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Analyza konvergencie slovenskej ekonomiky
2017

Odbor vyskumu

Abstrakt
Rozdiely v hodnotach ukazovatelov redlnej ekonomiky
krajin EU sa zmensSuju, avSak relativna vykonnost
Slovenska stagnuje a relativna produktivita sa medziro¢ne
znizila. Priaznivejsi pokrizovy vyvoj dobiehania naznacuju
iba hodnoty alternativneho ukazovatel'a vykonnosti, ktory
zohladnuje Zivotni Uroven obyvatelstva. Pokracuje
pozitivny VyVO0j ukazovatel'ov trhu prace
a nezamestnanost’ klesa pod historické minima. Slovensko
sa vSak zaraduje medzi krajiny s velkymi rezervami
v oblasti efektivneho a produktivneho vyuzitia pracovnych
sil. Ich odstranenie by mohlo priniest vysSi rast
produktivity prace, ktora uz treti rok za sebou rastie
pomalSie nez mzdy. Nielen najvyspelejSie krajiny EU, ale aj
niektoré nové Clenské krajiny modzu byt prikladom
Strukturdlnych reforiem pre ostatné krajiny EU. Slovensko
sa naopak v poslednych rokoch postva nizsie v rebrickoch
konkurencieschopnosti ama nadalej velké rezervy
v kvalite instittcii. Podmienky pre plnenie nominalnych
konvergencnych kritérii pre zavedenie eura su nadalej

.....

krajin eurozdny plnilo vSetky kritéria.

JEL klasifikacia: E60, O11, O57
Kl'i¢ové slova: nomindlna a readlna konvergencia, maastrichtské kritéria, Eurdpska Unia,
eurozona, kandidatske krajiny, vyvozna konkurencieschopnost, institucionalna
konkurencieschopnost, rozdiely v produktivite, misalokacia zdrojov, alternativne ukazovatele

rastu

Vol'ne pristupné na http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-vyskumu
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Analyza konvergencie slovenskej ekonomiky ponuka pravidelné hodnotenie vyvoja redlnej
a nominalnej konvergencie Slovenska k priemeru Eurdpskej unie. Sleduje vyvoznu

a institucionalnu  konkurencieschopnost’ Slovenska. Vyvoj v tychto oblastiach porovnava
s vyvojom v inych krajinach EU.

Ukazovatele redlnej konvergencie Slovenska neukazuji vyraznd zmenu v doterajSom
pokrizovom vyvoji. Potvrdzuju pretrvavajucu stagnaciu tradi¢nych relativnych ukazovatelov.
PriaznivejSi vyvoj pozorovat’' iba vo vybranych ukazovateloch trhu prace. Vyhlad vyvoja
ukazuje, ze relativna vykonnost’ a produktivita Slovenska sa zvySi az v suvislosti s rozbehom
vyroby novej automobilky.

Na rozdiel od inych novych ¢lenskych krajin EU, kvalita podnikatel'ského prostredia
a instituciondlna konkurencieschopnost’ Slovenska stale viac zaostavaju a nedochadza
k potrebnym  Strukturalnym zmenam potrebnym pre obnovu dynamickejSieho tempa
dobiehania vyspelejsSich krajin EU v hlavnych ukazovatel'och realnej ekonomiky.

V prvej Casti publikacie upriamujeme pozornost’ na vyvoj ukazovatel'ov redlnej konvergencie
Slovenska. V druhej Casti analyzujeme jeho vyvoznu konkurencieschopnost'. V dalSej Casti si
vSimame pokrok v Strukturalnej a institucionalnej oblasti. Posledna cast' je venovana
struénému prehladu plnenia maastrichtskych kritérii s dorazom na krajiny EU mimo
eurozény. V prilohe sa (rovnako ako v prechadzajucich vydaniach) zaoberame vyvojom
redlnej konvergencie a plnenia maastrichtskych kritérii v kandidatskych krajinach EU.

