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Makroekonomické scenare vyvoja ekonomiky
Slovenskej republiky do roku 2008

Milota SUJANOVA — Ivan SUJAN*

Uvod

Makroekonomicka pozicia Slovenskej republiky v porovnani s ostatnymi eu-
ropskymi krajinami, resp. s krajinami OECD, nie je uspokojiva. V zakladnych
makroekonomickych ukazovateloch je zrejmé zna¢né zaostavanie SR v HDP na
obyvatel'a v parite kapnej sily (PKS), ktora v roku 2001 dosahovala v SR len
48,5 % priemeru EU. V stvislosti s tym SR znagne zaostava aj v produktivite
prace, ako i v spotrebe domacnosti a v d’al§ich ukazovatel'och Zivotnej irovne.

Nizka konkuren¢na schopnost’ ekonomiky SR sa okrem iného prejavuje tym,
Ze svoju produkciu na domécich i zahrani¢nych trhoch v priemere nedokaze pre-
dat’ za ceny dosahované vo vyspelych trhovych ekonomikach. V désledku toho
porovnatelna cenova hladina (CPL — Comparative Price Level) v SR zaostiva za
EU este viac ako ukazovatele produkcie — v roku 2001 dosahovala CPL v SR len
36,9 % priemeru EU. To mé za nasledok aj mimoriadne nizku diroveii priemer-
nych miezd v SR, ked’ nielen nominalna, ale i realna mzda st len zlomkom prie-
mernych miezd v EU.

K d’al§im makroekonomickym problémom Slovenskej republiky patri relativne
vysoka inflacia (v dlhodobom priemere), vysoké deficity zahrani¢noobchodnej
i platobnej bilancie, ako aj Statneho rozpoctu, a hlavne rekordne vysokd miera
nezamestnanosti.

Porovnanie v ramci OECD vyznieva eSte menej priaznivo, ked’ze takmer vSet-
ky mimoeurdpske krajiny OECD vysoko prevy$uji ekonomicka tiroveii SR. Prili§
optimizmu neprinasa ani porovnanie v ramci 10 kandidatskych krajin na vstup do
EU. Medzi nimi je SR v HDP na obyvatel'a na 6. mieste, aviak v CPL i v miere
nezamestnanosti je na poslednom mieste.

V makroekonomickej urovni (ktorej nepriaznivy stav ma nepochybne vplyv aj
na neuspokojivi trover podnikovi) ma teda SR ¢o dohariat’. Treba predovsetkym
ozdravit’ a efektivne reStrukturalizovat’ ekonomiku, désledne vykonat potrebné
reformy a uplatiiovat’ §tandardy vyspelych trhovych ekonomik. Tento proces je
nevyhnutny nezavisle od pripadného vstupu do EU.

* RNDr. Milota SUTANOVA - Ing. Ivan SUJAN, CSc., Ustav slovenskej a svetovej ekono-
miky SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1
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Vstup do EU viak méZe priniest pre SR mimoriadnu 3ancu na zrychlenie
a prehibenie rozvoja ekonomiky. Pre vyraznejsi pokrok ekonomiky v SR neposta-
ujt vlastné vmitorné zdroje. Vstup do EU by znamenal nielen isté dotacie
z fondov EU pre SR, ale v ovel'a vigsej miere by bol pozitivnym signilom k pod-
statnému zvySeniu prilevu zahraniéného kapitalu. Pritom sa predpoklada, Ze pod-
mienkou vstupu do EU je predovietkym prijatie SR do NATO.

Na druhej strane musime ratat’ aj s istymi nakladmi a rizikami vstupu do Uinie -
a nepodcetiovat’ &as potrebny na dosiahnutie aspoii Giastoénej konvergencie. Vcel-
ku by podl'a expertnych odhadov i modelovych vypoétov mali prevladat’ pozitivne
efekty vstupu do EU.

Uvedené procesy v ich vzajomnych sivislostiach vyjadruji spracované makro-
ekonomické konvergenéné scenare, ktoré sme projektovali do roku 2008. Ich
hlavné vysledky prezentujeme v tomto prispevku.

1. Zakladnéa charakteristika variantnych konvergenénych scenarov

Spracovanie konvergenénych scendrov makroekonomického vyvoja SR do
roku 2008 na zaklade ekonometrickych modelov je jeden z ddleZitych podkladov
na odhad moZnych prinosov a rizik vstupu SR do EU. Preto sa vysledky modelo-
" vych projekeii pouZili pri hodnoteni t&inkov integracie SR do EU v $tudii Ustavu
slovenskej a svetovej ekonomiky SAV Ekonomické a socidine suvislosti vstupu
SR do EU - prinosy a riziké, ktora presla oponentirou 3. 7. 2002 a bola preroko-
vana aj na semingri Uradu vlady SR diia 4. 7. 2002.

Boli vypracované dva varianty konvergenéného scenéra:

o Variant 1 — vstup SR do EU v neskorsom obdobi (po r. 2008). Predpoklada
sa niz8i prilev kapitalu do SR a deprecicia kurzu SKK/EUR ako odrazu mene;j
priaznivého vyvoja produktivity price a konkurenénej schopnosti ekonomiky SR.

e Variant 2 — vstup SR do EU uz v roku 2004. V tomto variante sa predpokla-
da podstatne intenzivnej$i prilev kapitalu do SR, vyraznej§i rast produktivity
a konkurenénej schopnosti ekonomiky, vyjadrenej okrem iného miernou nomindl-
nou apreciaciou menového kurzu SKK/EUR.

Zakladom hodnotenia makroekonomického vyvoja ekonomiky SR v obdobi po
vstupe do EU je, pochopitelne, scenar podla variantu 2. Variant 1 bude sluZit’ iba
na ilustriciu rozdielov vo vyvoji prislunych ukazovatefov v pripade, Ze by sa
prijatie SR do EU posunulo na neskor$i termin.

