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UvoD

Ambicia hodnotit' hospoddrsky vyvoj domdcej ekonomiky a predikovat
jej budtci vyvoj je pre pracovisko orientované na ekonomicky vyskum pri-
rodzend. Na pode Ekonomického ustavu SAV uz devdtndsty rok kaZdorocne
vznikd publikdcia o hospoddrskom vyvoji Slovenska v predchddzajicom
roku. Jej sticastou je aj vyhl'ad vyvoja na najbliZsie obdobie.

Vzhladom na zmeny v makroekonomickom prostredi v poslednom ob-
dobi sa autorom tejto publikdcie skutocne neméZe stat, Ze by ich prdca
nabrala rutinny charakter. Len za poslednych 5 rokov slovenskd ekonomi-
ka presla obdobiami neobvykle silnej expanzie (2007 — 2008), neobvykle
hlbokej recesie (2009) ¢i neobvyklého kolisania medzi zotavenim a hrozbou
ndvratu recesie (2010 - 2011). A prdve tieto ,neobvyklosti“ priddvaju spra-
cuvanej téme na pritaZlivosti. Preto sa hodnotenie vyvoja nevyhnutne zvi-
zuje s vyskumom sprdvania ekonomiky v stdle novych (a aj zdsadne no-
vych!) situdcidach. Publikdcia o hospoddrskom vyvoji Slovenska vsak nie je
iba vypoved'ou o tom, ¢o sa v ekonomike prdve stalo. SnaZime sa vnimat' aj
dlhsi casovy rdmec a zasadit' vyvoj v poslednom obdobi do tohto rdmca. UZ
tradicne su predmetom hodnotenia také oblasti, ako ekonomicky rast
a rovnovdha ekonomiky, vyvoj produkcie, vonkajsich ekonomickych vzta-
hov, parametrov trhu prdce, cien avybranych segmentov hospoddrskej
politiky. Novinkou je zaradenie Casti venovanej periaznym tokom.

Rok 2011 bol rokom, ked’ sa vystriedala fdaza priaznivych o¢akdvant (v pr-
vom polroku) s ndvratom prizraku recesie (v druhom polroku). Autorov
tejto publikdcie preto zaujala téma, ¢i naozaj vznikli podmienky na ndvrat
recesie. Aj o tom je tohtorocné vydanie nasej publikdcie.

Vediici autorského kolektivu



1. CELKOVY HOSPODARSKY VYVO]

Na zaciatku roka 2011 sa ocakavala sustredend realizacia programu
vlady zostavenej po vol'bach v maji 2010. Hospodarska politika odvijaju-
ca sa od tohto programu mala posilnit’ oZivenie slovenského hospodar-
stva zacinajuce sa v roku 2010. Dosiahnutie tohto ciel'a sledovali zako-
nodarné iniciativy v prospech zlepSenia podnikatel'ského prostredia za-
merané na obmedzovanie klientelizmu a korupcie, na zlepSené fungova-
nie trhu prace a na spolocensku kontrolu sidnictva. V rovnakom smere
malo pdsobit posilnenie makroekonomickej stability na baze sprisnenej
fiSkalnej politiky. Uskuto¢iiovanie uvedenych zamerov vsak bolo uz v po-
Ciato¢nej faze ohrozené a coskoro aj zablokované vonkajsimi faktormi,
resp. pdosobenim vonkajsich faktorov na vnutropoliticku situaciu Slovenska.

V priebehu roka 2011 sa uz do viacerych krajin Eurépskej inie rozsi-
rila dlhova kriza hroziaca prerast do celkovej krizy eurozdny. Ustavicny
narast skutoc¢nych i programovanych nakladov na prekonavanie platob-
nej krizy a nim vyvolana neistota buducich ocakavani vplyvali aj na Slo-
vensku nepriaznivo na pokrizové oZzivenie. Niektoré procesy hospodar-
skeho vyvoja, napriklad vyvoj nezamestnanosti, dokonca zvratili na re-
verznd, zhorsujdcu sa liniu.

V prieskume verejnej mienky, vykonanom Instititom pre verejné otaz-
ky na konci roka 2011, vyjadrilo rozc¢arovanie verejnosti a nespokojnost
so zhorsujlcou sa socidlno-ekonomickou situaciou 74 % respondentov
v nazore, Ze nasa spolo¢nost sa neuberd spravnym smerom. Rok pred-
tym vyslovilo rovnaky nazor iba 47 % opytanych.! SibeZne s tym musela
slovenska politicka scéna zaujat’ stanovisko k planu EU a eurozény riesit
platobnu krizu, resp. zadlZenost ¢asti jej clenskych Statov za pomoci eu-
rovalu ako zdroja, na ktory sa musia poskladat’ vSetky krajiny eurozony
vratane Slovenska. K projektu euroval a s tym spojenému posiliiovaniu
ekonomickej i politickej dimenzie eurdpskej integracie vSak zaujali stra-
ny vladnej koalicie rozdielne stanoviska. Odmietavy postoj jej casti bol

1 Pokles spokojnosti obyvatel'stva spajaju sociologicky Z. Butorova a O. GyarfaSova z IVO u privrZen-
cov vlady I Radicovej ,s nenaplnenymi ocakdvaniami“ au privrZzencov jej opozicie
s ,o¢akavaniami na zmenu politického kurzu. Kritické hodnotenie ale u oboch skupin stvisi
aj s domnelymi a redlne pocitovanymi nasledkami ekonomickej krizy“ (EurActiv. sk, 2012).



motivovany kombinaciou nekompromisne liberalneho postoja s akcepto-
vanim nechute zna¢nej ¢asti obéanov pomahat’ ,¢iernym ovciam* EU. Této
Cast’ vladnej koalicie euroval odmietla dokonca aj v parlamentnom hla-
sovani spajajucom jeho prijatie s vyslovenim dovery vlade. Vladne strany
suhlasiace s eurovalom pren ziskali podporu najsilnejSej opozi¢nej stra-
ny vymenou za ustavny zakon o predc¢asnych vol'bach v marci 2012. Vol
by priniesli vitazstvo I'avicovej opozicie.

V suvislostiach a v porovnani s hospodarskym vyvojom
v zahranici

Zaradenie Slovenska do medzindrodnych ekonomickych vztahov si
vSima tabul'ka 1.

Tabulka 1
Vybrané charakteristiky vztahov slovenského hospodarstva so zahranic¢im?
2007 2008 2009 2010 2011
Pomer vyvozu tovarov a sluzieb 86,9 83,5 70,9 81,2 89,1
kHDPvb.c,v%
na zamestnanosti
Podiel v priemysle2 51,6 54,3 56,0 59,1
)
ZKP*v % na produkcii
priemyslu 72,3 68,8 68,3 72,2
repatriacia
Pomer zisku 54 4,6 31 3,63 4,23
0,
kHDPv % Cisty prilev
priamych investicii 3,5 4,2 1,0 0,23 1,73

1 Podla: NBS (2012); SU SR (2011); SU SR (2009).

2 Na priemernom eviden¢nom pocte zamestnancov v hlavnej ¢innosti.
3 Predbezné tudaje.

4ZKP - zahranic¢im kontrolované podniky.

Mnohostranné intenzivne vazby, ktoré spajali slovensku ekonomiku so
zahranic¢im v Case vrcholiaceho boomu (r. 2007), sa pocas krizy v niektorej
oblasti viac, v inej len mierne oslabili, no neprerusili. Ako jedna z Cft proce-
su oZivenia ekonomiky, teda od roka 2010 sa opatovne posiliiuju a vracaju
sa k predkrizovej irovni. Vztahuje sa to tak na vysokd mieru zapojenia Slo-
venska do medzinarodnej del'by prace, ked pomer jeho vyvozu k HDP



v roku 2011 prevysil vysledok dosiahnuty v roku 2007, ako aj na podiel ZKP
na produkcii a zamestnanosti v priemysle.2

Tabulka 1 poukazuje na znacné zmeny, ktoré sa pocas krizy udiali
a ktoré eSte stale zotrvavaju v zapojeni Slovenska do medzinarodnych to-
kov kapitalu. Ide najma o Cisty prilev zahrani¢nych investicii, ktory sa v roku
2010 takmer uplne zastavil a v roku 2011 dosiahol len tretinu drovne z ro-
ka 2008. Medzinarodné porovnanie vyvoja prilevu PZI prinasa tabulka 2.

Tabulka 2
Indexy prilevu priamych zahrani¢nych investicii (2007 = 100)!
32004 - 2007 2008 2009 2010 2011
2006

Vel'ké rozvinuté ekonomiky? 56 100 77 46 53
Malé rozvinuté ekonomiky3 36 100 81 47 27 .
Krajiny EU s dlhovou krizou* 33 100 46 45 47 360
Nové &lenské staty EUS 80 100 70 43 45 340
BRICé 53 100 123 77 109 .
EU 27 spolu 51 100 63 44 35
OECD spolu 52 100 78 49 48 .
Slovensko 95 100 131 -1 15 437

1Vypocitané zo suctov hodnot prilevu PZI v uvedenych skupinach krajin podl'a OECD (2011).

2 Australia, Kanada, Francizsko, Nemecko, Japonsko, Anglicko, USA.

3 Belgicko, Dansko, Finsko, Holandsko, Nérsko, Raktsko, §vajéiarsko, Svédsko.

4 Grécko, Irsko, Portugalsko, §panielsko, Taliansko.

5 Ceska republika, Esténsko, Mad’arsko, Pol'sko, Slovinsko (disponibilné tidaje st len za &lenské taty
OECD).

6 Brazilia, Cina, India, Rusko.

7 Podl'a NBS (2012].

o Odhad.

Vo vSetkych skupindch krajin uvedenych v tabulke 2 sa uz v roku
2008 (v krajinach BRIC a aj na Slovensku az v roku 2009) prilev pria-
mych zahrani¢nych investicii (PZI) oslabil. V nasledujtcich rokoch (zase
s vynimkou krajin BRIC) zotrval hlboko pod predkrizovou droviiou. To
sved¢i o tom, Ze prejavy ozivenia hospodarstva, ktoré sa ukazali v roku
2010 v istom, zvac¢Sa nesmelom raste HDP (pozri graf 1), boli len
Ciastkové, lokalne, bez dostatocnej podpory globalnych tokov kapitalu,

2 Podiel ZKP na zamestnanosti v priemysle sa aj poc¢as krizového obdobia zvacsoval zrejme preto,
lebo ZKP sa v lom usilovali udrzat' svojich kmenovych zamestnancov tak, Ze preferovali skraco-
vanie pracovného C€asu pred ich prepdstanim.



a preto - ako to potvrdil vyvoj eurépskych ekonomik v roku 2011 - vel-
mi citlivé na rizika a neistoty.

Prilev PZI na Slovensko sa v roku 2009 nahle a v plnom rozsahu zastavil.
Vyvoj slovenskej ekonomiky bol v tomto ohl'ade postihnuty recesiou sice
nadpriemerne, no nie vynimocne. Nulové, resp. zdporné hodnoty sa v zme-
ne rozsahu PZI v ramci krajin OECD objavujti v roku 2008 vo Finsku, Irsku
a Taliansku, v roku 2009 v ekonomike Islandu, Nového Zélandu a Slovinska,
v roku 2010 v Dansku, Japonsku, Kérejskej republike a Holandsku. Uplné
prerusSenie prilevu PZI do viacerych krajin OECD spominame preto, aby
bolo jasné, Ze Slovensko netreba z uvazovaného hl'adiska oznacit za mimo-
riadne nepriaznivy pripad. Predsa len si na zaklade uvedenych tidajov treba
uvedomit, Ze atraktivnost’ Slovenska ako miesta pre PZI ma svoje obme-
dzenia a Ze v ostatnych rokoch klesla zna¢ne pod troven inych novych ¢len-
skych $tatov EU3 Jedna z pricin spotiva zrejme v tom, Ze Slovensko v nie-
ktorych kritéridch eSte stile nedosahuje uspokojujicu droven konkurenc-
nej schopnosti.#

Vysoka miera zapojenia Slovenska do eurdpskej a prostrednictvom nej
aj do svetovej ekonomiky stavia pred analyzu jeho hospodarskeho vyvoja
poziadavku komparacie s vyvojom inych ekonomik. Prvym krokom v tomto
smere su informacie o vyvoji vykonnosti eur6pskych ekonomik a ich najvy-
znamnejSich partnerov v rokoch recesie a na zaciatku jej prekonavania, kto-
ré uvadzame v grafe 1.

Spomedzi 32 v grafe zistovanych krajin sa v roku 2011 zrychlilo
tempo rastu HDP v trinastich a spomalilo sa v devatnastich. Pribrzdenie
tempa rastu HDP pritom nastalo v najvacsich eurépskych ekonomikach -
v Nemecku, vo Francuzsku, v Anglicku a Taliansku a v sulade s tym aj
v celej EU 27. Nevyhli sa mu ani velké mimoeurépske ekonomiky -
USA a Japonsko, ktoré opatovne vkizlo do recesie. Pri takomto vyvoji

3V roku 2010 sa prilev PZI rovnal na Slovensku 526 mil. USD, v Ceskej republike 6 788 mil. USD,
v Mad’arsku 1 811 mil. USD a v Pol'sku 8 861 USD (OECD, 2011).

4 Podl'a World Competitiveness Yearbook 2011 sa spomedzi 59 hodnotenych krajin Slovensko
nachadzalo vroku 2011 na 48. mieste (za Ceskou republikou, Pol'skom i Madarskom), ked
v ramci ,makkych“ kritérii zaostavalo najma vo vymahatel'nosti prava (kvalita sidnictva) a v boji
s korupciou a klientelizmom. PribliZzne rovnako dopadlo Slovensko v hodnoteni Svetovej banky,
ked kleslo zo 43. (v roku 2010) na 48. poziciu (v roku 2011). Dal$ie krajiny V4 tu v8ak v roku
2011 ziskali e$te horsie hodnotenie, ked’ sa v iom Mad’arsko dostalo na 51., Pol'sko na 62., Ceska
republika na 64. miesto.
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hospodarskej situacie za hranicami Slovenska nie je na pocudovanie isty
utlm jeho hospodarskeho rastu, ale skér jeho pomerne maly rozsah (zo
4,2 % vroku 2010 na 3,3 % v roku 2011).

Graf 1
Ro¢né zmeny HDP v rokoch 2010 a v 2011 oproti predkrizovej Grovni!

Index HDP vroku 2011
v porovnani

Pokes v % Rast v % s predkrizowym obdobim?
Estonsko 76 91,9
Litva 92,5
LotySsko 83.5
Pol'sko 109.5
Svédsko 103.8
Slover’Isko | I 102.6
Rakusko 101.6
Nemecko ’
o 98,0
Finsko 942
Rumunsko ’
Norsko 101.,4
Island 0 99,4
Bulharsko 96,8
Belgicko 101,4
USA 101,2
Svaj¢iarsko 96,2
Madarsko 100,5
Francuzsko 99,6
Ceska repgblika 100,9
EU 27 99,0
Luxembursko 99.4
Holandsko 95,9
Dansko 94.5
Slovinsko 90,7
irsko 101.4
Malta 97.5
& . UK 96,9
Spanielsko
99,7
Cyprus
Taliansko 95,5
Japonsko . 97,1
Portugalsko 97,0
Grécko 8 4: 86.4

5 -4 3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6
O 2010 m 2011

1Zostavené podl'a idajov Eurostatu.
2 Rok 2011 v Dansku, Esténsku, [rsku, Taliansku, Lotyssku, Svédsku, UK a Japonsku v porovnani
srokom 2007, v ostatnych krajinach s rokom 2008.

Vo vacsSine eurdpskych krajin je prevazujuci pokles rastu HDP v roku
2011 dosledkom toho, Ze oZivenie hospodarskeho rastu, ktoré sa v roku
2010 zacalo sl'ubne rozbiehat, narazilo v roku 2011 na prekazku vysokej
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zadlZenosti, vyustujucej v pripade niekol’kych krajin az do stavu ich oca-
kavanej platobnej insolventnosti. Na hl'adanie rieSenia tohto problému,
vyvolavajuceho neistotu, pesimistické ocakavania a v celom rade eur6p-
skych krajin aj politické krizy, sa pocas celého roka 2011 sustred’ovala
pozornost nielen eurdpskych politickych a hospodarskych institucii, ale
aj Medzindrodného menového fondu.

VysSie tempo hospodarskeho rastu Slovenska, nez bolo tempo dosa-
hované v celej EU 27, umoznilo Slovensku urobit maly krocik v redlnej
konvergencii. Podl'a Eurostatom spresnenych tidajov pomer na Sloven-
sku vytvoreného HDP/obyv. v pomere k trovni EU 27 sa zvysil (v parite
kupnej sily - PKS) zo 74 % v roku 2010 na 75 % v roku 2011.

Vyvoj HDP je sice doblezitou charakteristikou makroekonomického
vyvoja, no predsa, ako sa uz beZne uznava, dava len jednostranny,
a zd'aleka nie dplny pohl'ad na zmeny prebiehajice v ekonomike. Obme-
dzenu vypovednu schopnost HDP o meniacom sa stave hospodarstva SR
rozsiri v medzindrodnom porovnani kompozitny ukazovatel socidlno-
-ekonomického vyvoja (KUSEV), zaloZeny na kombindcii (stcte hodnot)
troch kritérii: zmene HDP, zmene miery nezamestnanosti a zmene po-
meru medzi schodkom verejnych financii (SVF) a HDP. Pomerne jedno-
duchy trojzlozkovy KUSEV je nositel'om velkej mnoZiny informacii vd'a-
ka tomu, Ze HDP nie je len ukazovatel'om vykonnosti, ale aj tvorby zdro-
jov pre vSetky oblasti Zivota spolo¢nosti. Miera nezamestnanosti je citli-
vym bodom socidlneho vyvoja, ktory ovplyviiuje Zivotnu droven neza-
mestnanej casti ekonomicky aktivneho obyvatel'stva, no okrem toho,
najma prostrednictvom svojho vplyvu na celkovy mzdovy vyvoj, aj d6-
chodkovu situaciu vSetkého obyvatel'stva. A napokon, vyvojovy trend
SVF charakterizuje vysledok hlavnej linie hospodarskej politiky a financ-
nych vztahov Statu aj k obyvatel'stvu. Ako celok vypoveda teda KUSEV
v znacnej miere aj o Zivotnej urovni ob¢anov a ich vztahoch so Statom.

Graf 2 zistuje znacné rozdiely v zmendach socidlno-ekonomického vy-
voja, ktoré sa v reflektovanych krajinach udiali v jednotlivych rokoch
obdobia zacinajuceho vstupom svetovej ekonomiky do hospodarskej
recesie. K charakteristike tychto rozdielov prispeju informéacie obsiahnu-
té v tabulke 3.



12

Graf 2
Medzinarodné porovnanie hodnét kompozitného ukazovatel'a
socialno-ekonomického vyvojat

Rok 2009 -

LV LT EE IE ES FI DK SL SK JP BU UK US PT GR RO HU 27 CY CZ NL SE LU DE IT FR BE AT PL MA

Rok 2010
EU
IE BU GR LV ES LT DK RO SL PT HU CY NL EE FR 27 IT PL SK AT CZ UK MA LU FI BE US DE JP SE

Rok 2011
EU
GR CY JP DK SL IT PT UK BU ES LU NL MT CZ FR US BE 27 AT RO FI SE PL SK DE HU LT LV EE EI

10 O Zmena B Zmena pomeru
s HDP v % SVF k HDP v %
O Zmena miery @ Sucet = hodnota KUSEV v p.b.

nezamestnanosti v %

1 Zostavené podl'a udajov Eurostatu.
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Tabulka 31
A. Pocet krajin znazornenych v grafe 2 v intervaloch zmeny hodnét
KUSEV
Rozsah zmeny KUSEV v percentnych bodoch (p. b.)

Rok >5,0 4,9 27.0,0 -0,1a%-5,0 51>
2009 . . 2 27
2010 2 21 5 1
2011 8 17 3 1

B. @ zmena KUSEV a jeho zloZiek v krajinach EU 27 (v p.b.)

Zmena Zmena miery Zmena pomeru Zmena hodnoty
Rok HDP nezamestnanosti SVF k HDP KUSEV
2009 -4,3 -1,9 -4,5 -10,7
2010 2,0 -0,7 0,4 1,7
2011 1,6 0,1 1,8 3,5

1 Podl'a idajov Eurostatu.

V roku 2009 ma KUSEV zaporné hodnoty vo vSetkych sledovanych
krajinach. A to takmer vo vSetkych troch jeho kritériach (s nezavaznymi
vynimkami Pol'ska vo vyvoji HDP a Esténska a Malty vo vyvoji neza-
mestnanosti).

Hospodarske oZivenie, ktoré nastalo v roku 2010, presmerovalo hod-
noty KUSEV vo vacSine v grafe zohl'adnenych krajin do kladnych ¢isiel.
Zasluzil sa o to predovsetkym vyvoj HDP, ktory vzrastol v 24 spomedzi
29 sledovanych krajin. V EU 27 vzrastol HDP o 2,0 %, teda rovnakym
tempom, aké EU 27 dosiahla v priemere rokov 2001 - 2008 (Eurostat,
Struktirne indikatory). Priaznivy vyvoj vykonnosti (meranej vyvojom
HDP) ovplyvnil vyvoj nezamestnanosti len natol'ko, Ze rast nezamestna-
nosti sa vo vacSine krajin (v 20 z 29) spomalil, v 2 zastavil, v 3 krajinach
sa miera nezamestnanosti zniZila a v 4 zvysila. Relativne (v pomere
k HDP vyjadrené) SVF reagovalo v roku 2010 na oZivenie hospodarskeho
rastu v malom rozsahu. V celej EU 27 Kleslo z -6,9 % v roku 2009 na -6,5 %
v roku 2010. V piatich krajinach v roku 2010 prekracovalo -10 % a v dva-
nastich sa nachadzalo medzi -5 % az -10 %.

Zmeny, ktoré sa udiali v socidlno-ekonomickom vyvoji porovnavanych
krajin v roku 2011, nedaju sa hodnotit’ jednoducho a jednoznacne. Priazni-
vy vyvoj KUSEV, ktory sa v roku 2010 naStartoval vyraznym zlepSenim,
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miernejSim tempom pokracoval aj v roku 2011, ked', ako o tom vypove-
daju udaje v casti B tabul'’ky 3, jeho kladna hodnota dosiahla dvojnasobok
predchadzajiceho roka. Tempo rastu HDP sa vSak v roku 2011 spomali-
lo. Miera nezamestnanosti v EU 27 v podstate stagnovala, ked z 9,7 %
vroku 2010 klesla na 9,6 % v roku 2011. Priaznivejsi bol vyvoj pomeru
SVF k HDP, ktory sa v EU 27 znizil o 1,8 b. p., teda z -6,5 na -4,7 %. Pokles
relativneho SVF sa v roku 2011 dosiahol v désledku konsolidacie verej-
nych financif prebiehajticej pod tlakom organov EU a Eurépskej central-
nej banky (ECB), usilujucich sa o prekonanie platobnej krizy v eurozone
pri stibeznej konsolidacii verejnych financii v ¢lenskych $tatoch EU. Re-
Striktivna fiSkalna politika, ktora bola hlavnym pilierom konsolidacie
verejnych financii, mala vSak tieZ svoj podiel na tom, Ze v porovnavanych
krajinach sa v roku 2011 zhorsil vyvoj HDP a niZSie hodnoty dosiahlo aj
zacinajuce sa ozZivenie vyvoja zamestnanosti.

Vzhl'adom na zistené zmeny hodnét KUSEV mozZno konStatovat, Ze
nielen v roku 2010, ale aj v roku 2011 urobila EU 27 prvé krocky
v prekonavani recesie. Platnost’ tohto opatrne vysloveného zaveru moz-
no overit (ale aj vyvratit) zistenim vyvoja investi¢ného akceleratora
znazorneného v grafe 3.

Spomedzi 28 krajin porovnavanych v grafe 3 klesol v roku 2010 HDP
subezZne s dekapitalizaciou (zistenou ako pokles tvorby hrubého fixného
kapitalu - THFK) v 8 krajinach. V roku 2011 uZ iba v 5 krajinach. Pocet kra-
jin, v ktorych bol rast HDP zaznamenany spolu s rychlejSim rastom THFK
(a teda s kladnymi hodnotami investi¢cného akceleratora), sa zvysil z 13
vroku 2010 na 18 v roku 2011. Medzi uspesné tu z velkych krajin patri
Francuzsko, Nemecko, USA; z malych krajin Dansko, Svédsko, Finsko, Ra-
kusko, Belgicko, Holandsko, Noérsko; z novych clenskych Statov EU Pol-
sko, Rumunsko, Litva, LotySsko, Esténsko a rovnako (hoci s miernym
poklesom hodnoty investicného akceleratora v roku 2011) aj Slovensko.
Nepriaznivy vyvoj THFK sa v roku 2011 zistuje v Japonsku a Anglicku,
d’alej vo vSetkych krajinach s bremenom dlhovej krizy, ale aj v Slovinsku,
Mad'arsku a (po naznaku zlep$enia v roku 2010) aj v Ceskej republike.
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Graf 3
Medzinarodné porovnanie hodnot investicného akceleratora
rokoch 2010 a 20111
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1 Pomer rocnej zmeny tvorby hrubého fixného kapitdlu k ro¢nej zmene HDP (v s. c.). Zostavené
podl'a udajov Eurostatu.

MozZno zhrnut, Ze podl'a zlepSeného vyvoja HDP sa rok 2010 sice javil
ako obdobie ozivenia eurdpskej a svetovej ekonomiky, no z hl'adiska
vytvarania investi¢nych predpokladov budiceho hospodarskeho rastu
vilom vacSina zistovanych ekonomik zostdvala v zajati recesie. Rok
2011 priniesol vo vyvoji investicného akceleratora sledovanych krajin
mierne zlepSenie potvrdzujice zaver z poznania vyvoja kompozitného
ukazovatela socidlno-ekonomického vyvoja. Prejavy ozivenia v ekono-
mikach EU a ekonomikach jej hlavnych partnerov boli v roku 2010 jed-
nostranné - nastali len v zmenach HDP; vroku 2011 sa dostali na Sirsi
zaklad pozitivnych zmien nielen v hospodarskom raste, ale aj vo vyvoji
na trhu prace, vo verejnych financiach a investi¢nych aktivitach, v plnom

rozsahu sa vSak stanu platné len vtedy, ak ich potvrdi buduci vyvoj.
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Hlavné trendy v slovenskom hospodarstve

Pri hodnoteni vyvoja slovenského hospodarstva v roku 2011 je uzi-
tocné nielen jeho porovnanie so zmenami, ktoré sa udiali v zahranici
(tomu sa venovala pozornost na predchadzajucich stranach), ale aj jeho
zaradenie do dlhodobejSieho vyvoja v tabul'ke 4.

Pred rokom, v analyze vyvoja hospodarstva SR v roku 2010 (Morvay
a kol,, 2011) sa konStatovalo, Ze prekonavanie recesie ,je proces nerov-
nomerny, ba az fragmentarny“. Vysledky hospodarskeho vyvoja v roku
2011 toto konstatovanie potvrdzuju, a sticasne rozsiruju. S ndmahou pri-
chodiace oZivenie je dej velmi komplikovany, a to nielen pre nerovno-
mernost, ale takisto pre rozpornost jeho ¢iastkovych vysledkov. Jeden
z prejavov tejto kontroverznosti je uz spomenuty negativny vplyv pot-
rebného sprisnenia rozpoctovej politiky na hospodarsky rast a vyvoj ne-
zamestnanosti. Dal$im pripadom navzajom spojenych rozpornych tren-
dov bol v roku 2011 zhorSeny, k stagnacii inklinujici vyvoj produktivity
prace a subeZzné mierne zvySenie zamestnanosti. Podobnou navzajom
spojenou, no v nepriamej idmernosti sa vyvijajucou dvojicou makroeko-
nomickych trendov bolo v roku 2011 zrychlenie inflacie a odl'ahCené
splacanie vladneho dlhu. Oba zmienené procesy pritom posobia na makro-
ekonomicku stabilitu protichodne. Narast inflacie ju oslabuje, kym I'ahsie
podmienky splacania vladneho dlhu vedu k jej posilneniu.

Nerovnomernost prekonavania recesie v jednotlivych prejavoch fun-
govania ekonomiky sa vSak javi ako kontroverzny proces prvoplanovo -
len z kratkodobého pohl'adu. V skutoc¢nosti tu ide len o roézne v Case po-
sunuté fazovanie ciastkovych procesov s vnutornou logikou navzajom
zloZito prepletenych pri¢in a dosledkov. Markantne sa to prejavuje na-
priklad vo vdzbach medzi indikatormi makroekonomickej stability a in-
dikatormi vykonnosti ekonomiky. ZlepSovanie makroekonomickej stabili-
ty, resp. hodnot jej indikatorov, uvedenych v casti B tabul'ky 4, doc¢asne
vplyva nepriaznivo na hospodarsky rast a s nim spojenu socialnu situa-
ciu obyvatel'stva (pozri Casti A a C tabul'ky 4). V tejto vazbe, ktoru res-
pektujui aj hospodarske politiky EU a ECB, vytvarajt sa predpoklady na-
sledného dlhodobého vzostupu ekonomiky.
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Tabulka 4
Socialno-ekonomicky vyvoj Slovenskej republiky v rokoch 1998 - 2011

1998 | 1999 | 2000 | 2002 | 2004 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

A. Vyvoj vykonnosti hospodarstva
Index HDP; romr = 100t 104,4 | 100,0 | 101,4 | 104,6 | 1051 | 108,33 | 110,5 | 105,8 95,1 | 104,2 | 103,3
Index produktivity prace; romr = 10025 1049 | 102,6 | 103,4 | 1044 | 1048 | 104,3 | 1079 | 107,5 97,8 | 106,3 | 101,4
Jednotkové naklady prace, PPP, Rakiasko = 1007 . 32,3 34,8 33,4 31,3 31,08 37,3 38,6 39,8 38,7 38,6
Rentabilita ndkladov v nef. org. v % 0,4 1,4 2,7 4,5 7,0 7,7 7,6 6,2 51 6,2 6,3
B. Indikatory stability
Miera inflacie v %3 6,7 10,4 12,2 3,5 7,5 4,3 1,9 3,9 0,9 0,7 4,1
¢ uirokova miera z iverov domacnosti v %* 10,35 8,86 8,53 | 10,20 | 10,98 | 11,72 | 11,82 | 10,60 7,69 7,05 6,82
Saldo verejnych financii/HDP v % -3,7 -7,0 -12,3 -5,7 -3,3 -3,4 -1,9 -2,2 -6,8 -7,9p -4,6
Podiel spotreby verejnej spravy z HDP v % 22,3 20,2 20,2 20,5 19,3 19,2 17,3 17,6 19,6 19,3 18,1
Roc¢ny A produktivity? - ro¢ny A redlnych miezd
v NH, v percentualnych bodoch 2,2 57 8,3 -1,1 2,9 2,8 3,8 0,2 -3,3 58 2,4
Cist}'f vyvoz tovarov a sluZieb/HDP v %! -9,7 -2,8 -2,5 -6,5 -1,5 -1,3 3,1 3,1 3,8 -1,0 8,0
C. Socialny vyvoj

Medziro¢ny index zamestnanosti, VZPS5 99,7 | 97,0 98,6 | 100,2 | 100,3 | 103,8 | 102,4 | 103,2 97,2 98,0 | 1019
¢ miera nezamestnanosti v %5 12,5 16,2 18,6 18,5 18,1 13,3 11,0 9,6 12,1 14,4 13,5
Roc¢na zmena realnych miezd v % 2,7 -3,1 -4.9 58 2,5 3,3 4,3 3,3 1,4 2,2 -1,6
Index redlnych miezd v NH 1989 = 100 93,6 91,0 86,9 92,8 93,6 | 1028 | 107,2 | 110,7 | 112,2 | 114,7 | 112,9
Index redlnej spotreby domacnosti/obyv.
1989 =100 99,5 | 102,1 | 101,1 | 1123 1154 | 129,8 | 138,8 | 147,3 | 146,0 | 1456 | 144,7
Podiel socidlnych davok z disponibilnych do-
chodkov doméacnosti v % 22,2 23,0 21,9 22,4 21,3 21,3 20,7 20,1 22,3 20,4 22,3
Podiel vydavkov na socialnu ochranu
z HDP v %6 14,5 14,9 14,5 14,9 12,1 12,3 10,6 10,1 12,2

1V stalych cendach r. 2000; romr - rovnaké obdobie minulého roka. 2 Podl'a HDP v s. c. na 1 pracovnika. 3 Podl'a harmonizovaného indexu spotrebitel-
skych cien (HICP). 4 Z Gverov cerpanych z obchodnych bank v priemere za rok. 5 Podla Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS). ¢ Vydavky
z verejnych financii, podl'a Eurostatu.

7WIIW(2011).82005.

Prameri: SU SR; NBS; MF SR.
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Vcelku priaznivy vyvoj vykonnosti slovenského hospodarstva po ro-
ku 2009, ktory sme zistili v medzinarodnej kompardacii grafu 1 na baze
rocnych udajov, potvrdzuje aj Standardné zistovanie recesie ako poklesu
HDP oproti rovnakému obdobiu minulého roka vo dvoch po sebe nasle-
dujucich Stvrtrokoch.> Od samého zaciatku oZivenia v 1. Stvrtroku 2010
az po 4. Stvrtrok 2011 vratane sa hodnota tohto ukazovatela na Sloven-
sku pohybovala v rozpati 3,2 - 4,9 %. Porovnatel'né vysledky v zmenach
HDP sa pocas porovnatelného obdobia spomedzi krajin uvedenych
v grafe 1 dosiahli len v Pol'sku, vo Svédsku a v Nemecku.

Informacie tabulky 4 st uzitocné konStatovania, ktoré vsak samy
osebe ani dostatocne nevysvetl'uju dlhodobejSie trendy slovenskej eko-
nomiky, ani neodhal'uji hybné sily a savislosti zmien prebiehajtcich v jej
ostatnom recesnom obdobi. Prvym krokom potrebnym na vyplnenie
medzery v poznani pric¢innych vazieb rozvijania a prekonavania recesie
je zistenie vplyvu, ktory na tento proces mali zmeny vnutorného i von-
kajSieho dopytu v slovenskej ekonomike, aj v d'alSich vybranych kraji-
nach. Pohl'ad na hlavné linie vyvoja Struktiry dopytu v istej zrkadlovej
podobe porovnavame v rovnakej skupine ekonomik sich produké¢no-
-ponukovou Strukturou (pozri grafy 4 a 5).

Vyvoj dopytovej Struktury slovenského hospodarstva sa v grafe 4 po-
rovnava s jej zmenami v krajinach s inym (vac¢sim, ba az ovel'a vacsim)
rozsahom, nez ma hospodarstvo SR, a s rozdielnymi produkénymi Struk-
turami. Vplyv rozsahu ekonomiky na Strukturu celkového dopytu je ne-
popieratel'ny, mal by vsak byt predmetom subtilnejSej analyzy. Z hl'adis-
ka produkéno-odvetvovej Struktiry sa v grafe 5 zndzornené ekonomiky
dvoch typov. Do prvej, vacSej skupiny sa zarad'uju ekonomiky s vy-
znamnym 30 % a vac¢$im podielom priemyslu (vratane stavebnictva). Na
hornom okraji tejto skupiny sa (z hl'adiska uvazovaného podielu) nacha-
dza Slovensko, na dolnom sa sice so zna¢ne mensim, no eSte stale znac-
nym podielom umiestnilo Nemecko a Raktisko. Skupinu dopliia Ceska
republika, Pol'sko a Mad’arsko. Druht skupinu tvoria v grafoch Francuz-
sko a USA s 19 %, resp. 20 %, a teda podstatne inym - niZ$im podielom
priemyslu na tvorbe HDP, neZ ma Slovensko.

5 Podl'a uvedeného prisnejsieho kritéria sa (okrem Grécka, v ktorom recesia trva bez prerusenia
od roku 2008 doteraz) druha vlna recesie objavila v Portugalsku, Slovinsku a na Cypre, resp.
vo 4. $tvrtroku 2011 zaklopala na dvere v Taliansku a Holandsku.
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Vyvoj HDP, vyvozu a podielu domaceho a vonkaj$ieho dopytu
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Graf 5
Podiel odvetvi na tvorbe hrubej pridanej hodnoty!
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V krajinach s vyznamnym podielom priemyslu v produk¢nej Strukture
bol vplyv vnutorného a vonkajsSieho dopytu na ozivenie hospodarskeho
rastu rozdielny. V Nemecku bol rast HDP v roku 2010 aj vroku 2011
spojeny prevazne a v Pol'sku vylu¢ne s rastom vnatorného dopytu. V Ra-
kusku prevazoval pri raste HDP v roku 2010 vonkajs$i a v roku 2011 uz
vnuatorny dopyt. Naopak, v Ceskej republike a na Slovensku dominoval
v prvej faze oZivenia (v roku 2010) domaci dopyt. V jeho druhej, slabSej
faze (v roku 2011) mal v CR vonkajsi dopyt uz vediice postavenie a na
Slovensku musel dokonca prekonat pokles domaceho dopytu. Osobit-
nym pripadom je mad'arska ekonomika, v ktorej zmeny vnutorného do-
pytu vplyvali na vyvoj jej vikonnosti negativne od zaciatku recesie doteraz.

Zistené skutoc¢nosti vedu k tymto zaverom: Po prvé, pripady Francuz-
ska a USA nasvedcuju tomu, Ze vysoky, aZ 80 % podiel sluzieb na vyko-
noch ekonomiky vytvara predpoklady na priamu vazbu medzi vyvojom
vnutorného dopytu a oZivenim ekonomiky. Po druhé, pripad Nemecka,
Rakuska a Pol'ska zase vypoved3, Ze aj pri vy$Som - 30 aviac % podiele
priemyslu na tvorbe HDP mézu pri prekonavani recesie takisto zohrat
pozitivnu rolu zmeny vnutorného dopytu. Po tretie, veduci vplyv vyvoja
vonkajsieho dopytu, resp. ¢istého vyvozu na zmeny HDP (zisteny v CR,
na Slovensku a Mad'arsku) pri prekonavani recesie nie je nevyhnutne
dany ich priemyselne zameranou Struktirou preto, lebo sa neuplatiuje
pocas celého obdobia ozivenia. A napokon, po Stvrté, od samotnych po-
dielov priemyslu a sluzieb na tvorbe HDP nezavisi ani tempo hospodar-
skeho rastu v porecesnom obdobi, ani jeho kolisanie.

V uvedenych zaveroch sa suvislosti medzi ponukovou a dopytovou
Struktirou ekonomiky nepopierajd. Je v nich obsiahnuta skor vyzva na
hl'adanie tychto suvislosti na zaklade podrobnejSej komparativnej analy-
zy produkénych Struktdr i Struktir dopytu. UZ na zdklade informdcii
z tabul'’ky 4 vSak mozno vyslovit pracovnu hypotézu k dcasti vonkajSieho
a vnutorného dopytu na vyvoj vykonnosti slovenského hospodarstva.

V sprave o vyvoji slovenskej ekonomiky v roku 2010 (Morvay a kol.,,
2011) sa konStatuje, Ze uz v druhej polovici roka 2009 zacinajica expan-
zia vyvozu podnietila v 2. aZ 4. Stvrtroku 2010 aj rast domaceho dopytu.
PrerusSenie tohto trendu bolo v roku 2011 spésobené poklesom spotreby
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(dopytu) verejnej spravy v dosledku reStriktivnej fiSkalnej politiky
(z 19,3 % HDP v roku 2010 na 18,1 % HDP v roku 2011), a takisto vyvo-
jom realnych miezd (v roku 2010 medziro¢ne vzrastli o 2,2 %, kym v roku
2011 sa znizili 0 1,6 %), resp. vyvojom realnej spotreby doméacnosti, ktora
sa po roku 2008 sustavne zmensSovala.

K vysvetleniu zmeny trendu domaceho dopytu v SR prispieva sku-
toCnost, Ze na rozdiel od Nemecka, Pol'ska a Rakuska ako krajin s takisto
vysokym tempom rastu vyvozu sa na Slovensku rastica exportna vykon-
nost presuva len pomalSie do rastu importu spojeného so zvac¢Sovanim
domaceho dopytu, a preto ustrnula v nesStandardne vysokom prebytku
obchodnej bilancie (v roku 2011 vzrastol ¢isty vyvoz tovarov a sluzieb na
uroven 8,0 % HDP). Takyto vyvoj vysledkov zahrani¢ného obchodu je
dosledok dominantného postavenia ZKP v priemysle zabezpecujicom
podstatnu Cast slovenského vyvozu a sucasného ochabnutia investi¢nych
aktivit ZKP po roku 2008 (pozri tab. 1).

Pri zretazeni vSetkych uvedenych zisteni sa dospeje k zaveru, Ze
zhorsSenie vyvoja domaceho dopytu je na jednej strane spésobené spris-
nenou fiskalnou politikou, no na druhej strane aj kombinaciou silnej
priemyselnej Struktury s vlastnickou Strukturou slovenského priemyslu,
poznacenou silnym postavenim ZKP.