Dolezitou sucastou su tradicne prilohy obsahujice odborné analyzy aktualnych
ekonomickych problémov. Zaoberame sa hospodarskym vyvojom Slovenska a d'alSich krajin
EU z pohladu alternativneho ukazovatela zohl'adnujuceho blahobyt obyvatel'stva. Venujeme
sa pravdepodobnostnému rozdeleniu produktivity podnikového sektora a s tym suvisiacej
efektivnosti rozdelenia vyrobnych zdrojov. Poskytujeme tiez podrobné porovnanie vyziev
novych clenskych krajin v oblasti Strukturalnych reforiem.
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STAV A VYVOJ REALNEJ KONVERGENCIE

Vyvoj vonkajsieho hospodarskeho prostredia Slovenska nebol ani v roku 2016
vel'mi priaznivy. Globalny rast sa spomalil na najnizsSiu hodnotu od roku 2009 (3,0 %).
Spomalovanie hospodarskeho rastu v rozvijajucich sa krajinach sa sice zastavilo, vyspelé
krajiny, vratane USA aEU, vSak zaznamenali nizSi rast ako v predchadzajucom roku.
Priemerny rast EU sa v roku 2016 medzirocne zniZil, aj napriek tomu, Ze prvykrat od krizy
Ziadna z krajin EU neevidovala pokles HDP. Rast eurozény na spomalil o jednu desatinu
percentudlneho bodu (na 1,8 %).! Vy38i domaci dopyt, hlavny faktor rastu eurozony,
podporeny akomodativnou menovou politikou, sa pretavil do mierneho zrychlenia rastu
eurozony v prvom polroku 2017.

V nadvéznosti na nizsi zahraniny dopyt a pokles investicii v stvislosti s odznenim vplyvu
narazového cerpania eurofondov v prechadzajiucom roku zaznamenala aj slovenska
ekonomika vroku 2016 spomalenie rastu HDP (na 3,3 %). Vzhladom na nizSiu
dynamiku dovozov ako vyvozov a vyplyvajuci rast Cistého vyvozu sa medzirony rast
Slovenska po dlhSom cCase opat opieral tak o domaci, ako aj zahrani¢ny dopyt. Podobny
vyvoj sa udrzal aj v prvej polovici roka 2017, relativna pozicia Slovenska v raste HDP sa vSak
vyrazne zhorSila, ked’ takmer vSetky nové clenské krajiny EU v tomto obdobi rastli rychlejsie.
Ako naznacuju zistenia prezentované v Boxe 1, po roku 2013 zacalo Slovensko zaostavat’
aj za ostatnymi krajinami V4 a toto zaostavanie suvisi predovSetkym so slabsim rastom
sukromnej spotreby.

Box 1 Porovnanie hospodarskeho vyvoja v krajinach V4

Strednodoba predikcia NBS (P3Q-2017) upozornila na to, Ze v prvom polroku 2017 rastli ceska,
madarska aj pol'ska ekonomika rychlejsie ako hospodarstvo Slovenska. Rast slovenskej ekonomiky
zaostal v tomto obdobi za ceskym rastom o viac ako 2 percentudlne body. Slovenska ekonomika
zaostavala za ostatnymi krajinami V4 v prvom polroku 2017 najma v raste vyvozu a tvorbe hrubého
fixného kapitalu, ale aj sukromnej spotreby.

Vyvoj v poslednych stvrtrokoch vSak mo6ze byt skresl'ujici, ovplyvneny kratkodobymi faktormi.
DoleZité je preto aj porovnanie dlhodobejSich vyvojovych tendencii. Zamerali sme sa na porovnanie
obdobia od skoncenia ekonomického prepadu po zaciatku krizy, kde bol ako bazické obdobie zvoleny
1. Stvrtrok 2009. Pri tomto porovnani je zrejmé, Ze slovenska ekonomika sa spolu s pol'skou
najrychlejSie zotavila z dopadu hospodarskej krizy. Najma vd'aka exportnej vykonnosti (narast oproti
bazickému obdobiu o viac ako 90 %) dosahovala Uroven HDP v 2. stvrtroku 2017 takmer 130 %
bazického obdobia. Podobne vzrastla len pol'ska ekonomika, zatial’ ¢o Ceské a madarské
hospodarstvo sa nachadzalo na Grovni pod 120 %.

Napriek tomu, Ze slovenské hospodarstvo sa najma v obdobi po krize rychlo zotavovalo, bol jeho
vyvoj charakterizovany relativne pomalym oZivovanim stkromnej spotreby. Jej Uroven v porovnani
s bazickym obdobim dosiahla v 2. Stvrtroku 2017 priblizne 109 % a je porovnatelna s Mad'arskom,
kde vSak spotreba klesala az do zaciatku roku 2013. Pokial' ide o vyvoj verejnej spotreby,
ta v porovnani s Mad'arskom a Pol'skom akcelerovala najmd v druhej polovici 2014 a v roku 2015;