Kvantifikacie konvergenénych scenarov sme spracovali na zéklade kombinacie
expertnych odhadov a simulaénych aplikacii ekonometrického makromodelq SR-
2001 (48 rovnic, 85 premennych za roky 1993 — 2001), vytvoreného v USSE
SAV (autori I. Sujan a M. Sujanova).
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2. Predpokladany vyvoj hlavnych externych faktorov

K externym faktorom, ktoré vyznamne ovplyviiuji vyvoj ekonomiky SR, patri
vyvoj svetovej ekonomiky (HDP a svetovy dovoz), prilev zahrani¢éného kapitalu
a kurz meny. Predpokladany vyvoj tychto faktorov je uvedeny v tabulke 1, spolu
so skutoénym vyvojom v rokoch 1993 — 2001.

Tabulka l

Predpokladany vyvoj hlavnych externych faktorov

Obdobie Objem svetového obchodu Prilev zahrani¢ného kapitilu | Nomindlny kurz SKK/EUR
vs. ¢, 2000 = 100 do SR, 2000 = 100 (roény priemer)

Skutocnost’

1993 59.1 373 37.22

1993 - 2001 81.2 77.8 39.96

2000 100.0 100.0 42.59

2001 101.0 116.3 43.36

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2

2002 103.2 105.1 127.9 130.2 44.20 43.00

2003 107.1 112.4 136.2 142.0 45.30 42.80

2004 - 2006 119.0 129.1 149.9 198.7 47.50 41.83

2007 - 2008 137.4 1543 185.4 257.4 49.80 41.30

2004 - 2008 126.4 139.1 164.5 205.9 48.42 41.72

2008 141.4 159.8 197.2 265.8 50.10 41.50

Hlavnym zdrojom spomalenia rastu svetovej ekonomiky bola recesia v USA,
z ktorej sa americka ekonomika v roku 2002 len postupne zotavuje.

Prostrednictvom svetového obchodu a pefiaznych tokov sa recesia s istym ¢a-
sovym posunom prestiva z USA aj do Eurépskej unie. AZ v roku 2003 sa predpo-
klada obnovenie rastu v EU tempom cca 2,8 %, pritom predikcie rastu v Nemecku
su eSte menej priaznivé — s rastom v roku 2002 len 0,9 - 1,0 %.

Spomalenie rastu svetovej ekonomiky vedie aj k spomaleniu tempa rastu svefo-
vého obchodu, ato z 11,3 % v roku 2000 na cca 1,0 % v roku 2001 ana 2 -4 %
v roku 2002. V d’alsich rokoch by sa rast svetového obchodu mohol zotavit' na
5,4 % az 7,2 % rocne.

Prilev zahranicného kapitdlu by v obdobi 2002 — 2008 mohol dosiahnut’ prie-
merny rast cca 12,5 % ro¢ne. Tu sii najvyznamnejSou zloZkou priame zahrani¢né
investicie (PZI). Pri ich projekcii sme vychadzali z tivahy, Ze po vstupe do EU by
roény prilev PZI do SR mohol postupne dosiahnut’ zhruba siéasni troveii CR
(v prepocte na 1 obyvatela), ktora je 1,22 mld USD. Podobné objemy PZI plyni
aj do Rakuska alebo Slovinska.

Takisto sa predpoklada, Ze kurz meny SKK/EUR by sa mohol v rokoch 2002 -
2008 nominalne zhodnocovat’ postupne na cca 41,50 SKK za EUR v roku 2008,
t.j. v priemere cca 0 0,6 % rocne.
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V ekonometrickom modeli je zakomponovany aj vplyv vstupu do EU pomocou
odhadnutych ucinkov do rozpoctovej sféry a zdrojov sukromného sektora. Rovna-
ko sa zohladiiuje pozitivny vplyv ofakavanych Struktirnych zmien v tvorbe HDP.
Ide o posuny Struktiry smerom k produkcii s vy$§imi stupfiami spracovania, o
umozituje zvySovat’ podiel pridanej hodnoty v celkovej hrubej produkeii.

V rokoch 2002 — 2003 treba ratat’ s narastom deficitu $tatneho rozpodtu na
cca -5 % HDP, od roku 2004 by vSak deficit mal postupne klesat’ na cca —3,1 %
HDP v roku 2008.

3. Hlavné vysledky modelovej projekcie makroekonomického
vyvoja Slovenskej republiky

Slovenska republika v rokoch 1993 — 2001 dosiahla v HDP priemerny realny
rast 3,5 % ro¢ne (tab. 2). Pritom v d’alSich rokoch 1994 — 1998 sa ro¢né tempa
rastu pohybovali medzi 4,1 % a 6,7 %, dosahovali sa vSak za cenu zna¢nej von-
kaj$ej i vnutornej nerovnovahy.

V rokoch 1999 — 2000 sa v SR uplatiiovala re$triktivna makroekonomicka
politika v usili o zmierenie nerovnovahy, ¢o viedlo k spomaleniu redlneho rastu

HDPna 1,9 %a2,2 %.
~ Vroku 2001 mal byt naStartovany rychlejsi (ale pritom rovnovazny) ekono-
micky rast.

Ukézala sa vSak nedostatocna uéinnost’ doterajSich stabilizaénych opatreni,
ked’ uz nie prili§ vysoké tempo rastu HDP (3,3 %) sprevadzalo zna¢né zhorSenie
vonkajSej 1 vnutornej nerovnovahy. Zrychlenie rastu HDP v roku 2001 oproti roku
2000 sa dosiahlo vd’aka vyraznému rastu vSetkych hlavnych zloZiek domaceho
dopytu (pozri tab. 2 a graf 1).

