. Oveľa väčší príspevok malo euro 

k rastu produktivity, konkrétne dodatočný 1 p. b. Na druhej strane, podľa 

tejto štúdie euro neprinieslo obávaný nárast inflácie. 
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12. BANKOVÝ SEKTOR V PREMENÁCH ČASU 

 
 Zdravo, a teda efektívne a stabilne, fungujúci finančný systém je jed-

ným z kľúčových predpokladov ekonomického rozvoja. Finančný systém 

ako taký totiž slúži ako sprostredkovateľ prepojenia medzi jednotlivými 

subjektmi reálnej ekonomiky pre prenos kapitálu medzi prebytkovým 

a deficitným sektorom hospodárstva. V ekonomikách, kde z viacerých 

dôvodov finančné trhy nepredstavujú hlavné miesto transformácie úspor 

na investície, sa bankový sektor stáva výrazným a dôležitým hráčom 

v národnej ekonomike. Toto platí aj v prípade relatívne krátkej histórie 

slovenskej ekonomiky, a preto zhodnotenie vývoja bankového sektora za 

obdobie 25 rokov jeho existencie musí predstavovať integrálnu súčasť 

akéhokoľvek snaženia sa o pochopenie ekonomických dejín Slovenska. 

 Slovenský bankový systém za svoju relatívne krátku existenciu prešiel 

viacerými špecifickými periódami vývoja, či už je to obdobie reštruktura-

lizácie (koniec deväťdesiatych rokov), privatizácie (začiatok milénia), 

vstup do Európskej únie (2004), obdobie jednotnej menovej oblasti 

(2009), veľká globálna finančná kríza (2008 – 2012) a postkrízové ob-

dobie (2013+). Všetky tieto výrazné udalosti menili smerovanie vývoja 

bankového sektora a podpísali sa pod jeho súčasnú podobu. 

 

12.1. Prechod na trhovo orientované bankovníctvo (1993 – 1998) 

 
 Tak ako v prípade všetkých centrálne riadených ekonomík, aj sloven-

ský bankový sektor pred rokom 1990 fungoval v takzvanom systéme 

monobanky, kedy všetky funkcie centrálnej aj komerčných bánk zabez-

pečovala jedna inštitúcia – Štátna banka česko-slovenská (ŠBČS). Mož-

nosť presunu rozpočtovej nerovnováhy, ktorá zahŕňala množstvo neren-

tabilných a neefektívnych projektov, na bankový sektor predstavovala 

zárodok problémov, s ktorými sa novovytvorený bankový sektor po roku 

1990 musel potýkať už od svojho vzniku (Makúch, 1996). Obdobie medzi 

zánikom ČSSR a vznikom samostatnej Slovenskej republiky v roku 1993 

je možné považovať za prechodné obdobie, kedy došlo k odčleneniu ko-

merčnej časti bankovníctva z ŠBČS a na slovenskom území tak vznikli 

prvé trhovo orientované komerčné banky. 
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 V rámci vytvorenia fungujúceho systému dohľadu nad bankovým sek-
torom vydala novozaložená Národná banka Slovenska sériu Opatrení    
č. 2 – 5/1994, ktoré zaviedli rámec pravidiel pre kapitálovú primeranosť, 
úverovú angažovanosť, pravidlá likvidity a reguláciu menových pozícií 
komerčných bánk. Zákonom č. 118/1996 Z. z. bol založený Fond ochrany 
vkladov, ktorý od 1. júla 1996 poskytoval ochranu neanonymných vkla-
dov fyzických osôb v bankách a pobočkách zahraničných bánk do výšky 
maximálne 30-násobku priemernej mesačnej mzdy (NBS, 1996). 
 Toto počiatočné nastavenie a následná štandardizácia noriem potreb-
ných pre fungovanie trhovo orientovaného bankového sektora viedli 
k vzniku viacerých súkromných bankových inštitúcií, a to tak domácich, 
ako aj zahraničných, ktoré vytvorili konkurenčné prostredie pre štátom 
vlastnené banky, vo vlastníctve ktorých na nachádzali aj problematické 
pohľadávky z predtransformačného obdobia. Z pohľadu prílevu pria-
mych zahraničných investícií bankový sektor predstavoval majoritného 
hráča aj pred veľkou privatizáciou v rokoch 1999 – 2000, keď podiel na 
celkovom príleve PZI v tom období predstavoval takmer jednu štvrtinu 
(rok 1997 – 25,7 %, Hošková, 1999). Vstup zahraničných bankových do-
mov buď prostredníctvom priamej účasti alebo zahraničných pobočiek 
sa pritom vnímal ako vysoko pozitívny, keďže so sebou priniesol naras-
tajúci konkurenčný tlak, modernizáciu technického vybavenia, ako aj novú 
kultúru bankového podnikania. V priebehu štyroch rokov (1993 – 1996) 
sa počet bánk so zahraničnou účasťou zvýšil zo 4 na 14 a spolu s poboč-
kami zahraničných bánk (9) podiel týchto inštitúcií predstavoval 65 per-
cent na celkovom počte bankových subjektov. 
 Bankový sektor však vykazoval výrazné nerovnováhy v porovnaní so 
štandardne fungujúcimi trhovými bankovými systémami. Tieto nerovno-
váhy sa pritom prejavovali tak na strane aktív, ako aj pasív jednotlivých 
bánk. Z pohľadu činností išlo v prevažnej väčšine o univerzálne banky, 
banky s obmedzeným rozsahom vykonávaných činností (stavebné spori-
teľne, záručná banka, komunálne banky) a v roku 1997 do systému pri-
budli banky s povolením na vykonávanie hypotekárnych činností.126 

                                                           
126 Hypotekárne bankovníctvo aktívne vstúpilo na slovenský bankový trh v roku 1997. Ako prvá 
zo slovenských bánk začala hypotekárne úvery poskytovať koncom uvedeného roka Všeobecná 
úverová banka, a. s. Od polovice roka 1999 začala s poskytovaním hypotekárnych úverov Sloven-
ská sporiteľňa, a. s., a koncom roka 1999 Istrobanka, a. s. (Marenčík a Števík, 2000). 
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 Štruktúra bankového sektora v tomto období vykazovala dvojstupňový 

charakter s výraznou mierou polarizácie (Makúch, 1994). Na jednej strane 

stáli majoritné štátom vlastnené banky, s najnižšími hodnotami kapitálo-

vej primeranosti a najväčším podielom klasifikovaných úverov. Dôsledok 

štátneho vlastníctva sa často prejavoval aj v nižšej kvalite manažmentu, 

ako aj nekvalifikovanosti majoritných akcionárov. Na druhej strane vzni-

kalo množstvo malých súkromných bánk, prípadne pobočiek zahranič-

ných bánk, ktoré mali vysoko nadštandardné krytie kapitálom (16,33 

v roku 1994 – Makúch, 1994), no borili sa s problémom jeho transformá-

cie na kvalitné aktíva (predovšetkým úvery v podnikateľskej sfére). 

 V skupine množstva drobných bánk sa však vyskytovalo aj veľa ne-

efektívne hospodáriacich subjektov, v prevažnej väčšine vo vlastníctve 

domáceho kapitálu, ktoré neskôr pri celkovom zhoršení makroekono-

mického prostredia a v dôsledku neskúsenosti manažmentu a samotných 

vlastníkov prestali byť životaschopné. Ako osobitný problém sa ukazova-

la prepojenosť medzi manažmentom banky, jej akcionármi a samotnými 

prijímateľmi úverov. Predovšetkým v prvých rokoch fungovania mladej 

krajiny niektoré banky poskytovali úvery podnikom, ktoré boli s manaž-

mentom a akcionármi majetkovo prepojené, efektívne tak potierajúce 

pravidlá maximálnej angažovanosti voči prepojeným skupinám.127 

 V rámci financovania svojej podnikateľskej činnosti sa banky museli 

spoliehať predovšetkým na krátke zdroje financovania pochádzajúce od 

obyvateľstva. Tieto zdroje však boli nerovnako distribuované naprieč 

systémom, kde hlavná masa zdrojov ostávala koncentrovaná v štátom 

vlastnenej Slovenskej sporiteľni, ktorá však z titulu svojej činnosti a his-

torického dedičstva nedokázala tieto zdroje ďalej efektívne transformo-

vať na úverovanie. Pod ďalšie problémy bankového sektora sa ďalej 

podpisoval výrazný nedostatok dlhodobých zdrojov financovania, čo v sys-

téme vytváralo vysoké riziko problémov s likviditou a nútilo tak ko-

merčné banky obmedzovať poskytovanie investičných, zo svojej povahy 

                                                           
127 Podľa informácií z NBS, v Slovenskej kreditnej banke ako jednej z bánk patriacich do skupiny 
problematických bánk vlastnených domácim kapitálom, až takmer 45 percent celkových úverov 
bolo poskytnutých akcionárom banky, ich prepojeným spoločnostiam alebo spoločnostiam per-
sonálne prepojeným s predmetnou bankou (https://www.etrend.sk/firmy/co-nbs-vypatrala-v-
skb.html). V roku 2000 bola na Slovenskú kreditnú banku vyhlásená nútená správa a bol na ňu 
vyhlásený konkurz. 
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dlhodobých, foriem úverov súkromnému sektoru. Problém s dlhodobými 

zdrojmi financovania bol čiastočne adresovaný až v rokoch 1996 až 

1998, kedy bol zaznamenaný masívny prílev dlhodobých zahraničných 

finančných zdrojov v dôsledku reštriktívnejšej menovej politiky, vyšších 

úrokových sadzieb a liberalizácie finančných pôžičiek s maturitou vyššou 

ako 3 roky (Gavura a kol., 1999). Problematická štruktúra portfólia sa 

odzrkadlila aj v existujúcich problémoch s celkovou likviditou individuál-

nych bánk, keďže pri existencii prevažne krátkodobých zdrojov financo-

vania (vklady) sa časté výkyvy v príleve spätného toku peňazí zo splátok 

úverov prejavili na zhoršenej likvidnej pozícii (NBS, 1994). 