Hospodarskou krizou a recesiou vyvolany pokles HDP narusil celko-
vi makroekonomicku stabilitu i jej Ciastkové prejavy. Prekonavanie hos-
podarskej recesie je preto dloha spocivajica v odstraiiovani poklesu vy-
konnosti rovnako ako v obnove a nasledne v udrZani potrebnej makro-
ekonomickej stability. AvSak v dosledku toho, Ze recesia sposobila nema-
1é zmeny v ponukovo-produkénych, ale aj vo vnutornych i vonkajSich
dopytovych Struktirach, nemdéze byt obnova pozitivneho hospodarske-
ho rastu a makroekonomickej stability ich jednoduchym navratom do
vychodiskového predrecesného stavu. Recesiou ajej prekonavanim vy-
volané zmeny v produkénych Struktirach sa zistuju v nasledujicej kapi-
tole tejto Studie. O vyvoji Ciastkovych prejavov, resp. kritérii makrostabi-
lity informuja idaje v casti B tabul’ky 4.

Vysledok zhrnutia vSetkych zistovanych ciastkovych kritérii stability
je obsiahnuty v kompozitnom ukazovateli celkovej makroekonomickej
stability (KUCMS). Jeho dlhodobejsi vyvoj je znazorneny v grafe 6.
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Graf 6
Vyvoj vykonnosti slovenského hospodarstva a jeho makroekonomickej
stability vyjadrenej hodnotami KUCMS!
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1 Zostavené podl'a idajov SU SR. Hodnoty KUCMS st vypo¢itané zli¢enim hodnét 6 ¢iastkovych
kritérii stability uvedenych v Casti B tabulky 4. Hodnoty ciastkovych kritérii pouzité na vypocet
KUCMS su v jednotlivych rokoch zistené ako pomer hodnét ¢iastkovych kritérii uvedenych v tabul-
ke 4 k priemernej hodnote dosiahnutej pocas celého zistovaného obdobia.

Do prvého v grafe 6 zistovaného obdobia konciaceho sa rokom 2001
patria roky nazrievania, rozvinutia a prekonavania recidivy trans-
formacnej recesie. Suvislost medzi znazornenymi trendmi zmien HDP
a KUCMS je pocas tohto obdobia menej ocividna nez v nasledujicich ro-
koch, da sa vSak vystopovat. Rozporny vyvoj hospodarskeho rastu
a KUCMS bol v roku 1998 sp6sobeny iba kratkodobo udrZatelnym admi-
nistrativnym brzdenim zhorsovania hodnét niektorych parametrov sta-
bility (regulacie cien, menového kurzu, urokovej miery). Pokles hodndt
KUCMS v rokoch 1999 a 2000 uZ koreSponduje s poklesom HDP pocas
recidivy transformacnej recesie a ich zastabilizovanie v rokoch 2001
a 2002 sa stalo vychodiskom zrychlenia temp hospodarskeho rastu. Od
roku 2003 podava graf 6 znazornenie takého vztahu medzi vyvojom
makrostability a HDP, ktory je Standardom v ekonomike s fungujicimi
trhovymi mechanizmami.

NajvysSia hodnota KUCMS v celom zistovanom obdobi sa dosiahla
vroku 2010, teda sdbeZne s rdznym vykroc¢enim do trendu obnovy
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A

inflacie, vyrazné zniZenie urokovych mier z Cerpanych dverov, pozitivne
saldo obchodnej bilancie a zna¢né prevysenie tempa rastu produktivity
prace nad tempom rastu realnych miezd. Pozitivny vplyv uvedenych kri-
térii na KUCMS bol ovela silnejSi neZ negativne pdsobenie vysokého
schodku verejnych financii a rasticeho dlhu vlady.

Mierny pokles hodnoty KUCMS v roku 2011 na uroven, ktora vSak
prevySovala vysledok dosiahnuty v predkrizovom roku 2008 (!), bol spo-
jeny s takisto miernym spomalenim tempa rastu HDP. Relativne vysoka
hodnota KUCMS bola pozitivnhe ovplyvnena rekordne nizkou urokovou
mierou, historicky najlepSim vysledkom obchodnej bilancie, ale aj znize-
nim SVF a nie zlym pomerom medzi rastom produktivity prace a real-
nych miezd. Pokles hodnoty KUCMS oproti predchadzajicemu roku tre-
ba pripisat zvySenej miere inflacie a najvys$Siemu doteraz zaznamena-
nému rozsahu vladneho dlhu.

Zisteny priaznivy vyvoj makroekonomickej stability bol v roku 2010
faktorom podporujicim oZivenie slovenského hospodarstva, resp. za-
branou vyraznejSieho spomalenia tempa jeho hospodarskeho rastu v ro-
ku 2011. Odstranovanie ¢iastkovych nerovnovah, o ktorom sved¢i vyvoj
Ciastkovych kritérii stability, dosahuje sa vd’'aka vcelku neruSenému fun-
govaniu trhovych systémov, ale aj podpore, ktorej sa im dostava zo stra-
ny hospodarskej politiky vlady, ako aj (najma pri vyvoji cien a trokovej
miery) od menovej politiky ECB a celkovej stabiliza¢nej politiky EU.

2. VYVOJ PRODUKCIE

Hospodarsky rast pokracoval v roku 2011 pri rychlejSom raste pro-
dukcie (5,1 %) a medzispotreby (6,4 %) ako pridanej hodnoty (3,0 %).
Dynamika rastu produkcie a medzispotreby sa vSak v 3. a 4. Stvrtroku
2011 v porovnani s rokom 2010 znacne spomalila; tempo rastu pridanej
hodnoty sa znizilo najma vo 4. Stvrtroku. Relativne stabilny rast HDP
vo 4. Stvrtroku 2011 vyrazne podporil vysoky rast Cistych dani z produkcie
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(zvysil rast HDP oproti rastu pridanej hodnoty o 1 percentny bod - p. b.).
PodrobnejSie pozri v tabul'ke 5.

Tabulka 5
Vyvoj tvorby HDP podl'a zloZiek, 2008 - 2011

2011
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 1.9 | 2.0 | 30 | 4.0

Medziro¢né zmeny v % (na baze cien 2005)

HDP 5,8 -4,9 4,2 3,3 3,4 3,5 3,0 3,4
Produkcia 6,5 | -10,5 8,7 51 7,5 8,3 3,2 1,8
Medzispotreba 6,5 -14,1 11,8 6,4 9,9 11,8 3,3 1,4
Pridana hodnota 6,4 -4,7 4,2 3,0 3,7 2,9 3,2 2,4
Cisté dane z produkcie -0,4 -6,8 4,0 6,4 0,5 10,7 1,3 12,9

Pramen: Databaza Slovstat.

V medzinarodnom porovnani s ¢lenskymi $tatmi EU 27 Slovensko
patrilo v roku 2011 medzi Sest najrychlejSie rasticich ekonomik (vyssi
rast dosiahli pobaltské $taty, Pol'sko a Svédsko) a dosiahlo zhruba o2 p. b.
vys$$i rast ako v priemere za EU 27. Slovensko sa zaroveti v roku 2011 plne
vyrovnalo s krizovym poklesom, ked’ dosiahlo o 2,4 % vy$si HDP ako v ro-
ku 2008 a umiestnilo sa z tohto hl'adiska na 3. mieste v ramci ¢lenskych
statov EU 27. Lepsie vysledky dosiahlo iba Pol'sko a Svédsko (110,2 %,
resp. 104,8 % roku 2008). Spomedzi 27 ¢lenskych $tatov Unie prekrodi-
lo droven roka 2008 podl'a HDP este d'alsich 5 Statov, ostatnych 19 sta-
tov tuto urover zatial' nedosiahlo.

Na zadklade aktualnych predbeznych vysledkov Stvrtroénych narod-
nych u¢tov mozno konstatovat, Ze vyvoj slovenskej ekonomiky priaznivo
ovplyvnil najma rast pridanej hodnoty v priemysle (12,8 %, ztoho
v priemyselnej vyrobe 15,0 %) a malou mierou aj jej rast v stavebnictve
(2,1 %). V sluzbach spolu pridana hodnota v podstate stagnovala a v po-
dohospodarstve vyrazne poklesla. Podrobnejsie informacie uvadzame
v tabul'ke 6. ¢

6 Upozoriiujeme, Ze na zaklade aktudlnych vysledkov predbeznych Stvrtro¢nych narodnych
uctov sa vyvojové tendencie v jednotlivych odvetviach v predchadzajucich rokoch oproti vysledkom
zverejnenym v roku 2011 zna¢ne zmenili. Zarovenn dodavame, Ze v Case spracovania Studie boli
k dispozicii iba tidaje za 10 odvetvi, ktoré v tabulke 2 uvadzame.
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Tabulka 6
Vyvoj tvorby HDP podl'a odvetvi, 2008 - 2011

2011

2008 | 2009 | 2010 [ 2011 | 1.9 [ 2.9 [ 3 [ 4.0

Medziro¢né zmeny v % (na baze cien v roku 2005

Pol'nohospodarstvol 11,6 | -27,6 50 | -20,2 | -36,5 | -29,2 -9,6 -5,6
Priemysel spolu 4,4 |-11,2 30,8 12,8 24,2 21,4 2,8 6,1

priemyselnda vyroba 7,7 |-16,8 39,7 15,0 34,7 22,4 2,3 6,8
Stavebnictvo 20,3 -7,0 5,6 2,1 -0,2 -6,3 6,5 51
Obchod, doprava, ubytovanie?2 11,5 | -14,1 | -13,0 -3,7 -89 | -11,9 2,9 6,3
Informacie a komunikacia -0,9 3,7 2,1 6,4 52 58 7,3 7,1

Financ¢né a poistovacie ¢innosti | -4,2 | 139 -7,9 -6,0 -9,4 -4,1 0,0 | -10,0
Cinnosti v oblasti nehnutel'nosti 4,5 | 15,8 -3,8 4,0 -5,3 1,7 | 12,6 7,1

Odborné sluzby3 10,9 53 | -20,5 3,5 3,5 -1,0 | 16,5 -4,5
Verejné sluzby* 1,5 6,2 3,5 -0,7 -5,5 7,4 0,2 -4.8
Ostatné sluzbys -21,7 38,2 6,4 -5,5 10,6 | -19,5 | -11,6 -0,1

1 Pol'nohospodarstvo, lesnictvo arybolov. 2 Velkoobchod a maloobchod, oprava motorovych
vozidiel a motocyklov; doprava a skladovanie, ubytovacie a stravovacie sluzby. 3 Odborné, vedec-
ké a technické Cinnosti; administrativne sluzby. 4 Verejna sprava, obrana, povinné socidlne za-
bezpecenie; vzdelavanie; zdravotnictvo a socidlna pomoc. 5 Umenie, zabava a rekreacia; ostatné
¢innosti

Prameri: Databaza Slovstat.

Proces spomalenia hospodarskeho rastu, ktory je evidentny podla
vyvoja celkovej pridanej hodnoty, sa jednoznacne prejavuje aj na medzi-
rocnom tempe rastu pridanej hodnoty v priemysle (a v priemyselnej vy-
robe). Je otazne, Ci to signalizuje navrat recesie, alebo ide len o Statistic-
ku reakciu na vyrazny rast pridanej hodnoty v 3. a 4. Stvrtroku 2010.
Odpoved by ndm mal do istej miery ul'ah¢it graf 7, v ktorom znazornu-
jeme vyvoj pridanej hodnoty v hlavnych odvetviach ekonomiky v ich ab-
solutnej hodnote (v cenach roku 2005).

Grafické znazornenie dokumentuje tendenciu k poklesu jednoznacne
len v pripade, ak ide o pridant hodnotu v odvetviach zahrnutych pod
»obchod” . Ide o znatny pocet odvetvi, v ktorych moézu prebiehat rézne,
aj protichodné vyvojové tendencie. MoZno predpokladat, Ze tento sihrn
tradicnych odvetvi sluzieb, ktorych pridana hodnota (v cenach roku
2005) aj vroku 2011 eSte stale vyrazne, a po podohospodarstve naj-
viac, zaostava za urovnou roka 2008 (dosahuje 72 %), prechadza vyraznymi
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Strukturnymi zmenami, ktoré zmenia jeho celkovu poziciu v Strukture

ekonomiky.”

Graf 7

Vyvoj tvorby pridanej hodnoty podl'a odvetvi v mil. eur v cenach roku

2005,2008 - 2011
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* Velkoobchod a maloobchod, oprava motorovych vozidiel a motocyklov; doprava a skladovanie,
ubytovacie a stravovacie sluzby. ** VSetky ostatné sluzby.

Pramen: Databaza Slovstat.

Ostatné znazornené odvetvia prechadzaji, podl'a nasho nazoru, do

fazy ,normalneho” vyvoja s obvyklym niZ$im vykonom ku koncu roka.

Treba tieZ zobrat do uvahy, Ze pridana hodnota v priemysle, aj v priemy-

selnej vyrobe v roku 2011 uz prekrocila droven roka 2008 o 31 %, resp.

34 %, v stavebnictve vroku 2011 dosiahla droven roka 2008 av sluz-

bach bez ,obchodu“ ju prekrocdila o 6 %. Dosahovanie vyraznych temp

rastu, najma v priemyselnej vyrobe, bude teda vyZadovat ovel'a viac usi-

lia (nové investicii, produkty atrhy) v porovnani s obdobim, ked’ islo

hlavne o prekonanie vypadkov sposobenych recesiou.

7 Ako preukazuje analyza trzieb a zamestnanosti v jednotlivych odvetviach trhovych sluZzieb, tieto
predpokladané zmeny sa tykajui najma vel’koobchodu.
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Diferencie vo vykonnosti jednotlivych odvetvi charakterizujeme
vdalSom texte na zaklade podrobnejSich ekonomickych indikatorov
spravidla z podnikatel'skych Statistik.

Vyvoj v sektore polnohospoddrstva, lesnictva arybolovu prebiehal
vroku 2011 o nieco priaznivejSie ako v predchadzajicom roku. Zastavil
sa pokles zamestnanosti, po dvoch rokoch celkovej stratovosti sa v tomto
sektore dosiahol kladny hospodarsky vysledok, pokracoval nominalny
rast hrubej produkcie a pridanej hodnoty. Realny pokles pridanej hod-
noty dokumentuje, Ze na dany vyvoj mal vyrazny vplyv medziroCny rast
cien pol'nohospodarskych vyrobkov o 16,7 %. Podrobnejsie v tabul'ke 7.

Tabulka 7
Vybrané indikatory vyvoja v agrarnom sektore, 2008 - 2011

Absolttne hodnoty 1 Medziro¢né zmeny v %

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Pol'nohospodarstvo, lesnictvo a rybolov

Hruba produkcia, bezné ceny 2 | 4957 | 3791 | 4217 | 4500 86| -235| 11,2 6,7
Pridana hodnota, bezné ceny 2 2505|1781 1877|1988 12,1| -289 54 59
Pridana hodnota, stale ceny 2 2186 1583 1662| 1326| 11,6| -27,6 50| -20,2
Zamestnanost' 2 82 76 69 71 -1,1 -7,1 91 34
Hosp. vysledok, bezné ceny 3 156 | -104 -42| 60,7

PolI'nohospodarstvo 4

Trzby za vlastné vyrobky,

bezné ceny 1452 1141 | 1215 1452 -2,0( -21,4 65| 195
Trzby za vlastné vyrobky,
stale ceny 1308| 1513 | 1231| 1251 -5,8 15,7 | -18,6 1,6

1 V mil. eur, zamestnanost’ v 1 000 oséb. 2 Podl'a metodiky ESNU 95. 3 Podl'a podnikového vykaz-
nictva. 4 Za polnohospodarske podniky zapisané v obchodnom registri a za vybranych samo-
statne hospodariacich rol'nikov so spravodajskou povinnostou.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a idajov SU SR.

Vyvoj v pol'nohospoddrstve pozitivne ovplyvnila najma dobra troda
vacsiny Statisticky sledovanych plodin, a to nielen v porovnani s pred-
chadzajicim rokom, ale aj s trojro¢nym priemerom za roky 2008, 2009
a2010. Uroda obilnin napriklad vzrastla oproti roku 2010 046 %
a oproti trojrotnému priemeru o 11 %. V ZivociSnej vyrobe, naopak, d'a-
lej pokracoval pokles poctu narodenych teliat, a najma prasiat (o 6 %;
oproti roku 2003 vsak o takmer 60 %), mierne zvySenie (1,1 %) sa
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zaznamenalo len v produkcii kravského mlieka. Pri suc¢asnych pomeroch
na domacom trhu vyrobcovia ZivocisSnych produktov nie su, z réznych
pricin, schopni umiestnit na trhu zvySenu produkciu a tymto podmien-
kam prisposobili aj svoje produkéné kapacity.8

Celkové trzby za vlastné vyrobky nominalne vzrastli takmer o patinu,
v realnom vyjadreni (v cenach roku 2005) vsak iba o0 1,6 %. Pozitivny
vplyv na rast trzieb mal najma predaj rastlinnych vyrobkov, kym trzby za
predaj zivoc¢iSnych vyrobkov poklesli. Proces neustdle sa zniZujuceho
predaja zivoc¢iSnych vyrobkov (s vynimkou mlieka), ako aj zniZovania
stavu hospodarskych zvierat prebiehal, Zial, aj v roku 2011.

Vroku 2011 pokracoval v priemysle rast produkcie, ako aj trzieb za
vlastné vykony atovar priemernym tempom, ato 7,0 %, resp. 10,2 %.
Oproti roku 2010 ide sice o spomalenie tempa rastu, ale na trovni, ktora
v plnej miere zodpoveda priemernému tempu rastu za poslednych desat
rokov. To isté v podstate plati aj o priemyselnej vyrobe - produkcia
vzrastla 0 8,9 % a trzby za vlastné vykony a tovar o 10,8 %. Realny rast
produktivity prace (na baze trZieb za vlastné vykony atovar) dosiahol
5,7 %, resp. 5,6 %. PodrobnejSie pozri v tabul’ke 8.

Celkové trzby (v beZnych cenach) prekrocili v roku 2011 uroven do-
siahnutd v roku 2008 v priemysle o 5,2 %, z toho v priemyselnej vyrobe
0 4,3 %. O priaznivy vyvoj trzieb v priemysle sa pricinil najma predaj na
zahrani¢nych trhoch, ktory sa oproti roku 2008 zvysil o0 15,7 % a v spra-
covatel'skom priemysle o0 11,2 %. Vyrazne sa zvysili najma trzby na tr-
hoch mimo eurozény. Trzby z predaja na domacom trhu sa ani v roku
2011 eSte nevyrovnali s krizovym poklesom a zaostavaju za droviiou
roku 2008 o 5,4 %, resp. 6,1 %. PodrobnejsSie pozri v tabul'ke 9.

Vjednotlivych odvetviach prebiehal proces vyrovnavania sa s krizo-
vym poklesom velmi diferencovane. Priemyselnd vyrobu najviac
ovplyvnil vyvoj trZzieb vo vyrobe dopravnych prostriedkov, ktoré v roku
2011 prekrocili uroven roka 2008 uZ o 21,7 % a zvysili svoj podiel na
trzbach v priemyselnej vyrobe z 23 % v roku 2008 na 27 % v roku 2011.

8 Podl'a vyjadrenia predsedu Slovenskej pol'nohospodarskej a potravinarskej komory M. Seman-
¢ika, predajnost vlastnych potravin na Slovensku v roku 2010 dosiahla len 45,3 %, ¢o je
v porovnani s V4 (asi 70 %) a so zapadnou Eurépou (80 % a viac) alarmujuici tidaj. Aktuali-
ty.sk; 7. 3. 2012 <www.sppk.sk>.
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Tabulka 8
Vybrané indikatory vyvoja priemyslu SR
2011
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 4 g | 2.Q | 3.Q | 4.Q
Medziro¢né zmeny v priemysle, v %
Trzby za vlastné vykony a tovar?! 38 (-18,0] 19,2 | 10,2 | 16,5 | 12,3 8,0 51
Index priemyselnej produkcie? 3,2 | -13,8| 18,9 7,0 | 11,9 7,9 5,6 3,1
Zamestnanost’3 0,6 | -15,0| -3,8 4,3 53 4.8 3,9 3,3
Produktivita prace na baze trziebt 3,2 -3,4| 239 57 | 10,6 7,1 4,0 1,7
Medziro¢né zmeny v priemyselnej vyrobe, v %
Trzby za vlastné vykony a tovar?! 29 [ -199| 209 | 10,8 | 184 | 12,6 7,8 5,6
Index priemyselnej produkcie? 2,5 | -15,5] 20,1 89 | 13,3 | 11,3 7,7 4,1
Zamestnanost3 1,3 | -16,0| -3,8 5,0 59 5,5 4,5 4,0
Produktivita prace na baze trziebt 1,5 -4,6 | 25,7 56 | 11,8 6,7 3,2 1,5
Nomindlne hodnoty - priemysel
Trzby (mld. eur, beZné ceny) 728 | 57,4 | 67,5 | 76,6 | 188 | 19,3 | 18,4 | 20,1
Zamestnanost (1000 osob) 586 | 498 | 479 | 500 | 498 | 500 | 500 [ 502
Nominalne hodnoty - priemyselna vyroba

Trzby (mld. eur, beZné ceny) 60,1 | 45,3 | 54,7 | 62,5 | 149 | 16,1 | 15,3 | 16,2
Zamestnanost (1 000 osbb) 533 | 448 | 431 | 452 | 450 | 451 | 452 | 455

1Na béze stalych cien. 2 Udaje oéistené o vplyv poétu pracovnych dni. 3 Priemerny pocet zamestna-
nych osob.

Prameri: Databaza Slovstat.

Tabulka 9
Vyvoj trzieb v priemysle z predaja podl'a jednotlivych trhov
2008 | 2009 | 2010 | 2011 |[2011/2010 | 2011/2008
v mld. eur (beZné ceny) v %
Priemysel spolu
Trhy spolu 72,8 57,4 67,5 76,6 13,6 52
domaci trh 36,0 28,1 30,7 34,1 11,0 -5,4
zahranicny trh 36,8 29,3 36,8 42,5 15,7 15,7
trh eurozény 24,8 19,3 23,5 26,3 12,1 6,1
trh mimo eurozény 12,0 10,0 13,3 16,2 22,1 35,5
Priemyselnd vyroba
Trhy spolu 60,1 45,3 54,7 62,7 14,5 4,3
domaci trh 23,9 16,9 19,5 22,5 15,1 -6,1
zahrani¢ny trh 36,1 28,4 35,2 40,2 14,2 11,2
trh eurozény 24,5 19,0 22,9 25,2 10,3 2,9
trh mimo eurozény 11,6 9,4 12,3 15,0 21,4 28,8

Prameri: Vlastné vypocty podl'a databazy Slovstat.
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Uroveti roka 2008 vyrazne prekrocila aj vyroba koksu a rafinovanych
ropnych produktov (o 19 %), vyroba chemikalii a chemickych produktov
(o 23 %) avyroba farmaceutickych vyrobkov (o 16 %). S désledkami
krizy sa zatial nedokazala vyrovnat najma vyroba drevenych a papie-
rovych vyrobkov, tla¢ (-15 %) a vyroba kovov a kovovych konstrukcii (-8 %).
Celkovy pohl'ad na diferencie medzi jednotlivymi odvetviami poskytuje
graf 8.

Graf 8

Diferencie medzi trzbami zo zahranicia a z tuzemska v roku 2011

v porovnani s rokom 2008 v jednotlivych odvetviach priemyselnej vyroby
(v mld. eur, beZné ceny)
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a databazy Slovstat.

Vroku 2011 pokracoval v priemysle postupny rast zamestnanosti,
ktory sa zacal eSte vo 4. Stvrtroku 2010. Medziro¢ne sa zvySila zamest-
nanost o 4,3 % v priemysle a o 5,0 % v priemyselnej vyrobe, pricom za-
mestnanost’ rastla vo vSetkych Styroch Stvrtrokoch. Ak vsak sledujeme
celkovy vyvoj zamestnanosti od roku 2008, treba konStatovat, Ze straty
pracovnych miest, vyvolané recesiou, sa eSte nepodarilo nahradit.
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V priemysle vroku 2011 stale pracuje o 86 tisic zamestnancov menej
ako vroku 2008 (o 14,7 %), z toho v priemyselnej vyrobe o 81 tisic
menej (o 15,2 %). (Podl'a metodiky ESNU 95 je to v priemysle 67 tis. 0s6b.)
V niektorych odvetviach, napriklad vo vyrobe textilu, odevov, koZe a ko-
Zenych vyrobkov sa zamestnanost oproti roku 2008 znizila az o 29 %,
v d'alsich zhruba o 20 % (vyroba drevenych a papierovych vyrobkov,
tla¢; vyroba elektrickych zariadeni a iné). Zamestnanost roka 2008 do-
siahla, a aj prekrocila, iba vyroba dopravnych prostriedkov. Podrobnejsi
prehl'ad o situacii v jednotlivych odvetviach poskytuje graf 9.

Graf 9
Diferencie v priemernom pocte zamestnanych osob v odvetviach
priemyselnej vyroby v roku 2009, 2010 a 2011 v porovnani s rokom 2008
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Prameri: Vlastné vypocty podl'a databazy Slovstat.

OZivenie priemyselnej vyroby, ako vidiet v grafe 10, sa zaklada pod-
statne viac na raste produktivity prace nez v obdobi pred krizou. Uvede-
na tendencia, podl'a ndSho nazoru, naznacuje, Ze vyraznejsi rast zamest-
nanosti v priemyselnej vyrobe zrejme nemozno ocakavat bez rozsirenia
jej vyrobnych kapacit. V stlade s tendenciami vo vyspelych ekonomikach
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moZzno skor ocCakavat, Ze podiel priemyselnej vyroby na zamestnanosti
v ekonomike sa bude d’alej zniZovat.? Svojim dopytom po inteligentnych
sluzbach by mala priemyselna vyroba skor ,vytvarat“ pracovné miesta
v odvetviach trhovych sluzieb, ¢o si vSak vyzaduje kvalitativne zmeny
v Struktire ekonomiky za Gcasti podpornej vladnej politiky.

Graf 10
Vyvoj zamestnanosti, produkcie a produktivity prace v priemyselnej
vyrobe v rokoch 2006 - 01. 2012 (priemerny mesiac roku 2005 = 100)
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Vysvetlivky: IPP - index priemyselnej produkcie; Zam - zamestnanost; PP - produktivita prace.

Prameri: Vlastné vypocty podl'a databazy Slovstat.

Vyvoj priemyslu v roku 2012 je pomerne neisty:

o NizSie tempa rastu priemyslu v druhom polroku 2011 (pozri tab. 8)
sice signalizuju isté spomalenie, nominalny vyvoj trZieb aj zamestna-
nosti vSak naznacuju skor stabilne rastovy trend. Vysledky za januar
2012 zatial' potvrdzuju tento predpoklad - index priemyselnej pro-
dukcie medziro¢ne vzrastol o 7 % v priemysle (pri mimoriadnom ras-
te vo vyrobe elektriny a plynu o 27,4 %) a o 3,1 % v priemyselnej
vyrobe, trzby za vlastné vykony a tovar sa zvysili o 7,9 %, resp. 8,6 %,
zamestnanost mierne vzrastla (o 0,2, resp. 0,7 %).

9 Slovensko v tomto smere vysoko prekraluje priemer EU 27 - vroku 2011 07,1 p. b. (21,5 %
oproti 14,4 %), pricom podiel Slovenska je v ramci EU 27 po CR najvyssi.
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e Nové objednavky podla vysledkov za januar 2012 oproti rovnakému
obdobiu predchadzajiceho roka vzrastli o 11 % a oproti decembru
2011 04 % (v porovnani s priemernou nominalnou mesac¢nou hod-
notou objednavok v roku 2011 vsak vzrastli iba o 1,1 %).

e Velkl neistotu ohl'adne vyvoja priemyselnej produkcie na nasledu-
jice mesiace dokumentujti podnikové konjunkturalne prieskumy SU
SR za priemysel. Oc¢akavania boli v januari optimistické, vo februari
podstatne pesimistickejSie (pokles o 20 bodov) av marci sa vratili
znovu k januarovej urovni (rast o 20 bodov). Tomu zodpovedajuco
sa menil aj celkovy indikator dovery v priemysle, ktory sa podl'a po-
sledného prieskumu dostal na troven dlhodobého priemeru.

Celkove je zrejmé, Ze pri vysokej zavislosti slovenského priemyslu od
zahrani¢ného dopytu rozhodujuci bude vyvoj na zahrani¢nych trhoch.
Ocakavat’ vyrazné impulzy od dopytu na domacom trhu pokladame za
problematické. ZvySenie kupyschopného dopytu obyvatel'stva, ako aj
verejnych vydavkov, napriklad na infrastrukturne projekty, na vystavbu
bytov a pod., bude pri nevyhnutnej stabilizacii verejnych financii pomer-
ne obmedzené. OZivenie dopytu na domacom trhu s pozitivnymi ucin-
kami na rast produkcie by mohlo vyrazne podporit uprednostniovanie
produktov domdaceho povodu namiesto dovazanych, ato tak zo strany
finalnych spotrebitel'ov, ako aj v oblasti dodavok pre podniky.

Nepriaznivy vyvoj pokracoval v roku 2011 v stavebnictve. Medzirocne
sa stavebna produkcia zniZzila o 1,8 %,10 aj zamestnanost' o 3,6 %, trzby
za vlastné vykony a tovar vzrastli po dvoch rokoch poklesu o 3,2 %. Po-
drobnejSie informacie pozri v tabulke 10.

Vroku 2011 dosiahla stavebna produkcia a trzby za vlastné vykony
a tovar v stavebnictve zhruba 87 % urovne roka 2008, v zamestnanosti
96 % tejto urovne (o zhruba 8 tisic pracovnikov menej neZ v roku 2008).
Ak vsak berieme do uvahy, Ze v stavebnictve sa recesia vyraznejSie pre-
javila aZ koncom roka 2008, tak mozno konsStatovat, Ze vo 4. Stvrtroku
2011 v porovnani s rovnakym S$tvrtrokom 2008 bolo viiom zhruba

10 Vzrastla iba stavebna produkcia v zahranic¢i (medziro¢ne o 37 %), jej podiel na celkovej sta-
vebnej produkcie vsak tvori iba necelé 4 %.
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0 14 tisic pracovnikov menej. Celkovy vyvoj zamestnanosti, produkcie
a trzieb od roku 2008 doteraz podl'a mesiacov je znazorneny v grafe 11.

Tabulka 10
Vybrané indikatory vyvoja stavebnictva SR

2011
2008 | 2009| 2010| 2011| 14 | 29 | 3q | 40

Medziro¢né zmeny v % !

Stavebna produkcia 12,0 |-11,3 | 46 | -18 05 | -1,2 | -1,7 0,8
Trzby za vlastné vykony a tovar | 16,4 |-139 | -6,1 3,2 45| -05 58 3,3
Zamestnanost 9,1 2,0 -2,6 -3,6 -3,1 -3,9 -3,8 -3,6
Produktivita prace 3 2,6 |-13,0 -2,1 2,0 0,7 -0,1 2,3 4,5
Nominalne hodnoty 2
Stavebna produkcia 6,3 5,7 55 55 09 1,4 1,6 1,6
Trzby za vlastné vykony a tovar | 10,3 9,1 8,6 9,0 1,4 2,3 2,6 2,7
Zamestnanost’ 181 184 180 173 173 173 174 173
Produktivita prace 3 34,7 | 31,0 | 30,6 | 31,6 5,2 8,2 9,1 9,1

1 Na baze stalych cien, v pripade zamestnanosti na baze priemerného poctu zamestnanych oséb.
2Stavebna produkcia a trzby za vlastné vykony a tovar v mld. eur, zamestnanost' v tis. osob.

3 Zo stavebnej produkcie stavebnych podnikov pri pouZiti stalych cien, nominalne hodnoty v tis.
eur.

Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Ako vidiet na grafe 11, vstup do roku 2012 je spojeny znovu s pokle-
som vSetkych hlavnych indikatorov stavebnictva a je vel'mi otazne, ako
sa bude toto odvetvie d’alej vyvijat. Podl'a marcového podnikového kon-
junkturalneho prieskumu SU SR v stavebnictve sa sice pokles indikatora
dovery zastavil, jeho uroven vSak zaostava za dlhodobym priemerom
0 22,5 bodov. Podl'a tohto prieskumu rast stavebnej aktivity predpoklada
40 % podnikov, jej stabilizaciu na stucasnej drovni 50 % podnikov a jej
pokles 10 % podnikov. 11

RychlejSie oZivenie slovenského stavebnictva by podporilo najma ra-
zantnejSie uskutoc¢novanie planovanej dopravnej infrastruktiry, ale aj
prekonanie sustavného poklesu vystavby bytov. Kym v roku 2009 bolo

dokoncenych takmer 19 tisic bytov, v roku 2011 to bolo o viac ako 4 tisic

11 Podl'a Kvartalnej analyzy slovenského stavebnictva 2/12 (CEEC Research a KPMG, 2012) v ro-
ku 2012 bude podla vacsiny riaditel'ov stavebnych spolo¢nosti pokracovat pokles slovenského
stavebnictva. Prepad by mal byt vyraznejsi neZ v minulom roku. Navrat k miernemu rastu ocaka-
vaju predstavitelia firiem az v roku 2013.
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bytov menej. Pritom prave bytova vystavba mdze podporit nielen rast
v stavebnictve, ale aj vo viacerych nadvazujucich a na domaci trh orien-

tovanych odvetviach a firmach.

Graf 11
Vyvoj zamestnanosti, produkcie a trzieb v stavebnictve podl'a mesiacov
roku 2008 - januar 2012
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Sektor sluZieb ako celok podla aktualnych predbeznych vysledkov
StvrtroCnych narodnych uctov prispel vroku 2011 k celkovému rastu
pridanej hodnoty podstatne menSou mierou, nez zodpoveda jeho pozicii
v ekonomike. Zo 4,7 % rastu pridanej hodnoty (v beZnych cenach)
v ekonomike pripada nari iba 0,9 p. b., z toho na sluzby prevazne trhové-
ho charakteru 0,6 p. b.

Vyvoj vykonnosti a zamestnanosti v trhovych sluzbdch podrobne cha-

rakterizuju informacie v tabulke 11.
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Tabulka 11
Vyvoj trzieb za vlastné vykony a tovar a vyvoj zamestnanosti v odvetviach
trhovych sluzieb

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Trzby v mld. eur, bezné ceny Medzirocné zmeny v % 1
Predaj a oprava vozidiel 51 3,9 3,8 3,8 7,0 | -17,9 -1,5 11,8
Vel'koobchod 31,0 22,7 | 23,3 23,1 13,7 | -26,8 2,6 -0,8
Maloobchod 19,8 174 | 17,3 17,5 9,1 | -10,3 -2,2 -2,8
Ubytovanie 0,4 0,3 0,3 0,3 -2,9 | -23,6 -4.8 -1,9
Restauracie a pohostinstva 1,1 0,9 0,8 0,8 2,4 | -27,7 -9,1 -1,2
Doprava a skladovanie, posty 6,3 5,4 5,8 6,3 . -13,6 7,1 9,4
InformAacie a komunikacie 2 4,7 4,9 4,5 49 . 3,3 -8,7 9,7
Vybrané trhové sluzby 3 8,3 8,0 8,6 10,1 . -4,7 57 14,3
Spolu 76,7 | 635 | 64,3 | 66,8 -17,2 1,2 3,9

Zamestnanost, v tis. osob Medziro¢né zmeny v %

Predaj a oprava vozidiel 25,3 22,8 | 211 21,0 1,0 -9,9 -7,4 -0,5
Vel'koobchod 134,8 | 107,2 | 952 | 94,7 2,5 | -20,5 | -11,2 -0,6
Maloobchod 160,5 | 155,7 | 152,3 | 153,6 1,3 -3,0 -2,1 0,8
Ubytovanie 10,9 10,2 9,5 94 | -12,3 -6,8 -6,8 -1,0
Restauracie a pohostinstva 39,1 31,0 28,7 28,7 1,8 | -20,7 -7,5 -0,1
Doprava a skladovanie, posty | 110,9 | 111,8 | 110,6 |112,2 . 0,9 -1,1 1,4
Informacie a komunikacie 2 35,8 37,6 33,2 37,8 . 50 | -11,6 13,8
Vybrané trhové sluzby 3 131,5 | 123,7 (120,6 |127,3 4,2 -6,0 -2,5 56
Spolu 648,8 | 599,9 | 571,3 | 584,6 . -7,5 -4,8 2,3

1 Na baze stalych cien; medziro¢né zmeny za odvetvia vel'koobchod; doprava a skladovanie, in-
formacie a komunikdcie, ako aj trhové sluzby spolu na baze beznych cien.

2 Zahfiiaju: nakladatel'ské cinnosti, vyroba filmov, videozaznamov a televiznych programov,
priprava a zverejilovanie zvukovych nahravok, ¢innosti pre rozhlasové a televizne vysielanie,
telekomunikacie, pocitacové programovanie, informacné sluzby.

3 Zahfnaju: ¢innosti v oblasti nehnutel'nosti, odborné a technické ¢innosti, administrativne a pod-
porné sluzby, ostatné vzdeldvanie a pomocné vzdelavacie Cinnosti, ¢innosti v oblasti umenia,
zabavy a rekredcie a ostatné ¢innosti.

Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR.

Na zaklade informacii v tabul'ke 11, ako aj d’alSich informacii, ktoré
nie je dcelne tu v plnom rozsahu prezentovat, mozno vyvoj v skupine
trhovych sluzieb vroku 2011 v Kkontexte s predchadzajicim vyvojom
hodnotit nasledovne:

e Vskupine trhovych sluzieb ako celku sa v roku 2011 dosiahol nomi-
nalny rast trzieb za vlastné vykony atovar (v dalSom len trzby) vo
vyske 3,9 %, ako aj rast zamestnanosti o0 2,3 %. S Groviiou roka 2008
sa zatial vyrovnali len niektoré segmenty tejto skupiny sluzieb. Celkovo
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zaostavanie predstavuje v trzbach 13 % a v zamestnanosti 10 % (64 ti-
sic zamestnanych osob).

e Pozitivne treba hodnotit, Ze najlspesnejSie sa rozvijaji segmenty
sluzieb, ktoré maju z vel'kej casti charakter poznatkovo naroc¢nych
sluzieb, ato informacie akomunikacie avybrané trhové sluzby.
V segmente informacii a komunikacie sa dosiahol vysoky medziro¢ny
rast trzieb (v beznych cenach 9,7 %) a zamestnanosti (13,8 %), Co
umoZnilo prekrocit troven roka 2008 v trzbach o 3 % a v zamestna-
nosti 0 5,6 %).12 V segmente vybranych trhovych sluZieb sa dosiahol
az 17,1 % nominalny rast trzieb (realne 14,3 %) a rast zamestnanosti
5,6 %. Pokial vSak ide o porovnanie s rokom 2008, jeho uUroven sa
v danom segmente sluzieb podarilo vysoko prekrocit' v trzbach (no-
minalne o 22 %), nie vSak v zamestnanosti (dosahuje 97 % a je niZSia
oproti roku 2008 o viac ako 4 tisic zamestnanych os6b). Pre oba
segmenty je charakteristicky viac-menej rovnomerny rast vo vset-
kych Stvrtrokoch 2011.

e Dalsi segment sluZieb, ktorého vyvoj vroku 2011 mozno hodnotit
ako pozitivny, je segment dopravy a skladovania vratane post. Aj tu
sa dosiahol relativne vysoky medziro¢ny rast trzieb (nominalne o 9,4 %)
a mierny rast zamestnanosti (1,4 %). V oboch indikatoroch sa dosiah-
la a mierne prekrocila (o 1 %) aroven roka 2008.13

e Medzi segmenty sluZieb, ktoré v roku 2011 dosiahli slabSie vysledky,
patria tradi¢né sluzby tvoriace v SirSom ponimani ,obchod“.1* Ich
celkové trzby sa v ihrne nominalne zvysili iba 0 1,2 % a zamestna-
nost 00,2 %. Zaostavanie za uroviiou roka 2008 predstavuje
v trzbach 21 % a v zamestnanosti 17 % (je niZsia o 63 tisic zamest-
nanych osob, z toho vo vel'koobchode o0 40 tisic). Ako vidiet v grafe
12, po vyraznom poklese vroku 2009 sa vrokoch 2010 a 2011 iba

12 (spedny rozvoj tohto segmentu sluZieb dokumentuje aj 6,4 % medziroény redlny rast pridanej
hodnoty, ktory je v 10-odvetvovej Struktire po priemysle najvyssi (podl'a aktudlnych vysledkov
predbeZnych Stvrtrocnych narodnych uctov).

13V priebehu rokov 2008 - 2010 sa zaznamenal vyrazny pokles trzieb aj zamestnanosti v leteckej
doprave. V roku 2011 nastal sice isty obrat (rast trzieb o 28 % a zamestnanosti o 30 %), Groven
trzieb a zamestnanosti vSak zostala hlboko pod troviiou roka 2008 (v zamestnanosti na trovni
35 % a v trzbach na urovni 18 %).

14 Predaj a oprava vozidiel, velkoobchod, maloobchod, ubytovanie, reStauracie a pohostinstva.
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e vel'mi malo menia vykony aj zamestnanost v sledovanych odvetviach
sluzieb. Vyrazny tlak na ceny anaklady, aj mzdové, zrejme viedli
k celkovej zmene pozicii danych odvetvi, ktoré mimochodom v po-
rovnani sEU boli zna¢ne predimenzované.! Dalsi rast vdanych
odvetviach sluZieb bude zrejme pomaly a bude zavisiet od vyvoja
dopytu na domacom a zahrani¢nom trhu. Podpora cestovného ruchu
by azda mohla zvysit dopyt po ubytovacich a stravovacich sluzbach.