Tabulka 2

Tempo rastu hrubého domaceho produktu a produktivity prace (v %)

Obdobie Redlny rast HDP v stalych cenach Redlny rast sithrnnej produktivity prace
Skutocnost’

1993 -3.7 -2.0

1993 — 2001 35 4.1

2000 22 37

2001 3.3 23

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 3.0 3.4 2.4 2.7
2003 3.2 3.7 2:2 2.6
2004 - 2006 3.7 4.8 25 3.5
2007 —2008 4.4 52 3.1 3.9
2004 - 2008 4.0 5.0 2.7 3.7
2008 4.7 52 3.4 3.9
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Grafl
Realny rast hrubého domaceho produktu a spotreby domacnosti (v %)
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Ako vyplyva z tabulky 2, v rokoch 2004 — 2006 by sa realny rast HDP mohol
zrychlit’ na 4,8 % a v rokoch 2004 — 2008 na cca 5 %, priom v rokoch 2007 —
2008 by rast mohol dosiahnut’ aZ 5,2 %, ¢o je mozné povazovat’ v danych pod-
mienkach za maximalne mozné tempo rastu HDP bez podstatného zhorsenia
makroekonomickej rovnovdhy. Na porovnanie uvadzame, Ze v pripade neskorSie-
ho vstupu (variant 1) by celkovy rast v obdobi 2004 — 2008 bol len 4 % rocne.

Tabulka 3
Priemerné ro¢né tempo rastu spotreby domacnosti a tvorby fixného kapitalu (v %)

Obdobie Tvorba hrubého fixného kapitalu Kone&na spotreba domacnosti
Skutocnost’

1993 -5.4 -0.6

1993 - 2001 4.7 2.6

2000 -0.7 -3.4

2001 11.6 4.0
Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 6.2 6.8 3:2 3.5
2003 4.5 5.8 32 34
2004 - 2006 2.7 4.6 33 43
2007 - 2008 4.9 5.1 3.5 4.5
2004 - 2008 3.6 4.8 3.4 4.4
2008 52 5.0 3.5 4.5

V domacom pouZiti HDP ma najvacsi podiel spotreba domdcnosti (52,8 %
v roku 1998). V dosledku makroekonomickej restrikcie tento podiel klesol na ne-
celych 49,2 % v roku 2001 (tab. 3). V silade s podmienkami rovnovazneho rastu
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aj v obdobi 2004 — 2008 by mala spotreba domacnosti rast’ pomalsie ako HDP,
a to tempom 4, 4 % (pri nevstupeni len 3,4 % rocne).

Podiel spotreby viady na HDP v roku 2001 dosahuje cca 19,6 % a tento podiel
by mal tiez klesat’, a to do roku 2008 na 16,1 %.

Podiel hrubej tvorby fixného kapitalu na HDP v beZnych cenach (miera inves-
ticii) v roku 2001 dosiahol 34,6 %, ¢o je podstatne viac ako vo viéSine krajin
OECD. Vzhl'adom na rychlejsi rast investicii oproti HDP by tento podiel po po-
klese v roku 2002 na cca 31 % mal do roku 2008 d’alej klesnit’ na cca 27 — 29 %.
Pritom pri relativne vySSich cenach fixnych investicii oproti HDP (v PKS) by
miera investicii SR (v Sk) 29 % HDP predstavovala v euro len cca 20 — 24 %
HDP, ¢o je uz lepsie porovnatel'né s ostatnymi krajinami OECD.

Miera hrubych ndarodnych uspor (podnikov, bank, domacnosti i vlady) dosiah-
la v roku 2001 cca 26,6 % HDP, ¢o je o 8 percentnych bodov menej oproti miere
investicii, takZe zna¢na Cast’ investicii bola fakticky kryta zahrani¢nymi zdrojmi
(pri vysokom deficite bezného uctu platobnej bilancie). Tato disproporcia by sa
podl'a modelovych projekcii mohla do roku 2008 podstatne zmiernit’, ked’ miera
uspor by sa mohla udrzat’ na cca 26 % HDP, pri podstatnom poklese miery in-
vesticii na cca 29 % HDP (tab. 4). Pritom diferencia miery investicii a uspor
v rozsahu cca —3,2 bodu by mohla byt kryta prijatelnym deficitom bezného uctu
platobnej bilancie v rozsahu -3,2 % HDP (tab. 6).

Tabulka 4
Miera investicii a narodnych uspor (v %)

Obdobie Miera investicii Miera uspor

Skutocnost’

1993 31.6 215

1993 - 2001 32.2 26.4

2000 30.0 26.4

2001 34.6 26.6
Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 31.0 317 23.6 24.0
2003 30.9 31.6 24.1 243
2004 - 2006 29.9 30.2 24.6 26.1
2007 - 2008 27.3 28.8 23.1 25.4
2004 - 2008 289 29.6 24.0 25.8
2008 27.2 29.0 23.5 25.8

Vyvoz SR v beznych cenach rastol v rokoch 1993 — 2001 priemernym rocnym
tempom 13 %, zatial’ o dovoz rastol vy$§im priemernym tempom 14,3 %. Této
disproporcia sa v uvedenom obdobi prejavila vo vysokom deficite obchodnej bilancie,
v priemere —7 % HDP roéne, a nasledne aj v deficite bezného idtu platobnej bilancie
v priemere -5,1 % (tab. 5 a 6). Je to hlavne ddsledok nevyhovujiicej Struktiry ekono-
miky s nedostatonou exportnou vykonnost'ou a vysokou dovoznou naro¢nostou.
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V oblasti vonkajsich ekonomickych vztahov modelové projekcie naznacuju,
Ze pri naplneni predpokladov zvySenia konkurencieschopnosti ddjde v rokoch
2004 — 2008 k zotaveniu rastu vyvozu oproti roku 2001 (11,3 %), a to priemer-
nym tempom 12,2 %.