 V tomto období komerčné banky pôsobiace na slovenskom území vy-

kazovali jedny z najhorších ukazovateľov kvality ich podnikania v rámci 

postsovietskych krajín. Podľa odhadov v Kawalec (1999) sa slovenský 

bankový sektor v roku 1997 vyznačoval najväčším nedostatkom kapitálu 

a v rámci krajín V4 a Rumunska a Bulharska a mal spolu s Rumunskom 

najhorší rizikový profil. V polovici roka 1994 predstavoval podiel klasifi-

kovaných úverov takmer 21 % všetkých poskytnutých úverov (Preisinger, 

1995). Tento nelichotivý ukazovateľ sa nezlepšil ani v nasledujúcich ro-

koch, pričom podiel klasifikovaných úverov v roku 1998 zaraďoval Slo-

vensko v rámci šiestich post-sovietskych ekonomík na nelichotivú druhú 

pozíciu (Kawalec, 1999) a s veľkosťou presahujúcou 1/3 celkových úve-

rov výrazne obmedzoval ekonomické možnosti rozvoja mladej transfor-

mujúcej sa ekonomiky. 

 Z pohľadu aktívnej strany bankovej súvahy sa slovenský bankový sek-

tor takisto boril s viacerými problémami, ktoré sa prejavovali vo výraz-

nom podiele zlyhaných úverov. Ako možné príčiny tohto stavu sú uvá-

dzané viaceré dôvody. V prvom rade išlo o dedičstvo centrálne riadenej 

ekonomiky s jej neekonomicky distribuovaným kapitálom alokovaným 

do nerentabilných projektov. Tieto problémové úvery boli doplnené ná-

rastom klasifikovaných pohľadávok v dôsledku zapojenia bankového 

sektora do malej a veľkej privatizácie, ako aj podporou úverovania pod-

nikom v čase prechodu z riadenej na trhovo orientovanú ekonomiku 

(NBS, 1994; Galbáč, 1995). Zároveň za nárastom podielu klasifikovaných 

úverov v prvých rokoch fungovania mladej ekonomiky možno vidieť aj 
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postupné skvalitnenie vykazovania a reportovania údajov z bankového 

portfólia, ktoré tak podávalo realistickejší pohľad na fungovanie banko-

vého sektora. Problematická štruktúra portfólia sa odzrkadlila aj v exis-

tujúcich problémoch s celkovou likviditou individuálnych bánk, keďže 

pri existencii prevažne krátkodobých zdrojov financovania (vklady) sa 

časté výkyvy v príleve spätného toku peňazí zo splátok úverov prejavili 

na zhoršenej likvidnej pozícii (NBS, 1994). 

 Dlhodobé financovanie potrieb sektora domácností bolo v tomto ob-

dobí minimálne a prejavovalo sa na výrazne nízkych hodnotách zadlže-

nosti domácností. Tie si na svoje potreby v oblasti bývania požičiavali od 

stavebných sporiteľní prostredníctvom štátom dotovaného programu, 

prípadne zo Štátneho fondu rozvoja bývania fungujúceho od roku 1996. 

Krátkodobé financovanie sa častokrát riešilo pôžičkami mimo bankové-

ho sektora, resp. z iných súkromných zdrojov. 

 Chýbajúce funkčné opatrenia legislatívneho charakteru týkajúce sa 

viacerých aspektov podnikania takisto neprispievali k zlepšeniu finanč-

nej situácie individuálnych bánk. Postavenie bánk na úroveň všetkých 

ostatných veriteľov podľa vtedajšej úpravy zákona o konkurze a vyrov-

naní pôsobil často pre banky demotivujúco, keďže sa obávali ráznejšieho 

postupu voči svojim dlžníkom, ktorý by následne spôsobil nevymožiteľ-

nosť ich pohľadávok. Neexistujúci funkčný register bankových úverov 

a záruk až do polovice roka 1997 zvyšoval informačnú asymetriu pri po-

skytovaní úverov, čo sa prejavilo buď vo zvýšení rizika nesplácania úve-

ru, alebo v samotnom obmedzovaní úverovania. 

 Pod problémy mladého bankového sektora sa výrazne podpísal aj sa-

motný makroekonomický vývoj v rokoch 1996 – 1998, ako aj izolova-

nosť Slovenska v dôsledku vtedajšieho politického smerovania. Expan-

zívna fiškálna politika zameraná na financovanie veľkých investičných 

projektov dosiahla vrchol v roku 1997 s historicky najvyšším schodkom 

verejných financií, keď zároveň na tejto vývoj reagovala centrálna banka 

sprísnenou menovou politikou. Táto kombinácia hospodárskych politík 

v tandeme s externou nerovnováhou platobnej bilancie vyústila vo vý-

razné špekulačné útoky na dovtedy fixovanú slovenskú korunu, čo donúti-

lo NBS k zrušeniu fixácie v roku 1998, ku kroku, ktorý vyústil v následnú 
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výraznú depreciáciu. Na slovenskom bankovom trhu sa tieto tendencie 

materializovali vo výraznom náraste úrokových sadzieb (nad 20 percent), 

čo následne spolu s existujúcim vytláčacím efektom súkromných investí-

cií v dôsledku expanzívnej fiškálnej politiky spôsobilo, že pre súkromný 

sektor bolo častokrát takmer nemožné získať úver. Vysoká volatilita 

úrokových sadzieb, nemožnosť zaistenia sa voči tomuto riziku a zvýšená 

neistota budúceho makroekonomického vývoja zároveň obmedzovali 

možnosť bánk vytvárať stabilný rámec dlhodobejšieho plánovania pre 

potreby efektívneho riadenia rizika (viac v kapitole 10 a 11). 

 Aj pod vplyvom vyššie uvedených skutočností vo vtedajšom banko-

vom sektore pôsobilo viacero bankových inštitúcií, ktoré často stáli na 

kraji bankrotu. Potreba ozdravenia a následnej privatizácie časti ban-

kového sektora sa pritom v jednotlivých správach NBS vyskytuje so 

železnou pravidelnosťou už prakticky od jej vzniku. Na druhej strane, 

vznik aj fungovanie menej efektívnych bánk v tomto období súvisel aj 

so snahou o budovanie konkurenčného prostredia. Podľa vyjadrení vte-

dajšieho guvernéra (Jusko, 2000), každej banke bolo potrebné nechať 

priestor na rozbehovú fázu, ak však po tomto období stále smerovali 

k nesolventnosti a neplnili navrhované ozdravné opatrenia, bolo po-

trebné zakročiť. Koncom roka 1997 tak Národná banka Slovenska za-

viedla nútenú správu v Investičnej a rozvojovej banke, ako v prvej slo-

venskej banke vôbec a jednej z troch bánk patriacej do skupiny tzv. 

transformujúcich sa bánk. 

 

12.2. Privatizácia a etapa medzinárodnej integrácie  
         (1999 – 2004) 

 
 Po období medzinárodnej izolácie politická zmena v roku 1998 pri-

niesla so sebou znovuobnovenie rokovaní o vstupe do západných štruk-

túr. Samozrejme, v dôsledku očakávaného pozitívneho vplyvu prípravy 

na vstup a samotného vstupu Slovenska do EÚ sa proces implementácie 

európskeho práva do slovenskej legislatívy prejavil na celkovom zlepšení 

ekonomickej situácie Slovenska, ako aj na vnímaní Slovenska v zahraničí. 

To následne pozitívne vplývalo aj na zlepšenie efektívneho fungovanie 

slovenského bankového sektora. 
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 Koncom roka 1999 Európska rada prizvala Slovensko k rokovaniam 

o vstupe do EÚ, čo znamenalo začiatok náročného procesu zladenia do-

mácej legislatívy s acquis communautaire. Zároveň nastala postupná libe-

ralizácia tokov kapitálu súvisiaca aj s deklarovaným cieľom vstupu do 

klubu hospodársky najvyspelejších štátov sveta – Organizácie pre hos-

podársku spoluprácu a rozvoj (OECD). K uvoľneniu tokov kapitálu došlo 

postupne, najprv v oblasti dlhodobých transferov a investícií (PZI, dlho-

dobé úvery v roku 1996) a v smere prílevu pred odlevom. Úplná liberali-

zácia bola dokončená v roku 2003 (najviac rizikové položky), tri roky po 

vstupe Slovenska do OECD v roku 2000. 

 Ešte v roku 1999 bolo prijaté rozhodnutie o ozdravení a následnej 

privatizácii troch najväčších štátom vlastnených bánk, ktoré v tom čase 

predstavovali dominantnú silu na bankovom trhu. Predmetom privati-

zácie v slovenskom bankovom sektore sa stali tri najväčšie banky, ktoré 

patrili do skupiny tzv. transformujúcich sa bánk, a z pohľadu vlastníc-

tva predstavovali tri posledné štátom vlastnené banky všeobecného 

charakteru.128 

 Reštrukturalizácia predmetných bánk spočívala primárne v presune 

klasifikovaných úverov na dve špecializované inštitúcie (Slovenská konso-

lidačná, a. s. a Konsolidačná banka, š. p. ú.) a bola doplnená navýšením 

základného imania, aby bola dosiahnutá požiadavka kapitálovej primera-

nosti 8 percent a podiel 25 – 35 % klasifikovaných úverov na celkovom 

portfóliu (Tkáčová, 2001). Tento presun a navýšenie kapitálu sa udiali 

v priebehu rokov 1999 a 2000. Z pohľadu upísaného základného imania 

išlo v roku 1999 o navýšenie vo výške 18 mld. Sk (Vargová, 2007a). 