Graf 12

Vyvoj trzieb za vlastné vykony a tovar (v mil. eur beznych cien)

a zamestnanosti (v tis. zamestnanych os6b)

vo vybranych odvetviach sluzieb; podl'a stvrtrokov 2008 - 2011
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Vroku sa zvysil hospoddrsky vysledok financénych a nefinancnych
korpordcii 0 1 620 mil. eur, z toho vo finan¢nych korporaciach o 571 mil.
eur. Prirastok hospodarskeho vysledku v nefinan¢nych organizaciach
dosiahol iba 1 048 mil. eur, ¢o je zhruba o polovicu menej ako v roku
2010. Prekvapujuci je vel'mi nizky prirastok v priemysle (o 88 mil. eur),

1 Vroku 2008 sa obchod bez hotelov a reStauracii podiel'al na pridanej hodnote v ekonomike
Slovenska takmer 16 %, v EU 11 %, a na zamestnanosti v SR 18,5 %, kym v EU zhruba 15 %.
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a dokonca pokles hospodarskeho vysledku v priemyselnej vyrobe. Pod-
statne lepsi vysledok ako v roku 2010 sa dosiahol v pol'nohospodarstve
(prechod zo straty do zisku). Relativne dobré vysledky sa dosiahli
v stavebnictve a v sluzbach. Celkovy pohlad navyvoj hospodarskeho
vysledku v poslednych rokoch poskytuje tabul'ka 12.

Tabulka 12
Vyvoj finan¢nej pozicie korporacii v rokoch 2007 - 2011
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Hospodarsky vysledok v mil. eur
Nefinan¢né a finan¢né korporacie spolu 10887 8905 7 353 9144 10 764
Finan¢né korporacie 643 -579 767 554 1125
Nefinan¢né korporacie 10 244 9 485 6586 8590 9638
v tom
Podohospodarstvo 39 156 -104 -42 61
z toho pol'nohospodarstvo 10 130 -104 -42 32
Priemysel 5054 3998 2819 3965 4053
z toho priemyselna vyroba 3171 2355 1026 2153 1983
Stavebnictvo 513 678 558 584 779
Sluzby spolu 4638 4 652 3315 4083 4745
Rentabilita ndkladov v %
Nefinanc¢né korporacie 7,6 6,2 5,2 6,2 6,3
v tom
Podohospodarstvo 1,4 51 -4,6 -1,9 2,4
zZ toho pol'nohospodarstvo 0,4 5,2 -5,5 -2,3 1,5
Priemysel 7,3 5,2 4,8 5,9 5,4
z toho priemyselna vyroba 5,4 3,6 2,2 3,9 3,2
Stavebnictvo 8,8 8,9 7,8 9,5 12,1
Sluzby spolu 8,0 7,0 5,5 6,4 6,8

Prameri: Spracované podl'a idajov SU SR.

Rentabilita nakladov nefinan¢nych organizacii sa v roku 2011 zvysila
iba nepatrne (o 0,1 p. b), v priemysle, aj v priemyselnej vyrobe poklesla.
Mimoriadne vysoka rentabilita nakladov sa dosiahla najma v tazbe ne-
rastnych surovin (32,3 %), v dodavke elektriny, plynu, pary a studeného
vzduchu (16,0 %), vstavebnictve (12,1 %), vodvetvi informacie
a komunikacia (15,7 %) a v odvetvi nehnutel'nosti, odborné, vedecké
a technické Cinnosti, administrativne a podporné sluzby (12,7 %).

Zaverom mozno konStatovat, Ze pozicia jednotlivych odvetvi v Struk-
ture ekonomiky sa po recesii eSte neustdlila - meni sa z roka na rok. Zatial
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je zrejmé (podla predbeznych vysledkov narodnych uctov), Ze znacne sa
oslabil agrarny sektor, a to tak z hl'adiska tvorby pridanej hodnoty, ako aj
zamestnanosti. Podiel priemyslu na pridanej hodnote sa zvysil a na za-
mestnanosti poklesol, sluzby naopak - ich podiel na pridanej hodnote
poklesol, kym na zamestnanosti vzrastol. Podla vysledkov narodnych
uctov za rok 2010 v podrobnejSom odvetvovom ¢lenenti sa javi, Ze po re-
cesii sa posilnuju technologicky narocnejSie segmenty spracovatel'ského
priemyslu na ukor menej narocnych a v sektore sluZieb poznatkovo na-
roCnejSie segmenty.

3. VYVOJ KVALITATIVNYCH FAKTOROV
EKONOMICKEHO ROZVOJA

Postupné vycerpavanie cenovych a nakladovych faktorov konku-
renc¢nej schopnosti Slovenska upriamuje pozornost na hodnotenie kvali-
tativnych faktorov ekonomického rozvoja. Efektivny domaci vyskum
avyvoj (VaV), inovacna schopnost ekonomiky, vzdelana pracovna sila
a vyuzivanie informacnych a komunikac¢nych technoldgii (IKT) su pred-
pokladom vyssieho zhodnocovania narodnej prace, ekonomického rastu
a tvorby novych pracovnych miest.

V tabul'ke 13 uvadzame vyvoj niektorych indikatorov vstupov (vy-
davky na VaV a zamestnanci VaV) a vystupov (patenty a vedecké clanky)
inovacného systému za obdobie 2004 - 2010.16

Vyska podielu vydavkov na VaV na HDP sa po dlh§om obdobi stagna-
cie dostala nad uroven 0,6 % HDP, pricom ndrast zaznamenali vSetky
sledované sektory - vladny, podnikovy, ako aj sektor vysokych skol. Na-
rast vydavkov na VaV v roku 2010 je pozitivnym momentom, ktory moz-
no pripisat vplyvu ¢erpania $trukturalnych fondov EU a Kohézneho fon-
du. Na druhej strane pretrvava nevhodna Struktira vydavkov na VaV.
Takmer 2/3 vydavkov na VaV plynu do verejného sektora (vladny sektor
+ vysokeé skoly), ¢o v podmienkach nedostatocne rozvinutej inStitucionalnej
podpory transferu vysledkov vyskumu verejného sektora do komercnej

16 Indikatory VaV, ako aj vzdelavania uvadzané v tejto kapitole su publikované s dvojro¢nym
oneskorenim.
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sféry spomal’uje inovacnu aktivitu ekonomiky. Inova¢na vykonnost eko-

nomiky je dlhodobo limitovana slabou absorpcnou kapacitou vydavkov
na VaV podnikového sektora (0,27 % HDP v roku 2010).

Tabulka 13
Vybrané indikatory vyskumu a vyvoja v rokoch 2004 - 2010
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Vydavky na VaV (% HDP) 0,51 0,51 0,49 0,46 0,47 0,48 0,63
z toho (% HDP):
vladny sektor 0,16 0,15 0,16 0,16 0,15 0,16 0,19
podniky 0,25 0,25 0,21 0,18 0,20 0,20 0,27
vysoké skoly 0,10 0,10 0,12 0,11 0.11 0,12 0,17
Podiel na hrubych vydavkov
na VaV (v %)
Statne a verejné zdroje 57,1 5,70 55,6 53,9 52,3 50,6 49,6
zdroje vysokych $kol 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,6 0,4
podnikatel'ské zdroje 38,3 33,6 35,0 35,6 34,7 35,1 35,1
zahranicné zdroje 4,3 6,0 9,1 10,2 12,3 12,8 14,6
Zamestnanci VaVt 22217 | 22294 | 23120 | 23437 | 23641 | 25388 | 28128
medziro¢na zmena (%) 6,2 0,3 3,7 1,4 0,9 7,4 10,8
Domadce patentové prihlasky? 215 155 193 240 167 176 235
Pocet patentovych prihlasok?
na 1 000 zamestnancov VaV 9,7 7,0 8,3 10,2 7,1 6,9 8,3
Vedecké ¢lanky3 2160 | 2010 | 2238 | 2274 | 2392 | 2390 | 2509
Pocet vedeckych ¢lankov na
1 000 zamestnancov VaV 97,22 | 90,16 | 96,80 | 97,03 | 101,18 | 94,14 89,2

1K 31.12.

2 Doméce patentové prihlasky podané na Urad priemyselného vlastnictva SR.

3 Takzvané karentované clanky, uvadzané v Current Content Connect® (k. 4. 4.2012).

Prameri: UPV SR (2011); ISI Web of KnowledgesM (2012); Ro¢enka vedy a techniky 2011 (2011).

Z hl'adiska zdrojov vydavkov na VaV v roku 2010 dominovali verejné

a Statne zdroje (49,6 %), pricom aj v poslednom sledovanom roku pretr-

vava ich klesajuci trend. Podnikové zdroje VaV dlhodobo dosahuju podiel

35 %. Vsledovanom roku 2010 sa taktiezZ potvrdil rast zahrani¢nych

zdrojov vo vydavkoch na VaV; ich podiel vzrastol uz na 14,6 %. Nizky

podiel zdrojov vysokych skdl, ktory sa v roku 2010 pohyboval na urovni

0,4 % hrubych vydavkov na VaV, stvisi s ich postavenim a sposobom

financovania.

V grafe 13 uvadzame vydavky na VaV (% HDP) a ich Struktiru v SR
v porovnani s krajinami Vy$ehradskej skupiny (V4) a priemerom EU 27.
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Financovanie VaV na Slovensku zaostava nielen za priemerom EU 27,
ale aj za urovnou krajin V4.

V roku 2010 pocet zamestnancov VaV medziro¢ne vzrastol o 10,8 %,
¢o bol najvacsi medziroCny narast za obdobie 2003 - 2010. Patentova
aktivita, merana poctom domacich patentovych prihlaSok, po dvojroc-
nom obdobi stagnacie v roku 2010 mierne vzrastla a dostala sa na uro-
ven 235 domdcich patentovych prihlaSok. Patentova produktivita vzrast-
la zo 6,9 na 8,3 domacich patentovych prihlaSok na 1 000 zamestnancov
VaV. Vedecka produktivita (merand poctov tzv. karentovanych c¢lankov
na 1 000 zamestnancov VaV) v roku 2010 klesla z 94 na 89 ¢lankov, pri-
¢om sme zaznamenali jej najniZsiu hodnotu za poslednych 7 rokov. Ten-
to pokles bol sp6sobeny narastom poctu zamestnancov VaV.

Graf 13
Struktira vydavkov na VaV v roku 2010 v Krajinach V4 a EU 27
%HDP 55 _
2 -
1,5 -
1 -
[02]
0.5 1 027 . 0,28 Uz
0 0,19 0,26 0,21 0,3 0,27
Slovensko Pol'sko Madarsko Cesko EU

O Vladny sektor @ Vysokoskolsky sektor B Podnikovy sektor

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a idajov Eurostatu (2012).

Medzi kl'i¢ové faktory konkurencieschopnosti ekonomiky patri vzde-
lavanie. Najma vysokoskolské vzdeldavanie je nevyhnutnym predpokla-
dom kvalitného l'udského kapitalu. Pozitivnym trendom je narast ve-
rejnych vydavkov na vzdeldvanie v poslednych dvoch sledovanych ro-
koch. V roku 2010 verejné vydavky na vzdelavanie predstavovali 4,5 %
HDP, pricom vSak stale pretrvava ich zaostavanie za droviou EU 27, ktora
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predstavuje 5,5 % HDP. Negativny trend vykazuju verejné vydavky na
vysokoskolské vzdelavanie (v % HDP), ako aj participacia na celoZivotnom
vzdelavani. Zatial' ¢o v roku 2010 sa v EU 27 vzdelavalo 9,1 % z vekovej
skupiny 25 az 64-rocnych, na Slovensku to bolo len 2,8 %. Relativne po-
zitivny vyvoj dosahuje Slovensko v poclte absolventov vysokych $kél
v matematickych, prirodnych a technickych vedach. Hodnota 17,5 absol-
ventov na 1 000 absolventov vo veku 20 aZ 29 rokov prevySuje priemer
EU 27 (14,3 absolventov).

Tabulka 14
Vybrané indikatory vzdelavania

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Celkové verejné vydavky

na vzdelavanie (% HDP) 42 | 385 38 | 3,62 3,5 43 | 45
Verejné vydavky na vysokoskolské
vzdelavanie (% HDP) 0,98 0,81 0,90 0,79 0,77

Participacia na celozivotnom vzdela-

vani (% 25 - 64-ro¢nych obyvatel'ov) 43 46 41 39 33 28 28

Pocet vysokoskolskych absolventov
matematickych, prirodnych

a technickych vied

(na 1 000 obyv. vo veku 20 - 29) 9,2 10,2 10,3 11,9 | 150 [ 17,5

Prameri: Eurostat (2011); Slovstat (2011).

Rozvoj znalostnej spolocnosti je vo velkej miere podmieneny
a dynamizovany vyuZivanim informacno-komunika¢nych technoldgii vo
vSetkych sférach spolo¢nosti. V tabulke 15 uvadzame niektoré indikato-
ry prieniku IKT do spoloCnosti (sféra domacnosti, podnikov a verejnej
spravy). Na Slovensku kaZdoroc¢ne rastie pocet domacnosti, ktoré maju
doma pristup k internetu. Narast digitalnej gramotnosti, ktora je vyjad-
rend podielom obcanov, ktori pravidelne pouZivaju internet, a po-
dielom obcanov so strednou udroviiou pocitacovych zrucnosti, vsak
vroku 2011 stagnoval.

Pomerne dynamicky sa vyvija vyuzivanie IKT v podnikovom sektore,
relativne vysoky medziro¢ny narast zaznamenava podiel podnikovych
trzieb z obchodovania prostrednictvom elektronickych sieti (e-obchod),
ako aj podiel podnikov, ktoré zasielaju alebo prijimaju elektronické fak-
tury (e-faktury). Informacné a komunikacné technol6gie nachadzaju svoje
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uplatnenie aj v oblasti elektronizacie sluZieb verejnej spravy. Dopyt po
elektronickych sluzbach verejnej spravy vyjadruje podiel obcanov,
resp. podnikov, vyuZzivajucich internet na interakciu s institdciami verej-
nej spravy. Pri podnikoch zaznameniavame dynamickejSi medziro¢ny
rast, ako aj ovel'a vy$si podiel v poslednom sledovanom roku, konkrétne
v porovnani s vyvojom a stavom podielu obc¢anov, ktor{ vyuZzivaja inter-
net na interakciu s verejnou spravou. Mozno to vysvetlit tym, Ze ponu-
kova strana elektronickych sluZieb verejnej spravy je zamerana viac na
podnikovu sféru (napr. prioritnym zameranim na elektronizaciu spravy
dani).

Tabulka 15

Vybrané ukazovatele prieniku IKT do spolo¢nosti

2004 (2005|2006 2007 | 2008 (2009 | 2010 | 2011

Podiel domacnosti s pristupom

k internetu 23 23 27 46 58 62 67 71
Podiel ob¢anov,! ktori pravidelne

pouzivaju internet 40 43 43 51 62 66 73 72
Podiel ob¢anov,! ktori vyuzivaju

internet na internet banking 10 10 13 15 24 26 33 34
Podiel ob¢anov! so strednou troviiou

pocitacovych zruc¢nosti . 35 30 33 . 33 . 33
Podiel podnikovych trzieb

z e-obchodu na celkovych trzbach . 0 0 3 8 12 8 16
Podiel podnikov, ktoré zasielajy,

alebo prijimaju e-faktiary . . . 14 23 30 34

Podiel ob¢anov,! ktori vyuzivaju
internet na interakciu s verejnou
spravou 25 27 32 24 30 31 35
Podiel podnikov, ktoré vyuZivaju
internet na interakciu s verejnou

spravou 47 57 77 85 88 91 88
Podiel pripojeni Sirokopasmového
internetu 0,4 1,5 4 6,9 96 |14,3 [15,5

116 - 74 rokov.
Prameri: Eurostat (2012).

Sucasny stav v oblasti VaV, inovAcii, vzdelavania a prieniku IKT do
spolocnosti, ktory vytvara obraz o potenciali kvalitativnych faktorov eko-
nomického rozvoja na Slovensku, moZeme hodnotit ako negativny. Pozi-
tivne moZno hodnotit narast celkovych vydavkov na VaV v poslednom
sledovanom roku 2010, avSak nad’alej pretrvava zaostavanie za priemerom
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EU 27, ako aj ostatnymi ekonomikami V4. Negativom z hl'adiska inovaéné-
ho rozvoja je aj nevhodna Struktdra vydavkov na VaV so slabym zastu-
penim sukromného sektora. Z hl'adiska zdrojov financovania VaV na Slo-
vensku pretrvava narast zahrani¢nych zdrojov, ¢o mozno pripisat vplyvu
Cerpania Strukturalnych fondov (Opera¢ny program vyskum a vyvoj,
Operacny program Konkurencieschopnost a hospodarsky rast a Operacny
program Bratislavsky kraj).

4. TRH PRACE

Aj v roku 2011 pokracovalo zotavovanie trhu prace, ktorého naznaky sa
prejavili uz v priebehu roka 2010. S vynimkou poklesu realnej mzdy, v kto-
rej sa odrazil silnejsi rast spotrebitel'skych cien a dlhodobej nezamestna-
nosti, ktord mierne stipla vplyvom efektu ¢asového odstupu od recesie,
ostatné hlavné parametre trhu prace dosiahli lepSie medzirocné vysledky.
V prvom polroku zamestnanost citel'nejSie rastla, klesal pocet nezamest-
nanych a miera nezamestnanosti, nominalna mzda sa zvysila. V druhej
polovici, a osobitne v samotnom zavere roka vSak optimistickejsi vyvoj
opat ochladol.

Vyvoj zamestnanosti a nezamestnanosti

Zretel'ahodnym javom pozorovanym v roku 2011 bol rast zamestna-
nosti na urovni 1,5 % pri len o nieco rychlejSom ako 3 % raste HDP; ne-
obvyklé pribliZzenie hodnoty rastu zamestnanosti k rastu produktu je
nepriehl'adnutel'né, najma pri pohl'ade na prvé dva stvrtroky 2011.

Zaostdvanie vyvoja zamestnanosti za vyvojom produktu

Na vyvolanie prvotného rastu zamestnanosti bol v minulosti po-
trebny medziro¢ny rast HDP aspon na urovni 4 %. Priemerna hodnota
rozdielu medzi rastom HDP (vyjadrenom v stalych cenach - s. c.) ara-
stom, resp. poklesom zamestnanosti za desatrocie predchadzajtce rece-
sii z roka 2009 je 4,09 percentného bodu. Tento vztah bol naruSeny v roku
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2009, ked’ pri takmer 5-percentnom poklese HDP klesla zamestnanost
len o necelé 3 %. Vroku 2011 pozorujeme rovnaku disproporciu, ale
v opacnom smere - pri raste HDP na drovni 3,3 % vzrastla celkova za-
mestnanost o 1,5 %.

Na vysvetlenie tohto javu by mohol posluzit detailnejsi pohl'ad na vy-
voj produktu a zamestnanosti v jednotlivych kvartaloch kritického, kri-
zou ovplyvneného obdobia. Graf 14A nazorne ilustruje ¢asovy nesulad,
ako aj r6znu dynamiku vyvoja hrubého domaceho produktu a zamestna-
nosti (na lepsiu ilustraciu uvaddzame v grafe i vyvoj produkcie, ako pod-
statnej zlozky tvorby HDP, s vazbou na celkovi zamestnanost).

Graf 14
A. Vyvoj HDP, produkcie a celkovej zamestnanosti v rokoch 2008 - 2011
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Pozndmka: Podl'a $tvrtro¢nych narodnych t¢tov, metodika ESNU 95, indexy romr = 100.
HDP a produkcia vyjadrené v stalych cenach k referenénému roku 2005.

Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Na vyrazny pokles HDP a produkcie v 1. a 2. Stvrtroku 2009 reago-
vala ekonomika postupnym poklesom zamestnanosti, dno poklesu za-
mestnanosti vSak bolo plytSie a SirSie neZ pri produkte, resp. produkcii.
Viditel'né je i ¢asové oneskorenie poklesu, dolny bod poklesu zamestna-
nosti zaostadva za najniZz$im bodom prepadu HDP o dva Stvrtroky
(resp. o tri Stvrtroky v pripade produkcie). Vd'aka niZsej flexibilite trhu
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prace v porovnani s produkciou (spominané SirSie dno poklesu) dochadza
k oZiveniu zamestnanosti s eSte vacSim oneskorenim, az o Styri Stvrtroky
za oZivenim produktu (rozdiel medzi vrcholmi oZivenia).

Reakcia zamestnanosti na prekonavanie ekonomickej recesie bola
menej flexibilna neZ reakcia produkcie, a to z niekol’kych dovodov (od-
hliadnuc od obmedzeni danych pracovnou legislativou). Na obnovenie
rastu produkcie reagovali podniky v prvom momente tlakom na rast
produktivity, odklad prijimania novych pracovnikov je citlivy na ocaka-
vania, ktoré boli bezprostredne po prekonani recesie opatrné. Podniky si
pocas recesie ponechali Cast pracovnej sily, ktora nebola nevyhnutna na
pokrytie zniZenej produkcie, teda aj v pripade, ak sa nevyuzivala naplno.
Vysledny pokles produktivity vystriedal v momente obnoveného rastu
produkcie naopak neobvykle silny rast produktivity, ten vSak nie je pri
pokracovani rastu produkcie udrzatel'ny, preto napokon, s ¢casovym one-
skorenim, doSlo aj k rastu zamestnanosti (bliZsiu analyzu pozri Morvay,
2011).

Optimistickejsi vyvoj celkovej zamestnanosti zo zaciatku roka 2011
(medziroény rast na urovni 2,3 % podla ESNU 95, resp. 2,1 % podla
VZPS) bol teda pravdepodobne, odhliadnuc od efektu nizkej porovnava-
cej bazy z rovnakého obdobia predoslého roka, casovo oneskorenou re-
akciou na pribliZzne 5-percentny rast HDP z prvého kvartalu 2010 (a na
eSte vyraznejsi narast produkcie, akysi ,boom oZivenia“, ktory je tiez od-
razom nielen skuto¢ného ozivovania, ale i nizkej porovnavacej zakladne)
(graf 14A). Tym dosSlo k neobvyklé-

mu pribliZeniu hodnot rastu produk- B. Vyvoj HDP a zamestnanosti,
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Podobny vzorec vyvoja sme mohli naposledy pozorovat na prelome
rokov 1999 - 2000, ked' rovnako ako v roku 2009 doslo k priblizne 5 %
poklesu produktu (v tomto pripade vSak len na dva $tvrtroky), na co za-
mestnanost reagovala miernejSim, ale dlhSie trvajucim poklesom,
s oZivenim oneskorenym o tri Stvrtroky za citel'ne vyraznejSim oZivenim
produktu vo 4. Stvrtroku 2000, vysledkom ¢oho bolo rovnako napadné
pribliZenie hodno6t rastu HDP a zamestnanosti zaCiatkom roka 2001 (graf
14B). Po dosiahnuti vrcholu oZivenia v 2. Stvrtroku 2001 (teda v Case, ked’
po prekonani ,boomu ozZivenia“ koncom roka 2000 rast produktu uz ocha-
bol) zamestnanost stagnovala pocas troch naslednych Stvrtrokov, aj na-
priek opatovnému zrychleniu rastu HDP. Ak by sa potvrdila hypotéza
o priblizne tristvrteronom omeskani vyvoja zamestnanosti za vyvojom
vo vykonnosti hospodarstva v roku 2011, v prvom polroku 2012 by mala
celkova zamestnanost v SR nad’alej stagnovat, resp. mierne klesat.

Vyvoj zamestnanosti v roku 2011

Kym pokles produktu trval Styri Stvrtroky (1. aZ 4. Stvrtrok 2009),
pokles zamestnanosti pretrval vd’aka oneskorenému oZiveniu (spomina-
né SirSie dno poklesu) pocas siedmich Stvrtrokov. Rast zamestnanosti sa
obnovil aZ v poslednom $tvrtroku 2010 a v priebehu celého roka 2011
zamestnanost' nad'alej rastla, tempo tohto rastu sa vSak spomal’ovalo
(graf 15). Dynamika medziro¢ného narastu zamestnanosti bola najvyssia
v prvom Stvrtroku, ako sme vSak uZ uviedli, ide nielen o efekt nizkej po-
rovnavacej zakladne, ale pravdepodobne aj o ¢asovo oneskorent reakciu
trhu prace na zvySenie produktu v prvej polovici roka 2010.

V absoliitnom vyjadreni (stipcové zobrazenie po¢tu pracujicich
v grafe 15) sa v priebehu celého roka 2011 (okrem Standardného vykyvu
v 1. $tvrtroku) zamestnanost' drzala mierne nad hodnotami z roka 2010,
vysledkom ¢oho bolo zvySenie poctu pracujucich o 33,9 tisic osob (z 2 317,5
tis. os6b v roku 2010); to zodpoveda priemernému celorocnému rastu
zamestnanosti na urovni 1,5 % (podl'a VZPS). ZvySenie zamestnanosti
o zhruba 34 tisic os6b je nezanedbatel'nym pozitivnym impulzom, avsak
z pohl'adu obnovy celkovej zamestnanosti je malo vyznamny v porovnani
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s vyvojom v predchadzajicich dvoch rokoch, ked’ v roku 2009 klesol pocet
pracujucich o 68 tis. 0so6b a v roku 2010 o d’alSich 48 tis.; aj napriek pozi-
tivnemu obratu vroku 2011 pocet pracujucich stdle zaostava za uroviiou
zroka 2008 o viac ako 80 tis. os6b. Na porovnanie, ku koncu roka 2011
pocet vol'nych pracovnych miest dosahoval 13 459.

Graf 15
Vyvoj zamestnanosti (poctu pracujicich) v rokoch 2008 - 2011
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Pozndmka: Metodika Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS).

Prameri: Podl'a idajov SU SR.

K rastu zamestnanosti v roku 2011 prispelo predovsetkym zvysSenie
poctu pracujdcich v priemyselnej vyrobe, teda v odvetvi, ktoré recesia
poznamenala z pohl'adu zamestnanosti najsilnejsie - pocet pracujicich
v priemyselnej vyrobe je vSak v dosledku vyrazne negativneho vyvoja
v rokoch 2009 a 2010 stale niZsi o 72 tis. 0s6b v porovnani so situaciou
vroku 2008. Naopak, proti rastu celkovej zamestnanosti p6sobil v roku
2011 najviac pokles pracujucich v stavebnictve, ktoré spolu s priemysel-
nou vyrobou a pol'nohospodarstvom patri medzi tri odvetvia s najvacsim
prepadom zamestnanosti po roku 2008 (detailnejSie pozri 2. ¢ast). Jedi-
nymi dvoma sektormi ekonomiky, kde pracujuci pribudali vo vSetkych
troch rokoch (2009 - 2011), su verejna sprava a obrana a informacie
a komunikacia.
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Vyvoj nezamestnanosti v roku 2011a dlhodobejsi pohl'ad
na vplyv krizy

Naznaky zotavovania trhu prace sa uz v roku 2010 prejavili aj vo vy-
voji nezamestnanosti, ked’ nezamestnanost medziroc¢ne sice eSte vzrast-
la, tempo jej rastu sa vsak v jednotlivych stvrtrokoch postupne spoma-
I'ovalo. Zaciatok roka 2011 uz priniesol jednoznacny pokles nezamest-
nanosti a tento takmer 10 % pokles poctu nezamestnanych pretrval aj
v 2. a 3. Stvrtroku. V zavere roka sa medziro¢ny pokles nezamestnanosti
zastavil a pocet nezamestnanych opat’ stupol (graf 16). Pocet nezamest-
nanych osob klesol celkovo za rok 2011 oproti predchadzajucemu
roku o 21,1 tis. 0séb, na 368 tis. nezamestnanych. Miera nezamestnanosti
Kklesla o takmer 1 p. b., zo 14,4 % v predchadzajicom roku na 13,5 % v ro-
ku 2011 (VZPS). Najvacsia cast jej poklesu sa realizovala uprostred roka.

Pocet nezamestnanych os6b sa na Slovensku drZal nad hranicou 400
tis. od roku 1999 (v roku 2001 bolo na Slovensku nezamestnanych do-
konca viac ako pol miliéna l'udi), vd'aka priaznivému makroekono-
mickému vyvoju klesla nezamestnanost zaCiatkom roka 2006 po prvy-
krat od roku 1999 pod hranicu 400 tis. nezamestnanych osob. Pokles
nezamestnanosti d'alej napredoval a uz v rokoch 2007 - 2008 prislo
dvojro¢né obdobie, ked sa nezamestnanost drzala nepretrzite pod hra-
nicou 300 tis. 0os6b (pozri graf 16). V druhej polovici roka 2008 bolo me-
nej ako 250 tis. nezamestnanych, k ¢omu doslo po prvykrat v historii.
Graf 16 zobrazuje tento pozitivny trend poklesu nezamestnanosti po ro-
ku 2006, aj to, Ze recesia, ktora prisla v roku 2009 bezprostredne po his-
toricky najpriaznivejSom vyvoji nezamestnanosti, eliminovala cely pozi-
tivny vyvoj dosiahnuty po roku 2006 - zaciatkom roka 2010 pocet ne-
zamestnanych po Styroch rokoch znova prekrocil hranicu 400 tis. oséb.

Mierne optimistickejSi vyvoj v poslednych dvoch rokoch sa pretavil
do 5 Stvrtrokov trvajuceho poklesu poc¢tu nezamestnanych, v zavere roka
2011 vsak ich pocet opat stipol na hodnoty blizke tym zo zaciatku roka
2006.
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Graf 16
Vyvoj po¢tu nezamestnanych osob podl'a dizky trvania nezamestnanosti,
2006-2011
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Pozndmka: Metodika VZPS. Skupina dlhodobo nezamestnanych zahfta dve kategérie: viac ako 1 rok az
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Graf 16 zaroven ilustruje rozsah dlhodobej nezamestnanosti na Slo-
vensku, ktora je najvacSou zlozkou celkovej nezamestnanosti, a zmeny
jej podielu sposobené ekonomickou krizou. Skupinu dlhodobo neza-
mestnanych tvoria osoby nezamestnané viac ako rok, teda posledné dve
(najpocetnejSie) kategdrie nezamestnanych v grafe 16. Dlhodoba neza-
mestnanost, ktora na zaciatku sledovaného obdobia zobrazeného v grafe
(v priebehu celého roka 2006 a prvého polroka 2007) tvorila viac ako 70 %
celkovej nezamestnanosti, postupne klesala a v roku 2009 predstavovala
uZ len polovicu celkovej nezamestnanosti, v rokoch 2010 - 2011 rastla
opat vyraznejSie a ku koncu roka 2011 tvorila uz 63,5 % celkovej neza-
mestnanosti. Pod tento narast dlhodobej nezamestnanosti sa v roku
2010 podpisala najma subkategéria nezamestnanych viac ako 1 rok
amenej ako 2 roky (pocet nezamestnanych, ktor{ pribudli do tejto sub-
kategorie v roku 2010, bol aZ 6-nasobne vyssi ako v roku 2009), naopak,
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v roku 2011 pocet tychto dlhodobo nezamestnanych uz klesal a ku koncu
roka vyrazne stipla pocetnost skupiny nezamestnanych viac ako 2 roky.
Ide teda o presun nezamestnanych medzi kategériami vykazovanej dizky
trvania nezamestnanosti: kym pocas roka 2009 vzrastol pocet neza-
mestnanych vo vSetkych kategériach do 1 roka; v roku 2010 pocet ne-
zamestnanych kratSie ako 6 mesiacov klesol a naopak, explodoval pocet
nezamestnanych dlhSie ako 1 rok az 2 roky; v roku 2011 zaznamenali uz
vSetky kategorie do dvoch rokov pokles a ta ¢ast z predosSlych skupin
nezamestnanych, ktori si nedokazali najst zamestnanie, premiestnila sa
do kategorie nezamestnanych dlhSie ako 2 roky (v dosledku coho tato
najpocetnejsSia subkategoria zvysila svoj podiel na celkovej nezamestna-
nosti v roku 2011 po prvykrat po niekol'’ko rokov trvajicom poklese). Ide
teda o pretrvavajuci dosledok recesie z roka 2009.

Miera ekonomickej aktivity

Ako pozitivny jav méZeme hodnotit fakt, Ze rast zamestnanosti, resp.
poctu pracujucich o 33,9 tis. 0sdb bol sprevadzany subeznym poklesom
nezamestnanych o 21,1 tis. os6b, o znamena zvySenie objemu pracovne;j
sily o 12,8 tis. os6b. Pokles nezamestnanosti sa teda nedosiahol na vrub
zvySenia ekonomickej neaktivity (zniZovanie poctu osdb zapojenych do
trhu prace), ale pri rastiicom pocte ekonomicky aktivnych os6b (vo veku
15+) 0 12,8 tisic, a to aj napriek tomu, Ze pocet obyvatel'ov v produktiv-
nom veku vzrastol v SR v roku 2011 len 05 200 0s6b (Co znamen3, Ze
doslo k presunom v ekonomickej aktivite a neaktivite v prospech eko-
nomickej aktivity). Pod celkovy narast ekonomickej aktivity sa podpisa-
lo predovsetkym zvysSenie poCtu ekonomicky aktivnych osob vo veku 50
- 64 rokov, a to o 23,6 tis. 0s0b (z toho az 16,5 tisic Zien), ale aj zvySenie
poctu ekonomicky aktivnych muzov vo veku 25 - 49 rokov (o 11,4 tis.).
Naopak, pracovnu silu ochudobnilo 16 tis. mladych I'udi vo veku 15 - 24
rokov, z toho bolo 14,3 tis. Zien. Z hl'adiska vekovej struktiury teda pra-
covna sila zostarla.

K zvySeniu vSak doSlo nielen pri ekonomickej aktivite, ale aj na strane
ekonomicky neaktivneho obyvatel'stva, a to v prevaznej miere vd'aka
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rastu pocCtu dochodcov. Narast ich poCtu je odrazom demografického
vyvoja, v dosledku ktorého v roku 2011 medzirocne stupla pocetnost
poproduktivnej populacie o 10,3 tis. 0sdb. ZvySenie pocetnosti troch zlo-
ziek neaktivnej populacie - déchodcov (narast az o 15,3 tis,), osob v do-
macnosti a 0sob na rodicovskej dovolenke - bolo kompenzované pokle-
som poctu Studentov (o pribliZne 10 tis. os6b) a poklesom poctu prace-
neschopného obyvatel'stva o 11,9 tis. osob. Taky vyrazny pokles prace-
neschopného obyvatel'stva je odrazom vyvoja z roku 2009, ked pocet
praceneschopnych o0s6b stipol o neobvyklych 12,5 tis. osdb (problema-
tike narastu poctu praceneschopnych osob pocas recesie sme sa venovali
v predchadzajicich vydaniach tejto publikacie; pozri Morvay a kol,
2010). Vysledkom tychto posunov bol mierny narast ekonomickej neak-
tivity (o 2 700 os0b).17

Pomerne vyrazny trend poklesu praceneschopnosti obyvatel'stva je
zrejme zodpovedny aj za ¢ast narastu miery nezamestnanosti evidovanej
na uradoch prace, kedZe miera evidovanej nezamestnanosti na urovni
13,2 % (vyssia oproti roku 2010 o 0,7 p. b.) je vypocitana z priemerného
poctu disponibilnych uchadzacov. Ten bol v roku 2011 vyssi o 15,7 tis.
osOb, zatial' ¢o skutocny celkovy pocet uchadzacov o zamestnanie bol
oproti roku 2010 vy3si len o 8,5 tis. 0sdb. V roku 2011 teda doSlo prav-
depodobne k presunom v rdmci evidencie, a to z nedisponibilnych ucha-
dzacov (vratane praceneschopnych) medzi disponibilnych (v predcha-
dzajucich rokoch 2009 a 2010, teda v case, ked' skuto¢ne doslo k vyraz-
nému narastu nezamestnanych uchadzacov, bol totiZ narast celkového
poctu uchadzacov vzdy vyssi ako narast poctu disponibilnych uchadza-
¢ov). Rozna metodika vykazovania (vypoctu a zberu udajov) spdsobila,
Ze kym podla VZPS miera nezamestnanosti klesla, nezamestnanost
vypocitana podla poctu disponibilnych uchadzacov na tradoch prace
mierne stupla (nezamestnani podl'a VZPS mo6Zu, a nemusia byt evidova-
nymi uchadza¢mi o zamestnanie).

17 Vysledkom presunov medzi ekonomickou aktivitou a neaktivitou v prospech ekonomickej
aktivity bol fakt, Ze aj ked’ v roku 2011 vzrastol pocet obyvatel'ov v produktivnom veku len o 5,2
tis. os6b a obyvatel'ov v poproduktivnom veku o 10,3 tis. osob, ekonomicky aktivnych osob me-
dziroc¢ne pribudlo 12,8 tisic a ekonomicky neaktivnych len 2,7 tisic.
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Vybrané charakteristiky niektorych segmentov pracovnej sily

V nasledujuicej Casti sa venujeme dvom javom, ktoré poznacili Struk-
turu zamestnanosti, resp. nezamestnanosti v poslednych rokoch pomer-
ne vyrazne. Ide o znevyhodnenie najmladSieho segmentu pracovnej sily
v Case nepriaznivej ekonomickej situacie a o zmeny vo forme zamestnava-
nia zosobnené v rasticom podiele samozamestnanych, resp. podnikate-
l'ov. V oboch pripadoch nasledky zmien z poslednych rokov pretrvavaju.

Znevyhodnenie mladsej pracovnej sily

Najmladsia c¢ast’ pracovne;j sily reaguje na nepriaznivé zmeny na trhu
prace obzvlast citlivo, o sa potvrdilo aj pocas recesie v roku 2009, nega-
tivne nasledky v zamestnanosti tejto vekovej kategorie vSak pretrvavaju
dosial. Ako znazorniuje graf 17, miera nezamestnanosti vo vekovej sku-
pine 15 - 24 rokov bola nadpriemerne vysoka uZz v predkrizovom obdo-
bi, kym ale pred krizou prevySovala miera nezamestnanosti najmladsej
vekovej kategorie celkovll mieru nezamestnanosti priblizne o 10 p. b,
pocas recesie v roku 2009 stdpol rozdiel medzi oboma mierami na 18,2
p. b. (ku koncu roka 2009) a ku koncu roka 2011 tento rozdiel este na-
rastol (na 20,4 p. b.). Z grafu 17 moZno jasne vycitat, Ze miera nezamest-
nanosti v ostatnych vekovych kategoriach viac-menej kopirovala vyvoj
celkovej miery nezamestnanosti, zatial ¢o miera nezamestnanosti naj-
mladSej kategorie sa v priebeh roka 2009 od celkovej miery ,odtrhla“ a na
najvyssich hodnotach ostava nad‘ale;j.

ZhorSenie relativneho postavenia mladsich oséb na trhu prace
v désledku ekonomickej krizy a ich pretrvavajuce znevyhodnenie vy-
znieva eSte vaznejSie pri pohl'ade na d'alsie fakty:

e Kpretrvavaniu vysokej miery nezamestnanosti mladych I'udi docha-
dza v case, ked podiel mladej pracovnej sily na slovenskom trhu
prace klesa v prospech starSej pracovnej sily a mladi I'udia sa stavaju
»,vzacnym statkom®; len v roku 2011 pribudlo na trh prace 23,6 tis.
0s6b vo veku 50 - 64 rokov, ale pocet ekonomicky aktivnych osob vo
veku 15 - 24 rokov klesol o 16 tisic.



56

e Rastlica miera nezamestnanosti mladych sa negativne odrazila na
naraste poctu nezamestnanych osob, ktoré este nikdy nemali pracu,
nemaju pracovné skusenosti a navyky, ¢o je konkuren¢nou nevyho-
dou pri snahe o ich zamestnanie.

e Pred krizou bola miera nezamestnanosti mladych osob vysoka, tak-
mer kazdy piaty ekonomicky aktivny ¢lovek vo veku 15 - 24 rokov
bol nezamestnany, v sicasnosti je to vSak uz viac ako kazdy treti ¢lo-
vek. Tento vyvoj nemoZno pripisat na vrub zvySeného poctu Studen-
tov, resp. predlZovania obdobia vzdelavania a pripravy, pretoze tato
kategdria nespada do ekonomicky aktivneho obyvatel'stva.

e Nepriaznivy stav z pohl'adu nezamestnanosti mladych I'udi sa udrzal
aj napriek tomu, Ze ide o relativne lacnu pracovnu silu (priemerna
hrubd mesacna mzda zamestnanca vo veku do 19 rokov dosahuje len
nieco viac ako polovicu celkovej priemernej mzdy, zamestnanca do
25 rokov priblizne dve tretiny priemernej mzdy v SR).

Graf 17
Miera nezamestnanosti podl'a vekovych skupin v rokoch 2008 - 2011
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Pozndmka: Metodika VZPS. V grafe si uvedené hodnoty celkovej miery nezamestnanosti a miery
nezamestnanosti vo vekovej kategorii 15 - 24 rokov.

Prameri: Podl'a idajov SU SR.
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Podporu zamestnavania mladych l'udi povaZujeme spolu s bojom
proti dlhodobej nezamestnanosti za najkritickejSie tlohy pri tvorbe poli-
tiky trhu prace v SR.