Pritom by dovoz mal rast’ o nieo pomalSie ako vyvoz, takze deficit bezné¢ho
uétu platobnej bilancie by sa mohol postupne zredukovat’ na —4,1 % HDP v ro-
koch 2004 — 2006 a na prijatelnych —-3,2 % HDP v roku 2008.

Tabulka 5

Priemerny rocny rast vyvozu a dovozu v beZnych cenach (v %)

Obdobie Vyvoz v beznych cenich Dovoz v beznych cenach
Skutocnost’

1993 -1.4 -1.2

1993 - 2001 13.0 143

2000 29.5 25.9

2001 11.3 20.9

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 10.1 11.1 11.8 117
2003 13.9 14.8 11.2 11.9
2004 - 2006 11.2 12.5 9.7 10.9
2007 - 2008 11.3 11.8 10.8 11.2
2004 - 2008 11.3 12.2 10.1 11.0
2008 11.5 11.7 11.0 11.1
Tabulka 6
Saldo obchodnej bilancie, beZného uctu platobnej bilancie a §tatneho rozpoétu (v % HDP)
Obdobie Saldo obchodne;j bilancie Saldo bezného uétu Saldo statneho rozpodtu

platobnej bilancie

Skutocnost’

1993 -85 -5.0 -5.9

1993 — 2001 -7.0 =5.1 -3.8

2000 -4.7 -3.7 -3.1

2001 -10.7 -8.8 —4.6
Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 -11.9 -11.2 -9.5 -83 —4.9 -4.7
2003 -10.6 9.7 -8.0 -6.9 5.1 -5.0
2004 - 2006 -85 -1.3 -6.1 —4.1 -4.6 -4.2
2007 - 2008 -1.4 -6.4 -4.9 -3.4 -3.8 -3.1
2004 -2008 -8.1 -6.9 -5.6 -3.8 -43 -3.8
2008 -7.3 —6.3 —4.6 -3.2 -3.7 -3.1

Pokial’ ide o mieru infldacie, t4 podl'a indexu spotrebitel'skych cien (CPI -
Consumer Price Index) v roku 2001 dosiahla 7,3 %. V roku 2002 sa ocakava
vyrazné zniZenie inflacie na 3,8 — 5,0 %, hlavne v désledku ,,odloZenia“ nevyhnut-
nych deregulacii cien.

Deregulacie cien sa v§ak budi musiet’ realizovat’ v roku 2003, ked’ sa inflacia
znova zvysi az na 6,1 % (pozri tab. 7).
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Graf 2
Saldo obchodnej bilancie a beZného @¢tu platobnej bilancie (v % HDP)
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Tabulka 7

Miera inflacie a vyvoj relacie mzdy k produktivite (ro¢né tempé rastu v %)

Obdobie Miera inflacie podl'a indexu Relacia nomindlnej mzdy a produktivity
spotrebitel'skych cien préce, roéné tempa rastu (v %)

Skutocnost’

1993 23.2 20.8

1993 - 2001 10.5 7.6

2000 12.0 2.7

2001 7.3 5.8

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2

2002 5.0 3.8 6.0 53

2003 8.9 6.1 8.7 6.5

2004 - 2006 6.1 6.7 53 5.5

2007 - 2008 5.9 5.7 5.5 59

2004 - 2008 6.0 6.3 5.4 5.6

2008 6.4 59 5.9 5.8

Modelové prepocty ukazuju, Ze v rokoch 2004 — 2006 sa inflacia udrzi na
urovni 6,3 — 6,7 %, priCom po roku 2006 by sa mala postupne znizovat’ na \iro-
veil Standardnii vo vyspelych ekonomikach.

Nomindlna priemernd mzda by sa podla modelovych prepoétov mala zvysit
v roku 2006 oproti roku 2001 zhruba /,55-krdt a do konca roka 2008 az 1,88-
krdt. Ak sa v rokoch 2001 — 2003 predpoklada jej rast v priemere 8,5 % rocne,
v rokoch 2004 — 2008 by mala rast’ tempom 9,7 % ro¢ne (pri neskorSom vstupe len
8 % ro¢ne). Pritom relacia nominalnej a redlnej mzdy k produktivite prace by sa mala
udrZat’ na stiiéasnom tempe rastu 5,8 %, &o je menej ako priemerna inflacia (tab. 7).

Redina mzda po dvoch rokoch poklesu a nepatrnom vzraste v roku 2001 by
mohla aZ do roku 2004 rast’ priemerne rocne okolo 3 %, avak v rokoch 2005 —
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2006 by sa jej rast spomalil asi na 2 % rocne. Do roku 2007 by sa jej rast mohol
pohybovat’ okolo 4 % rocne.

Tieto tempa rastu realnych miezd su pritom v siulade s rastom produktivity
préace, takZe neohrozuju makroekonomicki rovnovahu.

4. Konvergencia ekonomickej drovne a cenovej hladiny
v Slovenskej republike k priemeru Eurépskej tnie

4.1. Realna konvergencia

Ekonomickd uroveri (vyjadrena aj ako ekonomickd vykonnost) jednotlivych
krajin a ich zoskupeni na ucely medzinarodného porovnavania sa uz dlhsi cas
Standardne vyjadruje ako HDP na obyvatela v parite kupnej sily (PPP, resp.
PPS). Pritom parita kipnej sily (PKS) jednotlivych mien k USD, resp. EUR sa
zistuje na zaklade rozsiahleho Statistického spracovania vel’kého mnoZstva cien
porovnatelnych tovarov a sluZieb v ramci Eurdpskeho porovndvacieho projektu
(ECP - European Comparative Project), ktory organizuje Statisticky tirad EU
Eurostat v spolupraci s OECD kazdé 3 roky. V ostatnych rokoch sa zistované
udaje aproximuju s pouZitim agregatnych §tatistickych udajov jednotlivych krajin.