 Z pohľadu objemu presunutých klasifikovaných úverov išlo, na vte-

dajšie časy, o závratnú sumu 113 mld. Sk. Celkové fiškálne náklady kon-

solidácie dosiahli 132 mld. Sk, čo predstavovalo výšku asi 20 % HDP 

(Vargová, 2007a). Presunuté klasifikované úvery boli najprv nahradené 

úvermi voči obom špecializovaným agentúram so štátnou garanciou 

a následne konvertované na štátne dlhopisy s rozličnou mierou splatnos-

ti (5 – 10 rokov) a výnosnosti. Šesť emisií bolo postupne umiestnených 

                                                           
128 Na slovenskom trhu ešte pôsobili štátom vlastnené banky, ktoré sa však zameriavali na špeci-
fickú oblasť trhu (napr. Slovenská záručná a rozvojová banka). 
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na primárnom trhu v roku 2001. Dodatočné náklady reštrukturalizácie 

tak vo forme platieb z týchto dlhopisov predstavovali v nasledujúcich 

dvoch rokoch výšku približne 1 – 1,5 % HDP. 

 Po ukončení predprivatizačného ozdravenia následne v priebehu ro-
kov 2000 a 2001 došlo k predaju všetkých troch bánk do rúk zahranič-
ných investorov v celkovej sume približne 43 mld. Sk. Táto vlna privati-
zácie bola zároveň doplnená predajom štátnych podielov v ďalších men-
ších bankách pôsobiacich na slovenskom bankovom trhu (ČSOB, Istro-
banka) a v štátnej poisťovni (Slovenská poisťovňa). Podiel upísaného 
základného imania vo vlastníctve zahraničného kapitálu sa tak v roku 
2001 zvýšil na takmer dvojnásobok (Vargová, 2007a) a v roku 2002 po-
diel zahraničných investorov na celkovom upísanom základnom imaní 
bánk a finančných zdrojoch poskytnutých zahraničnými bankami svojim 
pobočkám dosiahol 85 %. 
 Štandardizácia podmienok a konsolidácia v slovenskom bankovom 
sektore bola podmienená ešte jednou udalosťou. Z pohľadu makroeko-
nomického vývoja sa v prvých rokoch tohto obdobia prejavovali dôsled-
ky vyššie uvedenej kombinácie makroekonomických politík (reštriktívna 
MP, expanzívna FP) a prehlbujúcich sa externých nerovnováh asociova-
ných s nárastom miery inflácie na výraznom spomalení ekonomického 
rastu. Situácia sa začala stabilizovať až v rokoch 2001 – 2002 aj pod 
vplyvom prijatých hospodárskych opatrení.  
 Avšak aj v dôsledku zhoršených podmienok v makroprostredí, neefek-
tívneho bankového manažmentu a chýbajúceho know-how, ako aj kona-
nia často v rozpore so zákonom, v rokoch 2000 – 2001 zároveň došlo 
k ukončeniu činnosti štyroch súkromných bánk – AG Banky, Slovenskej 
kreditnej banky, Dopravnej banky a Devín banky. Všetky museli v rokoch 
2000 – 2001 pre platobnú neschopnosť ukončiť svoju činnosť. Samotné 
konkurzné konania na majetok predmetných bánk, ktoré slúžili ako jeden 
zo zdrojov vyplácania náhrad za vklady, boli pritom v prvých troch ro-
koch blokované námietkami zaujatosti a k procedurálnym posunom pri-
šlo často až po dlhej dobe.129 

                                                           
129 Ešte v roku 2010 bol Fond ochrany vkladov účastníkom troch konkurzných konaní z titulu 
vyplácania náhrad v rokoch 2000 až 2004, a to na majetok AG Banky, Slovenskej kreditnej banky 
a Devín banky. Rada Fondu ochrany vkladov rozhodla o ukončení vyplácania náhrad za nedo-
stupné vklady v Devín banke, a. s., ako poslednej banke v konkurze, až koncom roka 2018. 
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 Potreba zosúladenia domáceho legislatívneho prostredia s finančným 
právom európskych spoločenstiev, integrácia podmienok členstva v OECD, 
ako aj zapracovanie bazilejských princípov dohľadu, spolu s pokračujú-
cou tendenciou integrácie domácej ekonomiky do medzinárodných štruk-
túr vyústili v potrebu prijatia nového zákona o bankách č. 483/2001, 
ktorý je po viacerých novelizáciách platný až dodnes. Podľa údajov EBRD 
tak aj vďaka vyššie uvedeným reformám a legislatívnym zmenám vzrás-
tol index reforiem bankového sektora z hodnoty 3 (2000), 3,3 (2001) na 
hodnotu 3,7 (2004), čo značí výrazné priblíženie sa štandardom a vý-
konným normám rozvinutých ekonomík. 
 Po týchto turbulentných rokoch konsolidácie bankového sektora je 
možné nasledujúce roky označiť za obdobie stabilizácie. Pozitívne efekty 
zahraničného kapitálu vo forme adoptovania zásad efektívneho riadenia 
a korektného prístupu v podnikaní sa prejavili v zlepšení úverovej politiky 
bánk, väčšej transparentnosti a informovanosti, ako aj využívaní zásad 
obozretného podnikania a manažmentu rizika.  
 Pod pozitívny trend sa podpísal aj prísnejší výkon bankového dohľadu 
zo strany NBS (Katrik, 2007). Do tohto obdobia tak možno datovať aj po-
čiatok dynamického rozvoja úverovania sektora domácností, ktorý si do-
vtedy potrebný dostatok finančných prostriedkov obstarával prevažne 
z vlastných úspor, iných súkromných zdrojov alebo zo zdrojov staveb-
ných sporiteľní. 
 Zvýšený prílev dlhodobých zdrojov financovania, či už je to v dôsledku 

uvoľnenia kapitálových tokov alebo devízových operácií NBS, spôsobil, 

že sa bankový sektor ako celok voči NBS nachádzal v roku 1999 po prvý-

krát v refinančnej pozícii. Ďalšie navýšenie likvidity v bankovom sektore 

sa prehĺbilo v roku 2002 predovšetkým v dôsledku privatizácie jednak 

bankového sektora (uvoľnenie viazaných vkladov), ale aj vybraných štát-

nych podnikov. Pokračujúce intervencie v neprospech posilňujúcej slo-

venskej koruny naďalej prispievali k zásobovaniu bankového sektora 

krátkou likviditou a prispievali tak k zvyšovaniu celkovej likvidity a sta-

bility domácich bánk. Od tohto času sa slovenský bankový sektor nachá-

dzal už len v stave prebytkovej likvidity. Toto obdobie tak formálne bolo 

ukončené vstupom SR do EU k 1. 5. 2004. Empirické štúdie skúmajúce 

vplyv vstupu Slovenska do EÚ nachádzajú vo všeobecnosti pozitívny 
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vplyv (Stavarek a Sulganova, 2009; Siranova a Cupic, 2015; Čupič a Šira-

ňová, 2018), aj keď existujú aj výnimky (Repkova a Migletti, 2013). Podľa 

Boďu a Zimkovej (2014) sa priemerná efektívnosť bankového sektora 

zvýšila, avšak tento nárast pripisujú predovšetkým vyššiemu ekonomic-

kému rastu charakteristickému pre povstupové obdobie, ako aj rozšíre-

nej palete bankových produktov. 

 

12.3. Štandardizácia prostredia a vstup do HMÚ (2004 – 2009) 

 
 Prebudenie bankového sektora v oblasti úverovej činnosti sa v tomto 

období prejavilo predovšetkým v náraste úverovania domácnostiam. 

V minulosti bola dostupnosť úverových produktov pre sektor domácnos-

tí výrazne limitovaná v dôsledku kombinácie nízkej dostupnosti kapitálu 

a vysokých úrokových sadzieb, pričom finančné potreby domácností sú-

visiace s nákupom a prestavbou nehnuteľností boli pokrývané sektorom 

stavebných sporiteľní.  

 Tento trend, okrem iného, súvisel aj so štátnou politikou podpory sta-

vebného sporenia prostredníctvom štátnej prémie. Ani nástup hypote-

kárneho bankovníctva ešte na konci deväťdesiatych rokov tento trend 

nezmenil, pričom k postupnému obratu došlo až po znížení štátnej boni-

fikácie a náraste úverových kapacít bankového sektora v poprivatizač-

ných rokoch. Ukončenie štátnej fixácie úrokovej sadzby úveru zo staveb-

ných sporiteľní v júli 2003 znamenalo posledný krok k poskytovaniu 

úverových produktov, ktorých cena (úrok) je plne determinovaná trho-

vými princípmi. 

 Historicky podmienená nízka zadlženosť sektora domácností tak po 

rekapitalizácii a privatizácii bankového sektora, liberalizácii kapitálo-

vých tokov a zvýšenia kvality legislatívneho prostredia a bankového do-

hľadu predstavovala podnikateľskú príležitosť pre celý bankový sektor. 

Retailové bankovníctvo sa tak stalo významným zdrojom príležitostí pre 

implementáciu nových produktov, rozšírenie úverovania a nárast zisko-

vosti. Nárast úverovania v tomto sektore dosahoval každoročne historic-

ké maximá (napr. 42 % medziročný nárast v roku 2005 – Rychtárik 

a Ličák, 2006) a prejavoval sa predovšetkým v oblasti financovania úve-

rov na nákup nehnuteľnosti (graf 12.1). 
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G r a f   12.1 

Štruktúra úverovania sektora domácností a nefinančných spoločností  
podľa typu úveru 

 
Prameň: Vlastné spracovanie. 