! Rast eurozony bez frska sa podla dostupnych tidajov naopak zvysil o jednu desatinu percentualneho
bodu (z 1,6 % na 1,7 %). Toto je vSak jeden z mala pripadov, kedy Specificky domaci vyvoj v Irsku,
skresleny vysokym podielom aktivit zahrani¢nych subjektov, ovplyviiuje hodnotenie vyvoja redinej
konvergencie v celej EU za rok 2016. Potvrdzuju to aj Udaje v Tabulke 1, ktora pre zachovanie
kontinuity s minulorocnym hodnotenim vyvoja konvergencie, obsahuje aj stlpec znazorfiujici vyvoj
bez Irska. Treba pripomenit, Ze extrémna medzirotna zmena HDP Irska za rok 2015 mala zasadny
vplyv na minuloro¢né hodnotenie vyvoja vacsiny ukazovatel'ov realnej konvergencie v EU.
ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
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jej uroven v 2. Stvrt'roku 2017 je porovnatelna s Pol'skom (cca 115 % bazického obdobia). Investicny
dopyt bol vo vSetkych krajinach charakterizovany pomerne vysokou volatilitou a jednoznacne
tu nedominovala Ziadna z krajin V4.

Graf A HDP (index Q1 2009=100) Graf B Sukromna spotreba (index Q1
2009=100)
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty. Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.

BlizSi pohlad na obdobie od zaciatku roka 2013, kedy uz odznel vplyv hospodarskej a financnej krizy
a vSetky ekonomiky V4 zacali dynamickejSie rast, vSak ukazuje, Ze dominancia slovenskej a pol'skej
ekonomiky sa vytratila. Tieto dve krajiny boli UspeSné najma v bezprostrednom obdobi po krize
a v dalSich rokoch bol ich rast porovnatelny s ostatnymi krajinami V4. Ku koncu 2. Stvrtroka 2017
vzrastli krajiny V4 oproti 1. Stvrtroku 2013 medzi 14 % (Slovensko) a 17 % (Ceska republika).
Rozdiel medzi jednotlivymi krajinami tak uz nebol velmi vyrazny. Z hl'adiska Struktry rastu vsak
Slovensko zaostavalo takmer vo vSetkych polozkach. Kym v pripade bazického obdobia 1. Stvrtrok
2009 slovenska ekonomika dominovala v exportnej vykonnosti, od 1. Stvrtroka 2013 tu bol prirastok
vyvozu spomedzi krajin V4 najpomalsi (viac ako 20 % v porovnani s viac ako 30 % v ostatnych
krajinach). VyraznejSie Slovensko zaostavalo aj v sikromnej spotrebe, ktorda ma spomedzi
jednotlivych komponentov najvyssiu vahu na HDP (50 az 60 %). Za hodnotené obdobie vzrastla
stkromna spotreba na Slovensku o necelych 10 %, kym v ostatnych troch krajinach to bolo o 14-
16 %. Jedina zlozka, kde slovenska ekonomika predstihla ostatné krajiny, bola spotreba verejnej
spravy. Jej Uroven bola v porovnani s 1. Stvrtrokom 2013 vysSia takmer o 15 %, kym v Pol'sku
to bolo priblizne 12 %, v Ceskej republike viac ako 7 % a v Mad'arsku necelych 5 %.

Graf C Kumulativny rast HDP a jeho komponentov (index Q1 2013=100)
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.

Zaostavanie kumulativneho rastu slovenského vyvozu za ostatnymi krajinami V4 v obdobi
od 1. Stvrtroka 2013 sa premietlo aj do nizSieho vplyvu cistého exportu na rast ekonomiky.
Kym v pripade bazického obdobia 1. Stvrt'rok 2009 sa Cisty export podielal na ekonomickom raste
slovenskej ekonomiky priblizne 55%, teda vo vacSej miere ako v inych krajinach V4, v obdobi od 1.
Stvrtroka 2013 jeho vyznam znacne poklesol, dokonca pod Uroven v Ceskej republike a v Madarsku.

Progndzy vyvoja hospodarskeho rastu naznacuju, Ze Slovensko zaznamena najnizsiu dynamiku rastu
spomedzi krajin V4 (3,3 %) aj v priemere za cely rok 2017. Podl'a poslednych dostupnych predikcii
narodnych centralnych bank krajin V4 dosiahne najvyssi medziroCny rast v roku 2017 Pol'sko (4 %).
V nasledujlicich dvoch rokoch by sa mal hospodarsky rast Ceska, Madarska aj Pol'ska spomalit’.
Naopak, rast Slovenska by sa mal v slvislosti s rozSirenim kapacit automobilového priemyslu
postupne zrychl'ovat’ a jeho tempo by malo vyraznejSie prekracovat’ rast HDP v ostatnych krajinach
V4. Zéaroven by sa mal postupne stupnovat’ aj rast domacej stikromnej spotreby a v roku 2019 by uz
mohla slovenska sukromna spotreba rast’ rychlejsie ako v ostatnych krajinach V4.