Zmeny v Struktiire zamestnanosti z pohl'adu formy zamestnania

Rok 2011 znamenal nielen obnovenie rastu zamestnanosti, priniesol
aj zmenu Struktdry jej prirastku - po prvykrat od roku 2006 bol rast poc-
tu zamestnancov silnejsi ako rast po¢tu samozamestnanych oséb. Za sil-
nym (viac ako 10-percentnym) rastom samozamestnanych oséb v ro-
koch 2008 - 2009 stal narast poctu podnikatel'ov, a to hlavne podnikate-
I'ov bez zamestnancov. Pritom v roku 2009 doslo k tomuto rastu za sd-
beZného poklesu zamestnancov, iSlo teda o Struktdrnu zmenu zamestna-
nosti v zmysle nahrddzania zavislej pracovnej ¢innosti samostatne za-
robkovou ¢innost'ou. K posunu v prospech samozamestnavania sice do-
chadzalo uz v minulosti, avSak ekonomicka kriza niektoré motivy pre-
chodu k samostatne zarobkovej ¢innosti posilnila. Motivy, ako zniZovanie
rizika zamestnavatel'a, riziko straty zamestnania (resp. realna strata za-
mestnania), zniZovanie pracovnych nakladov v nepriaznivej ekonomickej
situdcii, umocnoval aj faktor vyhodnejSej odvodovej politiky.

Za tym, Ze pod rast zamestnanosti sa v roku 2011 podpisal vo vacse;j
miere rast zamestnancov (tato kategéria pracujucich je, samozrejme,
zarovenl omnoho pocetnejsSia ako samozamestnani), moZeme hl'adat’ fakt,
Ze po zotaveni produkcie prevazna Cast recesiou vyvolanych ¢i posilne-
nych dévodov prechodu k samozamestnavaniu stratila na intenzite, to
vSak nevysvetl'uje zastavenie rozmachu samozamestnavania tuplne (ked'-
Ze k nemu dochadzalo dlhodobo aj v predkrizovom obdobi). Trend zvySo-
vania poctu samozamestnanych osob sa zastavil uZ v roku 2010 a jeho
podiel na celkovej zamestnanosti sa odvtedy drZi na tirovni 15,9 %.

Prave podiel na celkovej zamestnanosti moZe byt v tomto pripade
rozhodujucim faktorom; vd'aka dvom silnym vlndm narastu samozamest-
navania v SR (zobrazené v grafe 18) sa podiel samozamestnanych osob
na celkovej zamestnanosti v SR zvysil zo 6,9 % v roku 1994 na spomina-
nych 15,9 % v roku 2011. Tym sa podiel tejto formy zamestnania na cel-
kovej zamestnanosti pribliZil k priemernej trovni v EU. Prvotné motivy
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prechodu k tejto forme zamestnania v predkrizovom obdobi totiZ zaht-
nali i nizku iroven samozamestnavania po prechode z centralne riadenej
ekonomiky (¢o potvrdzuje podobny vyvoj v niekol'’kych d’alsich krajinach
EU 10), ekonomicka kriza tak pravdepodobne len urychlila dobiehanie
podielu tejto formy zamestnania k priemeru EU (diferencie aj v ramci
samotnej EU ale znamenajy, Ze aktuilne zbrzdenie samozamestnavania
v SR nemusi byt definitivne).

Graf 18
Zmeny v zamestnanosti podl'a formy zamestnania, 2000 - 2011 (%)
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Dal$ou zmenou, pri ktorej recesia zohrala vyznamnt tlohu, je zmena
tykajuca sa Struktury samotnej kategoérie zamestnancov. Ide ozmenu
z hl'adiska typu pracovného uvazku. V priebehu rokov 2009 - 2010 do-
chadzalo k medzirocnému poklesu poctu zamestnancov s plnym pracov-
nym dvazkom za subezZného rastu zamestnancov na kratsi pracovny cas;
eSte medzi 2. Stvrtrokom 2008 a 2. Stvrtrokom 2009 sa pocet zamest-
nancov s kratSim pracovnym c¢asom takmer zdvojnasobil. Tento zvySeny
pocet zamestnancov na krat$i pracovny ¢as sa nielenze udrzal, ale v roku
2011 eSte mierne stipol. Ich podiel na celkovej zamestnanosti, ktory sa
pred rokom 2009 pohyboval v intervale 2 - 3 %, stdpol v roku 2011 na
4,7 %. Este vzdy je viak hlboko pod priemerom EU. Posilnenie pozicie
zamestnania na krat$i pracovny cas teda pretrvalo aj po prekonani recesie,
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uprava pracovnej legislativy s ciel'om zvySsit flexibilitu zamestnavania aj
v tejto oblasti (novela zakonnika prace platna od septembra 2011) vy-
tvara predpoklad na jeho d’alSie udrzanie (bliZSie pozri 11. Cast).

Vyvoj priemernej mesacnej mzdy a produktivity prace

Nominalna mesacnd mzda zamestnanca hospodarstva SR dosiahla
vroku 2011 priemernd hodnotu 786 eur, v porovnani s rokom 2010
vzrastla o 2,2 %, bol to vSak rast pomal$i o 1 p. b. v porovnani
s predoSlym obdobim. V désledku vysSieho prirastku spotrebitel'skych
cien, nez bol rast nominalnej mzdy, klesla realna mzda o 1,6 %; pokles
realnej mzdy sa prehibil najma ku koncu roka, v tomto pripade uZ aj na-
sledkom zastavenia medziro¢ného rastu nominalnej mzdy (graf 19).

Graf 19
Priemerna mesac¢na mzda v eurach
a medziro¢né zmeny nominalnej a realnej mzdy v %, 2008 - 2011
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Prameri: Podl'a idajov SU SR.

Medziro¢né tempo rastu nomindlnej mzdy sa sice spomalilo, treba
vSak vziat' do uvahy, Ze v predchadzajucom roku 2010 bolo nadhodnotené
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nizkou porovnavacou zakladiou z roka 2009. Komplexnejsi dlhodoby
pohl'ad na vyvoj nominalnej mesa¢nej mzdy uz ale prinasa jednoznalny
zaver z pohl'adu dynamiky jej vyvoja: rast na drovni 2,2 % je najniz$im
tempom rastu priemernej mzdy v histdrii SR.

Graf 20
Priemerna mesa¢na mzda v eurach podl'a ekonomickych ¢innosti, 2011
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DoéleZitym bodom je i takmer uplné zastavenie rastu mesacnej mzdy
ku koncu roka 2011 - dalo by sa konStatovat, Ze v poslednych dvoch rokoch
dochadza k zabrzd'ovaniu mzdovej konvergencie SR vo¢i priemeru EU aj
napriek tomu, Ze Uroven miezd je v SR podpriemerna. Za zmienku stoji
i fakt, Ze po prvykrat od roku 2003 doslo k poklesu readlnej mzdy; realna
mzda neklesla vd'aka nizkej inflacii ani pocas recesie v roku 2009. Rast
spotrebitel'skych cien teda v roku 2011 ovplyvnil ta cast realnych prij-
mov obyvatel'stva, ktoru predstavuje mzda, naozaj citel'ne.

S vynimkou troch odvetvi (verejna sprava a obrana; odborné, vedec-
ké a technické Cinnosti; administrativne sluzby) vzrastla v roku 2011
mesacna mzda vo vSetkych sektoroch ekonomiky. Najvyssiu priemernu
nominalnu mesacni mzdu mali zamestnanci v sektore informacnych
a komunikac¢nych ¢innosti (1 576 eur), najnizsiu zamestnanci v ubytova-
cich a stravovacich sluzbach (508 eur). Rozdiel medzi najlepsie a najhor-
Sie zarabajucim odvetvim je teda viac ako trojnasobny. Tri najlepSie za-
rabajuice odvetvia (s najvy$Sou priemernou mzdou) zaroven patrili me-
dzi Styri odvetvia, v ktorych nominalna mzda rastla v roku 2011 najrych-
lejSie, viac ako 8 % tempom (pozri graf 20; tito trojicu ,najlukrativnej-
$ich“ odvetvi doplita v tempe rastu mzdy sektor taZba a dobyvanie).
Mzdové diferencie medzi sektormi ekonomiky sa tak este prehibili.

K diferencovanému mzdovému vyvoju dochadza nielen v zavislosti
od ekonomickych €innosti, rozdiely v priemernej mzde existuju aj medzi
muzmi a Zenami. Efekt mzdovej nerovnosti zamestnancov podla pohla-
via ilustruje graf 21.

Kym najvacsi podiel Zien (pri rozcleneni hrubej mesac¢nej mzdy do
50-eurovych intervalov) pracuje za priemerni mesa¢nd mzdu vo vyske
350 az 400 eur, najvacsi podiel zamestnancov muzov ma hrubi mesacnu
mzdu v rozmedzi 650 - 700 eur. Zlu¢enim mzdovych intervalov zistime,
7e menej ako 600 eur mesacne zaraba viac ako polovica Zien na Sloven-
sku (51,5 % Zien), ale len nieCo viac ako tretina muzov (36,2 % muzov).18

Ako sme uviedli v predoslych castiach, ekonomika reagovala pocas
recesie v roku 2009 na pokles produkcie slabsim a oneskorenym poklesom

'8 Median hrubej mesacnej mzdy v SR je 651 eur, u Zien je to 590 eur, u muzov 711 eur.
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zamestnanosti, o sa prejavilo na 3-percentnom poklese produktivity
prace (2009). V pociatocnych fazach oZivenia bola naopak menej flexibil-
nd reakcia zamestnanosti kompenzovana rychlym rastom produktivity
prace, najma v prvej polovici roka 2010 (eSte aj celorocny udaj rastu
produktivity za rok 2010 dosahoval takmer 6 % v s. c.).

Graf 21

Podiely zamestnancov v pasmach priemernej hrubej mesa¢nej mzdy
podl'a pohlavia, 2010 (%)
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Pozndmka: Opticky narast podielov za hranicou mzdy 1 000 eur spdsobilo zlicenie dvojic kategori.
Prameri: Podl'a idajov SU SR.

V désledku rastu zamestnanosti od prelomu rokov 2010/2011 sa
tempo rastu produktivity postupne zvoltiovalo. Ku koncu roka 2011 sa
postupné spomalovanie rastu zamestnanosti odrazilo na jej opatovnom
zrychleni (v priebehu roka 2011 sa zrychlila z 1 % rastu v 1. Stvrtroku na
2,5 % tempo vo Stvrtom), vysledna celorocna hodnota rastu na drovni
1,5 % je vSak stale vyrazne nizsia v porovnani s 5,8 % v roku 2010 v s. c.
(NBS, 2011). Rast produktivity tak vyrazne predstihol i zmenu realnej
mzdy, ktord, ako sme uviedli uZ v ivode, klesala vd'aka vy$Siemu rastu
spotrebitel'skych cien v priebehu celého roka. KedZe kompenzacie na
zamestnanca rastli pomalSie (rast v nominalnom vyjadreni na trovni 0,9 %)
ako redlna produktivita, doSlo aj k miernemu poklesu jednotkovych
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nakladov prace. Jednotkové naklady prace tak klesali druhy rok v rade
po tom, ¢o v roku 2009 v désledku spominaného poklesu produktivity ras-
tli aZ 7 % tempom.

Vyvoj nezamestnanosti a priemernej mzdy v regionoch
Slovenskej republiky

Priemerna mesacna mzda sa v roku 2011 zvysila vo vSetkych krajoch
SR; k najvyraznejSiemu rastu mesacnej mzdy doSlo v Trencianskom, Tr-
navskom a Nitrianskom kraji, Trnavsky kraj sa v roku 2011 zaradil
z pohl'adu vySky priemernej mzdy na druhu priecku (dovtedy bol krajom
s druhou najvys$Sou priemernou mzdou KoSicky kraj). Najvyssia prie-
merna nomindlna mesa¢na mzda je tradi¢ne v Bratislavskom kraji (1 001
eur), je to jediny kraj so mzdou vysSou, ako je priemer SR, zaroven v iom
ale priemerna mzda v roku 2011 rastla najmenej (v Bratislavskom kraji
ako vjedinom v SR vo 4. Stvrtroku 2011 priemerna nominalna mzda
klesla). Na prvy pohl'ad by sa tak mohlo zdat, Ze dochadza k mzdovej
konvergencii medzi krajmi SR, ide vSak len o kratkodobu zmenu, v skutoc-
nosti v SR dlhodobo prebieha prehlbovanie mzdovych rozdielov. Prehl-
bovanie mzdovej diferenciacie dokazuje o i. vyvoj niektorych popisnych
Statistik, ako napriklad mediany miezd pre jednotlivé kraje. Tempo pre-
hlbovania mzdovych disparit je vSak len mierne, aj ked v absoliutnom
vyjadreni mézZe vyznievat KritickejSie - v absolitnych hodnotach bol
v roku 2002 rozdiel medzi krajom s najvy$Sou (Bratislavsky) a najniZSou
(PreSovsky) priemernou mzdou 240 eur, v roku 2010 uz 444 eur.

Kym regionalne disparity vo vyvoji priemernej mzdy sa skor zvacsili,
vyvoj miery nezamestnanosti v regionoch SR z dlhodobého pohladu kon-
vergoval, najrychlejSie klesala miera nezamestnanosti v najproblémovejsich
krajoch. Pozitivny vyvoj miery nezamestnanosti v Banskobystrickom kraji,
teda v kraji s povodne najvySSou mierou nezamestnanosti v SR, pokracu-
je uz od roku 2004; v roku 2011 sa pokles miery nezamestnanosti v tom-
to kraji eSte zrychlil. K citelnému zlepSeniu situacie doSlo v roku 2011 aj
vo dvoch spomedzi troch krajov, v ktorych vzrastla nezamestnanost
v predchadzajicom roku 2010 najviac, teda v Trnavskom a Trenc¢ianskom
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kraji (tab. 16). Najvacsi pokles miery nezamestnanosti zaznamenal Nit-
riansky kraj, naopak, KoSicky kraj bol jediny, v ktorom miera nezamestna-
nosti v roku 2011 stupla; nezamestnanost v tomto kraji vzrastla o 5 800
osob. KoSicky kraj sa tak v roku 2011 stal ,lidrom“ v nezamestnanosti;
nielenZe sa stal krajom s najvy$Sou mierou nezamestnanosti (19,6 %),
zaroven v iom bol najvyssi poCet nezamestnanych oséb v SR (71,6 tis.
0s6b). Vyvoj v KoSickom kraji v roku 2011 mierne nastrbil trend zmier-
nlovania regionalnych rozdielov vo vyvoji nezamestnanosti.

Prehl'ad vyvoja nezamestnanosti a priemernej mzdy v jednotlivych
krajoch sumarizuje tabul'ka 16.

Tabulka 16
Suhrnny prehl'ad vyvoja nezamestnanosti a priemernej mzdy v krajoch SR
" . Miera Priemernd nominalna
Pocet nezamestnanych . vz
nezamestnanosti mesana mzda
zmena
2011 zmena oproti zmena
Kraj (tis. oproti 2010 2((3/1)1 2010 ?gulr; oproti 2010
0s6b) v % ° vp.b. v %
SR spolu 367,9 -5,4 13,5 -0,9 786 2,2
Bratislavsky 20,4 -2,4 58 -0,3 1001 1,0
Trnavsky 31,7 -13,4 10,6 -1,4 735 4,3
Trenciansky 259 -15,6 8,7 -1,5 687 4,6
Nitriansky 43,9 -18,9 12,5 -29 662 4,1
Zilinsky 48,6 -0,2 14,3 -0,2 707 31
Banskobystricky 58,0 -3,8 17,5 -1,1 652 2,7
PreSovsky 68,0 -5,6 17,8 -0,8 608 2,4
KoSicky 71,6 8,8 19,6 1,3 726 1,4

Pozndmka: Nezamestnanost podl'a VZPS, mesa¢na mzda bez podnikatel'skych prijmov.
Prameri: SU SR (2012b).

Porovnanie kI'icovych trendov nezamestnanosti
v Slovenskej republike s vyvojom v Eurépskej unii

V celoeurdpskom porovnani Slovensko patrilo dlhodobo ku krajinam
s najvys$Sou mierou nezamestnanosti: v roku 2000 bolo dokonca ,lidrom*
v nezamestnanosti, v nasledujucich rokoch sa Slovensko umiestiovalo
na 2. priecke (od roku 2002 za Pol'skom; pozri graf 9, SR predstavuje
Sedy panel). Vd'aka priaznivému vyvoju dochadzalo v SR k postupnému
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poklesu miery nezamestnanosti z takmer 20 % v roku 2001 na historicky
najnizsie hodnoty dosahované v rokoch pred prichodom hospodarskej
krizy. K rovnako pozitivnemu vyvoju vSak dochadzalo v celej Eurépe
(krajiny dnes$nej EU 27); najrychlejsie klesala nezamestnanost' v krajinach
s najvys$Simi hodnotami miery nezamestnanosti, preto aj napriek vyraz-
nému poklesu nezamestnanosti v rokoch 2006 - 2007 bolo Slovensko
vroku 2007 opat’ krajinou s najvy$$ou mierou nezamestnanosti v EU -
vroku 2007 bola SR jedinym ¢lenskym $tatom EU s mierou nezamestna-
nosti eSte vZdy presahujiicou hranicu 10 %. V désledku hospodarskej kri-
zy dochadza v Eurdpe v tejto oblasti k markantnym zmenam: v niektorych
krajindch miera nezamestnanosti medzi rokmi 2008 - 2009 dramaticky
stipla, na Cele s pobaltskymi krajinami (vo vSetkych troch bol v roku 2009
medziro¢ny ndrast miery nezamestnanosti viac ako 100 %, najviac
v Esténsku, z 5,5 % na 13,8 %, Co predstavuje narast o 150 %, a rapidne
zhorsenie pokracovalo v tychto krajinach aj v roku 2010; pozri graf 22).

Graf 22
Krajiny EU 27 s najvy$$imi hodnotami miery nezamestnanosti
medzi rokmi 2000 - 2011 (%)
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Pozndmka: Vyber obsahuje krajiny s najvac$imi vykyvmi nad priemerna hodnotu EU v sledovanom
obdobi, zoznam doplita Bulharsko (s najvy$8ou mierou nezamestnanosti v roku 2001, dalej pocas
sledovaného obdobia sa ale pribliZovalo k priemernym hodnotam EU).

Prameri: Podl'a databazy Eurostatu.
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V roku 2011 sa situacia v pobaltskych krajinach upokojila, krajinami
s najrychlejsie rastiicou mierou nezamestnanosti sa stavaji Grécko, Spa-
nielsko a [rsko. Slovenska republika si tak, paradoxne, vd'aka hospodarskej
krize svoju relativnu poziciu v EU z hladiska miery nezamestnanosti
vylepsila.

Kym z pohl'adu celkovej nezamestnanosti sa v eur6pskom kontexte
relativna pozicia Slovenska zlepsila, v oblasti dlhodobej nezamestnanosti
si Slovensko svoje nelichotivé dlhodobé prvenstvo zachovalo. Slovensko
dosahovalo najvyssiu mieru dlhodobej nezamestnanosti zo vSetkych kra-
jin dnesnej EU 27 uZ od roku 1999, s vynimkou roka 2001, ked’ ho na
prvom mieste vystriedalo Bulharsko.1? Miera dlhodobej nezamestnanosti
v SR sa k eur6pskemu priemeru pred rokom 2010 sice pozvol'na pribli-
Zovala (z trojndsobku eurépskeho priemeru v roku 2002), ale aj jej naj-
nizsia hodnota z roku 2009 (6,5 % celkovej aktivnej populacie) bola eSte
vzdy viac ako dvojnasobne vyssia, nez bola priemerna hodnota pre EU 27
(3 %).

KedZe vplyv krizy sa premietol do vySky podielu dlhodobo neza-
mestnanych aZ v roku 2010, teda s ro¢nym odstupom od jej prvych pre-
javov, vysledkom spominaného dramatického narastu miery nezamest-
nanosti v pobaltskych krajinach v roku 2009 bolo aj jej zvySenie v roku
2010 (az na dvojnasobok), ¢im sa pobaltské krajiny priblizili k hodnotam
dosahovanym v SR - vzhl'adom na aktudlny pozitivny vyvoj zamestna-
nosti v tychto krajinach to vsak mézeme povazovat za docasny jav. Naj-
rizikovejSou krajinou z hl'adiska dlhodobej nezamestnanosti sa v najbliz-
$om Case stane Spanielsko; v iom trend vyrazného rastu nezamestna-
nosti pretrvava v sucasnosti najdlhsie.20

Osobitnym problémom, ktorému sme sa venovali v predoslych cas-
tiach, je i ndrast nezamestnanosti najmladsieho segmentu pracovnej sily.
Nasledkom ekonomickej krizy sa vyrazne zhorsila situacia mladych os6b
na trhu prace, Slovensko vsak v tomto vyvoji nebolo osamotené. Miera

19 Kym ale v Bulharsku klesla dlhodoba nezamestnanost pred krizou na priemer EU, v SR sa
udrziavala po cely ¢as pomerne vysoko nad priemerom.

20 Kym Slovensko mé vysoku poéiatoént tiroven dlhodobej nezamestnanosti, v Spanielsku miera
dlhodobej nezamestnanosti narasta vysokym tempom (este v roku 2008 Spanielsko dosahovalo
mieru dlhodobej nezamestnanosti na podpriemernej trovni 2 % aktivnej populacie, v roku 2011
to bolo uz 9,0 % v porovnani s hodnotou zaznamenanou v SR na trovni 9,2 % a priemerom EU na
urovni 4,1 %).
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nezamestnanosti 0sob vo veku do 25 rokov bola v SR na zaciatku sledo-
vaného obdobia (graf 23) viac ako dvojnasobne vyS$Sia, nez bol celoeu-
répsky priemer (dne$nej EU 27), jej hodnota na trovni 36,9 % bola
dokonca v roku 2000 najvy$sou spomedzi vietkych krajin dne$nej EU. Po
roku 2001 vSak dochadzalo k pomerne vyraznej konvergencii k prie-
mernej hodnote (v roku 2008 bol rozdiel medzi mierou nezamestnanosti
mladsich v SR a priemerom EU len 3,2 p. b.), bezprostredne pred rece-
siou teda klesla takmer na priemerni iroveii EU.21

Graf 23

Krajiny EU s najva¢$im narastom miery nezamestnanosti! mladsich osob,
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1 Najvacsi narast medzi rokmi 2008 a 2011.

Prameri: Podl'a databazy Eurostatu.

V dobsledku zranitel'nosti tohto segmentu pracovnej sily v ¢ase eko-
nomickej krizy vSak doslo k ndrastu miery nezamestnanosti medzi rokmi
2008 a 2011 na trovni EU 27 0 5,6 p. b. (celkova miera nezamestnanosti
vzrastla len o 2,6 p. b.), ale v pripade SR az o 14,2 p. b,, ¢im sa v roku
2011 zaradila na tretiu priecku vo vySke miery nezamestnanosti mla-
dych, za Spanielsko a Grécko. V Grécku a Spanielsku od zadiatku krizy

21 Az 7 krajin zaznamenalo v roku 2008 vys$s$iu mieru nezamestnanosti mladych oséb ako SR
vratane Kkrajin, ako Svédsko, Portugalsko, Franctzsko, Taliansko ¢i Mad'arsko.
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rast miery nezamestnanosti osob do 25 rokov najviac predstihoval rast
celkovej miery nezamestnanosti. Kym vsak v Grécku a Spanielsku kopi-
rovala pred krizou krivka vyvoja nezamestnanosti osé6b do 25 rokov
mieru celkovej nezamestnanosti, k podobnému vyvoju ako v SR docha-
dzalo v Litve (krivka miery nezamestnanosti mladsich sa vyvijala v tvare
pismena V), kde mlada pracovna sila utrpela tiez vyrazne (v Litve od ro-
ku 2008 narastla miera nezamestnanosti mladych azZ 4-nasobne). Druhy
najrychlejsi narast nezamestnanosti mladych zaZilo Irsko (viac ako 3-na-
sobny), obe tieto krajiny pritom pred krizou patrili do skupiny piatich
krajin s najniZSou mierou nezamestnanosti mladych (v roku 2007, spolu
s Holandskom, Danskom a Rakuskom).

Kym vysoky podiel dlhodobej nezamestnanosti je dlhotrvajicim Spe-
cifikom slovenského trhu prace, prave zhorsenie postavenia mladej pra-
covnej sily mézeme povazovat za jeden z najzavaznejSich pretrvavaju-
cich désledkov hospodarskej krizy. V tomto pripade nielenze doSlo k za-
staveniu dovtedajSej konvergencie, vyvoj v SR sa vyrazne negativne od-
klonil od vyvoja v EU (spolu s niekolkymi d’al$imi problematickymi kra-
jinami). Naopak, v niektorych inych aspektoch sa slovenska ekonomika
postupne vysporaduvala s dosledkami hospodarskej krizy pomocou ja-
vov, ktoré viedli k pribliZeniu sa k trendom v EU, resp. k zrychleniu do-
biehania, ¢i uz ide o vysSiu Uroven samozamestnavania alebo o vyssiu
flexibilitu pracovného casu (CastejSie vyuZzivanie kratSich pracovnych
uvazkov).

5. VONKAJSIE EKONOMICKE VZTAHY

Platobna bilancia

Rok 2011 priniesol vo vyvoji ekonomickych vztahov Slovenska so za-
hrani¢im niekol'ko nezanedbatel'nych posunov. Predovsetkym treba po-
ukazat na zmenu roky pretrvavajuceho deficitu bezného uctu platobnej
bilancie na mierny prebytok vo vyske 38 mil. eur, ¢o predstavuje 0,1 %
HDP v beZnych cenach (tab. 17). Za tymto vyvojom je najma vyznamny
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narast prebytku obchodnej bilancie ako vysledok rychlejSieho rastu za-
hrani¢ného dopytu po slovenskych produktoch, ale aj oslabenia dovozu
pre domdacu spotrebu a domaci podnikatel'sky sektor.

S prepuknutim hospodarskej krizy bol v roku 2009 po dlhodobo defi-
citnej obchodnej bilancii, spésobenej tak dovoznou narocnostou sloven-
skej produkcie, ako aj vyznamnymi investicnymi dovozmi, zaznamenany

v

jej prebytok vo vySke 946 mil. eur. V roku 2010 bol prebytok o nie¢o niz-
$f a v roku 2011 sa skoncila obchodnd bilancia s historicky najvy$Sim
pozitivnym saldom 2 442 mil. eur. Vysoky prebytok vykazal aj finan¢ny
Ucet, ¢o napomohol najma vyvoj priamych zahrani¢nych investicii (PZI),

zatial' ¢o prebytok kapitalového tctu medziro¢ne mierne poklesol.

Tabulka 17
Vyvoj hlavnych poloZiek platobnej bilancie Slovenskej republiky
vrokoch 2007 - 2011

2007 2008 2009 2010 2011
Obchodna bilancia (mil. eur) -725 -758 946 779 2442
Bilancia sluzieb (mil. eur) 435 -487 -1026 -744 -371
Bilancia vynosov (mil. eur) -2634 -2295 -870 -1249 -1680
Bezné transfery (mil. eur) -368 -893 -676 -422 -354
Bezny ucet (mil. eur) -3292 -4 433 -1627 -1637 38
Kapitalovy ucet (mil. eur) 377 806 464 1018 865
Finan¢ny ucet (mil. eur) 5788 5063 2060 -503 2866
Bezny ucet/HDP (%) -54% -6,6 % -2,6 % -2,5% 0,1%
Miera pokrytia deficitu bezného tuctu
prebytkom kapitalového a finan¢ného
uctu 1,87 1,32 1,55 0,31 X

Prameri: NBS (2012); SU SR (2012); vlastné vypotty.

NizSie zaporné saldo v porovnani s predchadzajiucimi rokmi zazna-
menala bilancia sluzieb. Prispel k tomu ciasto¢ne vyvoj dopravnych slu-
Zieb, a najma lepsi vyvoj v kategorii ,iné sluzby spolu®, kde boli popri
vysSich prijmoch za sluzby vypoctovej techniky zaznamenané aj nizsie
vydavky na tieto sluzby.

Deficit beznych transferov sa medziroc¢ne tiezZ mierne znizil, a to vply-
vom priaznivého vyvoja v bilancii ostatnych transferov, konkrétne vply-
vom vysSich prijmov za podpory, kaucie ¢i exekucie. V rdmci polozky
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vladnych transferov vyssie platby do eurépskeho rozpoctu presiahli zvy-
Senie prijmov zo zahranicia. Jedinou z hlavnych poloZiek bezZného uctu,
ktora vykazala zhorsenie oproti roku 2010, bola bilancia vynosov, s deficitom
vo vySke 1 680 mil. eur spésobenym najma zvySenim deficitu bilancie
vynosov z investicii.

Zahrani¢ny obchod

Podobne ako beZny tucet platobnej bilancie, aj obchodna bilancia ako
jeho podstatna stcast zaznamenala v roku 2011 prebytok, a to vo vyske
rekordnych 3,5 % HDP, ¢o predstavuje medziro¢né zlepSenie o 2,3 p. b.
(tab. 18). Prebytok obchodnej bilancie pritom najrychlejSie stapal v druhej
polovici roka, ked' medzirotna dynamika vyvozu vyznamne prevysila
dynamiku dovozu (graf 24). Dokonca aj v decembri bol zaznamenany
prebytok obchodnej bilancie, hoci v predchadzajucich rokoch sa zahra-
ni¢ny obchod v tomto mesiaci koncil so schodkom. Slabsi narast dovozu
v druhom polroku suvisel s poklesom dopytu domacnosti, so zniZovanim
dovoznej narocnosti a s vyraznejSim cerpanim zasob, za ktorym stala neis-
tota podnikov ohl'adom vyvoja zahrani¢ného dopytu v blizkej buducnosti.

Tabulka 18
Vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenskej republiky s tovarmi
vrokoch 2007 - 2011

2007 2008 2009 2010 2011
Vyvoz (mil. eur, b. c.) 47351,0 | 49522,3 | 39721,2 | 48272,1 | 564079
Ro¢na zmena (%, b. c.) 15,8 4,6 -19,8 21,5 16,9
Dovoz (mil. eur, b. c.) 480759 | 50280,1 | 387751 | 47493,6 | 53966,1
Ro¢na zmena (%, b. c.) 10,6 4,6 -22,9 22,5 13,6
Saldo (mil. eur) -725,0 -757,8 946,1 778,5 24419
Saldo/HDP (%) -1,2 -1,1 1,5 1,2 3,5
Exportna vykonnost (% HDP) 77,1 74,0 63,3 73,4 81,7
Dovozna narocnost (% HDP) 78,2 75,1 61,7 72,2 78,1

Prameri: SU SR (2012); vlastné vypocty.

Za cely rok sa vyvoz medziro¢ne zvysil o0 16,9 % a dovoz o 13,6 %, ¢o
predstavuje spomalenie rastu oproti roku 2010. Treba vsak zdéraznit, Ze
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vtedy vyznamnu ulohu zohral bazicky efekt predchadzajuceho roka, ked'
v dosledku hospodarskej krizy doslo k prepadu zahrani¢ného obchodu
(graf 24). Medziro¢na dynamika vyvozu aj dovozu vSak koncom roka
2011 Kklesala, a to vplyvom slabnuiceho zahrani¢ného dopytu spojeného
s obavami z recesie v Eurdpe.

Graf 24
Medziro¢né zmeny vyvozu a dovozu (%) a saldo zahrani¢ného obchodu
(v mil. eur) v jednotlivych mesiacoch rokov 2008 - 2011
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Prameri: Podl'a idajov SU SR (2012).

Vyznamny medziro¢ny narast vyvozu viedol k zvySeniu exportnej vy-
konnosti slovenskej ekonomiky, a to na viac nez 80 % HDP (tab. 18), ¢o
znamend prekonanie predkrizovych hodnot. Dovozna naroc¢nost ekono-
miky sa Urovni spred krizy vyrovnala, ked dosiahla 78 % HDP. Otvore-
nost ekonomiky, merana ako podiel zahrani¢ného obchodu na HDP, tak
vzrastla takmer na 160 %.

Tak ako v roku 2010, aj v nasledujucom roku sa na medzirotnom na-
raste vyvozu v najvyssej miere podiel'ala skupina strojov (najma hriade-
I'ov, motorov a loZisk) a dopravnych zariadeni (najma osobnych automo-
bilov a inych automobilov urc¢enych predovSetkym na prepravu osob)
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(graf 25). Druhy najvyssi prispevok k medziro¢nému rastu vyvozu zazna-
menali chemické vyrobky a polotovary, pricom narast vyvozu chemickych
vyrobkov pravdepodobne suvisel s vys$Simi cenami ropnych produktov.
Cenovy vyvoj ovplyvnil aj vyvoz surovin, najma zvySenie vyvozu spraco-
vanych ropnych olejov a zemného plynu. V ramci skupiny hotovych vy-
robkov, ktora ako celok zaznamenala najpomal$i medziro¢ny rast vyvo-
zu, sa zvySil hlavne vyvoz obuvi.

Podiel jednotlivych skupin tovarov na medziro¢nej zmene dovozu bol
v roku 2011 relativne vyvazeny (graf 25). Vzhl'adom na vyvoj cien ropy
na svetovych trhoch doslo k zvySeniu dovozu ropy a zemného plynu do SR,
¢o sa prejavilo v podobe najvysSieho prispevku surovin k medzirocnému
rastu dovozu. V skupine chemickych vyrobkov a polotovarov tahal dovoz
predovSetkym kaucuk a plasty spolu so Zelezom, ocel'ou a vyrobkami
z nich. Vyssi dovoz v skupine strojov a dopravnych zariadeni bol genero-
vany najma zvySenym dovozom komponentov pre automobilovy prie-
mysel, ktory bol vyvolany silnejSim zahrani¢nym dopytom. Podobne ako
v roku 2010, aj v nasledujucom roku k medziro¢nej zmene dovozu
v najmensej miere prispeli hotové vyrobky, a to najma z dévodu poklesu
dovozu osobnych automobilov na slovensky trh.

Graf 25
Struktira prispevkov skupin tovarov k medziroénym zmenam vyvozu
a dovozu vrokoch 2009 - 2011 (vp.b.)
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Prameri: Podl'a idajov z Mesac¢ného bulletinu NBS (marec 2012).
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Vyvoz zo Slovenska v roku 2011, podobne ako v predchadzajtcich ro-
koch, smeroval najma do Nemecka (20,4 % celkového vyvozu) a do Ces-
kej republiky (14,2 %) (graf 26). Dal$imi vyznamnymi dovozcami slo-
venskych tovarov boli susedné staty — Pol'sko, Mad'arsko a Rakusko, ale
aj vzdialenejsie Franctzsko a Taliansko. Vyvoz do Ciny podobne ako
v roku 2010 medziro¢ne narastol o viac nez 50 %, a to najma v désledku
vyssieho vyvozu vozidiel. Do Ciny smerovalo 14,9 % automobilov vyro-
benych na Slovensku, ¢o predstavovalo vyssi podiel na celkovom vyvoze
tejto kategorie, neZ bol podiel v tomto ohl'ade dosial' vediiceho Nemecka
¢i Franctizska. Udaje za rok 2011 v$ak potvrdzuju pretrvavajiicu vysoku
zavislost' slovenskej ekonomiky od nemeckého dopytu, a teda od smero-
vania hospodarskeho vyvoja Nemecka. Treba dodat, Ze napojenost’ eko-
nomiky SR na najvaésiu ekonomiku EU je zarovein dand aj vysokym po-
dielom slovenského vyvozu smerujiceho do d’alSich krajin naviazanych
zahrani¢nym obchodom na Nemecko.

Graf 26
Teritorialna Struktira vyvozu a dovozu SR v roku 2011
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Prameri: Podl'a idajov SU SR (2012).

Vroku 2011 sa v SR v dosledku rastu cien ropy na svetovych trhoch
vyrazne zvySil dovoz z Ruskej federacie, a to o tretinu v porovnani
s predchadzajicim rokom, pri¢om jej podiel na celkovom dovoze dosia-
hol 11,5 % (graf 26). V roku 2011 Slovensko zaznamenalo s Ruskou fe-
deraciou najvyssie pasivne saldo v zahrani¢noobchodnej ¢innosti, a to
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vo vysSke 4 113 mil. eur. Vedtce postavenie v SR z hl'adiska objemu do-
vozu si udrzalo Nemecko s podielom 16,4 %, zatial' ¢o Ceska republika
(10,6 %) v rebricku po niekol'’kych rokoch klesla na tretie miesto za Rus-
ko. Podiel ¢lenskych $tatov EU na dovoze SR zostal stabilizovany na
tirovni 65 % a podiel EU na vyvoze zo SR na trovni 85 %.

Zahranic¢ny kapital

Na kapitalovom tucte platobnej bilancie bol v roku 2011 v dosledku
niz$ich prijmov z fondov EU zaznamenany mierny pokles prebytku v po-
rovnani s predchadzajicim rokom (graf 27). K vyraznejSej medzirocnej
zmene doSlo na financnom ucte, ktory po deficite v roku 2010 dosiahol opat’
prebytok. Prispeli k tomu najma PZI a ostatné dlhodobé investicie.

Graf 27
Kapitalovy a finanény Gcet v rokoch 2009 - 2011 (v mil. eur)
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Pramen: Podl'a idajov NBS (2012).

V pripade PZI sa vyrazne vyssi prilev zaznamenal predovSetkym vd'a-
ka zdujmu investorov zo zahranicia investovat na Slovensku vo forme
majetkovej ucasti. Zaroven poklesol zaujem rezidentov o investovanie
v zahranic¢i. Podl'a analyzy Slovenskej agentury pre rozvoj investicif
a obchodu (SARIO), mapujtcej obdobie rokov 2002 az 2011, sa ukazuje,
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Ze poclet ukoncenych investicnych projektov v jednotlivych regiénoch
Slovenska je relativne vyrovnany (graf 28), pricom zaujem investorov
o regiony stredného a vychodného Slovenska rastie. AvSak pohl'ad na
objem PZI potvrdzuje pretrvavajice vyrazné regionalne disparity (graf 29).

Graf 28

UKkoncené investi¢né projekty za roky 2002 - 2011 podl'a krajov
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Prameri: Podl'a idajov SARIO (2012).

Graf 29

Stav PZI v SR v ¢leneni podl'a krajov (v mld. eur, 2010)
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Z pohl'adu stavu PZI k roku 2010 jednoznacne dominuje Bratislavsky
kraj so si¢tom objemu majetkovej ucasti, reinvestovaného zisku a ostat-
ného kapitalu az 15-ndsobne vysSim, nez je priemerny stav PZI v ostat-
nych krajoch SR. NajnepriaznivejSia situacia je pritom v Banskobystric-
kom a PreSovskom kraji, kde objem PZI nepresiahol 1 mld. eur.

Z pohl'adu pracovnych miest vytvorenych investicnymi projektmi
vrokoch 2002 - 2011 stale prevladaju zapadoslovenské regiony (graf 30).
V uvedenom obdobi boli najvacsimi investormi Nemecko (17 %) a Ké-
rejska republika (12 %), ktoré sa v SR angaZuju najma v automobilovom
priemysle. Pri pohl'ade na ukoncené investi¢né projekty podl'a sektora
popri vyrobe motorovych vozidiel (14 %) dominuje vyroba kovovych
konStrukcii okrem strojov a zariadeni (14 %), produkcia vyrobkov z gu-
my a plastu (14 %) a vyroba elektrickych zariadeni (11 %).

Graf 30
Pracovné miesta vytvorené investi¢cnymi projektmi
zaroky 2002 - 2011 podl'a regionu
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Prameri: Podl'a udajov SARIO (2012).

Portféliové investicie ako sucast finan¢ného uctu dosiahli v roku 2011
Cisty odlev vo vyske necelych 200 mil. eur, a to po cCistych odlevoch pre-
vySujucich miliardu eur v predchadzajucich dvoch rokoch (graf 27). Na
tejto zmene sa podiel'ali tak nerezidenti, ktorych zaujem o vladne cenné
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papiere vzrastol, ako aj domace banky a podniky, ktoré prejavili mensi
zaujem o zahrani¢né dlhové cenné papiere, resp. majetkové cenné papiere.

Zatial' ¢o prebytok ostatnych kratkodobych investicii sa oproti roku
2010 takmer nezmenil, v pripade ostatnych dlhodobych investicii doslo
k zmene minuloro¢ného deficitu na prebytok. Vtomto vyvoji zohrala
hlavnu ulohu NBS, a to najma v poslednom $tvrtroku, ked' prilev vkladov
na ucty narodnej banky vyznamne prevysil odlev prostriedkov spojeny
so splacanim finan¢nych averov. Podobne ako NBS, aj podnikovy sektor
prispel k prebytku ostatnych investicii, a to najma vplyvom poklesu
vkladov na uc¢toch v zahrani¢nych bankach. Naopak, v bankovom sektore
sa popri vySSom odleve prostriedkov vyplyvajicom zo splacania financ-
nych averov zaznamenal aj medziro¢ny pokles vkladov na tctoch v slo-
venskych bankach, ¢o viedlo k zdpornému prispevku k vysledku ostat-

nych investicii.