 
 Znižovanie úrokových sadzieb a miery inflácie, pozitívny výhľad eko-

nomického rastu a pokles nezamestnanosti materializujúce sa v náraste 

reálneho disponibilného príjmu sa prirodzene odzrkadľovali aj na strane 

dopytu (viac v kapitole 11). V dôsledku poklesu úrokových sadzieb bola 

zároveň ukončená bonifikácia úrokov hypotekárnych úverov, ktorá do 

2004 prispievala k celkovému nárastu úverovania domácností. Obľúbené 

hypotekárne obchody si udržiavali svoju pozíciu v rámci retailového sek-

tora, avšak postupne boli dobiehané inými produktmi, takzvanými úver-

mi na bývanie, pri ktorých regulačné požiadavky na ich financovanie 

a sprostredkovanie neboli také obmedzené, ako to bolo v prípade vyko-

návania hypotekárnej činnosti. 

 Vyššia dostupnosť úverovania zároveň umožňovala domácnostiam 
pokrývať aj svoje bežné výdavky a vyhladzovať svoju spotrebu, čo tlačilo 
na rast segmentu spotrebiteľských úverov (graf 12.1). Je potrebné po-
znamenať, že v týchto tendenciách sa slovenský bankový sektor nijako 
závažne nelíšil od podobného vývoja v ostatných dobiehajúcich ekono-
mikách strednej Európy patriacich do EÚ. V nadväznosti na ekonomický 
rast došlo aj k budovaniu nového sektora financovania komerčných ne-
hnuteľností, ktorý svoj veľký boom v zažil predkrízových rastových ro-
koch (Lintner a Rychtárik, 2010). 
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 Na druhej strane, financovanie podnikateľského sektora zaostávalo za 
tak rapídnym nárastom produktovej orientácie na retailového klienta. 
Problematická legislatíva v oblasti reštrukturalizácie a bankrotov, ako aj 
z minulosti stále pretrvávajúca nedôvera voči efektivite a rentabilite fun-
govania domácich podnikov sa podpisovali pod konzervatívny prístup ku 
korporátnemu financovaniu (Vargová, 2007b). Podľa Zalai (2007) bol 
ešte v roku 2001 celkový podiel stratových podnikov vo výške 47 per-
cent (54 % v roku 1999), čo znamenalo, že pri dodržiavaní obozretných 
pravidiel bankového podnikania mali banky výrazné problémy nájsť 
kredibilných korporátnych klientov (viac v kapitole 6). Avšak aj v tomto 
sektore pozitívne makroekonomické prostredie postupne viedlo k dy-
namickému zlepšeniu a celková finančná situácia slovenských podnikov 
sa podstatne zlepšila (Zalai, 2007). Prílev PZI, vstup do EÚ a otvorenie sa 
zahraničným trhom tak naštartovali aj sektor úverov nefinančných spo-
ločností (napr. 20 % rast úverov v roku 2006 – Beka, 2007). Zlepšenie 
výkonnosti a ziskovosti podnikového sektora podnietilo domáce podniky 
k akumulácii likvidných zdrojov, čo prechodne znížilo potrebu externého 
financovania. 
 Vstup PZI a nových zahraničných investorov so sebou zároveň priniesol 
nielen nárast kapitálu, ale aj potenciálnej likvidity z materských spoloč-
ností. Aj naďalej však pretrvávala slabá úverová aktivita pri financovaní 
malých a stredných podnikov, ktorých podnikanie bolo vnímané ako viac 
rizikové, pričom táto rizikovosť bola zosilnená nedostatkom a nízkou 
kvalitou informácií o ich podnikaní. 
 Z pohľadu štruktúry bankového sektora však vstup do EÚ neznamenal 

nárast konkurencie v cezhraničnom poskytovaní bankových služieb, prí-

padný ďalší vstup nových výrazných zahraničných konkurentov, čo je 

odrazom skutočnosti, že v tomto období už bola väčšina bankového sek-

tora vo vlastníctve zahraničného kapitálu.  

 Naopak, tlak na zvyšovanie efektívnosti bankového podnikania bol 

vytváraný konkurenciou pôsobiacou na domácom trhu, prípadne 

z rozvoja ostatných zložiek finančného sektora, a to predovšetkým ko-

lektívneho investovania vo forme podielových a dôchodkových fondov. 

Vzhľadom na to, že väčšina podielových a dôchodkových fondov však 

bola založená domácimi bankovými skupinami, pri praktickej neexistencii 
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domáceho kapitálového trhu slovenský finančný sektor ostával aj naďa-

lej výrazne bankovo orientovaný. Priamy podiel spravovaného majetku 

finančného sektora vo forme bankových aktív sa v roku 2005 približoval 

výške 85 %, pričom ďalších 7 % bolo vo vlastníctve fondov kolektívneho 

investovania (Fabová, 2007). 

 Ako prirodzený následok vyššie uvedených tendencií možno v tomto 

období vysledovať tlak na získavanie trhového podielu v jednotlivých 

segmentoch bankového podnikania (retail, korporát) prostredníctvom 

fúzií a akvizícií. Trojica najväčších bánk (Tatra banka, Slovenská spori-

teľňa, VÚB banka) dominovala bankovému sektoru nielen pod vplyvom 

ich efektívneho bankového podnikania,130 ale aj v dôsledku historického 

dedičstva. Zatiaľ čo úverovanie obyvateľstva bolo silne koncentrované 

do malého počtu bánk a nižšia koncentrácia bola pozorovaná v sektore 

podnikových úverov, zisk skupiny veľkých bánk tvoril dve tretiny celko-

vého zisku bankového sektora (Fabová, 2007). V tomto prostredí tak 

prebiehal silný boj o dominanciu predovšetkým v sektore stredných 

a malých bánk, kde ako odpoveď na relatívne vysokú koncentráciu pod-

nikania fúzie a akvizície predstavovali jednu z možných stratégií rastu. 

Rok 2006 tak možno označiť za rok fúzií a akvizícií, kedy pod vplyvom 

spájania menších bánk, prípadne akvizície zahraničnej bankovej pobočky 

s existujúcou domácou bankou došlo k presunom v sektore stredne veľ-

kých bánk, pričom ale dominancia troch majoritných bánk ostala z veľkej 

miery zachovaná. Z dlhodobého pohľadu však celková konkurencia 

v sektore postupne narastala (Kočisová, 2008), čo tlačilo na znižovanie 

ziskovej marže a výšky poplatkov, zvýšenie kvality poskytovaných slu-

žieb, ale aj určitej procyklickej tendencii znižovania štandardov kvality 

úverového procesu.  

 Z pohľadu legislatívnych zmien slovenský bankový sektor operoval na 

princípoch zakotvených v smerniciach EÚ o bankovníctve. Nový vývoj 
                                                           
130 Počiatočná neefektívnosť bankového sektora v dôsledku existencie štátnych bankových molo-
chov sa prejavovala aj na špecifických charakteristických vlastnostiach slovenského bankového 
sektora. Siranova a Cupic (2015) poukazujú na fakt, že menšie banky, t. j. banky s celkovými 
aktívami menšími, ako je mediánová banka, bývajú na Slovensku efektívnejšie ako veľké banky. 
Táto zvláštnosť bankového sektora bola pritom charakteristická nielen pre obdobie transformá-
cie (Vincová, 2006), ale čiastočne pretrvala aj po vstupe do EÚ (Repkova a Migletti, 2013). Vinco-
vá (2006) pritom túto špecifickosť pripisuje výskytu klesajúcich výnosov z rozsahu, ktorý bol pre 
slovenské bankovníctvo historickým pozostatkom. 
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v medzinárodnom a globálnom bankovníctve viedol k aktualizácii bazi-

lejských kritérií primeranosti kapitálu, ktoré vyústili k prijatiu novej do-

hody o kapitáli (Balizej II) implementovanej v slovenských podmienkach 

v roku 2007 a platnej od začiatku roka 2008. Táto narastajúca regulačná 

záťaž bankového sektora bola sprevádzaná prípravou Slovenska na 

vstup do Hospodárskej a menovej únie, ktorý bol naplánovaný na rok 

2009. 

 Prvá verzia Národného plánu zavedenia eura z dielne NBS a Minister-

stva financií SR bola pripravená v júni 2005 a následne aktualizovaná 

v rokoch 2007 a 2008. Z pohľadu očakávaní vplyvu adopcie eura na fi-

nančný sektor sa bankové inštitúcie pripravovali na prevažne krátkodobé 

negatívne vplyvy v dôsledku jednorazových nákladov na konverziu, ako 

aj na zníženie ziskovosti v dôsledku výpadku príjmov zo zmenárenskej 

činnosti a operácií v cudzej mene. Aj pod vplyvom konvergencie úroko-

vých sadzieb v EMÚ bolo možné rátať s ďalším poklesom úrokových 

marží, a teda aj s ďalším tlakom na ziskovosť bankového sektora. Tieto 

efekty spojené s možnou zvýšenou medzinárodnou konkurenciou mali 

prinútiť banky hľadať nové spôsoby zvyšovania efektívnosti, čo aj podľa 

výsledkov v Čupič a Širaňová (2018) skutočne nastalo. Možnými zdrojmi 

ziskovosti sa tak malo stať rozšírenie portfólia služieb na iné, neúverové 

činnosti a s tým spojená poplatková politika, ako aj prispôsobenie pro-

duktov pre špecifické požiadavky klienta. 

 Na rozdiel od iných transformujúcich sa krajín, slovenský bankový 

sektor nikdy nemal problém s výraznou denomináciou bankových aktív 

alebo pasív v cudzích menách. V predkrízovom období došlo k vyhrote-

niu tohto problému hlavne v Poľsku a Maďarsku, a to v dôsledku vyso-

kého pozitívneho úrokového diferenciálu a očakávanej apreciácii domá-

cej meny odrážajúcej proces dobiehania vyspelých ekonomík. Efekt dl-

hodobej fixácie domácej meny na zahraničnú (t. j. voľba devízového re-

žimu) sa zasa prejavil v pobaltských krajinách vo výraznej euroizácii ich 

domáceho bankového sektora. Nútená konvergencia v kľúčových úroko-

vých sadzbách NBS k ECB, a teda zníženie úrokového diferenciálu, ako aj 

riadená a postupná apreciácia slovenskej koruny spolu s ukotvením oča-

kávaní na konverziu slovenskej koruny na euro ku koncu roka 2008 tak 
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spôsobili, že na Slovensku nedošlo k výraznej euroizácii, a teda ani ná-

slednému nárastu defaultov v dôsledku kurzového rizika, ako to bolo 

v iných krajinách strednej a východnej Európy. 