V septembri 2001 Eurostat v Luxemburgu publikoval zatial’ agregatne vysled-
ky spracovania ECP za rok 1999 za vietky krajiny EU 15, kandidatske krajiny
a krajiny EFTA. Podl'a tychto vysledkov HDP na obyvatel'a za SR v roku 1999
dosahoval 10 233 EUR (v PKS), ¢o je 48,21 % priemeru krajin EU 15. Podla
nasSich prepoctov to v roku 1999 zodpovedalo hodnote 10 688 USD (v PKS).

Ako vyplyva z prislusnej tabulky a grafu, relacia HDP na obyvatela v SR
k priemeru EU sa od roku 1993 (ked’ dosiahla len 41,3 %) zvySovala pomerne
rychlym tempom, s vynimkou ,,stabilizaného obdobia“ 1999 — 2001.

V roku 2000 v désledku niZsieho tempa rastu HDP sa relativna ekonomicka
tirovet SR voéi EU 15 mierne zhorgila na 47,7 %. Aviak v roku 2001, pri znaé-
nom do&asnom spomaleni ekonomického rastu v EU, sa relacia ekonomickej tirov-
ne SR voéi priemeru EU vratila na cca 48,5 %. Podl'a predbeznych prepotov do-
siahol HDP na obyvatel'a v roku 2001 cca 11 129 EUR (v PKS), resp. 11 374
USD (v PKS).

Podl'a modelovych vypoétov by ekonomicka tiroveii SR (HDP na obyvatel'a)
mohla vo variante 1 dosiahnut’ v roku 2008 cca 52,5 % priemeru EU. V priazni-
vejSom variante 2 by bolo mozné do roku 2008 dosiahnut’ vySe 55,5% priemeru
EU. (Vo variante 2 sa predpoklad4 vstup SR do EU v roku 2004, zatial’ &o vo
variante 1 aZ v roku 2008.) Vyvoj ekonomickej uirovne SR v % priemeru EU od
roku 1993 (s projekciou do roku 2008) znazortiuje tabulka 8 a graf 3.
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Tabulka 8

Ekonomicka troveii a porovnatel’né cenova hladina v Slovenskej republike (v % Ef])
Obdobie HDP na obyvatel'a podla PKS Porovnatel'n cenova hladina HDP

(v%EU) (V%EU)

Skutocénost’

1993 41.3 30.2

1993 - 2001 45.8 343

2000 47.7 36.4

2001 48.5 36.9

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 493 49.5 35.6 386
2003 49.8 50.2 37.6 40.5
2004 - 2006 50.5 52.1 38.7 44.6
2007 - 2008 52.0 54.9 40.7 48.8
2004 - 2008 51.1 53.2 39.5 46.2
2008 52.5 55.5 41.2 49.7
Graf 3
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V medzinarodnom porovnani sa spravidla pouZiva HDP na obyvatel'a v USD
podl'a parity kipnej sily. Pri vstupe SR do EU v roku 2004 by tento ukazovatel
dosiahol 13 420 USD v roku 2004, 15 220 USD v roku 2006 a 17 360 USD
v roku 2008.

V tejto stivislosti je potrebné uviest’ na pravi mieru niektoré naivné predstavy
o moznej rychlejiej konvergencii ekonomickej urovne. Podl’a nasich kvantifikacii
dosiahnutie 60 % realnej konvergencie k EU pri tempach rastu HDP v SR (podl'a
lepSieho variantu 2) cca 5 % a v EU 2,8 % potrva cca 13 rokov. Ak by sa kon-
vergencia na 60 % priemeru EU mala skratit’ napriklad na 4 roky, musel by HDP
v SR (v s. ¢.) rast’ roénym tempom vyse 8,5 %, o je prakticky nemozZné.
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Uroveii Nemecka je v stiéasnosti cca 5 — 6 % nad priemerom EU. Aj pri ma-
ximalnom (bez narusovania rovnovahy) tempe rastu HDP v SR cca 5,2 % rocne
by bolo mozné dosiahnut’ 100 % priemernej urovne EU za 30 rokov a troveii
Nemecka za 33 rokov. Ak by sme chceli iroveri Nemecka dosiahnut’ za 10 rokov,
musel by HDP v SR rast’ fantastickym tempom cca 12 % ro¢ne (v s. c.).

Na druhej strane treba uviest’, Ze v pripade vstupu dnes vytypovanych 10 kan-
didatskych krajin (t. j. CR, SR, Mad’arsko, Pol'sko, Slovinsko, Litva, Loty3sko,
Estonsko, Malta a Cyprus) do EU, by sa ekonomicka tiroveii priemeru EU na
obyvatel'a znizZila cca 0 9 %. V tomto pripade, by ekonomicka uroveii SR mohla
dosiahnut’ v roku 2008 nie iba 55,5 %, ale aZ cca 60 — 62 % buducej urovne
priemeru EU 25.

Rychlejsi rast HDP v SR oproti priemeru EU by okrem iného mal viest' aj
k istému rastu zamestnanosti v SR. Hlavne v odvetviach naroénych na pracu ma
SR znaéné rezervy v pracovnych silach. Je v§ak chyba, Ze nie si primerane rozlo-
Zené podl'a regiénov.

V roku 2001 sa uz dosiahol (vzhl'adom na rast HDP o 3,3 %) miemy rast
zamestnanosti o cca 1,0 % a podobnym tempom by mohla zamestnanost’ rast’
(podl'a modelovych projekeii) aj v rokoch 2002 a 2003.