6. CENOVY VYVO]

Cenovy vyvoj patri k tym oblastiam, v ktorych sa vyvojova tendencia
vroku 2011 zdsadne zmenila. Po neobvykle slabom raste cenovej hladi-
ny v obdobi 2009 - 2010 doslo k podstatnému zosilneniu dynamiky cien.
Do urcitej miery je zosilnenie rastu cien normalnym javom spojenym
s fazou obnovenia ekonomického rastu po recesii. Na druhej strane,
v ekonomike posobil cely rad neobvyklych faktorov, ktoré rast cien na-
pomahali.

Inflacia vyrazna - ale len pri obmedzenom pohl'ade

V obdobi 2009 - 2010 klesla miera inflacie na neobvykle nizke hodno-
ty. Stalo sa tak v reakcii na globalnu recesiu (spomalenie rastu cien je
beZny sprievodny jav ekonomickych kontrakcii). Rast cenovej hladiny
v roku 2011 sa potom zda byt znacne vysoky, co davalo priestor ustaros-
tenym komentarom. Miera inflacie (3,9 % vroku 2011 podla indexu
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spotrebitel'skych cien CPI, alebo 4,1 % podla harmonizovaného indexu
spotrebitel'skych cien HICP) vSak bola vysoka iba v porovnani s pred-
chadzajicimi dvomi rokmi (graf 31). Aj to hlavne preto, lebo v rokoch
2009 a 2010 bola miera inflacie stiahnuta nadol slabym dopytom.

AvsSak miera inflacie z roku 2011 vdbec nie je vysoka v porovnani
s nameranymi hodnotami pred rokom 2009. Dokonca patrila k podprie-
mernym v ramci poslednej dekady. Priemerna miera inflacie v obdobi
2001 az 2011 bola na drovni 4,3 %; preto hodnota 3,9 % z roku 2011 nie

je mimoriadna.

Graf 31
Priemerna medziro¢na zmena hladiny spotrebitel'skych cien (CPI)
(index, rovnaké obdobie predchadzajiiceho roka = 100)
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Prameri: Statisticky trad SR.

K negativnemu vnimaniu inflacie v roku 2011 pravdepodobne prispe-
la ta skutoCnost, Ze vyrazne rastli ceny potravin. ISlo o podobnu situaciu
ako v roku 2008: rast cien potravin a nealkoholickych napojov bol vy-
razne silnejsi ako rast celkovej hladiny spotrebitel'skych cien.

Zdovodnenie zrychlenia rastu spotrebitel'skych cien moZno opriet
o minimalne Styri faktory:

1. Sir$iu bazu na rast cien dava obnoveny ekonomicky rast. V roku 2011
iSlo o druhy rok ekonomického rastu po prekonanej hlbokej recesii
(2009). Tym sa zrejme odstranil dezinflaény tlak z ekonomik EU.
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2. Silno rastli ceny potravin v dosledku mimoekonomickych faktorov
(slaba troda v predchadzajucom roku). Tento faktor bol vyznamny
v prvej polovici roka 2011. V druhej polovici roka pod vplyvom rela-
tivne dobrej trody sa dynamika zakladnych potravinarskych komodit
postupne spomalila.22

3. V zaujme konsolidacie verejnych financii vldda zvySovala sadzby ne-
priamych dani. Nepriame dane st sti¢astou konecnej ceny. Konsolida¢né
opatrenia vlady (zvySenie DPH z 19 % na 20 %, zvySenie spotreb-
nych dani na cigarety a pod.) prispeli k zvySeniu miery inflacie pri-
blizne do 1 p. b. (podl'a NBS).

4. Nepriaznivo sa vyvijali ceny energii a paliv. Ceny energetickych suro-
vin, a najma ceny ropy sa priamo odrazili v raste cien pohonnych
hmot a nepriamo aj v raste regulovanych cien plynu, tepla a elek-
trickej energie. Rast cien energii suvisel nielen s vyvojom cien energe-
tickych komodit, ale aj s internymi vplyvmi. Za takéto interné vplyvy
mozZno povazovat vyraznejSie rozSirenie vyroby z obnovitelnych
zdrojov (s vysokou vykupnou cenou), zavedenie poplatku do narod-
ného jadrového fondu, zavedenie poplatku do Statnych hmotnych re-
zerv a zvySenie zdanovania LPG (bliZSie napr. NBS, 2012.)

Inflacia v Slovenskej republike bola vysoka
aj v medzinarodnom porovnani

Zrychlenie rastu hladiny spotrebitel'skych cien na Slovensku bolo
v stilade s trendom v EU & v eurozéne. Ale zrychlenie dynamiky na Slo-
vensku bolo v porovnani s priemerom EU vyraznejsie. Pri medzinarod-
nom porovnani prostrednictvom harmonizovaného indexu spotrebitel-
skych cien dosiahli v porovnani so SR vys$Siu mieru inflacie iba Rumun-
sko a Lotyssko (graf 32). Slovensko sice dosiahlo v roku 2011 ovela vys-
Siu mieru inflacie, ako bola priemerna hodnota za EU, ale v strednodobom
horizonte sa miera inflacie v SR od priemeru EU aZ tak vyznamne neodli-
Sovala. Pri porovnani miery strednodobého kumulativneho rastu cenovej

22 NezvycCajnym antiinflacnym faktorom v agropotravinarstve v druhom polroku 2011 boli obavy
z crevnej infekcie sposobenej baktériou E.coli. Tato obava spdsobila prepad cien zeleniny v juni
az septembri.
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hladiny je vysledok slovenskej ekonomiky podstatne priaznivejsi ako pri
porovnani vysledkov za rok 2011 (graf 32).

Graf 32
Porovnanie dynamiky cenovej hladiny prostrednictvom HICP
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Pramern: Eurostat.

MoZno preto poloZit otazku, preco bol vyvoj inflacie v roku 2011 na
Slovensku nepriaznivejsi ako v externom prostredi. Pontkaju sa dva vy-

svetl'ujuce faktory:

1. Vaha tych komodit, ktorych ceny rastli v celoeur6pskom pohlade, je
v spotrebnom kosi v SR vyssia. Tuto skuto¢nost' dokumentuju udaje
v tabulke 19. Ak je napriklad vaha nosic¢ov energii (elektrina, zemny
plyn a ostatné paliva) v spotrebnom kosi SR dvojnasobna v porovnani
so spotrebnym kosom EU 27, je zjavné, Ze rast cien paliv sa na celko-
vej cenovej hladine v SR odrazi podstatne vyraznejSie ako na celkovej
cenovej hladine EU 27.

2. UZ sme spomenuli, Ze posobil cely rad Specifickych domacich faktorov,
ktoré formovali mieru inflacie (nepriame dane, poplatky). Tie takisto
zdovodnuju vyssiu mieru inflacie v SR v porovnani s eurdpskym
priemerom.
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Tabulka 19
Podiely vybranych komoditnych skupin (COICOP) na spotrebnom
kosi (promile)

Elektrina, zemny plyn
Potraviny a ostatné paliva
EU 27 141,8 59,7
Eurozona 140,4 56,8
Slovensko 167,4 126,7

Prameri: Eurostat.

Producenti: od deflacie k inflacii

V pripade cien priemyselnych vyrobcov je obrat vo vyvojovej tenden-
cii podobny ako v pripade spotrebitel'skych cien. ESte v roku 2009 tieto
ceny dokonca Klesli. Skuto¢ne velkymi vykyvmi presli ceny exportova-
nych vyrobkov: z poklesu o 9,7 % v roku 2009 k rastu o 5,7 % v roku
2011. Rast cien exportovanych vyrobkov bol v roku 2011 podstatne vy-
raznejsi ako rast cien vyrobkov pre tuzemsko. To vSak mdze byt odra-
zom predchadzajiceho dramatického poklesu cien vyrobkov na export
(graf 33). To znamen4, Ze v priebehu recesie vyvoj cien poskodil hlavne ex-
portérov, vyvoj v roku 2011 zase prave tychto exportérov , kompenzoval“.

Graf 33
Priemerna medziro¢na zmena hladiny cien priemyselnych vyrobcov
(index, rovnaké obdobie predchadzajiiceho roka = 100)
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Zrychleny rast cien vystupov priemyslu SR sa neodrazil v lepSich vy-
sledkoch finan¢ného hospodarenia (v ¢asti venovanej produkcii je konsta-
tované napr. zhorSenie hospodarskeho vysledku v priemyselnej vyrobe).
Potencialny pozitivny vplyv rastu cien priemyselnych vyrobcov na financ-
né ukazovatele priemyselnej vyroby bol totiZ eliminovany relativne sil-
nym rastom nakladov. Zaroven je vSak pravdepodobné, Ze keby sa nebol
zrychlil rast cien priemyselnych vyrobcov, bolo by zhorSenie hospodarske-
ho vysledku a rentability nakladov v priemyselnej vyrobe eSte vyraznejsie.

Odlisne sa vyvijali ostatné indexy cien vyrobcov. Ceny stavebnych prac
v roku 2011 rastli iba velmi slabo (1,2 %), ¢o zrejme suvisi s pre-
trvavajucou recesiou v tomto odvetvi. S tym kontrastoval mimoriadne
silny rast cien polnohospodarskych vyrobkov. Ich rast o 16,7 % v roku
2011, podporeny neurodou v predchadzajicom roku, sa prenasal do inde-
xu spotrebitel'skych cien. Pritom aj tu mozno hovorit o faktore kompenza-
cie: ceny pol'nohospodarskych vyrobkov sa po dramatickom poklese v ¢a-
se recesie skokom vratili na uroven podobnu urovni z roka 2008.

Cenovy pohyb hrubého domaceho produktu (deflator HDP, graf 34) ani
zd'aleka nedosiahol uroveni dynamiky spotrebitel'skych cien. Deflator HDP
ma $irsi zaber ako index spotrebitel'skych cien. V ramci zloZiek domaceho
pouzitia HDP to boli prave tovary urc¢ené na konecnu spotrebu domacnos-
ti, ktorych dynamika bola najvacsia (podla deflatora konecnej spotreby
domacnosti to bolo 3,8 %). Ale rast cien komodit pouzitych na tvorbu hru-
bého fixného kapitalu dosiahol len 0,2 %. Je zjavné, Ze rast cien investic-
nych komodit klesol v dosledku makroekonomickych otrasov v obdobi
2009 - 2010 vyraznejSie ako rast cien spotrebnych statkov. Prave mimo-
riadne slaby rast cien investicnych statkov sposobil, Ze deflator celého
HDP dosiahol troven iba 1,6 %.

Zaujimavy je vSak vyvoj cien exportnych a importnych komodit (graf
35). V obdobi po roku 2002 nikdy neboli zaznamenané také vyrazné po-
hyby cien exportnych a importnych komodit. Pravda, na tieto ceny ma
domaca ekonomicka politika minimalny dosah, st uréené skor externymi
vplyvmi. Vplyv pohybu tychto cien na slovensku ekonomiku je skor nega-
tivny: ceny importu vzrastli tak v roku 2011, ako aj v priemere za obdobie
2002 - 2011 vyraznejSie ako ceny exportu. To naznacuje nepriaznivy
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vyvoj tzv. vymennych relacii a zniZovanie efektov zo zapojenia do zahra-

ni¢noobchodnej vymeny.

Graf 34
Dynamika cien zloZiek domaceho pouzitia HDP
(index medziro¢nej zmeny)
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Prameri: Vlastné vypoéty podl'a idajov Statistického tiradu SR.

Graf 35
Dynamika cien vyvozu a dovozu vyrobkov a sluZzieb
(index medziro¢nej zmeny)
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Zosilnenie rastu cenovej hladiny malo dosah na d’alSie oblasti makro-
ekonomického vyvoja. Vyznamna je suvislost s parametrami miezd
a prijmov. Vd'aka mimoriadne nizkej miere infldcie sa v rokoch 2009
a 2010 zachoval rast realnej mzdy aj pri vyraznom poklese tempa rastu
priemernej nominalnej mzdy. Rast miezd sa sice vyrazne spomalil, zato
rast cenovej hladiny bol eSte pomalsi. V roku 2011 vsak uz bol stale vel-
mi nizky rast priemernej nominalnej mzdy sprevadzany zvySenim
dynamiky inflacie. Vysledkom bol pokles realnej mzdy — prvykrat po roku
2003. Podobny zaver plati aj pre celkové bezné prijmy v sektore domac-
nosti: ich spomaleny rast (z 3,6 % v roku 2010 na 3,0 % v roku 2011) pri
zrychlenom raste cien znamenal posun od rastu realnych beZnych prij-
mov k ich poklesu v roku 2011.

V roku 2011 nedoslo k vyraznejSiemu posunu v dobiehani cenovej
hladiny priemeru eurozdény. Cenova hladina23 v SR dosahovala tak v roku
2010, ako aj v roku 2011 necelych 65 % cenovej hladiny eurozény (a 67 %,
resp. 68 % cenovej hladiny krajin OECD). Je pozoruhodné, Ze proces do-
biehania cenovej hladiny OECD na dlhSie obdobie zastal (tab. 20). To
pomohlo v zlozitej ekonomickej situacii v obdobi 2008 — 2011 Slovensku
udrzat status krajiny s relativne nizkou cenovou hladinou. Tak na Slo-
vensku, ako aj v ostatnych krajinach skupiny V4 bola komparativna ce-
nova hladina v roku 2011 niZsia ako v roku 2008 (pri prepuknuti krizy
a naslednej recesii). To znamena, Ze ,zaostavanie“ cien za Urovinou vy-
spelych ekonomik sa pocas tohto obdobia prehibilo. Pri porovnani
v ramci skupiny krajin V4 je vSak zjavné, Ze toto zaostavanie v cenovej
hladine sa najmenej prehibilo prave na Slovensku. To moZe byt spojené
aj so stratou casti cenovych faktorov konkurenc¢nej schopnosti slovens-
kej ekonomiky v prospech ostatnych krajin V4.

Skutocnosti, Ze sa zvySila dynamika vSetkych zloZiek inflacie (vratane
tzv. jadrovej a Cistej inflacie), oZivila sa dynamika cien priemyselnych
vyrobcov, aj deflatorov zloZiek HDP navodzuje oCakavanie, Ze sa zosiliiu-
ja aj adaptacné procesy v ekonomike. Ich beZnym sprievodnym javom

23 Pracujeme tu s komparativnymi cenovymi hladinami, ako ich pouziva OECD. Komparativne
cenové hladiny st definované ako podiel parity kupnej sily a vymenného kurzu. Poskytuji me-
radlo rozdielnosti cenovych hladin medzi krajinami.

BlizSie pozri: <http://stats.oecd.org/Index.aspx>.
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(a spustacom) je prave pohyb cien. Mierne ozivenie cenovych pohybov je
pre adaptacné procesy v ekonomike dokonca Ziaduce a je lepSim signa-
lom ako cenova strnulost v predchadzajucich rokoch. Pravda, ako vyply-
va z vypoctu infla¢nych faktorov, nie vSetky pohyby cenovych hladin ma-
li takyto charakter.

Tabulka 20
Komparativne cenové hladiny (iroven OECD = 100)
2008 2009 2010 2011

OECD spolu 100 100 100 100
Eurozoéna 112 109 104 105
Cesko 79 72 72 74
Pol'sko 73 59 60 60
Mad’arsko 71 62 61 61
Slovensko 71 70 67 68

Prameri: OECD.

7. PENAZNA OBSLUHA REALNE] EKONOMIKY

Finan¢na a ekonomicka kriza sa vyraznym spdsobom prejavila aj na
tiverovych tokoch v reélnej ekonomike. Uverové toky predstavuji vy-
znamnu sucast trhovej ekonomiky, ktora zabezpecuje akumulovanie
uspor a naslednu alokaciu tychto uspor prostrednictvom finanéného
a kapitalového trhu do realnej ekonomiky v podobe spotreby a investicii.
Predpokladame, Ze financna a ekonomicka kriza zna¢ne zasiahla do toh-
to aloka¢ného mechanizmu, predovsetkym v nefinanénom sektore a v sek-
tore domacnosti.

Vzhladom na Struktiru bankového sektora, v ktorom dominuju za-
hrani¢ni vlastnici, ako aj na pomerne bezproblémovy stav bankového
sektora, ktory v porovnani s bankami v inych eurépskych krajinach ne-
bol tak vyrazne zasiahnuty finan¢nou a ekonomickou krizou, v tejto ¢asti
hospodarskeho vyvoja nevenujeme pozornost vyvoju a stavu bankového
sektora.

V nasledujuicej kapitole budeme podrobne analyzovat' vplyv financnej
a ekonomickej krizy na:

e zmeny vo vySke urokovych mier poskytnutych uverov domacnostiam
Vv porovnani s priemerom eurozony,
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e zmeny v objeme a Strukture poskytnutych uverov domacnostiam a ne-
finan¢nym spolocnostiam,

e zmeny v objeme a Strukture vkladov obyvatel'stva a nefinan¢nych spo-
lo¢nosti,

e konkrétne ekonomické subjekty v podobe analyzy objemu zlyhanych
uverov v rokoch 2008 - 2011, ich medziro¢nt dynamiku a zmeny v ich
Strukture.

Vyvoj urokovych mier z averov v Slovenskej republike
a eurozone

Graf 36 zobrazuje vyvoj urokovych mier z poskytnutych spotrebnych
uverov a uverov na byvanie v Slovenskej republike a eurozéne. Vyvoj tro-
kovych mier za posledné obdobie potvrdzuje trend vyssich irokovych mier
v pripade obidvoch typov uverov, v porovnani s priemerom eurozony.

PredovsSetkym v oblasti spotrebnych uverov predstavuju tieto rozdie-
ly stav, ktory nie je moZné vysvetlit Specifickymi vlastnostami domaceho
trhu. Rozdiely v urokoch z prijatych vkladov a poskytnutych uverov tak
do vel'kej miery naznacuju vyssi arokovy vynos domacich bank v porov-
nani s priemerom bank v eurozéne (graf 37). Uvedeny stav indikuje ne-
dostato¢nu konkurenciu v tomto type uverovych produktov, aj napriek
pomerne vel'kému poctu finanénych institucii pésobiacich na trhu.

Graf 36
Urokové miery uverov (stavy) v % p. a. - Slovenska republika
A. Uvery na byvanie B. Spotrebitel’ské a ostatné uvery
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Graf 37
3 7 = rd = 7
Urokové miery uverov (stavy) v % p. a. - priemer eurozony
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Prameri: NBS (2012).

V pripade Giverov na byvanie je pozorovatelny trend k poklesu uro-
kovych mier, predovSetkym pri fixacii urokov na 5 aviac rokov,
z hodnoty 6,3 % v roku 2009 na 5,3 % v roku 2011. V segmente spo-
trebitel'skych uverov si urokové sadzby v tomto obdobi udrziavaju
relativne stabilné urokové miery. Mierny narast mozno pozorovat pri
spotrebnych uveroch so splatnostou nad 5 rokov.

Graf 38
Porovnanie priemernych urokovych sadzieb v SR a eurozéne
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Prameri: NBS (2012); vlastné vypocty.
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Vyvoj vkladov a averov v rokoch 2008 - 2011

Finan¢na a ekonomicka kriza vyrazne ovplyvnila aj iverovu aktivitu
v ekonomike, pricom sa viditel'ne prejavila najma v objeme, ale aj tempe
medzirofného rastu uverov v nefinancnom sektore. Tabul'ka 21 poskytuje
prehlad o stave uverov v obdobi 2008 - 2011. Pokym rast uverov
v sektore domacnosti neklesol ani v krizovom roku 2009, v sektore nefi-
nancnych spolo¢nosti moéZeme pozorovat pokles predovSetkym v roku
2009. Najvyssi pokles 0 17,9 % bol v tomto sektore zaznamenany v kate-
gorii spotrebitel'skych uverov, naopak, Uvery na byvanie vzrastli vy-
znamne, a to o0 19,4 %, a tak kompenzovali moZny vyrazny pokles v tom-
to obdobi. Celkovy pokles objemu uverov nefinanénym spolo¢nostiam
dosiahol na medziroc¢nej baze 3,3 %, t. j. 537 mil. eur (tab. 21).

Tabulka 21
Stav poskytnutych uverov v rokoch 2008 - 2011 ( v mil. eur)
Uvery spolu Spotrebitel'ské uvery | Uvery na byvanie | Ostatné uvery
Domdcnosti
2008 12613 1694 8536 2382
2009 13948 1910 9469 2570
2010 15588 3120 10 849 1620
2011 17 189 3219 12 320 1649
Nefinanc¢né spolo¢nosti

2008 15478 6257 3483 5737
2009 14 941 5130 4152 5659
2010 15124 5272 3867 5984
2011 16 195 5773 3790 6 632

Prameri: NBS (2011a).

V roku 2009 méZeme pozorovat mierne oZivenie Uverovej aktivity
nefinancného sektora. Medziro¢ne vzrastla o 1,6 %, najma v kategorii
spotrebitel'skych a ostatnych uverov. Na medzironom raste sa nega-
tivne podielali predovSetkym uUvery na byvanie, pricCom tento trend
pokracoval aj v nasledujicom roku 2011. Objem poskytnutych Giverov na
byvanie tak od zaciatku roka 2009, ked' ich rast bol najvyraznejsi, klesol
0 362 mil. eur (graf 39).
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UZ spominany rast uverov poskytnutych domacnostiam nevykazal
v celom sledovanom obdobi pokles, doslo vSak k znacnému medziroc¢-
nému poklesu v dynamike rastu. Pokym v predkrizovom roku 2008 bolo
medziro¢né tempo na urovni 25,3 %, v nasledujtcich rokoch sa tempo
ustalilo na hodnotach blizkych 11 %.

Graf 39
Medziro¢ny rast uverov v rokoch 2008 - 2011 v sektore nefinan¢nych
spolocnosti
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Prameri: NBS (2011a); vlastné vypocty.

Graf 40
Medziro¢ny rast uverov v sektore domacnosti v rokoch 2008 - 2011
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Prameri: NBS (2011a); vlastné vypocty.
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Tempo zadlZovania domacnosti, aj napriek poklesu jeho dynamiky,
indikuje trend kontinualneho zadlZovania domacnosti, predovsetkym
v kategorii averov na byvanie. Tempo rastu spotrebitel'skych dverov sa
v porovnani s rokom 2008 znacne spomalilo, ked’ v porovnani s medzi-
ro¢nym narastom 24,8 % v roku 2008 dosiahlo v roku 2011 len 6,6 %
a bolo tak najnizsie za celé sledované obdobie.

Vyvoj, stav a Struktara zlyhanych averov

Nasledky financnej a ekonomickej krizy a s nimi spojeny vplyv na jed-
notlivé trhové subjekty vyustili, prirodzene, do rastu objemu zlyhanych
uverov. Od roku 2009 do roku 2011 vzrastol objem zlyhanych tverov na
priblizne 2 mld. eur (tab. 22).

Tabulka 22
Stav zlyhanych averov v rokoch 2009 - 2011 (k 31. 12. v tis. eur)
2009 2010 2011

Nefinan¢né spoloc¢nosti 956 312 1187 556 1226224
Verejna sprava 574 3583 1997
SZCOo 67 702 74 274 78 368
Obyvatel'stvo 666 845 724 899 755 868
NISD 1301 714 2550
Ostatné 33046 26270 11894
Spolu 1729265 2020250 2078912

Vysvetlivky: NISD - neziskové institdcie sliZiace doméacnostiam; SZCO - samostatne zarobkovo
¢inné osoby.

Prameri: NBS (2011a); vlastné vypocty.

NajvyraznejSi medziro¢ny narast sa zaznamenal v roku 2010, ked’ cel-
kovy objem zlyhanych averov vzrastol o 291 mil. eur. Najvacsi podiel na
tomto naraste mali zlyhané uvery poskytnuté nefinancnym spolocnos-
tiam s podielom 58,8 %; uvery poskytnuté obyvatel'stvu s podielom 35,9 %
a tvery poskytnuté SZCO s podielom 3,7 %.

V roku 2011 pokracovalo tempo rastu objemu zlyhanych dverov, ale
uZ pomerne pomalSim tempom. Objem zlyhanych tverov narastol
0 58,6 mil. eur, a to hlavne v ddsledku rastu zlyhanych uverov nefinan¢nych
spoloc¢nosti o 38,6 mil. eur, domacnosti o 30,9 mil. eur a samostatne
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zarobkovo c¢innych os6b o 4 mil. eur. Pretrvaval tak nepriaznivy trend,
ktory sa zacal v roku 2009 a ktory indikuje rastice problémy tychto sub-
jektov splacat uvery v dosledku vplyvu finan¢nej a hospodarskej krizy.

Graf 41
Medziro¢né zmeny stavu zlyhanych averov podl'a typu veritel'a (v tis. eur)
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Vysvetlivky: NISD - neziskové institiicie sliZiace domacnostiam; SZCO - samostatne zarobkovo
¢inné osoby.

Prameri: NBS (2011a); vlastné vypocty.

Potvrdzuje to aj pohl'ad na tendenciu a objem zlyhanych Gverov podla
jednotlivych typov. V nefinan¢nom sektore nastala podstatnd zmena
v Struktdre zlyhanych tverov v roku 2010. Pokym v roku 2009 bol naj-
vys$i podiel zlyhanych uverov v kategorii preCerpania arevolvingové
uvery (27,5 %), a druhy najvyssi objem v kategorii investicné uvery (21,9 %),
tak v roku 2010 doSlo k znacnému narastu o 15,7 p. b. v kategérii inves-
ticné uvery na 37,6 % z celkového objemu zlyhanych dverov v nefinanc-
nom sektore (graf 42 A).

Na zaklade tohto vyvoja méZeme konstatovat, Ze:

« Uvery poskytnuté v predchadzajicich rokoch na investi¢né aktivity
boli investované do oblasti, ktoré nepriniesli oCakavanu navratnost.

e V dobsledku finan¢nej a ekonomickej krizy a poklesu vykonov (trZzby,
obrat, zisk) firiem, neboli firmy schopné dostato¢ne pokryt naklady
spojené so splacanim svojich uverovych zavazkov.



Graf 42

Struktira zlyhanych tiverov podla ich typu v rokoch 2009 a 2011
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Prameri: NBS (2011a); vlastné vypocty.
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V sektore obyvatel'stva (domacnosti) doslo v roku 2011 v porovnani
srokom 2009 k narastu zlyhanych uverov v kategoérii iné uvery na ne-
hnutel'nosti o 4 p. b. a ich podiel na celkovom objeme zlyhanych tverov
obyvatel'stva sa zvysil z 18,2 % na 22 % (graf 42 B). Najvacsi pokles sta-
vu zlyhanych averov sa zaznamenal pri spotrebitel'skych uveroch o 5 p. b.
a pri precerpaniach a revolvingovych tveroch o 1,8 p. b. Celkovy objem
zlyhanych tverov domacnosti dosiahol v roku 2011 droven 775,9 mil. eur
ajeho podiel na celkovej sume zlyhanych Gverov vo finantnom sektore
dosiahol 36,4 %. V porovnani s rokom 2009 tak jeho podiel klesol o 2,1 p. b.
Naopak, narast bol zaznamenany v sektore nefinan¢nych spolo¢nosti
(podiel zlyhanych uverov rastol kontinualne od roku 2009), ¢o indikuje,
Ze negativna tendencia rastu podielu zlyhanych tuverov pretrvava
v pripade podnikov a klesa podiel zlyhanych Gverov domacnosti.

V pripade samostatne zarobkovo cinnych os6b doslo v roku 2011
v porovnani s rokom 2009 k rastu zlyhanych averov predovSetkym pri
hypotekarnych uveroch o 4,9 p. b. a spotrebitel'skych uveroch o 8,7 p. b.
Vyrazny pokles o 18,1 p. b. nastal pri precerpaniach a revolvingovych
uveroch. Tento vyvoj indikuje, Ze nasledky finan¢nej a ekonomickej krizy
sa odrazili pri SZCO predovsetkym v oblasti vlastnej spotreby a financo-

vania nehnutel'nosti (prevadzkovych alebo urc¢enych na osobné byvanie).
Vklady domacnosti

Vyvoj vkladov domacnosti bol predovsektym v roku 2008 spreva-
dzany vyznamnym medziro¢nym narastom na darovni 30,1 % v dosledku
zavedenia jednotnej eurépskej meny od 1. januara 2009.

Najvy$$i medzirofny narast o 56,2 % sa zaznamenal pri vkladoch
s dohodnutou splatnostou do dvoch rokov, nasledovany vkladmi splat-

nymi na poZiadanie s medziro¢nym rastom na urovni 18,3 %.



Tabulka 23
Vklady domacnosti v rokoch 2008 - 2011
(stav ku koncu kalendarneho roka v mil. eur)
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Vklady s dohodnutou Vklady s vypovednou
Vklady splatnostou lehotou
Vklady splatné na do nad
Rok spolu poZiadanie | do 2rokov | nad 2 roky | 3 mesiacov | 3 mesiace
2008 22905,3 8533,2 10767,6 2529,7 298,3 776,5
2009 22 446,1 9113,7 8160,7 37325 656,6 782,6
2010 23 648,38 10462,7 7 042,6 47634 557,2 823,0
2011 25226,8 10 145,1 8166,1 5658,2 500,7 756,7

Prameri: NBS (2011b).

Avsak uz v roku 2009, v ktorom sa v slovenskej ekonomike naplno
prejavili nasledky financ¢nej a hospodarskej krizy, sprevadzané rastom
nezamestnanosti, poklesom HDP a celkovou neistotou spojenou s budu-
cim vyvojom, doSlo k medzirocnému poklesu vkladov o 2,0 %. Prejavilo
sa to najma zmenou Struktiry vkladov, ked’ markantne poklesli vklady
s dohodnutou splatnostou do 2 rokov o 24,2 % a obrovskym narastom
vkladov s vypovednou lehotou do 3 mesiacov o 120,1 %. Tento posun
v prospech vkladov s kratSou lehotou splatnosti naznacuje urciti opatr-
nost domacnosti v dosledku negativnych ocakavani spojenych s vyvojom
ich socialnej a ekonomickej situacie (graf 43).

TaktieZ podiel iverov domacnosti na vkladoch domacnosti sa od roku
2008 kontinualne zvySuje. Pokym v roku 2008 bol tento pomer na drov-
ni 55,1 %, v roku 2011 dosiahol hodnotu 68,1%. Aj napriek rasticemu
objemu vkladov sa prejavila tendencia, obvykla vo vyspelych krajinach,
smerujuca ku kontinualnemu rastu uverovej zatazenosti domacnosti
a k rasticemu objemu zlyhanych tverov.

Vyvoj vkladov v sektore nefinan¢nych spolocnosti bol v rokoch 2008 -
2011 znacne volatilny (tab. 24). Pokym objem vkladov splatnych na po-
Ziadanie si udrziava pomerne konStantny objem, znacny pokles sa
zaznamenal pri vkladoch s dohodnutou lehotou splatnosti do 2 rokov.
0d roku 2008 do roku 2011 ich objem klesol o 1,4 mld. eur.
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Graf 43
Medziro¢né zmeny v objeme vkladov domacnosti v rokoch 2008 - 2011
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Prameri: NBS (2011b); vlastné vypocty.

Tabul'ka 24
Vklady nefinan¢nych spoloc¢nosti v rokoch 2008 - 2011
(stav ku koncu kalendarneho roka v mil. eur)

Vklady s dohodnutou Vklady s vypovednou
VKlad splatnostou lehotou
Rok s sluy Vklady splatné do do nad
P na poziadanie | 2rokov | nad2roky | 3 mesiacov | 3 mesiace

2008 10770,7 7 060,1 3683,8 24,2 2,3 0,4
2009 9164,7 6 655,4 24581 40,1 10,6 0,5
2010 10 045,6 6954,5 29759 101,8 13,1 0,3
2011 9393,7 7 035,7 22391 86,9 31,6 0,1

Prameri: NBS (2011b).

Na zaklade uvedenych analyz moZeme konstatovat, Ze v ostatnych
Styroch rokoch sa potvrdzuju nasledovné tendencie v oblasti financnej
obsluhy realnej ekonomiky:

e Pretrvava kontinudlny rast vkladov obyvatel'stva, avSak dochadza
k zmene jeho Struktury v prospech vkladov s kratSou vypovednou
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lehotou, a zaroven k narastu zadlZovania obyvatel'stva a objemu zly-
hanych uverov.

e VKklady nefinan¢ného sektora v sledovanom obdobi vykazuja zndmky
volatility, ako aj celkovy pokles ich objemu od roku 2008.

e Objem tuverov poskytnutych nefinancnému sektoru od roku 2008
vzrastol o 717 mil. eur, znacne v$ak vzrastla aj vyska zlyhanych tve-
rov, najma v kategorii investicnych uverov. Signalizuje to vysoku cit-
livost domaceho podnikatel'ského sektora na externé vplyvy financ-
nej krizy a jeho nedostatocnu odolnost voci tymto vplyvom.

e Vyska priemernych trokovych sadzieb zo spotrebnych tverov je vy-
razne vysSia v porovnani s priemerom eurozony. Taktiez vyska tve-
rov na byvanie vykazuje vySSie urokové miery v porovnani s prie-

merom eurozony.

Graf 44
Medziro¢né zmeny v objeme vkladov nefinan¢nych spolo¢nosti
vrokoch 2008 - 2011
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Prameri: NBS (2011b), vlastné vypocty.
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8. MENOVA POLITIKA EUROPSKE] CENTRALNE] BANKY
A FUNGOVANIE EUROZONY

Eurozona a jej ¢lenské Staty prezivaju uz dva roky turbulentné obdo-
bie. V reakcii na dlhovt krizu sa na eurépskej aj narodnej irovni prijima-
ju opatrenia, o ktorych sa nedavno hovorilo len v teoretickej rovine.
O ucinnosti doterajSich eurdpskych rieSeni hlbokych problémov menovej
Unie pritom moZno polemizovat. Zmeny vo fungovani eurozdny, ¢i uz ide
0 novy ramec rozpoctového a hospodarskeho riadenia alebo o mecha-
nizmus pomoci krajinam Celiacim problémom s financovanim verejného
dlhu, sa bezprostredne dotykaju aj Slovenska ako jedného z najmladsich
¢lenskych statov eurozony.

K nevyhode prijatia eura spocivajucej v strate autonémnej menovej
politiky tak pribudaju d'alSie nevyhody vratane nakladov na pomoc peri-
férnym krajindm a obmedzovania pravomoci vo fiSkalnej oblasti. Kym
naklady clenstva v tomto spolku rasty, prinosy su v sticasnosti relativne
nizke, ked'Ze naplnenie optimistickych ocakavani z obdobia pred prijatim
eura ohl'adne jeho vyznamnych priaznivych efektov na ekonomicky rast,
zahrani¢ny obchod, priame zahrani¢né investicie ¢i zamestnanost, je
zatial' v nedohl'adne.

V tejto casti sa budeme venovat vybranym otdzkam fungovania euro-
zony v roku 2011 a v prvom Stvrtroku 2012 vratane realizovanej meno-
vej politiky a novej spravy ekonomickych zaleZitosti, ktora by mala po-
silnit’ doveru v silu eurdpskej ekonomiky. V zavere poukazeme na vy-
sledky prieskumu zameraného na otdzku doévery slovenskych oblanov
voci EU a eurozéne.

Menova politika Eurdpskej centralnej banky

Eurdpska centralna banka zacinala aj koncila rok 2011 s klicovou uro-
kovou sadzbou na rekordne nizkej trovni 1,0 %, avSak v priebehu roka
doslo dvakrat k jej zvySeniu (v aprili na 1,25 % a v jali na 1,5 %) i zniZe-
niu (v novembri naspat na 1,25 % a vzapati v decembri na poc€iatocnych
1,0 %). ZvySovanie urokov vrcholiace v juli bolo vyvolané obavami
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zo silnejucej inflacie, ktoré vSak boli koncom roka prevazené obavami
z recesie. Zakladna urokova sadzba zostala na svojom historickom mini-
me aj pocas prvého Stvrtroka 2012.

Centralna banka eurozony je Coraz viac zainteresovana na rieSeni
dlhovej krizy. V roku 2011 pokracovala v realizacii neStandardnych opa-
treni, ktoré majui mat len docasny charakter. Od augusta 2011 nakupova-
la vladne dlhopisy najviac ohrozenych zadlZenych ¢lenskych Statov euro-
z6ny na sekunddrnom trhu s cielom zniZit ich vynosy na udrZatel'nd tro-
ven. Program nakupu dlhopisov, ktory vyvolal intenzivne diskusie, ECB
spustila uzZ v maji 2010 v zaujme pomoct Grécku a zabranit Sireniu dlho-
vej krizy do d'alsich krajin, no neskor ho zastavila.24# Na rastiice uroky
z talianskych a Spanielskych dlhopisov v§ak banka reagovala opatovnym
spustenim programu. Vzhl'adom na to, Ze schvalenie dohody o druhom
zachrannom programe pre Grécko, ako aj poskytnutie mimoriadnej lik-
vidity komerénym bankdm koncom roka 2011 a zaciatkom nasledujuice-
ho roka (viac v d'alSom texte) zmiernilo tlaky na financnom trhu, ECB
nasledne obmedzila nakupy dlhopisov a v marci 2012 ich dokonca zasta-
vila. Po odzneni upokojujicich vplyvov na trhy vSak nemoZno vylucit
d'alSie pokracovanie tohto programu.

Jednym z neStandardnych opatreni bola uZ spominana ponuka lac-
nych averov komerénym bankam, realizovanych v decembri 2011 emi-
siou trojro¢nych dlhopisov (¢o predstavuje nezvycajne dlhé obdobie, ide
o tzv. Long-Term Refinancing Operation - LTRO, t. j. dlhodobu refinan¢nt
operdaciu) s nizkou urokovou mierou,?5 s cielom zmiernit napatie na eu-
répskom medzibankovom trhu. Tuto ponuku vyuzilo vySe 520 bank, kto-
ré si spolu pozicali 489 mld. eur. Vel'ky zdujem suvisel aj so zniZenim
poZziadaviek na kolaterdl za p6zicky ECB. Koncom februara 2012 prisla
ECB s d'alSou ponukou mimoriadnej likvidity na tri roky, a to v hodnote
530 mld. eur, ktord vyuzilo az okolo 800 komer¢nych bank. Uvedené
prostriedky vSak banky vo velkej miere pouZzili na thradu splatnych

24 Spomedzi ¢lenskych Statov eurozoény je najvacsim kritikom programu nakupu dlhopisov ECB
Nemecko, podl'a ktorého takto banka zasahuje do fiskalnej politiky. Nemecko krajiny pouzivajice
euro vyzyva skor k vacsej fiskalnej discipline ako spdsobu boja proti krize verejnych dlhov.

25 Urok, za ktory ECB poZi¢ala komerénym bankam, bude priemerom kli¢ovej tirokovej sadzby
banky pocas nasledujticich troch rokov, momentalne je vo vyske 1,0 %.
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zavazkov, alebo ich ulozili v ECB. Nezacali teda vyraznejSie uverovat
podniky a domacnosti v snahe posilnit ekonomicky rast, ako predpokla-
dala ECB. Len ciasto¢ne sa naplnili ocakavania, Ze banky nakupia dlhopi-
sy problémovych krajin eurozony. Upokojenie trhov poskytuje urcity
(moZno vSak predpokladat, Ze len kratky) Cas na prijatie potrebnych
Strukturalnych reforiem a uzdravenie verejnych financii v krajinach eu-
rozony, ktoré by priniesli udrZatel'nejsie obnovenie dovery.

Podl'a ECB uvedené mimoriadne operacie na podporu likvidity nie st
hrozbou pre inflaciu, pretoze do redlnej ekonomiky sa dostala len cast
z poskytnutych zdrojov. Opatny nazor vSak ma velka cast odbornej ve-
rejnosti, ktora za mimoriadne rizikové povazuje najma ndkupy dlhopisov
ohrozenych ¢lenskych Statov na sekundarnych trhoch. Inflacia pritom
vroku 2011 dosiahla v eurozdne ako celku vyrazne vysSiu droven nez
v rokoch 2009 a 2010, a to aZ 2,7 %, t. j. hodnotu prekracujicu maxi-
malnu hranicu definicie cenovej stability. Zaciatkom roka inflacia aj
v dosledku vysSich cien energii zotrvala na tejto urovni. V pripade
zmiernenia obav z recesie v menovej Unii mozno teda oc¢akavat sprisno-
vanie menovej politiky ECB.

Zmeny vo fungovani eurozony

Eurdpska unia, a najma eurozona uz dva roky bojuje s krizou vladne-
ho dlhu, ktora ohrozuje nielen jej fungovanie, ale aj samotnu existenciu.
Kriticky stav verejnych financii vyvolal potrebu a nevyhnutnost zefek-
tivnenia rozpoctového a hospodarskeho riadenia, a to tak na eurdpskej
urovni, ako aj v jednotlivych clenskych statoch. Po dlhych rokovaniach s Eu-
réopskou komisiou (EK) a s Eurépskym parlamentom hlavy Statov a vlad
v septembri 2011 prijali balik pravnych predpisov (tzv. six-pack) na po-
silnenie koordinacie a dohl'adu v oblasti makroekonomickych a fiskal-
nych politik na eurépskej urovni. Avsak po kritickom zhodnoteni mozno
povedat, Ze tieto predpisy stale nie si dostato¢ne prisne a jednoznacné,
pokial' ide o vynucovanie plnenia pravidiel, kedZe ponechavaji znacny
priestor na individualne hodnotenie krajin zo strany EK a Europskej rady.
Uvedeny legislativny balik nadobudol platnost’ v januari 2012 a vykonava
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sa ako sucast tzv. Europskeho semestra, ktory predstavuje ¢asovy rozvrh
vztahujici sa na vSetky prvky dohladu vratane fiSkalnych, makro-
ekonomickych a strukturalnych politik.