Graf D Podiel prispevku Cistého exportu Graf E Ocakavany medzirocny rast HDP

na kumulativhom raste HDP (%) v krajinach V4 (%, v s.c.)
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Ako potvrdzuje analyza rozdelenia produktivity a efektivnosti alokacie vyrobnych zdrojov,
ktord je obsahom Prilohy 2, na Slovensku existuje v sicasnosti vyrazny priestor
na zvysenie dynamiky hospodarskeho rastu nielen v suvislosti s vnatropodnikovym
rastom celkovej produktivity, ale aj v shvislosti s lepsim prerozdelenim vyrobnych
zdrojov medzi podnikmi v ramci odvetvi.

Rozdiely medzi krajinami EU vraste HDP sa medzirocne znizili na historicky
najnizsiu hodnotu. V krajinach EU tak bola dosiahnuta sigma konvergencia hospodarskeho
rastu.’ VyraznejSie spomalenie dynamiky doméacej ekonomiky _sa prejavilo v dalSom
Ciastocnom poklese naskoku Slovenska v raste oproti priemeru EU. Po zohladneni vyvoja
parity kdpnej sily nebol diferencial rastu HDP dostatocny pre oZivenie dobiehania vykonnosti
priemeru EU. Relativha vykonnost’ Slovenska podla dostupnych odhadov v roku
2016 uz stvrty rok v rade stagnovala na Urovni 77 % priemeru EU. V prostredi rychlejsSieho
domaceho rastu zamestnanosti bol zaroven zaznamenany ciastoc¢ny pokles relativnej
produktivity Slovenska (na 82 % priemeru EU). Relativna genové hladina sa
po Styroch rokoch postupného poklesu zvysila na 68 % priemeru EU, nadalej je vyrazne
nizSia ako relativna vykonnost'.

Alternativny ukazovatel’ hospodarskeho vyvoja zohl'adnujici Zivotna udroven
obyvatel'stva vypocitany podla metodolégie Jonesa a Klenowa (2015) naznacuje
priaznivejsi relativny vyvoj dobiehania v strednom obdobi na Slovensku. Ako blizsie
popisuje Priloha 3, vdaka nizkej relativnej Grovni prijmovej nerovnosti, vysSej domacej

.....

relativnu Groven blahobytu ako pri vykonnosti meranej HDP.

Vroku 2016 aprvom polroku 2017 pokracoval priaznivy vyvoj viacerych
ukazovatel'ov trhu prace na Slovensku. Uz Stvrty rok po sebe sa zrychloval rast
zamestnanosti sprevadzany rastom miezd a poklesom nezamestnanosti, no zaroven sa
spomaloval rast produktivity prace. Vysoky pocet vol'nych pracovnych miest
v kombinacii s nizkou nezamestnanost'ou zacali indikovat’ mozné prehrievanie
trhu prace.

Medzirocny rast priemernej redlnej mzdy dosiahol v roku 2016 3,8 % a relativne vysoké
tempo v porovnani s rastom produktivity si udrzal aj v dalSich mesiacoch. Mzdy uz treti rok
rastli rychlejSie ako produktivita prace (v roku 2016 o takmer 3 p. b.). Jednotkové naklady
prace vSak stUpali v ostatnych rokoch len o jedno percento rocne, t.j. relativne nizkym
tempom v porovnani s vyvojom zaznamenanym v inych &lenskych krajindch EU, najma
v pobaltskych krajinach. V roku 2016 bol znacne dynamickejsi vyvoj jednotkovych nakladov
prace aj v Madarsku, Rumunsku, ale aj v Ceskej republike.