 V rámci posledných príprav na prijatie eura koncom roka 2008 slo-

venskí obyvatelia konvertovali zásoby hotovosti slovenskej koruny na 

domáce vklady, čo vytvorilo výrazný prebytok primárnych zdrojov od 

klientov nad poskytnutými úvermi. Tento priamy efekt adopcie eura tak 

vytvoril v slovenskom bankovom systéme likvidný vankúš, ktorý v čase 

už prebiehajúcej finančnej krízy na medzinárodných trhoch napomohol 

k celkovej stabilite domáceho bankového sektora a znížil jeho závislosť od 

získavania krátkych, a v tom čase drahých, zdrojov na finančných trhoch. 

Slovenský bankový sektor tak v roku 2008 zavŕšil úspešnú cestu trans-

formácie a štandardizácie svojej činnosti na rozdiel od svojich nových 

partnerov v HMÚ paradoxne vo veľmi dobrej kondícii a ocitol sa v novom 

prostredí zmietajúcom sa v následkoch finančnej a ekonomickej krízy. 
 

12.4. Finančná kríza a následné oživenie (2009 – 2019) 

 

 Nízka expozícia slovenského bankového sektora voči zahraničným 

finančným trhom a komplexným finančným nástrojom, štandardný mo-

del bankového podnikania založený na prijímaní vkladov a poskytovaní 

úverov, orientácia na domácu ekonomiku a dostatočné zásoby likvidity 

ešte z transformačného obdobia podporené prílevom dlhodobého kapi-

tálu a vstupom Slovenska do HMÚ spôsobili, že finančná kríza z roku 

2008 ovplyvnila bankový sektor až druhotne, prostredníctvom poklesu 

reálnej aktivity. Opakované stresové testovanie bankového sektora tak 

kontinuálne poukazovalo na pretrvávajúcu stabilitu bankového sektora 

aj napriek pokračujúcemu priebehu najvážnejšej finančnej a ekonomic-

kej krízy od tridsiatych rokov minulého storočia. 

 Negatívne očakávania do budúcnosti zasiahli predovšetkým sektor 

korporátnych úverov, kde bankové portfólio vykazovalo vyššiu citlivosť 

poskytnutých úverov na vývoj ekonomického cyklu (graf 12.2). Neisté 

budúce vyhliadky obmedzili dopyt predovšetkým po dlhodobých inves-

tičných úveroch zo strany podnikateľských subjektov (viac v kapitole 6). 

Zároveň sa pod vplyvom poklesu ekonomickej aktivity u zahraničných 
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odberateľov zvýšila miera defaultu u tých firiem, ktoré boli nútené ukon-

čiť svoju činnosť, čo následne viedlo k tvorbe opravných položiek zo zly-

haných úverov a poklesu ziskovosti. Z pohľadu ponukovej strany banky 

jednak sprísnili úverové štandardy a jednak obmedzili úverovania v dô-

sledku nárastu nákladov krátkeho financovania a zvýšenej ekonomickej 

neistoty. 

 
G r a f   12.2 

Vývoj objemu úverovania sektora domácností a nefinančných spoločností 
podľa typu úveru (index, január 2009 = 100) 

 
Prameň: Vlastné spracovanie. 

 
 Úverovanie sektoru domácností predstavovalo v predkrízovom obdo-

bí výrazný zdroj zvyšovania úverovej aktivity a ziskovosti slovenského 

bankového sektora. Aj v tomto sektore sa kríza prejavila predovšetkým 

v poklese dopytu, ktorý bol ale naviazaný na očakávania pokračujúceho 

poklesu cien nehnuteľností. Zároveň sa pod vplyvom zamrznutia finanč-

ných trhov zhoršili podmienky financovania prostredníctvom emisie 

cenných papierov, čo malo negatívny vplyv na získavanie zdrojov pre 

sektor domácností prostredníctvom emisie hypotekárnych záložných 

listov. 
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 Zmena štruktúry bankového portfólia sa prejavila vo výraznom prí-

klone k málo rizikovým aktívam, predovšetkým vo forme domácich (ale 

aj zahraničných) štátnych dlhopisov a v náraste depozít u centrálnej 

banky. Podiel štátnych dlhopisov na celkových aktívach sa v porovnaní 

s predkrízovým obdobím takmer zdvojnásobil a dosahoval v roku 2012 

takmer 18 % (Klacso a Rychtárik, 2012). 

 V dôsledku poklesu ziskovosti sa však v rámci niektorých individuál-

nych bánk objavili aj snahy o príklon k viac rizikovému investovaniu, 

kedy najväčší nárast v objeme nakúpených štátnych dlhopisov zazname-

nali dlhopisy štátov, ktoré zároveň zaznamenali aj pomerne výrazný po-

kles cien (Ličák a Rychtárik, 2010). Následná dlhová kríza krajín skupiny 

PIIGS (predovšetkým Grécka) tak zasiahla jednu domácu banku (Poštová 

banka), v ktorej vlastníctve sa tieto štátne dlhopisy nachádzali, a prejavi-

la sa v zaknihovaní historicky najvyššej straty v bankovom sektore od 

transformačných deväťdesiatych rokov. 

 Samostatnú kapitolu predstavoval efekt vplyvu dominantného vlast-

níctva domáceho bankového sektora vo forme zahraničného kapitálu. 

Vzhľadom na vysoké prepojenie domáceho sektora na zahraničné bankové 

skupiny systémového charakteru ako prirodzená reakcia vznikali obavy 

na prelievanie kapitálu medzi dcérami lokalizovanými v krajinách CEE 

a ich zahraničnými matkami, ktoré boli finančnej kríze vystavené priamo 

cez ich expozíciu na finančných trhoch. 

 Slovenský bankový sektor bol tak aj vďaka tzv. Viedenskej iniciatí-

ve131 čiastočne uchránený pred negatívnymi efektmi prelievania systé-

movej krízy prostredníctvom jeho kapitálovej expozície. Napriek tomu 

v domácom bankovom sektore prišlo k odpredaju komerčnej banky 

patriacej do krízou zasiahnutej belgickej bankovej skupiny (Dexia) do 

rúk vlastníkov pochádzajúcich z radov domácej investičnej skupiny ak-

tívnej v regióne CEE. Z tohto pohľadu tak finančná kríza viedla ku geo-

grafickému preskupeniu štruktúry zahraničných vlastníkov bankového 

sektora. Podobne, pod vplyvom európskej dlhovej krízy došlo k zmene 

                                                           
131 Jej cieľom bolo vytvoriť platformu na koordináciu a diskusiu postupov pri zabránení prelieva-
nia systémového rizika do krajín CEE, ktoré by mohlo spôsobiť nekoordinovaný únik zahranič-
ných bankových skupín z tohto regiónu, čo by viedlo k systémovej bankovej kríze nielen v indivi-
duálnych krajinách, ale aj v celom regióne. 
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vlastníctva domácej banky patriacej do rakúskej bankovej skupiny po-

tom, ako bola celá skupina predmetom akvizície zo strany ruského ban-

kového domu Sberbank. 

 Postupné oživenie bankových činností nastalo po odznení finančnej 

krízy v roku 2010 (graf 12.2). Historicky nízke úrokové sadzby však ani 

tak neviedli vo veľkej miere k naštartovaniu poskytovania nových úve-

rov, ako práve k refinancovaniu starších úverov za nižšie úrokové sadz-

by. Možnosť presunu úveru medzi individuálnymi bankami zvýšilo kon-

kurenciu predovšetkým v sektore hypotekárnych úverov a ostatných 

úverov domácností, kedy banky súťažili o klientov aj prostredníctvom 

ponuky nižších splátok a úrokov z už poskytnutého úveru. 

 V rámci korporátneho sektora pretrvávala zvýšená opatrnosť v úve-

rovaní a udržiavaní sprísnených úverových štandardov. Z pohľadu štruk-

túry domáceho podnikového sektora je však nutné poznamenať, že výz-

namná časť najdôležitejších slovenských podnikov je vo vlastníctve za-

hraničného kapitálu a využíva financovanie prostredníctvom vnútropod-

nikových (vnútroskupinových) finančných tokov. Týka sa to tak automo-

bilového priemyslu, ako aj iných exportne zameraných odvetví (viac 

v kapitole 6). Banky pôsobiace na Slovensku tak častokrát nemajú príle-

žitosť financovať najbonitnejšie podniky pôsobiace na domácom trhu 

(Jurča a Rychtárik, 2011). Na druhej strane, takáto štruktúra opäť čias-

točne izoluje banky na Slovensku od prenosu rizika do domácich úvero-

vých portfólií. 