Pokial ide o posilnenie Paktu stability a rastu (PSR), a teda rozpocto-
vého dohl'adu, koncom oktoébra 2011 sa najvyssi predstavitelia krajin
eurozdény dohodli na tom, Ze zavedu pravidla o vyrovnanom rozpocte do
vnutroStatnych pravnych predpisov; zabezpecia, aby Statne rozpocty
vychadzali z nezavislych prognéz rastu, a zalozia fiskalne rady; a d’alej,
ze pred prijatim vyznamnych reforiem rozpoctovej alebo hospodarskej
politiky, ktoré by mohli mat' vedl'ajsie uc¢inky, uskutocnia konzultacie s EK.

Popri zasadnuti Eur6pskej rady na zaciatku marca 2012 hlavy $tatov
a predsedovia vlad krajin EU s vynimkou Vel'kej Britanie a Ceskej repub-
liky podpisali novu fiskalnu zmluvu (tzv. fiSkalny kompakt alebo fiskalny
pakt, oficidlne Zmluvu o stabilite, koordindcii a sprdve v hospoddrskej
a menovej unii). Jej cielom je odstranenie niektorych nedostatkov PSR
a posilnenie ramca fiSkalneho riadenia v eurozone, inak povedané, ide
o krok smerom k centralizacii a hlbSej integracii. VzhI'adom na nesthlas
Velkej Britanie, ku ktorej sa neskor pridala aj Ceska republika, fiskalna
zmluva sa nerealizuje ako zmluva EU, ale len ako medzivladna dohoda.

Podstatnou sucastou fisSkalnej zmluvy je pravidlo vyrovnaného, resp.
prebytkového rozpoctu v Strukturalnom vyjadreni (tzv. dlhova brzda2¢),
ktoré ma byt zavedené do ustav alebo pribuznych zakonov ztucastnenych
krajin do jedného roka po nadobudnuti platnosti zmluvy, na ¢o bude do-
hliadat’ Stdny dvor EU.27 Strukturalny deficit sa pritom povol'uje do vys-
ky 0,5 % HDP v trhovych cenach, v pripade krajin, ktorych verejny dlh je
vyrazne pod 60 % HDP a rizikd pre dlhodobu udrZatelnost verejnych
financii su nizke, méze Strukturdlny deficit dosiahnut maximalne 1 %
HDP v trhovych cenach. Fiskalna zmluva obsahuje aj automatickejsie
sankcie pri prekroceni hranice 3 % HDP pre deficit verejnych financii

26 Zavedenie dlhovej brzdy presadzovalo najma Nemecko, ktoré uz od vzniku menovej unie vyvija
najvacsie tlaky na zlepSenie fiskalnej discipliny jej ¢lenskych statov.

27 Stidny dvor EU méze krajine, ktora neprijme nové pravidlo do svojej tstavy alebo pribuznych
pravnych predpisov, ulozit pokutu az vo vyske 0,1 % HDP. Takto ziskané prostriedky by v pripa-
de c¢lenského $tatu eurozdony smerovali do Eurdpskeho stabiliza¢ného mechanizmu a v pripade
netlena do véeobecného rozpoétu EU.
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areferentnu hodnotu pre redukciu verejného dlhu na turovni jednej
dvadsatiny rozdielu medzi pomerom dlhu k HDP a 60 % HDP v priemere
za rok v pripade krajin, ktorych pomer verejného dlhu k HDP prevysuje 60 %.

Novu zmluvu maju nasledne schvalit narodné parlamenty krajin, kto-
rych hlavni predstavitelia ju podpisali,?8 pri¢om v Irsku sa o jej ratifikacii
bude rozhodovat v referende. Pripadné komplikacie pri ratifikacii v nie-
ktorych ¢lenskych Statoch by vSak nemali predstavovat zasadnu prekaz-
ku, ked'Ze zmluva ma vstipit do platnosti 1. januara 2013, ak ju dovtedy
ratifikuje aspont 12 zo 17 ¢lenov eurozény. Pristup k financidm z tzv. tr-
valého eurovalu (viac o nom v d'alSom texte) pritom budd mat len tie
krajiny, ktoré uz zmluvu ratifikovali a do svojej Ustavnej legislativy za-
viedli nové fiskalne pravidlo. Pre neclenov menovej Unie zacne fiskalna
zmluva platit v plnom rozsahu aZz po prijati jednotnej eur6pskej meny.

Ciel'om nového ramca makroekonomického dohl'adu prijatého koncom
roka 2011 po predchadzajucich intenzivnych diskusiach je identifikacia
a rieSenie makroekonomickych nerovnovah v ¢lenskych $tatoch EU v ich
skorom S$taddiu. Novy ramec pozostava z preventivnej a korekcnej Casti
a zahffia mechanizmus véasného varovania; hibkové hodnotenie hospo-
darskeho vyvoja v ¢lenskych Statoch s podstatnymi makroekonomickymi
nerovnovahami (resp. s rizikom ich vzniku); odporucania pre Clenské
Staty zamerané na korekciu (prevenciu) takychto nerovnovah; postup
v pripade nadmernej makroekonomickej nerovnovahy (MIP - Macroeco-
nomic Imbalance Procedure) od vypracovania prisnejSich odporucani pre
problematicka Kkrajinu, cez finan¢né sankcie schval'ované reverznou vac-
Sinou hlasov vo forme trocenych vkladov, aZ po uloZenie pokuty.

Eurdopska komisia bude pravidelne publikovat tzv. spravu varovného
mechanizmu (Alert Mechanism Report) o makroekonomickych nerovno-
vahach v ¢lenskych $tatoch, spolu so zoznamom krajin, v ktorych je po-
trebné vykonat hlbSiu analyzu. Hodnotenie jednotlivych ¢lenskych Sta-
tov pri zohl'adneni ich Specifik a aktudlneho hospodarskeho vyvoja je
zaloZené na tzv. hodnotiacej tabul'ke, ktord pozostava z desiatich rele-
vantnych a relativne jednoduchych ukazovatel'ov vychadzajucich najma

28 Slovensko by malo fiskalnu zmluvu schval'ovat v druhej polovici roka 2012.
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z Udajov Eurostatu.?® Dva z nich monitoruju vonkajSiu rovnovahu, tri
ukazovatele sa tykaju konkurencnej pozicie a pat ukazovatel'ov hodnoti
vnutornu rovnovahu.

Vysledky hodnotenia sa nemajd interpretovat’ mechanicky, skér by
malo ist' o ich kvalitativne posudenie, pri ktorom sa ma zohl'adnit pocet
prekroceni prahovych hodnot, vaznost ich prekrocenia, ako aj kombina-
cia indikatorov prekracujucich prahové hodnoty. Zoznam indikatorov,
ich prahové hodnoty, ako aj ich (ne)plnenie na Slovensku v roku 2010
zobrazuje tabul'ka 25. Vzhl'adom na to, Ze vysledky hodnotenia v uvede-
nom obdobi nepoukazuju na riziko nerovnovah v slovenskej ekonomike,
Slovensko nebolo zaradené medzi krajiny, pri ktorych sa vyzaduje hlbSia
analyza.

Tabul'ka 25
Ukazovatele hodnotiacej tabul'ky EK a ich (ne)plnenie na Slovensku
vroku 2010

Dolné a/alebo horna hranica
¢lenovia neclenovia

Ukazovatel eurozény eurozény Slovensko
Bilancia bezného u¢tu (% HDP)? -4%az 6% -4,1%
Cista zahranic¢na investi¢na pozicia na konci
roka (% HDP) -35% -66,2 %
Realny efektivny vymenny kurz2 -/+5% | -/+11% 12,1 %
Trhovy podiel na svetovom exporte3 -6% 32,6 %
Nomindlne jednotkové naklady prace* 9% | 12% 10,1 %
Medziro¢na zmena cien domov a bytov> 6 % -4,9 %
Uverové toky stikromného sektora (% HDP) 15% 3,3%
Dlh stikromného sektora (% HDP) 160% 69,0 %
Vseobecny dlh vladneho sektora (% HDP) 60 % 41,0 %
Miera nezamestnanosti (%)! 10 % 12,0 %

1 Trojroény kizavy priemer.

2 Na zaklade HICP/CPI deflatora k 35 priemyselnym krajinam - trojro¢na percentualna zmena.
3 Patrocna percentudlna zmena, b. c.

4 Trojro¢na percentualna zmena.

5 Upravena deflatorom konecnej spotreby doméacnosti.

Prameri: EC a Eurostat (2012); EC (2012b).

29 Hodnotiacu tabul’ku navrhla EK po konzultaciach s Eurépskym parlamentom, Radou ministrov
a Eurépskym vyborom pre systémové rizika.
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V ramci pripadnej hlbSej analyzy by sa hodnotil Sirsi subor indikato-
rov, ¢o moze viest k trom réznym zaverom, a to ku konStatovaniu, Ze
v krajine: po prvé, nie je problém s makroekonomickou nerovnovahou;
po druhé, nerovnovaha existuje; po tretie, existuje vyrazna nerovnovaha,
t. j. spusta sa MIP. Pokial' ide o podobu hodnotiacej tabulky, EK moze
v budtcnosti upravovat indikatory, ich prahové hodnoty, ako aj sp6sob
ich vypoctu tak, aby bolo moZné prostrednictvom nich ¢o najlepSie odha-
lit pripadné vznikajice makroekonomické nerovnovahy.

Efekty zavedenia nového rdmca rozpoctového a hospodarskeho ria-
denia mdzu byt oslabené jeho viacerymi nedostatkami, ktoré kritizuje aj
ECB. Medzi hlavné slabiny nového rdmca patri mnoZstvo vynimiek a fak-
torov, ktoré treba brat do uvahy pri posudzovani vysky deficitu verej-
nych financii a vladneho dlhu: stale nie dostatocna automatickost sank-
cif; vysSia zlozitost celého ramca, ktora zniZuje transparentnost; ako aj
nedostatocné posilnenie vnutrostatnych rozpoctovych ramcov.

Okrem posilnenia rozpoctového dohladu a vytvorenia makroekono-
mického dohl'adu sa hlavy statov a predsedovia vlad krajin eurozoény, ku
ktorym sa pripojili aj Bulharsko, Dansko, LotySsko, Litva, Pol'sko
a Rumunsko, na summite v marci 2011 dohodli na tzv. Pakte Euro Plus.
Pakt ma posilnit' ekonomicky pilier eurozény a zlepsit koordinaciu hos-
podarskych politik s cielom podporit konkurencieschopnost a konver-
genciu. Jeho d’alSie ciele si zamerané na zamestnanost, udrzatelnost
verejnych financii a posilnenie financ¢nej stability. Pozornost sa ma ve-
novat' aj koordindacii dafiovych politik, priCom v stcasnosti uz prebiehaju
diskusie o navrhu EK o spolotnom konsolidovanom zaklade dane z prij-
mu pravnickych oséb a dane z finan¢nych transakcii. Zavazky krajin zd-
Castnenych na Pakte Euro Plus maju byt ambiciéznejSie neZ doterajsie
zavazky azahfnaju sa do programov stability, resp. konvergencnych
programov (reformné kroky pri napifiani PSR) a do narodnych progra-
mov reforiem (reformné kroky pri naplhani cielov stratégie Eurépa
2020).

Pokial' ide o spravu eurozoény, v oktébri 2011 sa hlavy Statov a pred-
sedovia vlad krajin menovej unie dohodli, Ze sa pravidelne (aspon dva-
krat ro¢ne) budu stretavat' spolu s predsedom EK na summitoch eurozény,
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s cielom formulovat strategické usmernenia v oblasti hospodarskej
a fiSkalnej politiky. KaZdodenné riadenie menovej tinie bude mat nadalej na
starosti Euroskupina (ministri financii krajin eurozény) spolu s EK a ECB.

Finan¢na pomoc periférnym krajinam

Vytvorenie doc¢asného eurovalu (oficidlne Eurdpskeho ndstroja financ-
nej stability - ENFS) na pomoc najviac zadlZenym krajinam v roku 2010,
ktoré nebolo v sulade s nie tak davno ratifikovanou Lisabonskou zmlu-
vou, zmiernilo napatie na trhoch s vladnymi dlhopismi len na kratky cas
a vynosy z desatroc¢nych dlhopisov periférnych krajin zacali opat stapat.
boli nitené poziadat aj Irsko (november 2010) a Portugalsko (april
2011), ktoré uZz boli podporené z doCasného eurovalu. V juli 2011 sa Eu-
répska rada dohodla na druhom zachrannom programe pre Grécko, tento-
raz z doc¢asného eurovalu, a dokonca za tucasti sikromného sektora formou
dobrovolného zniZenia hodnoty dlhopisov. V snahe zvysit udrZatelnost
dlhu najvyssi predstavitelia Clenskych Statov schvalili zniZenie irokov na
3,5 % a predizenie lehoty splatnosti iverov na 15 aZ 30 rokov pre Grécko,
irsko aj Portugalsko, ¢o v podstate zniZuje ich motivaciu vratit sa ¢o naj-
skor na financ¢né trhy.

Zatial' ¢o Irsko pomerne tspe$ne realizuje svoj plan reforiem, v pripa-
de Portugalska sa vzhI'adom na jeho rastdce zadlZenie, nizku konkuren-
cieschopnost a slabi ekonomicku vykonnost hovori o mozZnom druhom
zachrannom programe po ,vzore” Grécka. Postup uplatneny pri druhom
baliku pomoci Grécku vSak ma byt ojedinely. Verejne sa uz dokonca ho-
vori aj o potrebe tretieho zachranného balicka pre Grécko, ktoré zjavne
nema Sancu dostat sa von zo zacarovaného kruhu dlhov. NavySe, v pri-
pade prehlbovania problémov Portugalska sa moZe stat eSte vaznejSou
situacia v Spanielsku, a to vzhl'adom na vysoki ti¢ast $panielskych bank
na drzbe portugalskych dlhopisov.

Docasny euroval sa ukazal ako nedostato¢né (a v principe nie prave
spravne) riesenie dlhovej krizy, na ¢o EU reagovala navrhnutim nového
mechanizmu krizového riadenia, tentoraz trvalého, ktory vsak bude
vyzadovat zmenu Lisabonskej zmluvy. UZ na zasadnuti Eurépskej rady
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v marci 2011 hlavy Statov a vlad odsuhlasili doplnenie ¢lanku 136 konso-
lidovaného znenia Zmluvy o fungovani EU o novy odsek v stvislosti so
zriadenim staleho mechanizmu na zabezpecenie financnej stability euro-
zony ako celku - Eurépskeho stabilizacného mechanizmu (European
Stability Mechanism - ESM, oznaCovaného ako trvaly euroval), s efektiv-
nou uverovou kapacitou vo vyske 500 mld. eur. Pristipenie Slovenska
k ESM by mal v juni 2012 ratifikovat parlament. Slovensky podiel na tr-
valom eurovale predstavuje vonkoncom nie zanedbatel'nych 5,83 mld.
eur. Vacsia Cast z uvedenej sumy ma formu kapitalu na poZiadanie
a garancii. Hotovost predstavuje 659 mil. eur, pricom tato Ciastka je
rozdelena na pat splatok v priebehu troch rokov (2012 - 2014).

V usili zastavit' rychle $irenie dlhovej krizy sa hlavni predstavitelia EU
v juli 2011 dohodli aj na zvySeni pruznosti pripravovaného trvalého
eurovalu a sucasného docCasného eurovalu. Zvysenie flexibility v podstate
znamena uvol'nenie pravidiel eurovalov, a teda eSte vyss$i moralny ha-
zard. Konkrétne ide o moznost preventivnych poZziciek, nakupu vladnych
dlhopisov ohrozenych krajin na sekundarnych trhoch ¢i financovania
rekapitalizacie bank aj v krajinach, ktoré nie su zapojené do programu.

Pokial ide o docasny euroval, ten vzhladom na snahu udrzat si ¢o naj-
vy$Si rating mohol realne poZicat ohrozenym krajinam priblizne 250 mld.
eur. Hlavni predstavitelia EU sa preto dohodli na posilneni jeho tiverovej
kapacity na p6vodne planovanych 440 mld. eur.3® Aby sa dosiahla uve-
dena uverova kapacita pri najvy$Som ratingu, garancie sa museli zvysit
na takmer 780 mld. eur, ¢o pre Slovensko znamena narast garancii zo
4,37 mld. eur na 7,72 mld. eur.

Vo vyhlaseni zo summitu eurozony z 26. oktobra 2011 hlavni predsta-
vitelia EU vyjadrili aj svoj stihlas s dvomi zakladnymi alternativami posil-
nenia zdrojov ENFS, tzv. pakovym efektom. Jednou z nich je zniZovanie
uverového rizika pre nové dlhopisy emitované clenskymi S$tatmi, co
znamena zniZovanie nakladov na financovanie. Druhou alternativou je
maximalizacia mechanizmov financovania ENFS spdjanim zdrojov od
sukromnych a verejnych finan¢nych inStitdcii a investorov. Oc¢akava sa
pritom Stvor- aZ patnasobny pakovy efekt.

30 Pri schval'ovani zvySenia uverovej kapacity do¢asného eurovalu v oktébri 2011 padla sloven-
ska vlada Ivety Radicovej.
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Doteraz prijaté opatrenia zjavne nie su dostatoné na obnovenie do-
very v schopnost eurozony vyrieSit dlhovu krizu. VazZne rizika pretrva-
vaju a rastd obavy v suvislosti s kritickou situaciou v d’alSich krajinach,
najméa v Spanielsku a Taliansku, ktorych zachrana by vzhl'adom na ich
ekonomicku vel'kost vyZadovala stovky miliard eur. V snahe chranit eu-
ro a celd menovu Uniu Eurépska rada dosiahla dohodu o skorSom zave-
deni trvalého eurovalu, a to od jula 2012 namiesto pévodne planovaného
terminu v polovici roka 2013. To znamend subeZnu existenciu docasné-
ho a trvalého eurovalu do polovice roka 2013.

Pod tlakom OECD, zdruZenia krajin G 20, ako aj viacerych c¢lenov eu-
rozény sa spustila diskusia o0 moznosti spojenia oboch eurovalov, resp.
presunu zvysnych prostriedkov z docasného do trvalého eurovalu s cie-
I'om vytvorit dostato¢nu kapacitu na pripadnu zachranu Talianska ci
Spanielska a tak obnovit déveru trhov. Ministri financif krajin eurozény
sa nasledne na neformalnom zasadnuti koncom marca 2012 dohodli na
prechodnom kombinovani oboch eurovalov. Spolu budi moct poZicat
maximalne 700 mld. eur, avSak len do polovice roka 2013. Po tomto ter-
mine bude maximalna efektivna Gverova kapacita trvalého eurovalu na
urovni 500 mld. eur. Spojenie eurovalov v§ak znamena l'ahSi pristup k fi-
nancnej podpore, a teda d’alsi pokles motivacie problematickych krajin
realizovat potrebné reformy.

Dovera obc¢anov Slovenska vo¢i EU a eurozone

Hoci situaciu v EU a eurozéne v priebehu poslednych dvoch rokoch
urcite nemozno hodnotit' pozitivne, vac¢Sina obyvatel'ov Slovenska im
stale doveruje. Z prieskumu, ktory vo februari 2012 uskutoc¢nila agentu-
ra TNS Slovakia na reprezentativnej vzorke 977 respondentov starsich
ako 15 rokov, vyplyva, Ze vacsina Slovakov doveruje euru a Eurdpskej
unii. Euru doveruje viac ako 70 % obyvatel'ov Slovenska, pricom desati-
na sa vyjadrila, Ze euru déveruje Uplne. ZvysSna viac ako Stvrtina opyta-
nych euru nedéveruje. Voéi EU prejavuju svoju déveru dve tretiny res-
pondentov, zatial' Co tretina Slovakov jej neddveruje. VacSina respon-
dentov sa v prieskume taktieZ vyjadrila, Ze zavedenie eura prinieslo
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Slovensku ovel'a vacsi uZzitok ako Skodu. Necelé dve patiny si, naopak,
myslia, Ze euro prinieslo skor skodu ako uZitok.

Komplexné a objektivne odborné zhodnotenie prinosov a nakladov
Clenstva v eurozone bude vyZadovat dlhsi ¢asovy horizont. Prijatie eura
vSak moéze pre Slovensko znamenat viac prinosov nez nakladov len vte-
dy, ked eurozéna bude fungovat podla jasnych, striktne uplatiiovanych
a vymahanych pravidiel. Podstatné je aj ¢o najrychlejSie odstranovanie
zakladnych pricin dnednej krizy v menovej unii, a nielen kratkodobé rie-
Senie akutnych problémov, ktoré vedie k prestivaniu a d'alSiemu nabal’o-
vaniu dlhov.

9. VEREJNE FINANCIE

Rok 2011 bol v oblasti verejnych financii obdobim fiskalnej konsoli-
dacie, zasadnych legislativnych zmien, ako aj viacerych planovanych
zmien v danovej a odvodovej oblasti, ktoré vSak vzhladom na pad vlady
a nasledné vyhlasenie predcasnych parlamentnych volieb nebolo mozné
realizovat. Vyznamnym prvkom v ramci posobenia externého prostredia
bola pretrvavajica dlhova kriza v krajinach EU (predovsetkym Grécka,
Portugalska, Spanielska a Talianska). S cielom zabranit' rozsireniu dlho-
vej ndkazy na ostatné krajiny eurozony, ako aj potrebou konsolidovat
verejné financie v ostatnych Statoch dosial’ nepostihnutych désledkami
vysokého zadlZenia pristipila EU k prijatiu sérii opatreni vo fiskalnej
oblasti (k dohoddm sa nepripojila Vel'’ka Britania a Ceska republika).31

Vyznamné zmeny v riadeni a fungovani rozpoctu
verejnej spravy

Vyznamnym krokom z hl'adiska fungovania a riadenia verejnych fi-
nancif bolo schvélenie Ustavného zakona o rozpoctovej zodpovednosti.32
Ustavny zakon v ¢lanku 1 definuje ciel’ ,dosiahnut’ dlhodobt udrZatelnost’
hospodarenia Slovenskej republiky, posilnit’ transparentnost’ a efektivnost’

31 Viac o zmendch schvalenych na trovni EU v ¢asti 8.

32 Zakon bol schvaleny 8. decembra 2011 a ¢innost nadobudol 1. marca 2012. Zakon vsak obsa-
huje prechodné ustanovenia, ktoré ¢asovo posuvaju ucinnost jednotlivych ¢lankov zakona.
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vynakladania verejnych prostriedkov v snahe podporit’ dlhodobt konku-
rencieschopnost’ Slovenskej republiky s prihliadnutim na poZiadavku eko-
nomickej a socidlnej spravodlivosti a solidarity medzi stucasnymi a budu-
cimi generdciami”,

Zakon predpoklada vytvorenie ukazovatela dlhodobej fiskalnej udrza-
tel'nosti, ktory vypracuje a zverejni Rada na svojej internetovej stranke.
V zmysle zakona musi ukazovatel zohl'adnovat":

¢ hodnotu Strukturalneho primarneho salda,

e prognozy demografického vyvoja,

e makroekonomické prognézy Vyboru pre makroekonomické progné-
zy a Eurdépskej komisie,

e dlhodobé prognozy vplyv starnutia vypracované EK,

¢ dlhodobé progndzy kapitalovych prijmov vypocitanych EK,

e implicitné a podmienené zavazky,

e iné ukazovatele determinujuce dlhodobu udrzatel'nost.

Zakon predstavuje vyznamnud zmenu v oblasti fisSkalnej politiky.
Ustavnym zakonom obmedzuje vysku dlhu verejnej spravy (VS), zavadza
zakonné automatické opatrenia, ktoré maju zabranit rastu dlhu na ne-
udrzatel'nu urover, a celkovo vyrazne limituje manévrovaci priestor vla-
dy na realizaciu expanzivnej fiSkalnej politiky v nasledujucich rokoch.
PodrobnejSie informacie o zakone prinasa cast 11.

PredcCasné parlamentné vol'by predstavuju pre schvalené tempo kon-
solidacie verejnych financii, predovSetkym v roku 2012, znac¢nu vyzvu.
Tempo konsolidacie bude vyrazne zavisiet aj od ocakavani, predovset-
kym v oblasti ekonomického rastu v nasledujicich rokoch. Vnuatorna po-
liticka nestabilita v roku 2011, situacia vo svetovej, a hlavne eurdpskej
ekonomike, poznacena volatilnymi, a prevazne negativnymi ocakava-
niami, vnasa do procesu fiskalnej konsolidacie prvky neistoty, najma vo
vztahu k ekonomickému rastu a jeho vplyvu na vyvoj prijmov a vydav-
kov verejnych financii.

FiSkalna konsolidacia bude v nasledujucich rokoch, aj vzhladom na
zavizky vyplyvajice z fiskalnej zmluvy uzavretej na trovni EU, vyzado-
vat komplexny pristup a implementaciu opatreni tak na prijmovej, ako aj
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vydavkovej strane rozpoctu verejnej spravy. Priebeh konsolidacie
v ostatnych rokoch zachytava tabul'ka 26.

Tabulka 26
Konsolidacné usilie v rokoch 2005 - 2011 v % HDP

2006 2007 2008 2009 | 2010 | 2011

1. Cisté pdzicky poskytnuté/prijaté -3,2 -1,8 2,1 80 | -7,7 | -55
2. Cyklicka zlozka 0,0 0,7 1,1 -1,1 -0,4 -0,1
3.Jednorazové efekty -0,3 0,5 -0,4 -0,3 -0,6 0,3
4. Vplyv zavedenia 2. piliera déchodkové-
ho systému -1,2 -1,3 -1,2 -1,3 -1,2 -1,2
5. Urokové naklady -1,5 -1,4 -1,2 14 | -1,3 | -16
6. Vystavba dial'nic a rychlostnych ciest
mimo bilancie VS 0,4 0,1 0,0 0,4 0,7 0,3
- stavebné naklady PPP projektov . . . 0,3 0,7 0,4

- platby Statu za dostupnost PPP
projektov zniZené o vydavky na udrz-

bu a prevadzku . . . . 0,0 0,0
- prijaté avery NDS 0,4 0,1 0,0 0,1 - -
- splatky istiny tiverov NDS - - -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

7. Vplyv zamerného nedofinancovania
verejného sektora (Zeleznice,

nemocnice) 0,0 0,0 0,3 0,3 0,4 -0,9
8. Upravené saldo -0,5 -0,5 -0,6 -4,6 -5,2 -2,2
Konsolidacné isilie - oficidlne -0,6 0,0 0,0 -4,0 -0,7 3,0

Pozndmka: Udaje za roky 2010 a 2011 budt predmetom revizie, napriek tomu v3ak spravne
zachytavaju trend konsolida¢ného usilia. NDS - Néarodna dialni¢na spoloc¢nost; PPP - Public
Private Partnership.

Prameri: MF SR (2012).

Jednoduché a plosné redukcie jednotlivych vydavkovych kapitol ne-
predstavuju systémové opatrenia, a ani nie si z dlhodobého hl'adiska
Ziaduce, pretoze moZu vyustit (vyustia) do podfinancovania verejnych
statkov, vytvarania a prehlbovania implicitnych dlhov, ktoré mo6zu opat
negativne ovplyvnit udrzatelnost verejnych financii v strednodobom,
anajma dlhodobom casovom horizonte. NeuvaZené opatrenia spojené
s konsolidaciou by takisto mohli vyvolat neZiaduce efekty a zalozit
predpoklady na vznik buducich problémov, ktorych naprava by mohla
vyzadovat znacné usilie. V nasledujucich rokoch je potrebné viest otvo-
rend a odbornu diskusiu o podobe a charaktere Statu, rozsahu sluZieb
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poskytovanych Statom vo forme verejnych statkov, eliminacii rizik vy-
plyvajucich z implicitnych zavazkov, a nasledne citlivo a odborne pristupit
k reforme prijmovej a vydavkovej strany rozpoctu. Reforma by sa vsak ne-
mala obmedzit' len na parametrické zmeny sadzieb, ale aj na dokladnu in-
Stitucionalnu reformu vyberu aspravy dani, ciel a odvodov. Jednym
z hlavnych ciel'ov je zvySenie kvality sluzieb pre dafiovnikov pri podava-
ni danovych priznani, ako aj eliminovanie rozsiahlych vypadkov prijmov
vyplyvajucich z nizkej efektivnosti vyberu dani, predovSetkym dane
z pridanej hodnoty (DPH), ktorej vynos je celkovom objeme verejnych
prijmov dominantny.33

Hospodarenie verejnych financii v roku 2011

Podl'a predbeznych udajov dosiahol deficit verejnych financii Sloven-
ska v roku 2011 hodnotu 4,6 % HDP z 8,1 % HDP v roku 2010. Oproti
povodne planovanému vysledku bolo hospodarenie lepSie 00,3 p. b.
V peniaznom vyjadreni deficit dosiahol hodnotu 3,18 mld. eur, oproti po6-
vodne planovanej vyske 3,44 mld. eur.

Podl'a predbeZnych ddajov Ministerstva financii SR sa na priaznivej-
Som vyvoji verejnych financii podiel'ali predovsetkym:

e niZSie vydavky spojené so spolufinancovanim projektov politiky sud-
drznosti vo vyske 227 mil. eur,34

e nizSie vydavky na obsluhu $tatneho dlhu vo vyske 157 mil. eur,

e prekrocenie nedanovych prijmov o 168 mil. eur,

e vySSie prijmy z dividend podnikov s majetkovou ucastou Statu vo
vyske 85 mil. eur,

e nizsi ako planovany transfer do Socialnej poistovne, v dosledku do-
siahnutych aspor pri fungovani tejto institucie.

33 [nstitut financnej politiky odhaduje vysku danovej medzery, kvoli nizsej efektivnosti vyberu, na
urovni 1,6 % HDP, ¢o v roku 2010 predstavovalo 1,1 mld. eur.

34 Tento efekt sa v hospodareni verejnych financii vyskytuje uZz so Zeleznou pravidelnostou
a indikuje neschopnost cerpat prostriedky politiky stidrznosti na uspokojivej tirovni uz od za-
ciatku programového obdobia 2007 - 2013.
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Medzi rozpoctové polozky, ktoré sa v porovnani s planom na rok 2011
vyvijali negativne, patrili:

e niZSie daniové prijmy vo vyske 86 mil. eur,

e transfer finan¢nych prostriedkov Zeleznicnym spolo¢nostiam vo vys-
ke 136 mil. eur, smerovanych na ich revitalizaciu,

e neuskutocneny predaj emisnych kvot vo vyske 100 mil. eur,

e rastzadlZenia zdravotnickych zariadeni vo vySke 120 mil. eur,

e vykrytie straty Zelezni¢nych spolo¢nosti na zadklade zmliv so Statom
vo vyske 105 mil. eur.

Vyvoj statneho rozpoctu v roku 2011

V porovnani s predchadzajiicim rokom bol Statny rozpocet postaveny
na realistickych predpokladoch a v priebehu roka nebolo nevyhnutné
pristapit k jeho revizii. Potvrdzuje to aj plnenie jednotlivych prijmovych
a vydavkovych poloziek, ktorych skutotny vyvoj bol v porovnani s roz-
poctom na rok 2010 menej volatilny. Napriek tomu doSlo na strane prij-
mov k vypadku prijmov na drovni 1,1 mld. eur oproti p6vodne schvale-
nému rozpoctu.

Najvacsi vypadok sa zaznamenal pri dani z prijmov pravnickych oséb
v objeme 49,1 mil. eur, spotrebnych daniach vo vyske 81,5 mil. eur,
atradi¢ne pri prijmoch zrozpo¢tu EU, kde vypadok dosiahol 1,2 mld.
eur. Na vysku prijmov priaznivo vplyval vyssi vyber dane z pridanej hod-
noty (DPH), a to 0 100 mil. eur, nedanové prijmy o 155,7 mil. eur, ako aj
mierne zvySenie vyberu dane z prijmu fyzickych os6b vo vySke 1,6 mil. eur.

Celkovy vyber dane z prijmu fyzickych osdb zo zavislej ¢innosti, pred
poukdzanim zo Statneho rozpoctu Uzemnym samospravam, dosiahol
oproti povodne planovanej hodnote len 98,9 % plnenie (v absolutnom
vyjadreni 1,6 mld. eur). Zna¢ny prepad sa zaznamenal vo vybere dani
z prijmu z podnikatel'skej Cinnosti a inej samostatne zarobkovej ¢innosti.
Oproti planu bolo percento plnenia len 61,9 % a vyber bol nizsi o 40,5
mil. eur. Pokles vyberu moéZe signalizovat problémy tejto skupiny zarob-
kovo ¢innych osob, ale aj mensSiu efektivnost vyberu dane v tejto katego-
rii danovnikov (vacsie moznosti vyhybat sa plateniu dani).



112

Tabulka 27
Vyvoj statneho rozpoctu v rokoch 2008 - 2011 (v mil. eur)

, Planovany Skutocnost’ % plnenia Medziro¢na
Ukazovatel 2008 2009 2010 2011 2011 2011 zmenav %
Prijmy spolu 11352 10 541 10901 13 148 12002 91,3 10,1
v tom:

1. dariové 9023 8 025 7962 8787 8700 99,0 9,3
Z toho:

dar z prijmov FO! 118 29 139 111 112 101,5 -19,4
dar z prijmov PO 2122 2130 1258 1670 1620 97,1 28,8
vyberana zrazkou 206 156 152 146 143 98,1 -5,8
DPH 4632 3846 4432 4652 4753 102,2 7,2
spotrebné dane 1906 1835 1945 2083,3 2001,7 96,1 2,9
2. nedatové 874 828 681 703 859 122,1 26,1
3. granty a transfery 1456 1688 2257 36579 2443,2 66,8 8,2
z toho:

prijmy z rozpoétu EU 837 1081 1427 33439 20311 60,8 42,4
Vydavky spolu 12 057 13332 15337 16958 15278 90,1 -0,4
bezné vydavky 10 449 11173 12969 14 066 12783 90,9 -1,4
kapitalové vydavky 1607 2159 2368 2891 2495 86,3 54
Schodok/Prebytok -704 -2791 -4 436 -3809 -3276 85,9 -26,2

Prameri: MF SR (2012); vlastné vypocty.

Pozndmka: Celkovy vynos dane z prijmov fyzickych osob je vyssi, ale vzhl'adom na to, Ze je prijmom Gzemnej samospravy, jeho vykazovanie v ramci
prijmov Statneho rozpoctu dosahuje nizke hodnoty.



113

Graf 45
Plnenie vybranych prijmovych a vydavkovych poloziek
Statneho rozpoctu v roku 2011 (v %)
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Prameri: MF SR (2012); vlastné vypocty.

Vzhl'adom na konsolida¢né usilie doslo v hlavnych vydavkovych ag-
regovanych polozkach k medzirocnému nominalnemu poklesu 0 9,9 %,
t. j. 1,67 mld. eur. Najvyssi pokles oproti pévodne planovej trovni vy-
davkov sa zaznamenal v kapitalovych vydavkoch, kde plnenie dosiahlo
aroven 86,3 %.

Deficit Statneho rozpoctu a dlh centralnej vlady

Deficit Statneho rozpoctu dosiahol vzhl'adom na prijaté konsolida¢né
opatrenia v roku 2011 hodnotu 3,3 mld. eur. V porovnani s predcha-
dzajacim rokom bol nizsi o 1,1 p. b. a jeho podiel na HDP Klesol
z rekordnej hodnoty 6,7 % na 4,7 %. MedziroCne teda poklesol o 2 p. b,
¢o predstavuje najvyssi pokles od roku 2005, ked’ sa deficit zniZil o 3 p. b.
(graf 46). V rokoch 2009 a 2010 sa dynamika rastu dlhu centralnej vlady
rekordne zvysila, pricom len za tieto dva roky doslo k rastu dlhu v nomi-
nalnom vyjadreni o 8,1 mld. eur. Prirastok dlhu vroku 2011 dosiahol
hodnotu 2,8 mld. eur.
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Graf 46
Deficit statneho rozpoctu v rokoch 2003 - 2011
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Prameri: MF SR (2012); vlastné vypocty.

V pomere k hrubému domacemu produktu podiel dlhu medziro¢ne
vzrastol 0 2,26 p. b., teda z 39,2 % na 41,4 % HDP (graf 47). Od zaciatku
finan¢nej a hospodarskej krizy, ktorej prvé dosledky sa v slovenskej
ekonomike prejavili najma v roku 2009, podiel dlhu centralnej vlady
v pomere k HDP sa zvysil o 15,2 p. b. ( 11 mld. eur).

Graf 47
DIlh centralnej vlady v rokoch 2002 - 2011
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Prameri: MF SR (2012); vlastné vypocty.
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Financ¢na pozicia Slovenska voci rozpoctu Europskej uinie

Clenstvom Slovenskej republiky v Eurépskej tnii sa integralnou su-
Castou rozpoctu verejnej spravy stali aj finan¢né vztahy s rozpoctom
EU. Slovenska republika sa po vstupe do EU dostala do pozicie ¢istého
prijemcu prostriedkov (graf 48).

Graf 48
Vyvoj pozicie SR ako ¢istého prijemcu voéi rozpoétu EU
vrokoch 2004 -2010
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Prameri: Eurépska Komisia DG ECFIN (2012); vlastné vypocty.

Takato pozicia Slovenska vo¢i rozpo¢tu EU kontinualne rastie pre-
dovSetkym v ddsledku ¢erpania pomoci z nastrojov politiky stidrznosti,
pol'nohospodarskych dotacii, ako aj prispevku na vyradenie jadrovej
elektrarne v Jaslovskych Bohuniciach. Predpokladdme podstatny narast
predovsetkym v zavere aktudlneho rozpoctového obdobia, a predovset-
kym vrokoch 2014 a 2015 (vzhl'adom na uplatiiovanie pravidla n + 2
a nutnosti vyCerpat finan¢nua alokaciu urcend na aktualne programové
obdobie).

Pri pohl'ade na jednotlivé rozpoctové kapitoly vidime, Ze v roku 2010
malo Slovensko najvyssie prijmy v kapitole udrzatelny rast, ked' v po-
rovnani s rokom 2009 doslo takmer k zdvojnasobeniu finan¢nych
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prostriedkov v tejto kapitole. Na tomto naraste sa najviac podielali prij-
my zo Strukturalnych fondov a Kohézneho fondu.

Tabulka 28 )
Vydavky rozpoctu EU v SR v roku 2007 - 2010 (v mil. eur)

2007 2008 2009 2010

1. UdrZatel'ny rast 669 852,8 633,5 1208
1.1. Konkurencieschopnost pre rast a zamestnanost 33,7 43,3 48,7 11,8
1.2. SudrZnost pre rast a zamestnanost’ 635,2 809,5 548,8 |1096,1
1.2.1. Strukturalne fondy 4519 510,1 385,9 633,7
1.2.2. Kohézny fond 183,3 299,4 198,8 462,4
2. Ochrana a riadenie prirodnych zdrojov 380,5 357 513 676,5
3. Obcianstvo, sloboda, bezpecnost’ a spravodlivost 13,7 11,1 85 87
4. EU ako globdlny partner 9,9 11,5 26,6 0,3
5. Administrativa 9,6 9,4 10,8 11,5
6. Kompenzdcie 0 0 0 0
Spolu 1082,7 (12418 (11924 1905

Pozndmka: Udaje za rok 2011 st zverejiiované s ¢asovym posunom a v éase vypraciivania kapito-
ly neboli k dispozicii.

Prameri: Eurépska Komisia DG ECFIN (2012).

Implementacia Strukturalnej pomoci Euréopskej anie
v programovom obdobi 2007 - 2013

V roku 2011 sa tempo financnej implementacie operacnych pro-
gramov (OP) oproti rovnakému obdobiu minulého roka zvysilo 011,6 p. b.
a dosiahlo uroven 25,02 %. V porovnani s rokom 2010 sice doslo
k miernemu medzironému rastu Cerpania, toto tempo vSak nemoZno
povazovat za uspokojivé. Dovody uvadzané uz predchadzajicich rokoch
su stdle vyznamnymi faktormi, ktoré negativne ovplyviiuji Cerpanie
prostriedkov politiky sudrznosti.

Pri podrobnejSom pohl'ade na jednotlivé operacné programy moZeme
konsStatovat rozdielny stav Cerpania, ako aj jeho dynamiku. Najvyssi me-
dziro¢ny narast sa zaznamenal v operacnych programoch Zdravotnictvo
(0 23,2 p. b.), Konkurencieschopnost a hospodarsky rast (o 20 p. b.), Re-
gionalny OP (o 19,1 p. b.), OP Bratislavsky kraj (o 16,8 p. b.) a Zamestna-
nost’ a socidlna inkldzia (o 16,2 p. b.). Medzi problematické operacné
programy uZ dlhodobo patria: OP Informatizacia spoloc¢nosti s Cerpanim
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na urovni 9,04 % a OP Vzdelavanie s ¢erpanim na drovni 13,4 % z celkové-
ho zavazku na roky 2007 - 2013.

Graf 49
Stav Cerpania zaviazkov rokoch 2007 - 2013 k 31. decembru 2011
podl'a opera¢nych programov
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Prameri: MF SR (2011); vlastné vypocty.