Postupné zrychlenie rastu HDP a prilevu zahraniéného kapitalu v d’alSich ro-
koch by mohlo mierne zrychlit’ rast zamestnanosti v rokoch 2004 — 2008 priemer-
nym tempom aZ o 1,1 %, resp. o 1,2 % roéne (podla variantu 1, resp. 2).
V modelovych projekciach sa pritom zohl'adtiuji aj brzdiace vplyvy restrukturali-
zacie a s fiou spojencho rastu produktivity prace a priemernych miezd.

Miera celkovej nezamestnanosti (v %) ekonomicky aktivneho obyvatel'stva
podla Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS) vroku 2001 dosiahla
19,2 % a vSetky relevantné vplyvy nasvedéuju tomu, Ze tato vysoka miera neza-
mestnanosti v rokoch 2002 — 2003 klesne len nepatrne.

Modelové prepoéty ukazuju, Ze v d’alSich rokoch by malo dojst’ k postupnému
zniZovaniu miery nezamestnanosti do roku 2008 vo variante 1 na 15,9 % a vo
variante 2 na 15,4 %. Scenare o zvySeni nezamestnanosti v SR az na 30 % po
vstupe do EU nemajii realny zaklad.

Vyraznej§iemu zniZovaniu miery nezamestnanosti brani okrem iného vysoky
prirastok poctu ekonomicky aktivneho obyvatel'stva v rokoch 2002 - 2008
v priemere 0 0,52 % roéne v silade s prognézou Néarodného tiradu prace (NUP)
do roku 2006. Tento prirastok sa ale postupne zniZuje, ¢o spolu so zrychlenim
prilevu zahrani¢ného kapitalu a rastu HDP (hlavne od r. 2004) umoziiuje mierne
znizovanie miery nezamestnanosti, zo sucasnych cca 19 % na cca 15 - 16 %
v roku 2008.

Vyvoj zamestnanosti a nezamestnanosti je znidzorneny v tabul’ke 9 a na grafe 4.
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Tabulka 9

Rast poctu pracujicich a miera nezamestnanosti (v % podla VZPS)

Obdobie Rast (pokles) pottu pracujicich, Miera nezamestnanosti (v %) z ekonomicky

ro¢né tempa (v %) aktivneho obyvatel'stva

Skutocnost

1993 -1.7 12.2

1993 — 2001 -0.55 143

2000 -1.4 18.6

2001 1.0 19.2

Projekcia Variant 1 Variant 2 Variant 1 Variant 2
2002 0.6 0.7 19.2 19.0
2003 1.0 1.1 19.0 18.8
2004 - 2006 0.8 1.3 18.0 17.6
2007 - 2008 11 1.2 16.3 15.9
2004 —2008 1.0 1.25 17.3 16.9
2008 1.2 1.3 15.9 15.4
Graf 4
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4.2. Nominalna konvergencia

Okrem realnej konvergencie (v HDP na obyvatel'a) je takmer rovnako ddlezita
aj tzv. nominalna konvergencia, t. j. priblifovanie porovnatelnej cenovej hladiny
k priemeru EU.

Podla vysledkov posledného ECP bola v roku 1999 porovnatel'na cenova hla-
dina HDP SR na trovni 33,5 % cenovej hladiny priemeru EU 15. To zaroveit
znamena, ze koeficient ERDI, t. j. kurzova odchylka vyjadrena ako pomer nomi-
nalneho a redlneho kurzu SKK voéi EUR, bol takmer 3,0 (2,988), ¢o je mimo-
riadne vychylend hodnota. Podla tejto odchylky realna kupna sila 1 EUR bola
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vroku 1999 nie 44,12 SKK (nominalny kurz), ale len 14,77 SK (podl'a PKS).
Inymi slovami, ak ob&an SR vycestoval do krajin EU, kiipna sila jeho pefiazi sa
znizovala v priemere trojnasobne.

Ako vyplyva z tabulky 8 i grafu 3, cenova hladina SR v % EU sa od vel'mi
nizkej urovne 30,2 % v roku 1993 prevazne zvySovala. Vynimku tvoria roky
1998, ahlavne 1999, ked’ cenova uroveit SR dolasne klesala, ato hlavne
v dosledku vtedajsej depreciacie kurzu SKK.

Existuje vyznamn4 Statisticka zavislost’ porovnatel'nej cenovej hladiny od eko-
nomickej urovne danej krajiny. Regresna analyza, ktorii sme vykonali za 21 eu-
répskych krajin OECD podla udajov z ECP za rok 1999, potvrdila tito zavislost’
s nasledujucimi vysledkami:

CPL =3,90 + 0,941 x YNPPP
(0,50) (11,27)
R*=0,870 R = 0,933
kde

CPL - porovnatel'na cenova hladina HDP v % EU;

YNPPP —HDP na obyvatel'a v PPP, v % EU;

it — koeficient determindcie rovnice

R — koeficient korelacie medzi CPL a YNPPP.

V zéatvorkach si hodnoty t-testu na odhady parametrov koeficientov rovnice.

Vzhladom na vysoku Statisticki vyznamnost' koeficientu 0,941 a nizku vy-
znamnost’ konstanty, uvedena rovnica priblizne vyjadruje zavislost CPL od
YNPPP v pomere 1 : 1, s vysokou korelaciou 93,3 % (pozri graf 5).