 Po relatívnom oživení však krajiny EÚ a predovšetkým eurozóny za-

siahla dlhová kríza, ktorá vypukla v roku 2010. Opäť, vďaka konzer-

vatívnosti domáceho bankového systému výkonnosť bankového podni-

kania ovplyvnila iba nepriamo, a to prostredníctvom poklesu už aj tak 

krehkého ekonomického rastu a následných druhotných efektov na eko-

nomickú situáciu firiem a domácností, vyplývajúce aj z neistoty z budú-

ceho usporiadania (a prežitia) eurozóny. Následné opatrenia prijímané 

v rámci menovej politiky na úrovni eurozóny priniesli do slovenského 

bankového sektora zvýšenie zásobovania likviditou, ktorou však domáci 

sektor disponoval dodatočne, ako aj pokles nákladov financovania (viac 

v kapitole 11). 
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 Prípadné vyrovnávanie potreby likvidity, resp. jej prebytku, bolo 

v bankách primárne riešené prostredníctvom depozitných obchodov so 

subjektmi pôsobiacich v rámci vlastnej bankovej skupiny a až v druhom 

rade na medzibankovom trhu, resp. prostredníctvom obchodov s cen-

trálnou bankou. Táto situácia tak opäť odrážala naviazanosť domáceho 

bankového sektora na materský zahraničný kapitál sídliaci v západnej 

časti Európy. Celkový záujem o neštandardné formy financovania prijaté 

na úrovni ECB (dlhodobé refinančné operácie) bol tak zo strany domá-

cich bánk veľmi nízky. Efekty neštandardnej menovej politiky sa teda 

začali prejavovať na znížení úrokových príjmov a následnom efekte na 

celkovú ziskovosť sektora. V roku 2011 došlo prvýkrát v sledovanej his-

tórii k medziročnému poklesu čistých úrokových príjmov bankového 

sektora (Strachotová a Töszer, 2012). Zatiaľ čo veľkú časť tohto poklesu 

je možné pripísať na vrub efektom súvisiacim s pretrvávajúcou dlhovou 

krízou, začali sa vynárať otázky, nakoľko je tento výsledok prejavom 

štrukturálneho charakteru, ako aj dlhodobým negatívnym efektom do-

siahnutia efektívnej hranice nulových kľúčových úrokových sadzieb, ako 

bolo predikované a popísané v Borio a Gambacorta (2017). 

 Na rozdiel od sektora domácností, kde úvery rástli kontinuálne počas 

celého pokrízového obdobia, výrazné oživenie v sektore podnikateľ-

ských úverov a v podstate neprerušovaný trend rastu nastal až po roku 

2015 s počiatočným oživením viditeľným už v roku 2014 (graf 12.2). 

Tento trend, viac ako pri sektore domácností, súvisel s previazaním do-

mácej ekonomiky na zahraničný sektor a vyššou citlivosťou na možné 

neisté vyhliadky budúceho ekonomického rastu. 

 Aj v dôsledku ekonomického oživenia sa opäť do popredia dostala 

možnosť tvorby bubliny na trhu nehnuteľností, podobne ako to bolo 

v predkrízovom období rokov 2006 až 2008 (graf 12.3). Okrem štandard-

ných demografických a ekonomických faktorov na zvýšený dopyt domác-

ností po úveroch na nehnuteľnosti vplýval aj možný špekulačný motív 

v dôsledku pozorovaného kontinuálneho nárastu cien nehnuteľností.132 

 Zatiaľ čo obdobie bezprostredne nasledujúce po krízových rokoch 

bolo skôr charakterizované stagnovaním cien nehnuteľností (graf 12.3), 

v priebehu štyroch rokoch rastového cyklu sa ceny v roku 2018 dostali 



242 

takmer na predkrízové maximum. V rámci tejto diskusie publikácia 

z dielne NBS v roku 2017 skonštatovala, že v podmienkach Slovenska 

sa zatiaľ realitná cenová bublina nevytvorila (Cár a Vrbovský, 2017). 

V rámci politiky obozretnosti však NBS v nasledujúcich rokoch pristúpila 

k reštriktívnej makroprudenčnej politike s cieľom zníženia potenciál-

nych rizík vyplývajúcich práve z možného nafúknutia cenovej bubliny. 132
 

  
G r a f   12.3 

Vývoj ceny nehnuteľností (€/m2) 

 
Prameň: Vlastné spracovanie. 

 
 Je prirodzené, že pri raste ekonomiky a celkovo všeobecne pozitív-

nych vyhliadkach do budúcnosti chcú z tohto rastu profitovať aj domác-

nosti s nízkymi príjmami. Očakávania ďalšieho pozitívneho rastu spojené 

                                                           
132 Špekulačný dopyt v tomto prípade je možné chápať ako dopyt asociovaný s kúpou sekundár-
nej (a ďalšej) nehnuteľnosti, ktorá nemá slúžiť na uspokojenie primárnej potreby bývania, ale, 
naopak, na špekuláciu za účelom zmeny ceny nehnuteľnosti. Je potrebné zároveň ešte rozlišovať 
investičný motív nákupu, kedy sa sekundárna nehnuteľnosť využíva za účelom dlhodobého alebo 
krátkodobého prenájmu. Z pohľadu finančnej stability je možné za problematický považovať 
predovšetkým špekulačný dopyt, keďže existujúce štúdie poukazujú na to, že práve tento dopyt 
mohol zohrávať významnú úlohu pri vzniku veľkej recesie v roku 2008. Negatívne efekty inves-
tičného dopytu, napríklad prostredníctvom čoraz viac obľúbenej Airbnb služby, sa takisto môžu 
prejaviť na náraste (a poklese) cien nehnuteľností a môžu tak viesť k ich vyššej volatilite 
a previazanosti na reálny cyklus. 
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s intenzívnym tlakom na rast reálnych disponibilných príjmov môžu teda 

viesť nie k vyšším mieram úspor, ale, naopak, k nárastu celkovej spotre-

by často financovanej prostredníctvom krátkodobých spotrebných úve-

rov a pôžičiek. Výraznou témou v tomto období sa tak stávala oblasť ne-

bankových finančných inštitúcií a ochrana spotrebiteľa, keďže práve ten-

to sektor až do roku 2015 stál mimo dohliadacích právomocí NBS. Na 

trhu spotrebiteľských úverov pritom až do roku 2016 prevažoval objem 

poskytnutý sektorom nebankových finančných spoločností nad banko-

vým sektorom. Práve v dôsledku prijatia novely zákona č. 747/2004 Z. z. 

o dohľade nad finančným trhom NBS začala vykonávať dohľad nad do-

držiavaním práv spotrebiteľa pri ponuke alebo poskytovaní finančných 

služieb. Od problematických deväťdesiatych rokov tak trvalo až dve de-

kády, kým sa tento segment dostal pod dohľad NBS (do tejto novely do-

hľad vykonávala Slovenská obchodná inšpekcia), a to aj napriek výraz-

ným negatívnym konotáciám a negatívnym skúsenostiam. Potreba obno-

venia licencie pre všetky nebankové spoločnosti vyplývajúca z novely 

spôsobila, že rast úverov v tomto segmente začal stagnovať a došlo k vý-

raznému zníženiu subjektov pôsobiacich v tomto odvetví. 

 Samostatnú kapitolu pre slovenský bankový sektor predstavovalo ďal-

šie zvýšenie nákladov regulácie prijatej ako odpoveď na finančnú a eko-

nomickú krízu. Z titulu vstupu Slovenska do HMÚ sa slovenský bankový 

sektor stal súčasťou najužšej skupiny EÚ krajín a všetky prijímané naria-

denia z oblasti regulácie a dohľadu sa tak priamo musia implementovať 

do národnej legislatívy. Tvorba bankovej únie na úrovni HMÚ sa tak stala 

realitou a prinášala so sebou množstvo výhod, ale aj legislatívnej záťaže. 

 Prvý pilier novovytváranej bankovej únie, jednotný mechanizmus do-

hľadu nad bankami, vstúpil do platnosti v roku 2014, kedy došlo k pre-

sunu priamych dohliadacích právomocí nad systémovo dôležitými ban-

kami do ECB. Banky, ktoré nie sú považované za systémové z pohľadu 

významnosti v rámci celej HMÚ, resp. v rámci bankového sektora indivi-

duálnej krajiny, naďalej ostávajú pod priamym dohľadom národných do-

hliadacích autorít. Národné inštitúcie zodpovedné za dohľad na úrovni 

individuálnej krajiny zároveň získali prístup k všetkým riadiacim a rozho-

dovacím orgánom ECB, ako aj k informáciám o vývoji bankového sektora 
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na celej HMÚ úrovni. Pre slovenský bankový sektor to znamenalo, že 

dohľad zo strany ECB je vykonávaný nad troma dominantnými inštitú-

ciami obhospodarujúcimi viac ako polovicu trhu (Tatra banka, Slovenská 

sporiteľňa, VÚB banka) spolu s ďalšou stredne veľkou bankou (ČSOB). 

Matky dvoch z týchto bánk (Erste Group, Intesa Sanpaolo) patria zároveň 

podľa Európskej bankovej autority medzi systémovo dôležité banky 

na globálnej úrovni, a teda na tieto bankové skupiny sa vzťahujú prís-

nejšie kritériá pri manažovaní kapitálovej primeranosti a informačnej 

povinnosti. 

 Jednotný mechanizmus riešenia krízových situácií predstavuje druhý 

pilier bankovej únie a má slúžiť ako odpoveď na problém záchrany kra-

chujúcich bánk z verejných zdrojov. Problémy finančného sektora sa 

v prvých rokoch finančnej krízy totiž automaticky preniesli do verejného 

sektora, keďže ako posledná možnosť záchrany bankového sektora pred 

všeobecnou panikou bol vstup a prebratie bánk zo strany štátu, čo vý-

razne obmedzilo možnosť výkonu štandardnej proticyklickej fiškálnej 

politiky a zvýšilo verejný dlh. V novom systéme funkčnom od roku 2015 

sa na záchranu bánk majú použiť primárne prostriedky od akcionárov 

(bail-in clause), ako aj z vytvoreného centralizovaného fondu slúžiaceho 

na tieto účely. Tretí pilier spočívajúci vo vytvorení jednotného systému 

ochrany vkladov je stále v štádiu prípravy s prechodným obdobím plá-

novaným až do rokov 2023 – 2024. 