Vzhl'adom na zacinajdici novy politicky cyklus bude rozhodujicim
faktorom pristup novej vlady k tejto agende. Rozsiahle inStitucionalne
a personalne zmeny, podobné tym, ktoré sa realizovali v roku 2010, by
mohli na fungovanie riadiacich organov posobit destabilizujico. Preto je
dolezité pristupovat k tymto zmendm vel'mi citlivo a vyhnut sa nekon-
cepénym presunom kompetencii a vymene riadiacich a administrativ-
nych pracovnikov v tejto oblasti.

10. VYHLAD NA ROKY 2012 A 2013

V poslednych Styroch rokoch ekonomika preSla niekol’kymi vyrazne
odliSnymi fazami makroekonomického vyvoja: vystriedal sa silny eko-
nomicky rast (2008) s mimoriadne hlbokou recesiou (2009), s neCakane
silnym ozivenim (2010) a naslednym opatovnym spomalenim (2011).
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Tento vyhl'ad pripravujeme v obdobi, ked’ badame neobvykly vztah
medzi vyvojom ocakavani a vyvojom realnej ekonomiky. UZ dlhSie obdo-
bie - minimdalne od augusta 2011 - sa vSeobecne ocakavalo opakovanie
ekonomického uUtlmu, vyvoj realnej ekonomiky v case pripravy tejto
progndzy vsak nie je taky nepriaznivy, aky by zodpovedal prevladajicim
ocakavaniam (podrobnosti d’alej). V tejto chvili eSte tazko povedat, i
vlna nepriaznivych o¢akavani bola neodévodnena, alebo ¢i len nova kriza
arecesia prichddzaji menej razantne.

Porovnanie predchadzajiicej progndzy so skuto¢nym vyvojom

V predchadzajicom roku sme prvykrat pristupili k tvorbe vyhl'adu vo
dvoch fazach: k vyhl'adu vypracovanému v prvom polroku (dalej ,po-
vodna prognoéza“ alebo ,jarna progn6za“3>) sme vypracovali jesennu ak-
tualizaciu (d'alej ,,aktualizovana prognéza“ alebo ,jesenna prognéza“3®),
ktora sa ukazala ako nanajvys potrebna. V priebehu roka 2011 totiZ do-
Slo k takému zosilneniu negativnych vplyvov, ktoré nebolo vopred dobre
predvidatel'né. Aj v pdvodnej progndze sme sice upozoriiovali na rizika
vyplyvajuce z dlhovej krizy, tazko vSak bolo moZné odhadnut dramatic-
ké otrasy vo finan¢nom sektore, ktoré sa spustili v auguste 2011. V aktu-
alizacii vyhl'adu sme tieto nové faktory mohli zohl'adnit. Kvéli tomu sa
aktualizovana prognoza na rok 2011 iba mierne odliSila od povodnej, zato
aktualizovana prognéza na rok 2012 sa od pévodnej odliSovala vyrazne.

V tabul'ke 29 konfrontujeme vyhl'ad na rok 2011 so skuto¢nym vyvo-
jom. Aktualizovany vyhlad na rok 2011 bral do uvahy pravdepodobné
spomalenie ekonomického rastu v druhom polroku, ale aj nad o¢akava-
nia silny rast zamestnanosti. Je neobvyklé (a patri to k Specifikam vyvoja
v roku 2011), Ze pri spomal'ovani ekonomického rastu sme museli kori-
govat’ parametre zamestnanosti smerom k priaznivej$im hodnotam (to-
muto javu sa blizSie venovala cast Trh prdce, alebo aj aktualizovana
prognoza).

35 Bol sucastou publikdcie Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2010 a vyhl'ad do roku 2012.
Pozri Morvay a kol. (2011a).

36 Aktualizacia vyhl'adu vyvoja slovenskej ekonomiky do roku 2012. Pozri Morvay a kol. (2011b).
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Tabulka 29
Porovnanie prognézy makroekonomickych parametrov
so skuto¢nym vyvojom

2011 (p)
jarna aktualizovana

Parameter 2009 2010 progndza prognéza 2011

(s) (s) (april 2011) (okt. 2011) (s)
Medziro¢na zmena real-
neho HDP v % -4,9 4,2 3,3az3,8 2,8az3,2 3,3
Medziro¢na zmena HDP
v %,b.c. -6,1 4,7 - 5,2az6,1 5,0
Medziro¢na zmena poctu
pracujucich podl'a VZPS
v % -2,8 -2,0 0,4az0,9 1,4az1,8 1,5
Miera nezamestnanosti
podl'a VZPS v % 12,1 14,4 13,8 az 14,3 13,1az13,6 13,5
Priemerna ro¢na miera
inflacie meran a indexom
spotreb. cien v % 1,6 1,0 3,4az3,9 3,6 az 4,0 3,9

Prameri: Skutoénost'(s) za roky 2009 az 2011 podla Statistického tiradu SR; prognéza (p) autori.

Aktualizovana prognéza je v sulade so skuto¢nostou vo vyvoji za-
mestnanosti, nezamestnanosti a inflacie. Skutotné tempo realneho rastu
HDP je tesne nad hranicou odhadovaného intervalu (d6vodom je trochu
necakané zrychlenie ekonomického rastu v poslednom Stvrtroku). Vy-
znamnejSia je odchylka v pripade rastu HDP v beZnych cenach (b. c.). Je
zjavné, Ze v prognoze sme nadhodnotili deflator HDP (ked'Ze inflacia na-
berala na sile). Deflator HDP ako meradlo pohybu cien vSak vyrazne za-
ostal za inymi meradlami inflacie (dovod je uvedeny v casti Cenovy vy-
voj). A preto sme aj pri miernom podhodnoteni rastu redlneho HDP nad-
hodnotili rast nominalneho HDP.

UZ pévodna progndza v podstate spravne oznacila smerovanie zmien
v ekonomickom vyvoji, v aktualizacii bolo potrebné spresnit dynamiku
tychto zmien:

e Povodna progndza predvidala spomalenie rastu ekonomiky. Dokonca
aj dynamika rastu bola odhadnuta spravne a korekcia v aktualizacii
sa nasledne ukazala ako prilis poznacena opatrnostou.

e Povodna progndza pracovala s moznostou obnovenia rastu zamest-
nanosti. Vyvoj zamestnanosti sa vSak ukazal priaznivejsi, ako sme
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ocakavali vzhladom na spomalovanie ekonomického rastu. Preto
sme v aktualizovanej prognoze zvySovali o¢akavané tempa rastu poc-
tu pracujucich. To sa ukazalo ako spravne.

e Prognoézu inflacie nebolo potrebné v aktualizovanej prognéze pods-
tatne revidovat. UZ povodna prognoza relativne dobre odhadla dy-
namiku pohybu hladiny spotrebitel'skych cien.

Mozno zhrnut, Ze uz aj p6vodna prognodza relativne dobre odhadla
vyvoj realneho HDP a vyvoj inflacie. V pévodnej prognéze sme vsak ne-
predvidali, Ze aj pri spomaleni ekonomického rastu by sa mohol aspon
kratkodobo dosiahnut relativne silny rast zamestnanosti (suvisiaci s ra-
cionalizaciou vyuZivania pracovnych sil v predchadzajtcich rokoch, aj so
silnejSim ekonomickym rastom este v roku 2010).

Vplyvy z externého ekonomického prostredia

Kvoli mimoriadnej citlivosti slovenskej ekonomiky na vonkajsie vply-
vy (danej vysokym podielom exportu aj importu na HDP Slovenska) za-
¢iname uvahu o makroekonomickom vyvoji hodnotenim vonkajsich
vplyvov. Nasledne prechadzame na hodnotenie domacich faktory a na
samotné parametre vyhl'adu.

Pri hodnoteni vonkajSich vplyvov sa zaoberame predovsetkym euro-
zonou a Nemeckom (vzhl'adom na vazby slovenskej ekonomiky s nim).
Opierame sa tu o prognézy Specializovanych institucii (vzhl'adom na po-
trebu poznat odhadovany vyvoj v Nemecku davame prednost hlavne
nemeckym inStitdciam). Aktudlne prognézy (idaje z nich st uvedené
v tab. 30) celkom prirodzene za hlavny faktor vyvoja v roku 2012 ozna-
cuju dlhovu krizu. Spolocné posobenie neistoty, odkladania investicii aj
Casti spotreby ma priniest’ stagnaciu ekonomiky eurozény a vyrazné
oslabenie rastu ekonomiky Nemecka. Zaroven vsak autori tychto prog-
noz upozornujy, Ze v pripade Nemecka by sa vaznejSie problémy s eko-
nomickym rastom mali koncentrovat do prvého, nanajvys este druhého
Stvrtroka 2012, s naslednym priaznivejS$im vyvojom. V roku 2013 by mal
byt ekonomicky rast v Nemecku podstatne silnejsi. Aprilova prognoéza
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DIW (2012, s. 3) hovori o tom, Ze ,nemecka ekonomika stoji pred vyraznym
oZivenim rastu”“ a kriza v eurozone viedla na prelome rokov 2011/2012
iba k prechodnému oslabeniu ekonomiky. Euroframe (2012) uvadza, Ze
vplyv dlhovej krizy na ekonomiku eurozény uz slabne (vyrok z marca
2012) a recesia v eurozone ako celku sa uZ nevnima ako najpravdepodob-
nejsi vysledok. Indikator rastu v eurozone (Euro Growth Indicator3”), kto-
ry zverejnuje Euroframe, naznacuje velmi slaby rast realneho HDP
v prvom polroku 2012, blizky stagnicii, nie vSak pokles.

Tabulka 30
Ocakavané zmeny realneho HDP v eurozone a v Nemecku
‘ 2011 2012 prognoéza 2013 prognoéza
Eurozona
Medziro¢na IfW Kiel -0,2 1,1
zmena realneho 1,4 DIW Berlin -0,4 0,9
HDP v % Euroframe 0,0 1,4
Nemecko
Medziro¢na IfW Kiel 0,7 1,9
zmena realneho 3,0 DIW Berlin 1,0 2,4
HDP v % Euroframe 0,5 2,0

Prameri: IfW (2012)38 (marec 2012); DIW (2012)39 (april 2012); Euroframe (2012)4° (januar
2012).

MozZno zhrnut, Ze po prevladajicom pesimizme v prognézach
z druhého polroka (a hlavne zaveru roka) 2011 sa v poslednych dostup-
nych prognostickych pracach objavuje viac opatrného optimizmu.

37 Ide o indikator, ktorym sa odhaduje realny rast HDP v eurozone s priblizne polroénym predsti-
hom. Metodika aj konkrétne hodnoty dostupné na:
<http://www.euroframe.org/index.php?id=9>.

38 Konjunktur im Euroraum im Frithjahr 2012.

<http://www.ifw-
kiel.de/wirtschaftspolitik/konjunkturprognosen/konjunkt/2012/konjunkturprognosen_eurorau
m_3-12.pdf>.

39 Frithjahrsgrundlinien 2012. DIW Wochenbericht 14 + 15/2012.
<http://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.396337.de/12-14.pdf>.

40 Economic Assessment of the Euro Area. January 2012.
<http://www.euroframe.org/fileadmin/user_upload/euroframe/docs/2011/winter2011/EFN_
Winter1112.pdf>.
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Pomocou Composite Leading Indicator (CLI),*! vykazovaného OECD,
mozno identifikovat momenty, v ktorych sa vyvoj pravdepodobne od-
chyli od trendu. Je to nastroj na predvidanie bodov zlomu, sam osebe
nie je nastrojom na exaktnu kvantifikaciu parametrov vyvoja. Jeho hod-
nota v druhej polovici roka 2011 vyrazne klesala vo vac¢sine ekonomik,
o signalizuje bliZiace sa problémy s ekonomickym rastom. Hoci tu od-
boc¢ime od sledovania externého prostredia, upozorniujeme, Ze krivka CLI
za Slovensko (pozri v grafe 50) ma trochu odliSny priebeh. V sledovanom
obdobi boli hodnoty CLI za SR vacSinou nizSie ako hodnoty za eurozonu,
OECD ¢i za Nemecko. Zo skutocnosti, Ze v polovici roka 2011 doSlo k za-
sadnému nepriaznivému obratu vo vyvoji CLI, bolo moZné odvodit pre-
chod do zostupnej fazy cyklu na prelome rokov 2011/2012. Dalsi zlom
vo vyvoji CLI v zavere roka 2011 vSak uZ vypoveda o moznom prechode
do fazy ozivenia pribliZne v polovici roka 2012.

Vhodnym ukazovatelom ekonomickej klimy, vypovedajicom o oc¢akava-
niach v Nemecku, je indikdtor podnikatel’skej klimy v priemysle a obchode*?
(Geschaftsklimaindex). Bolo znac¢ne prekvapujuce, ked po prepade hodnot
tohto indikatora v polovici roka 2011 prisSlo v zavere roka k stabilizacii
azZ miernemu narastu hodnot.#® Aj tak vsak tieto hodnoty napovedaju
o vyznamnom spomaleni rastu. Je vSak aspon trochu priaznivym zname-
nim, Ze na zaciatku roka 2012 index skor stupal (zlepSila sa hlavne zloz-
ka indexu tvorena hodnotenim ocakavani).

41 Composite Leading Indicator (CLI) zostavovany OECD je vytvoreny s cielom poskytovat véasné
signaly o bodoch obratu medzi expanziami a itlmami ekonomickej aktivity. Za kazdua krajinu je
CLI zostaveny zo sustavy vybranych ekonomickych indikatorov, z povahy ktorych vyplyva schop-
nost vypovedat o buducich bodoch obratu. Ak nastane bod obratu vo vyvoji CLI, signalizuje to
prichod bodu obratu v skuto¢nom hospodarskom cykle o 6 - 9 mesiacov. CLI je optimalizovany
na identifikovanie bodov obratu, a nie na posidenie tempa oZivenia ¢i spomalenia vo vyvoji hos-
podarskeho cyklu. Napriklad vel'mi vysoku alebo nizku hodnotu CLI nemoZno interpretovat ako
indikaciu vel'mi vysokej ¢i nizkej irovne ekonomickej aktivity alebo ekonomického rastu. Moze
byt interpretovand iba ako pravdepodobna zmena fazy hospodarskeho cyklu v blizkej buddcnos-
ti. Blizsie k tymto otazkam pozri:

<www.oecd.org/std/cli>.

42 Tento index klimy je taktieZ zloZenym ukazovatelom: je vyslednicou hodnotenia aktualnej
situacie v podnikani a hodnotenia ocakdvani v horizonte pol roka. Blizsie IFO (2012).
<http://www.cesifo-group.de/portal /page/portal/ifoHome/a-

winfo/d1lindex/10indexgsk>.

43 Média v Nemecku tito skutoCnost prezentovali ako prekvapujicu spravu; pozri napriklad
Stimmungswandel in der deutschen Wirtschaft.
<http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/ifo-geschaeftsklimaindex-steigt-ueberraschender-
stimmungswandel-in-der-deutschen-wirtschaft-1.1217369>.
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Graf 50
Vyvoj OECD CLI (dlhodoby priemer = 100)
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Prameri: OECD.44

Ak to zhrnieme, z prognéz vybranych inStitacii z decembra 2011
ajanuara 2012, ako aj z indikatorov ekonomickej klimy vyplyva ekono-
micka stagnacia aZ mierny pokles redlneho HDP eurozdny a vel'mi slaby
ekonomicky rast (okolo 0,5 %) v Nemecku. Ekonomicka nestabilita
a neistota sa prelieva aj do politickej nestability. To je - bez ohl'adu na
domace faktory vyvoja — vel'mi vdZna bariéra ekonomického rastu Slovenska.

K tomu je potrebné ratat’ s potencidlnymi externymi inflacnymi tlakmi:

e V prvej Casti roka 2012 sa vyrazne nepriaznivo vyvijaja ceny paliv, o
zrejme doda ekonomikam dlhodobejSie trvajuci infla¢ny impulz.

e Je mozné, Ze problém dlhovej krizy sa scasti bude riesit ,inflacnou
cestou“. Zamerné dopustenie vysSSej dynamiky cenovej hladiny
v zaujme zmiernenia dlhovej zataZe mozZe takisto priniest dlho-
dobejsie pritomny inflacny tlak.

44 <http://stats.oecd.org/Index.aspx?datasetcode=MEI_CLI&lang=e>.
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Graf 51
Indikator podnikatel'skej klimy v priemysle a obchode
(Geschaftsklimaindex) v Nemecku (index 2005 = 100)
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Prameri: Ifo (2012).

Posobenie determinantov z domaceho prostredia

Aj keby v praxi existovala nejaka idedlna domaca hospodarska politi-
ka, aj tak by asi v pripade dneSnej slovenskej ekonomiky nemohla preva-
Zit negativne vplyvy pdsobiace zvonku. Voc€i vyraznejSim negativnym
vplyvom nedokaze domaca hospodarska politika v silno exportne orien-
tovanej ekonomike ucinne vzdorovat, dokdze len scasti korigovat ich
vplyv.

Medzi ,Cisto domacimi“ faktormi nemozno prehliadnut’ neistotu spo-
jenu s formovanim hospodarskej politiky novej vlady. Ide vsSak len
o kratkodoby vplyv. V ¢ase pripravy tejto prognézy je eSte predcasné
pracovat s pripravovanymi opatreniami novej vliady.

V blizkej budicnosti nebude priestor na fiSkdlne rastové stimuly
(v podobe expanzivnej politiky). Potreba d'alSej konsolidacie verejnych
financii vyrazne obmedzi pole poOsobenia vlady. V roku 2011 doslo
k podstatnému zniZeniu podielu deficitu verejnych financii na HDP, ale
d'alSie zniZenie (hoci v menSom rozsahu) v blizkej budtcnosti sa moze
ukazat ako e$te narocnej$ie. Dal$iu vyraznej$iu fazu konsolidacie
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predpokladame v roku 2013 (rok 2012 vnimame skor ako rok priprav
na tato fazu).

O klime v slovenskej ekonomike vypoveda indikator ekonomického
sentimentu (IES) (graf 52). Jeho priebeh v roku 2011 bol podobny ako
priebeh uz spominaného indikatora klimy v Nemecku: Po vyraznom po-
klese zacinajucom od polovice roka prichadza stabilizacia Urovne v za-
vere roka a mierne zlepSenie v prvych mesiacoch 2012. V sucasnosti eSte
nie je mozné posudit, ¢i ide o doc¢asné nepatrné zlepSenie pred d’'alSim
poklesom, alebo o bod obratu s naslednym stipanim urovne. K tomu
treba dodat, Ze tento indikator predznacuje buduci vyvoj pri znacnej
vol'nosti vztahu medzi nim a skuto¢nym vyvojom (grafy 52 a 53). Koli-
sania v urovni IES ¢i jeho zlozky - indikatora dovery v priemysle - sice
predznacuju zmeny v dynamike ekonomiky, ale je tu potrebna znacna
opatrnost a tolerancia vol'nosti.

Graf 52 Graf 53
IES a zmeny realneho HDP Indikator dovery v priemysle
a pridana hodnota
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Typickym indikatorom naznacujucim buduci vyvoj je objem novych ob-
jednavok v priemysle. Dynamika objednavok je (na rozdiel od indikatorov
klimy) meradlom pravdepodobnej budtcej produkcie, bez ovplyvnenia
subjektivnym preZivanim zucastnenych aktérov. Vazba medzi vyvojom
objemu novych objednavok a trzieb je tesna, ale vyvoj stavu objednavok
len kratko predbieha vyvoj trzieb. Preto vyvoj objednavok vypoveda len
o najbliz$ej buducnosti (vo vel'mi kratkom horizonte, pozri graf 54).
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Graf 54
Nové objednavky v priemysle a trzby v priemysle
(index, rovnaké obdobie minulého roka = 100)
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Prameri: Statisticky trad SR.

V zavere roka 2011 sa hodnota tohto indexu zniZovala. To je vSak cias-
tocne dané aj mimoriadne vysokymi hodnotami v predchadzajicom roku
2010, ked’ priemysel prechadzal svojim oZivenim po prvej faze recesie.
V kazdom pripade aj vyvoj tohto indexu naznacuje spomalenie rastu pro-
dukcie, zatial’ vS§ak nesignalizuje prepad. Naopak, na zaciatku roka posky-
tuje skor signal o posilneni produkcie v najbliZSom obdobi.

PravdaZe, tak indikator ekonomického sentimentu, ako aj objem objed-
navok neodrazaju len doméce faktory vyvoja. Su to indikatory vypovedaju-
ce o ocCakavaniach v domdcej ekonomike, su vsak vysledkom faktorov do-
macich aj vonkajsich. Z domacich faktorov ekonomického vyvoja, podobne
ako z vonkajsich, vyplyvajad bariéry pre ekonomicky rast v najbliZSom
obdobi. Vzhl'adom na Struktiru ekonomiky je vSak podstatnejSia vaha
tych vonkajsich.

Ocakavany vyvoj zakladnych makroekonomickych parametrov

V obdobi august azZ december 2011 sa zretelne prejavilo spomal'ova-
nie produkcie, ktoré vSak bolo stale vzdialené tomu, ¢o sa odborne ozna-
Cuje ako recesia (teda pokles redlneho vystupu ekonomiky aspon dva
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Stvrtroky po sebe). Redlny rast HDP v poslednom Stvrtroku 2011 na
urovni 3,4 % je sice na dlhodobé pomery SR slabsi rast, ale vébec nena-
plia definiciu recesie. BeZne sa v$ak stretdvame s tym, Ze v komunikécii
s verejnostou sa ako recesia oznacuje kazdé zakolisanie ¢i spomalenie
rastu ekonomiky. To potom napomdha vznik negativnych ocakavani.
A prave negativne oCakavania a nizku déveru vnimame ako problémovy
prvok ekonomického vyvoja v sucasnosti. Nespochybnujeme racionalnu
bazu negativnych ocakavani dana dlhovou krizou ¢i d'alSimi globalnymi
socialno-ekonomickymi problémami. Tie vytvaraju dlhodobejSiu bariéru
vysSiemu vykonu ekonomik. Negativne ocakavania vSak boli a su Zivené
aj d’alsimi faktormi. Vzhl'adom na to, Ze (nielen) ekonémovia podcenili
prichadzajicu recesiu v obdobi 2008 - 2009, bola tendencia stavat sa
k pripadnej novej recesii s podstatne vacSou vaznostou. Tym vznikla
situacia, ked vierohodnymi a atraktivnymi sa stavali najnegativnejsie
vypovede. To prispelo k rozsirovaniu pesimizmu. A pravdaze, kriza ¢i
recesia su pojmy ldkavé aj medialne, aj politicky-marketingovo.4> Pre
novu vladu aj Sirsiu politicku elitu tak vyvstava aj mimoriadne doleZita ulo-
ha obnovenia dovery v ekonomiku a zmierfiovania negativnych oc¢akavani.

Hoci tendencia k poklesu tempa rastu vacsSiny parametrov produkcie
je v priebehu roku 2011 nesporna (graf 55), treba si uvedomit’ aj to, Ze
niektoré indexy medziro¢nej zmeny boli eSte na zaciatku roka nepriro-
dzene vysoké (je to efekt kompenzacie: po dramatickom prepade v roku
2009 boli pocas zotavovania ekonomiky v roku 2010 aj na zaciatku roka
2011 niektoré tempa zmien neobvykle vysoké). Ich pokles je do istej
miery aj navratom z neudrzatel'nych urovni.

Z poslednych dostupnych vysledkov - za prvé dva mesiace 2012 - vy-
plyva moZnost priaznivého obratu. Niektoré indexy charakterizujice
produkciu sa vyrazne zlepSili. Medzi nimi hlavne ukazovatele ¢innosti
priemyslu ¢i maloobchodu. To eSte neznamend zaZehnanie nebezpecen-
stva zopakovania recesie. Vzhl'adom na svoju mimoriadnu otvorenost sa

45 Pre politicku elitu méZe byt vyhodné pripominat krizu ¢i recesiu verejnosti. Z krizy moze
vznikndt univerzalny argument na prijimanie aj neprijimanie nejakych opatreni, krizou mozno
,ospravedlnit“ nedspech takmer v akejkol'vek oblasti. Z krizy a s iou spojenych obav moZe vzni-
kat' komunika¢ny ndstroj zvysujuci prah spolo¢enského odporu, alebo zvySujtci mieru prijatel-
nosti opatreni.
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slovenska ekonomika dokaze vel'mi rychlo oZivit, ale aj rychlo oslabit -
v zavislosti od vonkajsSich vplyvov. NavySe, niektorych odvetvi sa signaly
oZivenia nedotkli. Prikladom je stavebnictvo, v ktorom pretrvava pokles
produkcie.

Graf 55
Vyvoj indexov medziro¢nych zmien vybranych ukazovatel'ov produkcie
a obchodu (index, rovnaké obdobie minulého roka = 100)
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Prameri: Statisticky trad SR.

KedZe jesenna prognoza uz Ciastocne zohl'adnila skomplikovanie vy-
voja v externom ekonomickom prostredi a existuji dévody na to, aby
sme opakovanie ekonomického poklesu v eurozone a SR nepovazovali za
najpravdepodobnejsi scenar, nie je uz potrebné zasadne korigovat
parametre vyhl'adu na rok 2012 k nepriaznivejSim hodnotam. Preto sa
hodnoty parametrov v aktualnej prognéze na rok 2012 podobaju tym
z jesene 2011 (tab. 31). Realizujeme skor mierne korekcie o¢akavanych
hodnét parametrov.

Predpokladame, Ze tempo rastu redlneho HDP Klesne z urovne 3,3 %
vroku 2011 na hodnotu iba mierne nizsiu. Nepredpokladame pokles real-
neho HDP ani v jednom Stvrtroku, nemoZno teda hovorit o recesii. Takyto
vyvoj realneho HDP by mal byt podstatne priaznivejsi ako predpokladany
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vyvoj HDP eurozény. Na rok 2013 ocakavame vysSie tempo ekonomic-
kého rastu (tab. 31), vsulade s ofakdvanym oZivenim vo vonkajSom
prostredi. TImiaco na rast vSak bude pravdepodobne p6sobit ocakavana
d'alSia faza konsolidacie verejnych financii a z nej vyplyvajuca reStriktiv-
na politika.

Tabulka 31
Predikcia vyvoja vybranych makroekonomickych parametrov
2012 (p) 2013 (p)
2010 2011 jesenna
Parameter (s) (s) prognéza sucasna sucasna
(okt. 2011) prognéza prognéza
Medziro¢na zmena
realneho HDP v % 4,2 3,3 2,7az3,1 2,6 az 3,2 3,2az4,0
Medziro¢na
zmena HDP v %, b. c. 4,7 5,0 4,8 az 6,0 4,9 az 6,3 5,3az6,5
Medziro¢na
zmena poctu pracuju-
cich podl'a VZPS v % -2,0 1,5 0,5az1,0 0,1az0,8 05az1,1
Miera nezamestnanos-
ti podl'a VZPS v % 14,4 13,5 12,8a713,6 | 13,1a713,8 13,0 az 13,7
Priemerna ro¢na mie-
ra inflacie merana
indexom spotreb. cien
v % 1,0 3,9 3,0az 3,6 2,8az3,4 2,4 az 3,0

Prameri: Skutoénost’ (s) za roky 2010 a 2011 podla Statistického tiradu SR; prognéza (p) autori.

Naznaceny relativne slabsi (na pomery ekonomiky SR) ekonomicky
rast sotva moZe byt spojeny s d'alSim rastom zamestnanosti. Vyraznym
pozitivom makroekonomického vyvoja roku 2011 bolo, Ze napriek slab-
nicemu rastu ekonomiky, a napriek zhorsenej ekonomickej klime rastla
zamestnanost. Je v§ak vel'mi malo pravdepodobné, aby sa takyto neobvykly
rast zamestnanosti udrzal dlhsSie obdobie, obzvlast pri d'alSom miernom
poklese tempa rastu HDP. Preto sme uZz v poslednom S$tvrtroku 2011
zaznamenali vyrazné spomalenie rastu poctu pracujicich. Na rok 2012
predpokladdme skor stagndaciu, alebo vel'mi mierny rast poctu pracuja-
cich, maximalne do hodnoty 0,8 %. Miera nezamestnanosti (podl'a VZPS)
sa tak v porovnani s rokom 2011 podstatnejSie nezmeni. Silnejsi ekono-
micky rast bude pravdepodobne spojeny s priaznivejSim vyvojom za-
mestnanosti v roku 2013.



130

Nevyrazna dynamika ekonomiky a napatie na trhu prace zrejme vyus-
tia do toho, Ze v roku 2012, uz Stvrty rok po sebe, zostane tempo rastu
priemernej nomindlnej mzdy na nizkej drovni, okolo 3 - 3,5 %. LenZe
vzhl'adom na predpokladanu niZSiu mieru inflacie to mo6Ze znamenat
obnovenie rastu realnej mzdy, hoci len na vel'mi nizkej trovni (do 0,5 %).
V kazdom pripade je to vSak priaznivejsi vyvoj ako pokles readlnej mzdy
vroku 2011. SubeZny pokles miery inflacie a mierne zlepSenie situacie
na trhu prace moézZu znamenat podstatne priaznivejsi rast redlnej mzdy
v roku 2013 (okolo 1,5 %).

Hoci budu nepriaznivo pdsobit uzZ spominané externé inflacné faktory
(ceny paliv ¢i ciastocne ,infla¢né rieSenie“ dlhovej krizy), oc¢akdvame
skor zmiernovanie inflacie. V roku 2012 moZe byt dovodom dezinflacie
absencia uprav nepriamych dani ¢i nezvySovanie cien energii dodava-
nych sietovymi odvetviami. Takisto prostredie so slabym ekonomickym
rastom moze pdsobit antiinflacne. K d’'alSiemu miernemu zniZeniu miery
inflacie moZe prist aj v roku 2013 za podmienok, Ze vlada nebude riesit
konsolidaciu verejnych financii zvySovanim sadzieb nepriamych dani
a Ze sa nebudu opakovat skokové narasty cien strategickych paliv.

Uvedené ocCakavané charakteristiky vyvoja mozZno povazovat za naj-
pravdepodobnejsi scenar. Mozna priaznivd odchylka od tohto scenara by
sa mohla naplnit, ak by vac¢si vyznam nadobudli takéto faktory:

o Ekonomicki aktéri st v sucasnej ,druhej vine“ krizy uZ podstatne opatr-
nejsi ako pri nastupe ,prvej viny“ v obdobi 2008/2009. Viac dbali na
tvorbu rezerv, Uspor, na celkové finan¢né zdravie.

e Napriek velmi dramatickému vyvoju na finanénych trhoch (cca od
zacCiatku augusta 2011) sa ukazovatele redlnej ekonomiky zhorsili
skor mierne.

e V ukazovatel'och klimy je pritomny naznak obratu k priaznivej$Sim
hodnotam.

e Prepad v roku 2009 bol obzvlast hlboky aj preto, lebo mu predcha-
dzal mimoriadne priaznivy vyvoj. Slaby rast ekonomiky v roku 2011
nevytvaral na d'alsi rok takd vysoka porovnavaciu zakladnu, aku vy-
tvorila mimoriadna expanzia ekonomiky pred , prvou vinou“ krizy.
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e Je zrejmé, Ze v priebehu druhého polroka 2011 ekonomické subjekty
preferovali likviditu (z motivu opatrnosti). Ak by sa zmiernila neisto-
ta a negativne ocakavania by ustupili, ¢ast tychto likvidnych zdrojov
by sa pravdepodobne premietla do vyssich vydavkov a tym by sa vy-
razne podporil agregatny dopyt.

e Decizna sféra prispeje k obnoveniu dovery a zlepSeniu ocakavani
v ekonomike.

Ak vo vyvoji prevazia zmienené faktory, je mozné, Ze spomalenie rastu
slovenskej ekonomiky nebude také vyrazné. Mozno pripustit, Ze makro-
ekonomické parametre, ako rast realneho HDP ¢€i rast zamestnanosti, by
sa mohli dostat’ tesne nad hodnoty uvedené v intervaloch v tabul'’ke 31.
Takuto priazniva odchylku nepovaZzujeme len za teoreticki mozZnost.

Nemozno, pravda, vylucit ani negativne odchylky. Velmi dramaticka
negativna odchylka by sa zrejme spajala s kolapsom spolo¢nej eurépskej
meny. Napriek dlhovej krize vSak takyto vyvoj nepovaZujeme za prilis
pravdepodobny, a povaZujeme za nemozné vierohodne kvantifikovat
ekonomické parametre v takomto scendri. Pravdepodobnejsia negativna
odchylka je spojend s pretrvanim nepokoja na finan¢nych trhoch pocas
celého roka 2012 a s pripadnym stuprniovanim prejavov dlhovej krizy.
NemoZno potom vylucit pokles redlneho HDP, ani pokles zamestnanosti.
Nepredpokladame vSak také dramatické poklesy, aké sa objavili v roku
2009, ked’ externy Sok postihol ekonomickych aktérov nepripravenych.

Pri konfrontacii nasho vyhl'adu s inymi dostupnymi prognézami po-
sobi nas vyhl'ad menej pesimisticky (zamerne sa vyhybame vyrazu ,viac
optimisticky“). V ¢ase pripravy tohto vyhl'adu pracovalo MF SR s makro-
ekonomickou prognézou,*¢ v ktorej bolo tempo rastu redlneho HDP na
rok 2012 odhadované iba na urovni 1,1 % (tato prognéza vsak bola vy-
tvorena eSte vo februari 2012). V makroekonomickych predikciach vy-
branych bank#? (zverejiovanych NBS) sa v aprili 2012 odhadovalo tempo

46 Dostupné na:
<http://www.finance.gov.sk/Components/CategoryDocuments/s_LoadDocument.aspx?categoryl
d=8162&documentld=7065>.

47 Pozri Makroekonomické predikcie vybranych bdnk zverejiiované NBS.

Dostupné na:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Statistika/VybrMakroUkaz/MakroPredVybrBank/MPVB
_t-2012.pdf>.
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rastu HDP na rok 2012 v intervale 0,5 % az 2,4 %. V porovnani s tymito
hodnotami sa ocakavané tempo rastu redlneho HDP v naSom vyhl'ade
skutocne javi ako vel'mi vysoké. Podstatne vyssie hodnotime schopnost
slovenskej ekonomiky odolavat vplyvom dlhovej krizy (hoci pripuStame
moZznost vaznych komplikacii). V ¢ase finalizacie prac na naSom vyhl'ade
sa vSak objavili prognostické prace, v ktorych su rastové vyhliadky eko-
nomiky hodnotené asponn podobne ako vnaSom vyhlade (IMF World
Economic Outlook, April 201248 alebo OECD Economic Outlook, May
201249).

UZ davnejSie bola pritomna obava, Ze by sa po prvom dne recesie
(2009) mohlo utvorit akési druhé dno. Prepuknutie dlhovej krizy v EU
dalo tymto obavam pevnejsi zaklad. Nasa progndza nechce spochybiio-
vat opravnenost negativnych nalad ¢i spochybiiovat moznost opatovnej
recesie. Chceme vSak poukazat’ na to, Ze oslabenie rastu ekonomiky pri-
chadza podstatne menej razantne, ako prichadzala recesia v obdobi 2008
- 2009. Slovenska ekonomika (aspon zatial') odolava nasledkom dlhove;j
krizy lepSie, ako sa oCakavalo v druhom polroku 2011. Dlhova kriza
predstavuje relativne dlhodobu bariéru pre solidny ekonomicky rast
v Eurépe, ¢o nemdze zostat bez odozvy v slovenskej ekonomike. Pred-
pokladame, Ze najpravdepodobnejsia trajektoria vyvoja je dlhodobejsie
slabsi ekonomicky rast, a nie razantny pokles ako v roku 2009.

Délezitou vyzvou pre domacu ekonomicku vedu aj pre tvorcov prak-
tickej hospodarskej politiky bude dosiahnut stav, ked aj pri relativne
nizSom tempe ekonomického rastu sa udrziava dostato¢na rovnovaha vo
verejnych financiach ¢i na trhu prace. Bude nevyhnutné prekonavat do-
terajsi model, v ktorom bol pre akceptovatelny vyvoj verejnych financii
Ci trhu prace potrebny mimoriadne silny ekonomicky rast.

48 [MF World Economic Outlook Database, (April 2012) uvadza prognézovanu hodnotu tempa
realneho rastu HDP v SR 2,4 % v roku 2012.

49 OECD Economic Outlook (May 2012) pracuje s hodnotou tempa realneho rastu HDP v SR 2,6 %
vroku 2012.
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11. PREHLAD VYBRANYCH LEGISLATIVNYCH
A HOSPODARSKOPOLITICKYCH OPATRENI

Prijimanie opatreni hospodarskej politiky na Slovensku bolo
v minulom roku ovplyvnené padom vlady v oktébri 2011 a vyhlasenim
predc¢asnych volieb na marec 2012. Vlada SR sa v aprili 2011
v dokumente Program stability Slovenskej republiky na roky 2011 az
2014, ktory definuje strednodobé hospodarskopolitické priority, zaviaza-
la prijat’ v nasledujucich 12 mesiacoch tieto opatrenia: reforma déchod-
kového systému, zakon o rozpoctovej zodpovednosti, reforma darnovo-
-odvodového systému, reforma Zakonnika prace, zniZenie admini-
strativnej zataZe podnikatel'ského prostredia a opatrenia proti korupcii
a zvySenie transparentnosti vo verejnych financiach a sudnictve.
Z dévodu predcasného padu vlady sa tieto politické priority podarilo
realizovat len c¢iastocne.

Jednou z najdéleZitejsich prijatych pravnych noriem bola novela Za-
konnika prace (¢. 512/2011 Z. z.). Novela priniesla zmeny prakticky vo
vSetkym oblastiach pracovnopravnych vztahov a zaviedla nové prvky,
ktorych cielom bolo vniest vacsiu flexibilitu na trh prace. Sucastou nove-
ly je odstupniovanie vypovednej lehoty podl'a po¢tu odpracovanych ro-
kov; menti sa taktiez vyska odstupného (podl'a poc¢tu odrobenych rokov);
hromadné prepustanie sa stava jednoduch$im; zanika stibeh odstupného
s vypovednou lehotou; taktieZ zanika povinnost prerokovania vypovede
so zastupcami zamestnavatel'ov.

Po novom sa skiisobna doba pri nastupe do prace méze predizit aZ
na Sest mesiacov. Uzavretie zmluvy na dobu urcitd sa predlZzuje
z maximalne z dvoch na tri roky, pricom sa zvyS$ila sa aj moZnost opa-
kovaného uzatvarania docasnych kontraktov.>°

Priemerny tyZdenny pracovny ¢as za obdobie Styroch mesiacov po
sebe nasledujucich nemoézZe prekrocit 48 hodin. D1hSi pracovny ¢as mozu

50 Pracu na dobu uréitd moZno uzavriet' najviac na tri roky, za ten ¢as sa mdze prediZit’ najviac
trikrat. Po troch predfZeniach uZz musi zamestnanec dostat zmluvu na dobu neuréitd. Pri nie-
ktorych povolaniach viak mo#no prediZit pomer ,donekoneéna“ (ide o vysokoskolskych zamest-
nancov ¢i pracovnikov vo vede, vyvoji a vyskume).
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mat pracovnici v zdravotnictve, manaZéri a ostatni veduci zamestnanci;
s ich sithlasom sa priemer méZe vysSplhat aZ na 56 hodin.

Novela znovu zaviedla konto pracovného casu, ktorého platnost’ vy-
prsala v roku 2010. Ak praci brania vazne prevadzkové dovody, zamest-
nanci moZu dostat’ pracovné vol'no, za ktoré im patri najmenej zakladna
mzda. Po pominuti prekdzok ho musia dodato¢ne odpracovat.

Novym prvkom je aj institut konkurencnej doloZky. Firma bude mat
moznost dohodnut sa v pracovnej zmluve so zamestnancom, Ze zamest-
nanec nemoZe po ukonceni pracovného pomeru vykonavat totoznu Cin-
nost u iného zamestnavatela, a to maximalne pocas jedného roka. Pe-
nazné vyrovnanie pre takéhoto pracovnika musi predstavovat minimal-
ne 50 % z jeho predchadzajuceho platu.

Zamestnanec si moZe po dohode so zamestnavatel'om nastavit pruz-
ny pracovny ¢as. Vytvara sa tak moznost pracovat aj doma.5! Dizka pra-
covnej zmeny pri uplatneni pruZného pracovného ¢asu méze byt najviac
12 hodin. Novela zavadza aj institit deleného pracovného miesta. Umoziuje
na jednej pracovnej pozicii pracovat viacerym zamestnancom na kratsi
pracovny Cas a delit si pracovnu napli pripadajicu na toto pracovné
miesto.

Oblasti politiky trhu prace sa v minulom roku tykala aj novela zako-
na o sluzbach zamestnanosti (¢. 120/2011 Z. z.), ktord zaviedla novu
formu aktivacnej ¢innosti, a to tzv. mensie sluzby. Ide o aktivacné ¢innosti
dlhodobo nezamestnanych vykonavanim prac, ktoré st urcené na tvorbu
a ochranu Zivotného prostredia a na pomoc pri mimoriadnych udalostiach.
Tato nova forma aktivacnych Cinnosti ma napomdct odstraniovanie na-
sledkov a rizik povodni.