Regresna analyza (za 21 eurdpskych krajin OECD) zaroveti ukazala, Ze Slo-
venska republika a Ceska republika maju najvyssie odchylky od tejto vSeobecnej
zavislosti; v pripade SR je to zaporna odchylka cca —16 percentnych bodov. Kon-
krétne, cenova hladina v SR by mala dosahovat’ nie 33 % priemeru EU, ale teore-
ticky 49 %, &o by zodpovedalo realnej ekonomickej iirovni SR. Ceny v SR by
teda mali byt podla toho o 48 % vyssie (49 : 33 = 1,48). Analyza priin takej
vysokej odchylky naznaluje, Ze zaostavanie cenovej hladiny SR za EU je okrem
nizSej urovne HDP na obyvatela spdsobené aj d’al§imi vplyvmi, ku ktorym patri
(posledné dva vplyvy posobia na znehodnotenie kurzu meny):

o niZSia konkurenéna schopnost’ v porovnani s vyspelymi krajinami,

e pretrvavajuce regulacie cien viacerych vyrobkov a sluZieb,

e nizie ceny verejnych sluZieb (zdravotnictvo, Skolstvo atd’.),

e niz§ie ceny domacich vstupov do vyroby,

e deformacie niektorych cenovych relacii,

e dlhodobo vysoky deficit bezného uétu platobnej bilancie,

e nedostatocny prilev zahrani¢ného kapitalu.
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Modelové kvantifikacie ukazali, Ze relacia komparativnej cenovej hladiny v SR
k priemeru EU sa zvysila z 33,5 % v roku 1999 na 36,4 % v roku 2000 a na
36,9 % vroku 2001. Treba ocakavat’ d’al§i rast tejto relacie, okrem iného
v zavislosti od vstupu do EU, a to do roku 2008 na 41,2 % vo variante 1, resp. na
49,7 % vo variante 2 (pozri tab. 8), ¢o by znamenalo zniZenie koeficientu ERDI
priblizne na 2,0.

PribliZovanie cenovej hladiny k priemeru EU je pochopitelne spojené s rychlej--
$im rastom cien domacej produkcie v SR oproti EU. Pokial’ ide o spotrebitel'ské
ceny, ich rychlejsi rast by podl'a konvergeénych scenarov mal byt’ kompenzovany
rychlej§im rastom nominalnych miezd, o by vytvaralo priestor pre dalsi rast real-
nych miezd v silade s predpokladanym rychlej§im rastom produktivity prace.
Pritom pribli¥ovanie nominalnych miezd k urovni EU je suastou nominalnej
konvergencie.

Modelové kvantifikacie tieZ ukazali, Ze nominalna konvergencia méze v ro-
koch 2002 - 2008 prebiehat’ rychlejsie ako realna konvergencia (pozri graf 3).

Tabulka 10 ukazuje hodnoty v % EU v roku 1999 za vietky krajiny OECD
(s vynimkou Islandu a Luxemburska); z nich sme v regresnej analyze a na obraz-
ku 1 pouZili len eurdpske krajiny OECD, Graf 5 okrem zakladnych zavislosti
cenovej hladiny od ekonomickej urovne a odchylok od tejto zavislosti nazorne
ukazuje velki vzdialenost’ SR a d’alSich kandidatskych krajin od ,jadra EU*. Od
juzného kridla EU je tato vzdialenost’ zhruba poloviéna.

Regresnu analyzu sme prepoéitali aj za vetkych 28 krajin OECD (tab. 10).
Vzhladom na zaradenie atypickych zamorskych krajin tato zavislost’ mala o nie€o
niz8iu korelaciu (R = 0,846).

Z hradiska prinosu nasej analyzy pre ekonomicku teériu je pozoruhodné, Ze
priamka spéjajiica teoretické hodnoty pdsobi ako isty ,,magnet na skuto¢né hod-
noty a ma tendenciu ich ,,pritahovat™.

V krajinach s najvy$Sou minusovou odchylkou za dva roky — od roku 1999 do
roku 2001 - sa porovnatelna cenova hladina (CPL) v % EU zvysila v USA zo
102 % na 108 %, v Kanade z 82 % na 86 %, vCR 20 40 % na 44 % av SR
z 33 % na 37 %. (K zvySeniu medzinarodne porovnatelnej cenovej hladiny CPL
pritom doslo relativnym zvySenim domécich cien, pripadne i spevnenim kurzu
meny.) Na druhej strane, v krajinach s najvy$Sou plusovou odchylkou doslo
k opaénému pohybu, ked CPL sa zniZila v Japonsku zo 144 % na 136 %,
apodobne i vo Svédsku a Svajéiarsku. Tento pohyb pdsobi hlavne dlhodobo,
pricom na CPL pdsobia aj d’alSie vplyvy. St to najmi salda platobnej bilancie
a pdsobenie nastrojov menovej politiky, o ma viak vplyv skor v kratSom obdobi
(v prvom polroku napr. oslabenie kurzu USD oproti EUR, alebo posiliiovanie
kurzu CZK oproti SKK a d’al§$im menam).
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Tabulka 10
Ekonomicka turoveii, cenova hladina a kurzova odchylka (priemer EU 15 = 100, rok 1999)
Krajina HDP na obyvatel'a Porovnatel'na Kurzova odchylka
v PKS cenova hladina HDP ERDI voti EUR (v %)
Skupina V4
Slovenska republika 48 33 300
Ceska republika 59 40 250
Mad’arsko 50 42 236
Pol'sko 39 46 220
Eurdpska unia
Diénsko 121 121 83
Irsko 110 100 114
Holandsko 115 97 103
Rakusko 111 103 97
Belgicko + Luxembursko 106 102 98
Nemecko 107 106 94
Svédsko 103 119 84
Finsko 102 109 94
Velka Britania 100 108 93
Francuzsko 100 106 94
Taliansko 103 87 114
Spanielsko 82 82 122
Portugalsko 73 69 145
Grécko 68 77 129
DalSie krajiny OECD
Noérsko 125 121 83
Svajiiarsko 125 129 78
Novy Zéland 82 78 129
Juzna Koérea 59 65 155
Mexiko 36 59 168
Turecko 26 48 208
USA 146 102 98
Kanada 115 82 122
Australia 107 85 118
Japonsko 108 144 69
Graf 5

Zavislost’ cenovej hladiny od ekonomickej tirovne krajiny (EU 15 = 100, rok 1999)
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5. Hlavné zavery z modelovych kvantifikacii makroekonomického
vyvoja Slovenskej republiky

Makroekonomicky vyvoj SR v obdobi pripravy na vstup do Eurdpskej tnie
(i po samotnom vstupe) mé svoje objektivne moznosti a hranice.