 Pri výraznej expozícii slovenského bankového sektora voči zahranič-

nému kapitálu je tak možné na tieto tendencie nazerať z dvoch strán. 

Výskum z oblasti šírenia nákazy prostredníctvom bankových sietí pou-

kazuje na to, že toto systémové riziko predstavuje výrazný problém pre 

krajiny (Slovensko), ktorých banky sú silne prepojené s hlavnými cen-

trálnymi ohniskami danej bankovej siete (Siranova, 2015; Deev a Lyócsa, 

2019).133 Potreba nadnárodnej regulácie a dohľadu, ktorý sa však na ten-

to problém pozerá už nie z individuálneho, ale systémového pohľadu, 

preto našla svoj odraz v legislatívnych návrhoch formujúcich podobu 

bankového dohľadu v HMÚ. 

                                                           
133 Samotná NBS ako reakciu na zvýšené systémové riziko v dôsledku prepojenosti domáceho 
sektora na zahraničné matky v roku 2014 pristúpila k sprísneniu kritérií pre maximálnu expozí-
ciu voči bankovej skupine (Latta, 2014). 
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 Na druhej strane, presun právomocí a kompetencií na nadnárodnú 

úroveň so sebou z definície prináša negatívne externality v dôsledku 

možnej ignorácie a zanedbania významu stability bankového sektora na 

úrovni členských štátov. Ako argumentuje Klačo a Rychtárik (2012), 

asymetria nastáva v prípade, ak malá pobočka z pohľadu nadnárodnej 

bankovej skupiny zároveň predstavuje významný systémový prvok 

v domácom bankovom sektore individuálnej krajiny. Záujmy dohľadu 

a finančnej stability individuálneho štátu sú tak v rozpore so záujmami-

veľkej nadnárodnej bankovej skupiny. Preto možno očakávať výskyt re-

gulačnej arbitráže v dôsledku asymetrie v prijímanej regulácii týkajúcej 

sa bankového dohľadu na úrovni celej Európy (Fontán a kol., 2019). 

 Zatiaľ čo regulácia bankového sektora dosahuje stále nové a nové di-

menzie, nadnárodná regulácia sektora takzvaného tieňového bankovníc-

tva, ktorá by reflektovala skúsenosti z poslednej finančnej krízy, pred-

stavuje oblasť, v ktorej sa prvé kroky ešte len rozbiehajú. Na rozdiel od 

niektorých iných členských štátov EA je slovenský tieňový bankový sys-

tém výrazne poddimenzovaný, tak ako celý akciový trh a niektoré iné 

zložky kapitálového trhu. S postupným prehlbovaním finančnej integrá-

cie (budovanie Únie kapitálových trhov), ako aj rozvojom novej fintech 

industry však možno očakávať, že sa táto oblasť stane relevantná aj pre 

slovenských individuálnych, ale aj korporátnych klientov. 
 
12.5. Diskusia 

 
 Slovenský bankový sektor za obdobie svojej krátkej existencie prešiel 

dynamickými zmenami a je možné skonštatovať, že aj so svojimi ne-

úspechmi stále predstavuje pozitívny príklad. Po počiatočných problé-

moch súvisiacich s dedičstvom socialistického modelu plánovania, zlyhaní 

vlastníkov aj manažmentu bánk a neexistujúceho legislatívneho rámca 

pre výkon kvalitnej bankovej regulácie interná banková kríza z konca 

deväťdesiatych rokov bola zvládnutá v krátkom čase a procesy potrebné 

na jej rýchle prekonanie položili základy ďalšej dlhotrvajúcej stability. 

Adopcia eura so sebou priniesla viacero krátkodobých, častokrát aj neoča-

kávaných benefitov (zásobenie likviditou v čase vrcholiacej krízy). Finanč-

ná kríza otestovala odolnosť systému, ktorý aj pod vplyvom historického 
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vývoja (oneskorený nástup úverovania sektora domácností) stál na pev-

ných základoch modelu tradičného konzervatívneho bankovníctva. 

 V súčasnosti stojí bankový sektor pred viacerými výzvami, ktorých 

zvládnutie bude ovplyvňovať formovanie jeho ďalšieho charakteru. 

 Ako sa ukazuje, tradičný konzervatívny prístup k vykonávaniu bankovej 

činnosti spoliehajúci sa na koncept tzv. vzťahového bankovníctva (rela-

tionship banking) a opierajúci sa primárne o činnosti súvisiace s prijí-

maním vkladov a poskytovaním úverov dokázal v čase finančnej krízy 

domáci bankový sektor dostatočne odizolovať od vonkajšej nákazy zúria-

cej na finančných trhoch. Na druhej strane, predpoklad dlhodobého fun-

govania v prostredí nízkych úrokových sadzieb vytvára tlak na udržateľ-

nosť tohto modelu, keďže už teraz sa jeho efekty prejavujú na poklese zis-

kovosti, a to aj napriek prítomnosti rapídneho nárastu úverovej činnosti. 

 Ceny jednotlivých aktív (reálnych, finančných) zároveň začínajú vyka-

zovať priebeh štandardného finančného cyklu a do popredia sa preto 

dostáva otázka účinnosti novovytvorených a využívaných nástrojov 

makroprudenčného dohľadu. Miera zadlženosti domácností, aj keď v po-

sledných rokoch rástla rapídnym tempom, stále nedosahuje priemerné 

hodnoty vyspelých krajín západnej Európy, a je preto možné očakávať, 

že v tejto oblasti je stále priestor pre prehlbovanie miery finančného 

rozvoja. V skutočnosti nie je problematická úroveň zadlženia, ale skôr 

tempo jeho rastu, keďže práve otázka jeho udržateľnosti spôsobila akti-

vizáciu makroprudenčných nástrojov NBS. 

 Štruktúra tohto zadlženia zároveň poukazuje na nízky podiel finanč-

ných aktív (okrem hotovosti) a vysoký podiel reálnych aktív, a to predo-

všetkým u starších skupín obyvateľstva.134 Keďže rýchlosť zadlžovania 

rastie predovšetkým u mladších skupín obyvateľstva z titulu nadobúda-

nia prvej primárnej nehnuteľnosti určenej na bývanie, táto tendencia 

                                                           
134 Reprezentatívny prieskum vykonaný medzi domácnosťami v roku 2010 poukázal na domi-
nanciu reálnych aktív, keď až 90 percent domácností vlastní nehnuteľnosť, v ktorej býva, čo 
Slovensko zaraďuje na prvé priečky v rámci krajín eurozóny (Zavadil, 2014). V rámci finančných 
aktív majú najväčší podiel hotovosť a vklady v bankách (bežné a sporiace účty). Vklad 
v podielových fondoch vlastnia iba tri percentá obyvateľstva. Starobné dôchodkové a doplnkové 
dôchodkové sporenie zaznamenávajú najvyšší rast v rámci ostatných kategórií, a to v dôsledku 
nastavenia starobnej dôchodkovej politiky. Citlivosť slovenských domácností zvýrazňuje aj naj-
nižší pomer finančných aktív a záväzkov v EÚ, keďže práve finančné aktíva predstavujú prvú 
úroveň obrany pri problémoch so splácaním (Kalman, 2018). 
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vytvára potenciálne riziká aj do budúcnosti v prípade nízkej miery úspor 

a nižšej hodnoty iných finančných aktív potrebných na pokrytie prípad-

ného výpadku príjmov. 

 Tieto skutočnosti tak budú testovať bankový sektor v spôsobe nachá-

dzania nových zdrojov ziskovosti aj mimo tohto tradičného modelu fun-

govania. Skúsenosti z doterajšieho vývoja ukázali, že ako potenciálne 

zisková oblasť v rámci tradičnej úverovej činnosti vystupuje projektové 

financovanie veľkých administratívnych komplexov, nákupných či logis-

tických centier, dopyt po ktorých bude narastať, pokiaľ bude domáca 

ekonomika schopná generovať nové oblasti ekonomickej aktivity (naprí-

klad v sektore služieb). 

 Ako ďalšia prichádza na rad otázka samotnej investičnej činnosti 
bánk, keďže, ako už bolo ilustrované, väčšina trhového portfólia je zlo-
žená z domácich štátnych dlhopisov a hypotekárnych záložných listov. 
Nerozvinutosť domáceho kapitálového trhu, všeobecne nízka finančná 
gramotnosť, ako aj štruktúra hospodárstva s malým počtom veľkých fi-
riem (ktoré by mohli slúžiť ako zdroje emisie akcií) väčšinou napojených 
na interné zdroje financovania svedčia skôr v neprospech tejto tenden-
cie. Ironicky, vysoká efektívnosť a úspešnosť fungovania bankového sek-
tora, ktorá určitým spôsobom vytlačila kapitálový trh na okraj záujmu, 
zároveň obrala bankový sektor o jeden zo zdrojov potenciálneho zisku 
v čase poklesu ziskovosti tradičných aktivít. 
 Projekt novej Únie kapitálových trhov na úrovni krajín EA by mohol 
viesť k zvýšeniu záujmu domáceho bankového sektora aj o túto činnosť. 
Ako argumentuje Lojschová (2016), vytvorenie jednotnej Únie kapitálo-
vých trhov predstavuje jednu z možností, okrem štátnej podpory 
a vstupu strategického investora, ktorá by priniesla víziu obnovy domá-
ceho kapitálového trhu. 
 Tlak na ziskovosť v sektore tradičného bankovníctva bude narastať 
aj v dôsledku vznikajúcich nových odvetví svojou činnosťou priamo či 
nepriamo konkurujúcich modelu tradičného bankovníctva. Aj keď nie je 
zrejmé, či oblasť crowdfundingu135 predstavuje skôr komplement ako 