Trhu prace sa dotkla aj novela zakona o nelegalnej praci a nelegal-
nom zamestnavani (¢. 346/2011 Z. z.), ktorou sa stanovujd minimalne
normy na sankcie a opatrenia voci zamestnavatel'om Statnych prislusni-
kov z tretich krajin, ktor{ sa neopravnene zdrziavaji na uzemi ¢lenskych

51V tejto suvislosti novela zavadza nové pojmy ako zdkladny pracovny cas (Casovy usek, v ktorom
je zamestnanec povinny byt na pracovisku), volitelny pracovny cas (¢asovy usek, v ktorom je
zamestnanec povinny byt na pracovisku v takom rozsahu, aby odpracoval prevadzkovy cas),
prevddzkovy cas (celkovy pracovny cas, ktory je zamestnanec povinny odpracovat v pruznom
pracovnom obdobi ur¢enom zamestnavatel'om).
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Statov. Novela taktieZ upravuje podmienky vstupu a pobytu Statnych
prislusnikov tretich krajin na ucely vysokokvalifikovaného zamestnavania.

Ako reakcia na svetovu finan¢nu krizu bol v minulom roku prijaty
zakon ¢. 384/2011 Z. z. o osobitnom odvode vybranych finan¢nych insti-
tucii. Ciel'om zakona o osobitnom odvode je vytvorenie mechanizmu ucasti
vybranych finan¢nych institicii na ndkladoch buducich finan¢énych kriz
v bankovom sektore a na ochrane stability slovenského bankového sek-
tora. Platitelom osobitného odvodu su banky a pobocky zahrani¢nych
bank posobiace na Slovensku. Osobitny odvod vo vyske 0,4 % za kalen-
darny rok sa odvadza zo Specificky vymedzeného zdkladu, v zavislosti od
typu financ¢nej institucie.

Finan¢ného sektora sa tykali aj nasledovné legislativne zmeny. Nove-
la zdkona o bankach (¢. 46/2011 Z. z.) upravila Narodnej banke Sloven-
ska povinnost zohl'adiiovat mozny vplyv jej rozhodnuti na stabilitu fi-
nanc¢ného systému v Clenskych Statoch Eurdpskej tnie, a to najma v kri-
zovych situaciach. Tato novela priniesla zmeny aj do oblasti hypotekar-
neho bankovnictva.

Novy zakon o kolektivnom investovani (203/2011 Z. z.) sprisnil po-
ziadavky na organizaciu a riadenie spravcovskych organizacii. Zmeny sa
tykaju napriklad povinnosti vrcholového manaZzmentu prispievat do
Garancného fondu, vnutornej kontroly spravcovskych spolo¢nosti (funk-
cia vnutorného auditu) alebo vytvarania podfondov.

Novela zakona o cennych papieroch (¢. 130/2011 Z. z.) upravila po-
skytovanie udajov o cennych papieroch a ich emitentoch, ¢im zvySila
ochranu investorov; zjednodusila postup pre emitentov pri uskutocio-
vani verejnej ponuky cennych papierov. Novela taktieZ upravila podrob-
nosti prepdajania a fungovania platobnych a zictovacich systémov cennych
papierov a ich pouZivania. Ciel'om tejto novely bolo zvySenie transparent-
nosti na trhoch cennych papierov.

Liekovej politiky sa tyka predovsSetkym prijatie nového zakona
o liekoch a zdravotnickych pomockach (362/2011 Z. z.). Zmena je najma
pri povinnom predpisovani niektorych liekov na arovni ich ucinnej latky
(tzv. genericka preskripcia). Zakon zavadza povinnost predpisovat’ lieky
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na lekarsky predpis nazvom lieCiva. Zmeny sa tykaju aj poskytovania
lekarskej starostlivosti a liberalizacie podnikania v tejto oblasti.

Vyznamnym legislativinym opatrenim v oblasti verejnych financii bo-
lo prijatie Ustavného zakona o rozpoctovej zodpovednosti (493/2011 Z. z.),
ktorého cielom bolo zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti verejnych
financii. Zakon zavadza do riadenia verejnych financii novy inStitucio-
nalny prvok - Radu pre rozpoctovu zodpovednost a redefinuje doteraz
uplatiiované pravidla rozpoctovej zodpovednosti a transparentnosti.

Rada pre rozpoctovi zodpovednost bude zloZena ztroch clenov,
ktori budi menovani na 7-ro¢né funk¢né obdobie bez moZnosti opatov-
ného zvolenia. Sila mandatu predsedu rady, ako nezavislého organu mo-
nitorovania a hodnotenia vyvoja hospodarenia Slovenskej republiky
a plnenia pravidiel rozpoctovej zodpovednosti, je podporena skuto¢nos-
tou, Ze predseda je na navrh vlady voleny trojpatinovou vacsinou v Na-
rodnej rade Slovenskej republiky. Dalsich dvoch ¢lenov rady voli NR SR
nadpolovi¢nou vac¢sinou na navrh prezidenta Slovenskej republiky a gu-
vernéra Narodnej banky Slovenska.

Rada ma zdklade tohto zdkona poOsobnost najma v nasledujucich
¢innostiach:52 vypraciva a uverejiiuje spravu o dlhodobej udrzatel'nosti
k 30. aprilu bezného roka, a do 30 dni po prerokovani programového
vyhlasenia novej vlady; do 31. augusta predkladd NR SR spravu
o rozpoctovej zodpovednosti a dodrZiavani pravidiel transparentnosti za
predchadzajuci fiSkalny rok; na podnet poslaneckého klubu, alebo
z vlastnej iniciativy vypraciva a zverejiiuje stanovisko k legislativnym
navrhom s vplyvom na verejné financie.

V oblasti rozpoctovej zodpovednosti boli v zakone definované horné
a dolné limity pre vysku verejného dlhu meranu podielom na hrubom
domacom produkte. Na zadklade dosiahnutych hornych limitov celkového
verejného dlhu prichddza zo zakona k automaticky uplatiovanym po-
stupom, ktoré by mali zabranit' nedimernému zvySovaniu dlhu. Sank¢éné
opatrenia zakona na zdklade konkrétnych limitov vysky verejného dlhu
definovanych v zakone su nasledovné: nutnost predloZit vladou navrh
opatreni na zniZenie dlhu; zniZenie platov ¢lenov vlady na droven ich

52 Podrobnejsie su definované v ¢lanku 4 zakona o rozpoctovej zodpovednosti.
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platov v predchadzajucom roku; viazanie vydavkov Statneho rozpoctu vo
vysSke 3 % celkovych vydavkov, s viynimkou niektorych vydavkovych po-
loZiek;53 zmrazenie prostriedkov z rezervy predsedu vlady a rezervy
vlady; obmedzenie predloZenia navrhu rozpoctu, ktory obsahuje medzi-
ro¢ny nominalny rast konsolidovanych vydavkov verejnej spravy oproti
rozpoctu verejnej spravy na predchadzajuici rozpoctovy rok; zadkaz pred-
loZenia rozpoctu so schodkom.

Zakon predstavuje vyznamny krok, ktory do bududcnosti vyrazne
ovplyvni hospodarenie a riadenie verejnych financii. Jeho schvalenie je
vysledkom celospolocenského a politického konsenzu, ¢o vytvara pred-
poklady na jeho efektivnu implementaciu v praxi.

Cielom prijatej novely zakona o verejnom obstaravani (58/2011
Z.z.) je zvySit transparentnost, kontrolu a obmedzit neprehl'adnost
v oblasti verejného obstaravania. Novelou sa rozsiruje rozsah povinne
zverejiiovanej dokumentacie; obmedzuje sa zvySovanie vysutaZenej ce-
ny zakazky; urcCuje sa povinnost zverejnovania zmluvnych dodatkov
a stanovenie ich stropov a taktiez sa odstraiiuje vylicenie ponuky na
zaklade ,neobvykle nizkej ceny”“. Novela upravuje aj elektronické aukcie
pri verejnych obstaravaniach.

Novela zdkona o investicnej pomoci (¢. 231/2011) zjednodusuje
a spristupniuje poskytovanie investi¢nej pomoci SirSiemu okruhu subjek-
tov, a to prediZenim naroku na dafiovii Glavu a zniZenim vysky povinnych
investicii. Vznikajui aj nové povinnosti pre investora, zmeny nastali aj
v procese schval'ovania a kontroly investi¢nej pomoci.

Sucastou Sirsej reformy verejnych financii bola aj novela zakona
o sprave dani (133/2011 Z. z.), ktora priniesla niekolko vyznamnych
zmien. Dilom jej ucinnosti (1. 1. 2012) zaniklo Danové riaditel'stvo
a Colné riaditel'stvo a vzniklo Finan¢né riaditel'stvo Slovenskej republiky,
ktoré bude riadiacim organom zlicenej danovej a colnej spravy. Zmeny
sa tykajui aj moznosti elektronického dorucovania pisomnosti a dafiove;j
kontroly. Vytvaranie danovych unikov novela obmedzuje zavedenim
zjednoteného sank¢ného systému.

53 Vydavkov na spravu Statneho dlhu, prostriedkov Eurépskej tinie, prostriedkov $tatneho rozpoctu
na financovanie spolo¢nych programov Slovenskej republiky a Eurépskej tnie, odvodov do Eu-
répskej Uinie a okrem vydavkov na likvidaciu §kéd sposobenych Zivelnymi pohromami.
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Zmeny v podpore cestovného ruchu zavadza novela zakona o pod-
pore cestovného ruchu (¢. 386/2011). Novela spresiiuje zdroje financo-
vania organizacii cestovného ruchu; obmedzuje vySku dotacie a zavadza
moZznost obci zdruZovat sa bez splnenia podmienky spolo¢ného katas-
tralneho Uzemia.

S cielom zvysit konkurencieschopnost hospodarstva vlada SR minu-
ly rok schvalila Ndvrh politiky viddy SR na zlepsSenie podnikatel'ského
prostredia v SR. Tento tzv. projekt Singapur obsahuje 5 kratkodobych
a 64 strednodobych odporucani zameranych na zniZovanie admini-
strativnej zataZe podnikatel'ského prostredia. Opatrenia sa tykaju najma
informatizacie Statnej spravy (predovSetkym danovej spravy), lepSej
informovanosti podnikov, skratenia spravnych konani a zjednoduSenia
a odstranenia administrativnych povinnosti alebo ich duplicit, ktoré
vznikaju podnikatel'skym subjektom.

Medzi strednodobé hospodarskopolitické dokumenty prijaté v roku
2011 patri stratégia Minerva 2.0 - Slovensko do prvej ligy. Dokument ma
ambiciu zastreSit strednodobu hospodarsku politiku na Slovensku. Cie-
I'om dokumentu je ,identifikovat nevyhnutnu kriticki masu vel'mi kon-
krétnych opatreni, ktoré Slovensku umoznia zacat vytvarat efektivny
inovacny ekosystém a vedomostnu ekonomiku“ (Vlada SR, 2012). Navrho-
vané rieSenia sa tykaju najma takych oblasti, ako reforma vzdelavacieho
systému; prepojenie hlavnych prvkov vzdeldvania, vedy a vyskumu
a podnikania; grantového financovania vedy a vyskumu; podpory inova-
tivneho podnikania a komercionalizacie vysledkov narodného vyskumu.
V tejto suvislosti je eSte nutné spomenut strategicky dokument Aktuali-
zdcia dlhodobého zdmeru Stdtnej vednej a technickej politiky do roku 2015
(tzv. Stratégia Fénix). Dokument spresnil a aktualizoval hlavné ciele
Statnej a vednej politiky a predstavil opatrenia na ich realizaciu. Medzi
zdoraziované principy Statnej politiky v tejto oblasti patri: doéraz na
efektivnost vynakladanych prostriedkov; rozvoj 'udskych zdrojov (najma
podpora mladych pracovnikov), reforma Agentiry na podporu vyskumu
avyvoja, periodické hodnotenie vyskumu a vyvoja, lepSie vyuZivanie
prostriedkov zo $trukturalnych fondov EU na vyskum a vyvoj, institucio-
nalne reformy organizacii vyskumu a vyvoja, transfer poznatkov do hos-
podarskej praxe.
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V druhom roku vladnutia stredopravej koalicie I. RadiCovej sa len
CiastoCne podarilo prijat klicové reformné opatrenia, ktoré boli vytyce-
né bud v Programovom vyhldseni vlddy SR, alebo v Programe stability
Slovenskej republiky na roky 2011 az 2014. Za najvyraznejSiu legislativ-
nu zmenu v oblasti hospodarskej politiky moZno povazZovat novelizaciu
Zakonnika prace, v ramci ktorého prijaté zmeny maju za ciel’ zvysit flexi-
bilitu v pracovnopravnych vztahoch a na trhu prace. Slovenska republika
sa stala prvym ¢lenskym $tatom EU, ktory prijal zakon o rozpoctovej
zodpovednosti. Pozitivne moZno hodnotit' aj novelu zakona o verejnom
obstaravani, ktorou sa realizoval proklamovany ciel zvySovania transpa-
rentnosti vo verejnych financiach. Na druhej strane sa nesplnili ocakava-
nia, ktoré sa tykali reformy danovo-odvodového a dochodkového systé-
mu, ako aj realizacie konkrétnych opatreni, ktoré sa navrhli v stratégii
znizovania administrativnej zataze podnikatel'ského prostredia. Prijaté
legislativne opatrenia v oblasti finan¢ného sektora predstavovali trans-
ponovanie europskej legislativy do slovenského pravneho poriadku
s ciel'om zamedzit negativnhym désledkom finan¢nych kriz na finan¢ny
sektor. Nova vlada Roberta Fica, konStituovana na jar 2012, bude prav-
depodobne znamenat zmenu v charaktere hospodarskych politik a v po-
hl'ade na ulohy $tatu v ekonomike. Vzhl'adom na nutnost’ stabilizovat verej-
né financie mozno predpokladat opatrenia orientované na prijmovu
a vydavkovu stranu verejnych financii.



140

LITERATURA

LITERATURA K 1. CASTI:

EURACTIV (2012): Blba nalada je spat. <www.euractiv.sr/csr>, 22. 3. 2012.
EUROSTAT (2012): Strukturalne indikatory.
NBS (2012): Udajové kategérie SDSS.

OECD Factbook (2011): Economic, Environmental and Social Statistics.
ISBN 978-92-64-11150-9.

SU SR (2009): Ro¢enka priemyslu 2009. Bratislava: SU SR, oktéber.
SU SR (2011): Ro¢enka priemyslu SR 2011. Bratislava: SU SR, oktéber.

WORLD BANK (2011): Doing Business 2012. Washington, DC: World Bank,
October.
World Competitivness Yearbook 2011.

LITERATURA K 2. CASTI:

CEEC Research - KPMG (2012): Kvartalna analyza slovenského staveb-
nictva 02/2012. <www.stavebnictvo.com>.

EUROSTAT (2012): Statisticka databaza.

SEMANCIK, M. (2012): Slovenskym potravindm zrejme zvonia do hrobu.
Aktuality. sk, 7. 3. 2012.
<http://www.aktuality.sk/clanok/202663/slovenskym-potravinam-
zrejme-zvonia-do-hrobu/>.

SU SR (2012a): Databéza Slovstat.

SU SR (2012b): Statisticka sprava o zakladnych vyvojovych tendenciach
v hospodarstve SR vo 4. Stvrtroku 2011. Bratislava: SU SR, marec 2012,
C. 4.

SU SR (2012c¢): Konjunkturalne prieskumy. Bratislava: SU SR, 2012, &, 1,
2,3.



141

LITERATURAK 3. CASTI:

UPV (2011): Vyro¢na sprava 2010. Bratislava: Urad priemyselného
vlastnictva SR.
<http://www.indprop.gov.sk/swift_data/source/dokumenty_na_stiahnu
tie/vyrocne_spravy/VS_2010.pdf>.

SU SR (2012): Ro¢enka vedy a techniky. Bratislava: Statisticky tirad SR.
88.s.ISBN 978-80-8121095-2.

EUROSTAT (2012): Statisticka databaza.

ISI Web of KnowledgeSM (2012): Current Contents Connect®.
<http://apps.webofknowledge.com/CCC_GeneralSearch_input.do?highli
hted_tab=CCC&product=CCC&Ilast_prod=CCC&search_mode=GeneralSear
ch&SID=Q2No7MBe9LNBIECmGac>.

LITERATURAK 4. CASTI:

MORVAY, K. - FRANK, K. - GABRIELOVA, H. - HVOZDIKOVA, V. - JECK, T.
- OKALI I. - SIKULOVA 1. (2010): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku
2009. Bratislava: EU SAV. ISBN 978-80-7144-177-9.

MORVAY, K. (2011): Trh prace v SR pri prekonavani ekonomickej rece-
sie. In . KOSTA, J. a kol.: Aktualne problémy trhu prace v Slovenskej re-
publike po vstupe do Eurépskej menovej tinie. Bratislava: EU SAV, s. 104
- 134.1SBN 978-80-7144-190-8.

NBS (2012): Mesacny bulletin NBS. Bratislava: Narodna banka Sloven-
ska, marec.

SU SR (2012a): Databéza Slovstat a RegDat.

SU SR (2012b): Statisticka sprava o zakladnych vyvojovych tendenciach
v hospodarstve SR vo 4. Stvrtroku 2011. Bratislava: SU SR, marec 2011,
C. 4.

LITERATURAK 5. CASTI:

NBS (2011 - 2012): Mesacné bulletiny. Bratislava: Narodna banka Slo-
venska.

NBS (2012): Statistika platobnej bilancie. Priame zahrani¢né investicie.
Dostupné na: <http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/statistika-
platobnej-bilancie/priame-zahranicne-investicie>.



142

SU SR (2012): Ukazovatele ekonomického vyvoja SR. Dostupné na:
<http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=19>.

SLOVENSKA AGENTURA PRE ROZVOJ INVESTICII A OBCHODU (2012):
PZI a pribehy dspeSnych. Dostupné na: <www.sario.sk>.

LITERATURAK 6. CASTI:

EUROSTAT: HICP - Item Weights. Dostupné na:
<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal /hicp/data/datab
ase>.

EUROSTAT: Harmonised indices of consumer prices (HICP). Dostupné
na:
<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal /page/portal /hicp/data/datab
ase>.

STATISTICKY URAD SR: Databéza Slovstat. Dostupné na:
<http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=95>.

NBS (2012): Komentar NBS k vyvoju inflacie v decembri a hodnotenie
inflacie za cely rok 2011. [Tlacova sprava NBS, 16. 1. 2012. | Dostupné
na: <http://www.nbs.sk/sk/informacie-pre-media/tlacove-
spravy/detail-spravy/_komentar-nbs-k-vyvoju-inflacie-v-decembri-a-
hodnotenie-inflacie-za-cely-rok-2011/bc>.

OECD: OECD. StatExtracts: Prices and Purchasing Power Parities. Do-
stupné na: <http://stats.oecd.org/>.

LITERATURAK 7. CASTI:

NBS (2011a): Uvery v sektorovom ¢leneni a zlyhané tvery.
<http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/menova-a-bankova-
statistika/zdrojove-statisticke-udaje-penaznych-financnych-
institucii/uvery>.

NBS (2011b): VKklady a prijaté avery v sektorovom ¢leneni.
<http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/menova-a-bankova-
statistika/zdrojove-statisticke-udaje-penaznych-financnych-
institucii/vklady>.

NBS (2012): Bankova urokova Statistika - avery.
<http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/menova-a-bankova-
statistika/urokova-statistika/bankova-urokova-statistika-uvery>.



143

LITERATURAK 8. CASTI:

ECB (2011): Mesacny bulletin. December 2011.
ECB (2012): Mesacny bulletin. Marec 2012.

EUROPEAN COMMISSION and EUROSTAT (2012): Macroeconomic Im-
balance Procedure Scoreboard. Headline Indicators. January 30, 2012.
Statistical information.

EC (2012a): First Alert Mechanism Report on Macroeconomic Imbal-
ances in Member States. MEMO/12/104. Brussels: European Commis-
sion, 14 February 2012.

EC (2012b): Scoreboard for Surveillance of Macroeconomic Imbalances.
[Occasional Papers 92.] In: European Economy, February 2012.

EUROPSKA RADA (2012): Zavery, 1. - 2. marec 2012. Brusel: EUCO 4/12.

EUROPSKA RADA (2011): Zavery, 9. december 2011. Brusel: EUCO
139/1/11.

EUROPSKA RADA (2011): Zavery, 23. oktéber 2011. Brusel: EUCO 52/1/11.
EUROPSKA RADA (2011): Zavery, 23. - 24. jtin 2011. Brusel: EUCO 23/1/11.
EUROPSKA RADA (2011): Zavery, 24. a 25. marec. Brusel: EUCO 10/1/11.

EUROPSKA RADA (2011): Vyhlasenie zo summitu eurozény. Brusel
26. oktébra 2011.

RADA EUROPSKE] UNIE (2011): Vyhlasenie hlav $tatov a vlad eurozény
a institdcii EU. Brusel 21. jil 2011.

TNS Slovakia (2012): Ddvera v euro a v EU je na Slovensku stale vysoka.
Dostupné na: <http://www.tns-global.sk/dovera-v-euro-a-v-eu-je-na-
slovensku-stale-vysoka>.

EU (2012): Zmluva o stabilite, koordinAcii a sprave v hospodarskej a me-
novej Unii. Dostupné na: <http://european-
council.europa.eu/media/639161/19_-_tscg.sk.12.pdf>.

LITERATURA K 9. CASTI:
NR SR (2011): Zakon o rozpoctovej zodpovednosti.
<http://www.nrsr.sk/web/Dynamic/Download.aspx?DocID=362187>.

MF SR (2012): Specialny $tandard zverejiiovania finan¢nych tidajov.
<http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?CatID=4100>.



144

Eurépska Komisia DG ECFIN (2012): Financial Programming and Budget.
<http://ec.europa.eu/budget/biblio/documents/2011/2011_en.cfm>.

MF SR (2011): Cerpanie $trukturalnych fondov a Kohézneho fondu k 31.
12.2011.
<http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?Catld=84&NewsID=474>.

LITERATURAK 10. CASTI:

DIW (2012): Frihjahrsgrundlinien 2012. DIW Wochenbericht
14+15/2012.

EUROFRAME (2012): Economic Assessment of the Euro Area. January
2012.
<http://www.euroframe.org/fileadmin/user_upload/euroframe/docs/2
011/winter2011/EFN_Winter1112.pdf>.

[FO (2012): Business Climate Index for Industry and Trade . Dostupné
na: <http://www.cesifo-group.de/portal/page/portal/ifoHome/a-
winfo/dlindex/10indexgsk>.

IfW (2012): Konjunktur im Euroraum im Frithjahr 2012.
<http://www.ifw-

kiel.de /wirtschaftspolitik/konjunkturprognosen/konjunkt/2012/konju
nkturprognosen_euroraum_3-12.pdf>.

MORVAY, K. - FRANK, K. - GABRIELOVA, H. - HVOZDIKOVA, V. - JECK, T.
- OKALL I. - SIKULOVA, I. (2011a): Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku
2010 avyhlad do roku 2012. Bratislava: Ekonomicky ustav SAV. ISBN
978-80-7144-184-7.

MORVAY, K. - FRANK, K. - GABRIELOVA, H. - OKALJ, I. - SIKULOVA, L.
(2011b): Aktualizacia vyhl'adu vyvoja slovenskej ekonomiky do roku
2012. Ekonomicky casopis/Journal of Economics, 59, 2011, ¢. 8, s. 856 -
865.

OECD: Composite Leading Indicator.
<http://stats.oecd.org/Index.aspx?datasetcode=MEI_CLI&lang=e>.

SUEDDEUTSCHE.DE (2011): Stimmungswandel in der deutschen Wir-
tschaft. Dostupné na: <http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/ifo-
geschaeftsklimaindex-steigt-ueberraschender-stimmungswandel-in-der-
deutschen-wirtschaft-1.1217369>.

STATISTICKY URAD SR: Databaza Slovstat. Dostupné na:
<http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=95>.



145

LITERATURAK 11. CASTI:

VLADA SR (2012): Minerva 2.0 - Slovensko do prvej ligy. [On-line dokument.]
<http://www.rokovanie.sk/File.aspx/ViewDocumentHtml/Mater-
Dokum-1372687?prefixFile=m_>.



O AUTOROCH

Ing. Karol Morvay, PhD., je absolventom Narodohospodarskej fakulty
Ekonomickej univerzity v Bratislave. Tam ukoncil aj doktorandské stu-
dium v Specializacii hospodarska politika. Zaobera sa predovsSetkym
makroekonomickou analyzou, prognézovanim, trhom prace a otdzkami
socialno-ekonomického rozvoja. V Ekonomickom ustave SAV pdsobi od
roku 1996, od roku 1997 je pravidelnym spoluautorom publikacie Hospo-
ddrsky vyvoj Slovenska.

Ing. Karol Frank, PhD., od roku 2003 je pracovnikom Ekonomického
ustavu SAV, doktorandské Stidium absolvoval na Narodohospodarskej
fakulte Ekonomickej univerzity v Bratislave v roku 2010. Vo svojej
vyskumnej ¢innosti sa venuje problematike verejnych financii a Struktu-
ralnej politike Eurdépskej unie. Spoluautorom publikacie Hospoddrsky
vyvoj Slovenska je od roku 2003.

Ing. Herta Gabrielovd, CSc., absolvovala Vysoku Skolu ekonomicku
v Bratislave vroku 1966. Pracuje v Ekonomickom ustave SAV od roku
1960; v rokoch 2002 - 2009 zastavala funkciu zastupkyne riaditel'a istavu.
Zaobera sa analyzou Struktirnych zmien v slovenskej ekonomike a v me-
dzinarodnom kontexte, ako aj suvisiacimi hospodarskymi politikami. Na
spracuvani publikacie Hospodarsky vyvoj Slovenska sa ztcastiiuje od roku
1993.

Ing. Veronika Hvozdikovd, PhD., pracuje v Ekonomickom ustave SAV od
roku 2002, absolvovala doktorandské stidium v externej forme na Fakulte
medzinarodnych vztahov Ekonomickej univerzity v Bratislave, ktorej je
absolventkou. Jednou z oblasti jej viyskumného zamerania je problematika
I'udského faktora v ndrodnom a medzinarodnom kontexte s implikaciami
pre konkurencieschopnost ekonomiky a trh prace. Na priprave publikacie
Hospoddrsky vyvoj Slovenska spolupracuje od roku 2010.



Ing. Tomads Jeck, PhD., je pracovnikom Ekonomického tstavu SAV, absolvo-
val doktorandské studium na Narodohospodarskej fakulte Ekonomickej uni-
verzity v Bratislave v roku 2010. Vo svojej vyskumnej ¢innosti sa venuje ob-
lasti inovacného rozvoja. Spoluautorom publikacie Hospoddrsky vyvoj Slo-
venska je od roku 2007.

Ing. Ivan Okadli, DrSc., absolvoval Vysoku $kolu ekonomicku v Bratislave
vroku 1956. Pracuje v Ekonomickom ustave SAV, kde vrokoch
1983/1990 zastaval funkciu riaditela. Zaobera sa otazkami makro-
ekonomickej analyzy a hospodarskej politiky. V poslednych rokoch sa
zucastnil (ako gestor ispoluautor) na vypracovani ekonomickej casti
Vizie a stratégie rozvoja slovenskej spolo¢nosti. Od zaciatku spractivania
analytickych $tudii o hospodarskom vyvoji Slovenska az do roku 2009
bol ich spoluautorom i editorom.

Ing. Ivana Sikulovd, PhD. pbdsobi na Ekonomickom ustave SAV, kde
ukoncila i doktorandské studium v odbore svetova ekonomika. Jej
vyskumné aktivity si zamerané na problematiku eurdpskej integracie
s dorazom na fungovanie eurozony a Slovenska ako jej ¢lena. V ramci
narodohospodarskeho vyskumu sa zaobera otdzkami inflacie a vztahmi
slovenskej ekonomiky so zahrani¢im. Spoluautorkou publikacie Hospo-
ddrsky vyvoj Slovenska je od roku 2007.



Vyber publikdcii Ekonomického ustavu SAV

List of Publications of the Institute
of Economic Research of SAS

PALENIK, V. a kol.: MoZnosti modelovania zmien ekonomiky Slovenskej
republiky so zretel'om na fungovanie v Eurépskej menovej Unii. [Modeling
Possibilities of Economic Changes in Slovak Republic with Respect to
European Monetary Union Membership.] Bratislava: Ekonomicky ustav
SAV.2011.277 s.ISBN 978-80-7144-192-2

KOSTA, J. a kol.: Aktudlne problémy trhu prace v Slovenskej republike po
vstupe do Europskej menovej unie. [Current Problems of the Labor Mar-
ket in the Slovak Republic after Joining the European Monetary Union.]
Bratislava: Ekonomicky ustav SAV. 2011. 282 s. ISBN 978-80-7144-190-8.

PAUHOFOVA 1. a kol.: Paradigmy zmien v 21. storo¢i. Hladanie kontdr
v mozaike. [Paradigms of Changes in the 21st Century - Quest for Con-
figurations in Mosaic.] Bratislava: Ekonomicky ustav SAV. 2012. 314 s.
ISBN 978-80-7144-195-3.

BRZCIA, D. a kol.: Spolupraca aktérov v technologickom a inova¢nom
rozvoji. [Cooperation of Actors in Technological and Innovation Develop-
ment.| Bratislava: Ekonomicky ustav SAV; VEDA, 2011. 227 s. ISBN 978-
80-7144-189-2. ISBN 978-80-224-1221-6.

WORKIE TIRUNEH, M. a kol.: Determinanty ekonomického rastu
a konkurencieschopnosti: vyzvy a prileZitosti. [Determinants of Economic
Growth and Competitiveness: Challenges and Opportunities.] Bratislava:
Ekonomicky tstav SAV. 2011. 258 s.ISBN 978-80-7144-187-8.

SIKULA, M. (ed.): Navodila globalna kriza zmeny v chapani tlohy $tatu
v ekonomike a spolo¢nosti? [Did Global Crisis Induced Changes in Percep-
tion of the Role of State in Economy and Society?] 2011. 128 s. ISBN 978-
80-7144-186-1.

OBADI, S. M. a kol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky. Spomalenie
rastu avysoka nezamestnanost. [The Development and Perspectives of
the World Economy. Slowing Growth and High Unemployment.] 2011. 261
s. ISBN 978-80-7144-185-4.



MORVAY, K. a kol.: Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2010 a vyhl'ad do
roku 2012. [Economic Development of Slovakia in 2010 and Outlook up to
2012.] 2011. 136 s. ISBN 987-80-7144-184-7.

MORVAY, K. a kol.: Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2009 [Economic
Development of Slovakia in 2009]. 2010. 97 s. ISBN 978-80-7144-177-9.

WORKIE TIRUNEH, M. a kol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky.
Ozdravenie svetovej ekonomiky: realita alebo mytus? [The Development
and Perspectives of the World Economy. The Recovery of the World
Economy: Reality or Myth?]. 2010. 312 s. ISBN 978-80-7144-178-6.

SIKULA, M. a kol.: Stratégia rozvoja slovenskej spolo¢nosti [Development
Strategy of the Slovak Society]. 2010. 695 s. ISBN 978-80-7144-179-3.

RADVANSKY, M. - WORKIE TIRUNEH, M. - FRANK, K. - JECK, T. - KORO-
NY, S. KOZIAK, R. - SUDZINA, F. - VO]TKOVA, M. Analyza determinantov
regionalnych rozdielov v Slovenskej republike: vybrané aplikacie [Analy-
sis of the Determinants of Regional Disparity in the Slovak Republic: Se-
lected Issues]. 2010. 304 s. ISBN 978-80-7144-183-0.

SIKULA, M. (ed.): Krizové a pokrizové adaptaéné procesy a nové naroky na
konkurencieschopnost [Crisis and Anticrisis Adjustment Processes and
New Demands for Competitiveness]. Zbornik prispevkov z medzinarod-
ného workshopu. 2010. 208 s. ISBN 978-80-7144-181-6.

WORKIE TIRUNEH, M. - RADVANSKY, M. (eds).: Regional Disparities in
Central and Eastern Europe: Theoretical Models and Empirical Analyses:

Peer-reviewed International Conference Proceedings. 2010. 400 s. ISBN
978-80-7144-180-9.

RADVANSKY, M. - WORKIE, TIRUNEH, M. (eds): Trendy regionalnych
disparit Slovenska. Teoretické modely a empirické analyzy [Trends in
Regional Disparity in Slovakia. Theoretical Models and Empirical Analy-
ses]. 2009. 179 s. ISBN 978-80-7144-176-2.

WORKIE, TIRUNEH, M. a kol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky.
Globalna finan¢na a hospodarska kriza. Priciny - naklady - vychodiska
[The Development and Perspectives of the World Economy. The Global
Financial and Economic Crisis. Causes - Costs - Remedies]. 2009. 284 s.
ISBN 978-80-7144-175-5.



OKALL L. et al.: Economic Development of Slovakia in 2008. 2009. 94 s.

OKALL 1. akol: Hospodarsky vyvoj Slovenska vroku 2008 [Economic
Development of Slovakia in 2008]. 2009. 74 s. ISBN 987-80-7144-173-1.

BUNCAK, ]. - DZAMBAZOVIC, R. - HRABOVSKY, M. - SOPOC], J.: Nazory
obcanov na bududcnost Slovenska [Citizens Opinions of the Future of Slo-
vakia]. 2009. 93 s. ISBN 978-80-7144-172-4.

DLHODOBA VIZIA rozvoja slovenskej spolo¢nosti [A Long-term Vision of
the Slovak Society Development]. Druhé, nezmenené vydanie. 2009. 274
s. ISBN 978-80-7144-168-7.

HVOZDIKOVA, V. a kol.: Rizika aktualnych vyvojovych trendov vo sveto-
vej ekonomike. Finan¢nd, demografickd, potravinova a environmentalna
kriza [Risks Connected with Actual Development Trends of the World
Economy. Financial, Demographic, Foodstuffs and Environmental Crisis].
2008. 147 s. ISBN 978-80-70144-170-0.

OBADI SALEH MOTHANA a kol.: Globalna ekonomika. Nové trendy
aanalyzy vybranych problémov [Global Economy. New Trends and
Analysis of Selected Problems]. 2008. 187 s. ISBN 978-80-7144-169-4.

DLHODOBA VIZIA rozvoja slovenskej spolo¢nosti. Zhrnutie [A Long-term
Vision of the Slovak Society Development. Summary]. 2008. 36 s. ISBN
978-80-7144-165-6.

A LONG-TERM VISION of the Slovak Society Development. Summary. 2008.
40 s. ISBN 978-80-7144-167-0.

DLHODOBA VIZIA rozvoja slovenskej spolo¢nosti [A Long-term Vision of
the Slovak Society Development]. 2008. 274 s. EU SAV: ISBN 978-80-
7144-168-7; VEDA, vydavatel'stvo SAV: ISBN 978-80-224-1050-2.

WORKIE TIRUNEH, M. a kol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky.
Turbulencie na finan¢nych trhoch a dilema hospodarskej politiky [De-
velopment and Perspectives of the World Economy. Turbulences on the
Financial Markets and the Dilemma of Economic Policy]. 2008. 301 s.
ISBN 978-80-7144-166-3.



OKALI I. et al.: Economic Development of Slovakia in 2007. 2008. 78 s.
ISBN 978-80-7144-164-9/X.

OKALL 1. a kol.: Hospodarsky vyvoj Slovenska vroku 2007 [Economic
Development of Slovakia in 2007]. 2008. 74 s. ISBN 978- 80-7144-163-2.

KVETAN, V. - PALENIK, V. - MLYNEK, M. - RADVANSKY, M.: Starnutie,
zdravotny stav a determinanty vydavkov na zdravie v podmienkach Slo-
venska [Aging, Health Status and Determinants of Health Expenditure
under Slovak Conditions]. 2007.57 s. ISBN 978-80-7144-160-1.

HOSOFF, B.: Krizovatky hospodarskej politiky USA (1980 - 2005) [Cross-
roads of Economic Policy of the USA (1980 - 2005)]. 2007. 186 s. ISBN
978-80-7144-161-8.

WORKIE TIRUNEH, M. a kol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky -
Prinos informacnych technoldgii a hrozba klimatickych zmien [Devel-
opment and Perspectives of the World Economy - The Benefits of Infor-
mation Technology and the Costs of Climate Change]. 2007. 332 s. ISBN
978-80-7144-159-5.

OKALI I. a kol.: Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2006 [Economic
Development of Slovakia in 2006]. 2007. 63 s. ISBN 978-80-7144-144-8.

OKALL 1. et al.: Economic Development of Slovakia in 2006. 2007. 64 s.
ISBN 978-80-7144-157-1.

KLAS, A.: Vyvoj inStitucii vysSieho vzdelavania na Slovensku (860 -
2005) [Development of Higher Education Institutions in Slovakia (860 -
2005)].2006. 195 s. ISBN 80-7144-156-2.

SIKULOVA, 1.: Konvergencia v procese eurépskej integracie [Convergence
in the Process of European Integration]. 2006. 150 s. ISBN 80-7144-155-4.

JURICKOVA, V. a kol.: Podnikatel'ské prostredie a firemné stratégie [En-
trepreneurial Environment and Strategies of Firms]. 2006. 172 s. ISBN 80-
7144-154-6.

WORKIE TIRUNEH, M. akol.: Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky.
Globalna konkurencieschopnost a energeticka a demograficka kriza [De-
velopment and Perspectives of World Economy. Global Competitiveness
and Energy and Demographic Crises]. 2006. 302 s. ISBN 80-7144-152-X.



SIKULA, M. - HVOZDIKOVA, V. (eds): Performance and Perspective of the
European Union as Seen by the New Member States [Post-Accession
Monitoring Conference]. 2006. 185 s. ISBN 80-7144-151-1.

OUTRATA, R. akol.: Globalizacia a slovenska ekonomika [Globalization
and Slovak Economy]. 2006. 379 s. ISBN 80-7144-150-3.

SIKULA, M. (ed.): Konkurencieschopnost’ slovenskej a ¢eskej ekonomiky —
stav a perspektivy [Competitiveness of the Slovak and Czech Economy -
State and Prospects]. 2006. 264 s. ISBN 80-7144-148-1.

KLAS, A. a kol.: Technologicky a inovacny rozvoj v Slovenskej republike
[Technological and Innovation Development in the Slovak Republic]. 2005.
389 s. ISBN 80-7144-147-3.

MORVAY, K. akol: Transformacia ekonomiky: skusenosti Slovenska
[Transition of Economy: Experience of Slovakia]. 2005. 330 s. ISBN 80-
7144-143-0.

OBADI SALEH MOTHANA: Integraéné zoskupenie juhovychodnej Azie
a zahrani¢noobchodné vztahy so Slovenskom a s Eurdpskou uniou
[The Integration Block of Southeast Asia and Foreign Trade Relations
with Slovakia and the EU]. 2004. 84 s. ISBN 80-7144-142-2.

WORKIE TIRUNEH, M. a kol.: Vplyv informac¢nych technolégii na ekono-
micky rast a zamestnanost: teoretické a empirické pohl'ady [The Impact
of the Information Technology on Growth and Employment: Theoretical
and Empirical Views]. 2004. 92 s. ISBN 80-7144-141-4.

OKALI, 1. a kol. Hospodarska politika Eurépskej tinie a Slovenska v EU
[Macroeconomic Policy of the European Union and Slovakia in the EU].
2004. 352 s. ISBN 80-7144-140-6.

OKALI I et al.: Concept Outline of Slovakia's Economic Policy at the
Stage of Integration into the European Union. Summary. 2004. 30 s. ISBN
80-7144-139-2.



SIKULA, M. a kol.: Ekonomické a socialne suvislosti integracie Slovenska
do Eurépskej tinie [Economic and Social Context of Slovakia’s Integration
into the EUJ. 2003. 381 s. ISBN 80-7144-135-X.

SIKULA, M. (ed.): Economic and Social Context of Slovakia’s Integration
into the EU. Summary. 2003. 47 s. ISBN 80-7144-133-3.

SIKULA, M. a kol: Determinanty formovania priemyselnej politiky
v podmienkach globalizacie aintegracie [Determinants of the Industry
Policy Forming in the Conditions of Globalization and Integration]. 2003.
166 s. ISBN 80-7144-134-1.

MORVAY, K. a kol.: Aktualne otazky fungovania verejnych financii SR
[Current Issues of the Functioning of Slovakia’s Public Finance]. 2002. 129
s. ISBN 80-7144-127-9.

OUTRATA, R. a kol.: Ekonomické a socidlne suvislosti vstupu SR do EU
[Economic and Social Context of Slovakia’s EU Accession]. 2002. 396 s.
ISBN 80-7144-125-2.

Publikacie, ako aj jednotlivé ¢isla Ekonomického casopisu, ktory
vydava EU SAV, mozZno objednat alebo kupit v knihkupectvach ELI-
TA, ACADEMIA a VEDA, vydavatel'stvo SAV v Bratislave.

Publikacie Hospoddrsky vyvoj Slovenska vychadzaju kaZzdorocne od
roku 1993 v slovenskej aj anglickej verzii a v pripade zaujmu su do-
stupné v knihkupectve ELITA.



HOSPODARSKY VYVO] SLOVENSKA
V ROKU 2011
A VYHLAD DO ROKU 2013

Autori: Karol Morvay a kolektiv

Vychadza od roku 1993.

1. vydanie

© Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied
Sancova 56,811 05 Bratislava 1

Telefén: 42-1-2-52 49 54 80, Fax: 42-1-2- 52 49 51 06
E-mail: karol.morvay@savba.sk
http://www.ekonom.sav.sk