Vstup do Eurdpskej unie je nepochybne najlepSou alternativou pre d’alsi vyvoj
ekonomiky Slovenskej republiky. Nie je v§ak vhodné podliehat’ jednostrannym
predstavam o spasonosnosti vstupu a o tom, Ze vstup do Eurdpskej tnie prinesie
len samé vyhody.

Napriklad v prvych dvoch rokoch po vstupe treba oakavat rast cien potravin
a tovarov kratkodobej spotreby, s istymi i€inkami na inflaciu, realne prijmy oby-
vatel'stva atd’. Inym prikladom negativnych ddsledkov vstupu mézu byt znacné
naklady na uplatnenie legislativy EU na ochranu Zivotného prostredia, na bezpeg-
nost’ prace atd’.

V makroekonomickych désledkoch vstupu do EU jednoznaéne prevladaju vy-
hody, ako ukazuju vysledky modelovych kvantifikacii dvoch variantov, doku-
mentované v prislusnych tabul’kach.

Hlavné vysledky modelovych kvantifikicii porovnanim dvoch variantov zhrnu-
jeme v tabulkach 11 a 12.

Tabulka 11

Porovnanie temp rastu vybranych ukazovatel'ov

Ukazovatel Skuto&nost’ Priemerné tempa 2002 — 2008 Rozdiel

2001 variant 1 variant 2 variant 2 — variant 1
HDP v stalych cenach 3.3 3.63 4.54 +0.91
Produktivita prace, s. c. 2.3 2.49 3.29 +0.80
Reélna priemerna mzda 1.0 2.27 3.30 +1.03
Spotreba domdacnosti, s. c. 4.0 3.34 4.13 +0.79
Spotrebitel'ské ceny 7.1 6.27 5.63 -0.64
Tabulka 12
Porovnanie koncovych hodnét vybranych ukazovatel'ov
Ukazovatel Odhad Koncové hodnoty v roku 2008 Rozdiel

2001 variant 1 variant 2 variant 2 — variant 1

HDP na obyvatel’a, PKS, v % EU 48.5 525 55.5 +3.0
Porovnatel'na cenova hladina, v % EU 36.9 41.2 49.7 +8.5
Saldo bezného uétu PB v % HDP -8.8 4.6 -3.2 +1.4
Nominalny kurz SKK/EUR 43.4 50.1 41.5 -8.6
Miera nezamestnanosti, VZPS . 19.2 15.9 15.4 -0.5
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Vplyv vstupu do EU (rozdiel variantov 2 a 1) sa pri niektorych ukazovatel'och
mdZe zdat’ maly. Treba ale pripomenit, Ze zo skimaného obdobia 2002 — 2008
len zhruba v polovici (r. 2004 — 2007) sa méZe prejavit’ vplyv vstupenia alebo
nevstupenia do EU. Pritom napriklad rozdiel v HDP 0,91 bodu roéne zodpoveda
rozdielu cca 62 mld Sk v koncovom roku 2008, ¢o je takmer o 12 000 Sk na oby-
vatela (v cenach r. 2000) viac oproti variantu s oneskorenym vstupom.

Doslo 17.9. 2002
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MACROECONOMIC SCENARIOS OF DEVELOPMENT OF THE SLOVAK
ECONOMY UP TO THE YEAR 2008

Milota SUJANOVA - Ivan SUJAN

Macroeconomic position of the Slovak Republic (SR) in comparison to the European
Union (EU) and/or OECD countries (or even 10 candidate countries) is not satisfactory.
The Slovak economy needs recovery and serious restructuring.

Integration to the EU may bring higher inflow of foreign capital, which is necessary
for substantial improvement of the Slovak economy. In the article, macroeconomic
development of Slovakia is described by two alternative scenarios which have been
projected up to 2008. These projections have been elaborated as some combinations of
experts estimates and simulations with the econometric macromodel of the SR, deve-
loped by the authors.
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The projections start from the supposed development of relevant external factors,
which include, first, the world trade, inflow of foreign capital and exchange rates. Then,
the major results of model projections up to 2008 are presented. They are concentrated
to growth rates of GDP, labor productivity, consumption of households, gross fixed
capital formation, exports, imports, inflation, nominal and real wages, etc. Also, pro-
jections of employment and unemployment, trade balance and current account are pre-
sented as well.

In the separate chapter, real and nominal convergence of the Slovak economy to the
EU average is examined and projected. According to the scenario No. 2 (with assump-
tion that the SR may join the EU by 2004) the Slovak per capita GDP in 2008 may
reach 55.5 per cent of the EU average, and the comparative price level may reach 49.7
per cent.

Moreover, when we take into consideration the integration of 10 candidate countries
to the EU, the new EU average will be lower by about 9 per cent against the current
EU-15. Thus, in comparison to the extended EU-25 the macroeconomic position of the
SR in 2008 may be somewhat better: i. e. reaching with respect to the EU-25 average
about 61 per cent of per capita GDP and 52 per cent of comparative price level.

At the same time, i. e. between 2001 and 2008, the unemployment rate in the SR
may be reduced from 19.2 per cent to about 15.4 per cent, and the current account defi-
cit from 8.8 per cent of GDP to 3.2 per cent.

From the overall evaluation of our model projections it can be derived that entering
the EU by 2004 would be the best alternative for Slovak economy.