                                                           
135 Európska komisia definuje crowdfunding ako otvorenú výzvu verejnosti, typicky uskutočnenú 
prostredníctvom internetu, financovať špecifický projekt. Tento termín pritom zahŕňa pomerne 
heterogénnu skupinu alternatívneho financovania zameraného na financovanie neziskovej, ale aj 
podnikateľskej aktivity (Salajová a Mazúr, 2017). 
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substitút tradičných bankových aktivít, samotná jeho existencia nabáda 
banky k zvýšenej pozornosti v oblastiach, ktorým sa crowdfunding môže 
venovať. Vzhľadom na to, že procesu financializácie ekonomiky idúcemu 
ruka v ruke s informatizáciou spoločnosti sa Slovensko nevyhne, výz-
namnou otázkou sa stáva aj oblasť tzv. fintechových spoločností. Nová 
európska legislatíva v oblasti platobného styku (PSD2) dáva do rúk po-
skytovateľovi finančnej služby možnosť získavať informácie o finančnej 
situácii klienta priamo od jeho bánk a zároveň umožňuje inicializáciu 
príkazu týkajúceho sa pohybu s týmito finančnými prostriedkami v mene 
tohto klienta. To núti banky k možnej spolupráci s technologickými spo-
ločnosťami tvoriacimi a poskytujúcimi finančné služby, ktoré boli done-
dávna buď poskytované iba zo strany jednej banky, alebo boli dovtedy 
nemysliteľné (napr. manažment viacerých bankových účtov a úverov 
prostredníctvom jednej aplikácie). Táto spolupráca medzi tradičným 
bankovníctvom a novými inovatívnymi technologickými spoločnosťami 
otvára nový priestor dosahovania ziskovosti aj mimo tradičnej činnosti 
poskytovania úverov a prijímania vkladov. 
 Slovenský bankový sektor pritom, aj napriek svojmu konzervatívne-

mu profilu, stojí v popredí pri zavádzaní nových technologických postu-

pov. Slovensko je svetovým lídrom v bezhotovostných platbách a zahra-

ničné banky často využívajú slovenské prostredie ako vhodné miesto pre 

testovanie nových inovácií v tejto oblasti, ktoré sú potom adoptované 

ďalej vo svete.136 Je preto otázkou, nakoľko budú banky na Slovensku aj 

v spolupráci so súkromných sektorom a NBS schopné pretaviť túto svoju 

expertízu aj do iných oblastí fintechu. 

 Všetky tieto príležitosti však idú ruka v ruke s potrebou nárastu fi-

nančnej gramotnosti u širšieho obyvateľstva. Čísla a tendencie pritom 

nevyzerajú pozitívne. Prvý prieskum finančnej gramotnosti vykonala 

Slovenská banková asociácia v roku 2007, pričom výsledky boli nedosta-

točné a nižšie ako očakávania. Prieskum vykonaný medzi vysokoškolákmi 

(Škriniar a Kmeťko, 2015) v roku 2015 znova skonštatoval slabú finanč-

nú gramotnosť aj pri bežne dostupných bankových produktoch. V roku 

2008 pritom došlo k schváleniu návrhu Stratégie vzdelávania vo finanč-

nej oblasti a manažmentu osobných financií vtedajšou vládou a vláda tiež 
                                                           
136 https://home.kpmg/sk/en/home/media/press-releases/2017/12/top-50-fintechs-raised-capital.html. 
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vypracovala Národný štandard finančnej gramotnosti. V nasledujúcich 

rokoch boli vypracované ďalšie materiály a dokumenty, ktoré mali slúžiť 

ako podporné materiály pri pedagogickej činnosti na základných a stred-

ných školách a národný štandard bol dvakrát aktualizovaný. Zároveň sa 

diskutovali a navrhovali plány koordinovaného postupu pri finančnom 

vzdelávaní dospelej populácie (viď napr. Szovics, 2012). Samotné prie-

skumy širšej gramotnosti u žiakov základných a stredných škôl však pri-

tom poukazujú na znižujúcu sa vzdelanostnú úroveň mladého obyvateľ-

stva, čo zároveň vytvára negatívne konzekvencie aj pre oblasť využívania 

sofistikovanejších finančných služieb obyvateľstvom bez nárastu rizík 

s tým súvisiacich. 

 Ako posledná z radu otázok, ktoré sa javia ako kľúčové pre budúci 

rozvoj bankového sektora na Slovensku (okrem problémov súvisiacich 

s vývojom reálnej ekonomiky), je otázka efektov majoritného zahranič-

ného vlastníctva domácich bánk. Doterajšie skúsenosti poukazujú na 

skôr pozitívne vnímanie roly zahraničného kapitálu, a to predovšetkým 

v dôsledku prílevu kapitálu, skúseností, štandardov, zvýšenia konkuren-

cie a zavádzania nových produktov. Na druhej strane, negatívne tenden-

cie spojené s existenciou systémového rizika a prelievania nákazy medzi 

krajinami, dividendová politika a odlev kapitálu na financovanie zahra-

ničných matiek, regulačné riziko v dôsledku ignorovania domácich špeci-

fík pri dohľade na úrovni bankovej skupiny, to všetko vytvára zaujímavé 

otázky týkajúce sa toho, nakoľko je súčasná miera zahraničného vlastníc-

tva na Slovensku optimálna. 
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ZÁVER 
 

V období vzniku samostatného štátu boli v ekonomických disku-

siách, celkom samozrejme, prítomné protichodné názory, prognózy, rôz-

norodé očakávania a aj nedôvera. Po približne štvrťstoročí vieme konšta-

tovať, že slovenská ekonomika sa dokázala priblížiť úrovni svojich vy-

spelejších partnerov, zmeniť svoju vecnú štruktúru tak, aby stála na per-

spektívnejších pilieroch a dokázala schopnosť fungovať v náročnom pro-

stredí spoločného európskeho trhu. A to pri niekoľkých zásadných výky-

voch a obratoch, ako napríklad: v obratoch v smerovaní hospodárskej 

politiky a postupu transformácie; v odčlenení od jedného spoločného 

trhu (ČSFR) a pričlenení k inému (EÚ); pri odluke od jednej spoločnej 

meny (Kčs), vybudovaní svojej samostatnej (Sk) a jej nahradením spo-

ločnou (€). 

Trochu symbolicky, po štvrťstoročí fungovania samostatného štátu 

so svojím samostatným hospodárením a samostatnou tvorbou hospo-

dárskej politiky prichádza aj dôležitý, ale nie nečakaný zlom. Zjavne sa 

obmedzila možnosť ďalšieho rýchleho dobiehania výkonnostnej špičky 

na báze doterajších hybných síl (stalo sa tak pri dosiahnutí asi 70 % 

úrovne najvyspelejších, teda dobiehaných ekonomík). V minulom období 

dokázala ekonomika expandovať a dobiehať úroveň svojich vyspelejších 

partnerov na základe preberania technológií z týchto vyspelejších eko-

nomík, na základe masívneho prílevu priamych zahraničných investícií 

a na základe konkurenčnej výhody nízkych nákladov (nielen práce). Tie-

to faktory boli dobre účinné asi dve dekády. Následne sa ukázali ako vy-

čerpané (v čase tvorby tohto textu to už bolo niekoľko rokov zjavné). 

Ekonomika sa tak ocitla na vývojovom prahu medzi strednou a vysokou 

úrovňou vyspelosti. Tento prah je v ekonómii dobre známym rébusom, 

jeho prekonanie je minimálne také náročné, ako bolo priblíženie sa 

k nemu. Kým pre priblíženie sa k tomuto fiktívnemu prahu stačilo napo-

dobňovať vyspelejších a preberať od nich, k jeho prekonaniu je už po-

trebné mať schopnosť vylepšovať – vlastnou kreativitou a poznatkami. 

Pravda, toto nie je žiadna novinka, skoršie analýzy už opakovane vypo-

vedali o vyprchávaní tradičných konkurenčných výhod. Novinka je, že 

táto hrozba sa už premieta do hospodárskeho vývoja celkom viditeľne 
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a merateľne. Zo stránok (aj) tejto knihy však vyplýva, že tvorba nových 

konkurenčných výhod má stále svoje veľké rezervy. 

Predchádzajúce kapitoly spomenuli rad problémov, limitujúcich fak-

torov a výziev. Boli identifikované napríklad vo veľkých sektoroch s ne-

doriešeným a dlhodobo neudržateľným financovaním (zdravotníctvo, 

dôchodkový systém, vzdelávací systém), v podnikateľskom prostredí 

(vymožiteľnosť práva, korupcia, neefektívna byrokracia, neadekvátna 

infraštruktúra), v súdržnosti (nezmenšujúce sa regionálne rozdiely, re-

zervy v inklúzii) alebo v trendoch vývoja ľudského kapitálu (starnutie 

obyvateľstva, únik mozgov). Nie je naším zámerom ich tu opakovať. Ale 

vyzdvihneme aspoň ich významnú spoločnú črtu, viaceré z takýchto ba-

riér sú známe dlhšiu dobu, ich naliehavosť v čase narastá, decíznu sféru 

nemôžu „prekvapiť“, sú analyticky spracované a chýba už len reprioriti-

zácia politík, a to už nielen v deklaratívnej rovine. 

Okrem toho, že je ekonomika v porovnaní s východiskovým stavom 

výkonnejšia a má perspektívnejšiu vecnú štruktúru, je zároveň podstat-

ne diferencovanejšia, heterogénnejšia. Diferencovanejšia je skladba pod-

nikov, diferencovanejšie sú príjmy, ekonomické aktivity, miera a forma 

zapojenia pracovných síl. Väčšia diferenciácia a heterogénnosť boli ne-

vyhnutné pre vytvorenie životaschopného národného hospodárstva. Ale 

tá istá diferenciácia a heterogénnosť znamená aj diferencovanejšie vní-

manie úspešnosti prvého štvrťstoročia, dosiahnutých výsledkov a ďal-

šieho smerovania. 
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