? Standardna odchylka rastu HDP v EU klesla zo 4,8 p. b. na 1,25 p. b., o predstavuje historicky
najnizsiu hodnotu. V EU bez Irska sa Standardna odchylka rastu medzirocne znizila z 1,6 p. b. na 1,15
p. b.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
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Graf 1 Vyvoj realnej mzdy a produktivity Graf 2 Vyvoj jednotkovych nakladov

prace na Slovensku prace v krajinach EU
(medziro¢na zmena v %) (medzirocna zmena v %, rok 2016)
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Rast zamestnanosti dosiahol dvojnasobne vyssiu dynamiku ako priemer za EU (1,2 % verzus
2,4 %). Podobnym medzironym tempom rastla domaca zamestnanost’ aj v prvej polovici
roka 2017. Pocas roka 2016, ako aj v prvom polroku 2017 dochadzalo ku kontinualnemu
poklesu miery nezamestnanosti, ktora v juni 2017 dosiahla rekordnych 7,6 % a klesla
pod priemerna droven v EU. Vyrazne sa zniZil aj rozdiel medzi Slovenskom a priemerom
EU v dlhodobej nezamestnanosti a v nezamestnanosti mladych. Z pohl'adu dlhodobej
miery nezamestnanosti vSak Slovensko stale zastava nelichotivé 6. miesto
spomedzi krajin EU av p,rl'pade celkovej nezamestnanosti a nezamestnanosti mladych
uzatvara prvu tretinu krajin EU s najvySSou nezamestnanostou.

Napriek vyssiemu prebytku obchodnej bilancie tovarov i sluzieb ako v predchadzajicom roku,
bezny Gcet platobnej bilancie Slovenska dosiahol v roku 2016 deficit vo vyske 0,7 % HDP.
Najvyssi deficit bezného Gctu zaznamenal Cyprus (-5,3 % HDP) a najvyssi prebytok bol
v Holandsku (8,4 % HDP). Rozdiely medzi krajinami EU sa Ciasto¢ne zniZili.?

Suhrnny prehl'ad medziroéného vyvoja ukazovatelov redlnej konvergencie v krajinach EU

prezentovany v Tabulke 1 ukazuje, Zze v roku 2016 v Europskej unii dominovala
sigma konvergencia.

3 vyvoj v frsku mal vzhladom na vyrazn medziro¢nt redukciu vysokého jednorazoveho prebytku
bezného Gctu priaznivy vplyv na vyvoj rozdielov medzi krajinami. V krajinach EU bez Irska prebiehala
v roku 2016 sigma divergencia.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
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Tabul'ka 1 Aktualny stav a vyvoj hlavnych ukazovatel'ov realnej konvergencie

(rok 2016)

SK Zmena Priemer Zmena Sigma konvergencia

SK EU EU E0  EUbezIE
HDP na obyvatela v PKS (% EU 28) 77 0,0 100 -0,7 43,5 5416 >«
Relativna cenova hladina (% EU 28) 68 2,0 100 15 26,0 5 [25,6 >«
Relativna produktivita (% EU 28) 82 -1,0 100 0,0 30,6 —>«|258 >«
Realny HDP (rast v %) 33 | -05 1,9 -0,3 13 5|12 5
Produktivita prace (rast v %) 09 | -09 0,6 -0,5 14 5|12 -
Kompenzacie na zamestnanca (rastv %)| 1,8 | -1,3 -0,6 -3,7 26 «——| 27 «—>
Jednotkové naklady prace (rast v %) 09 | -04 -1,2 -2,9 20 5|21 5
Miera nezamestnanosti (%) 96 | -19 8,5 -0,9 45 5| 4,6 >
Obchodna bilancia tovarov (% HDP) 3,3 0,5 54 0,1 74 ——|6,7 >
Bezny ucet PB (% HDP) -0,7 | -0,9 2,1 0,0 3,7 5| 3,8 «—

Zdroj: Eurostat, viastné vypocty. 5

Poznamka: Zelend farba znamend medzirocné zlepsenie, Cervena zhorsenie sigma konvergencie v ramci EU. NevdZend
medzirocna zmena EU pre HDP na obyvatela, relativnu cenovu hladinu a relativnu produktivitu (v p. b.), obchodnu bilanciu
a bezZny ucet platobnej bilancie. Sigma konvergencia je merand standardnou odchylkou jednotlivych indikatorov v krajindgch
EU. EU bez IE — EU 28 bez Irska.

Aktivita domacej ekonomiky v prvych dvoch Stvrtrokoch roku 2017 nenaznacila vyrazné
zmeny v dynamike hospodarskeho rastu. V sulade s oCakavaniami NBS (2017) by mal hruby
domaci produkt v roku 2017 vzrast' priblizne rovnakym tempom ako v predchadzajucom
roku. V rokoch 2018 a 2019 by sa mal rast Slovenska postupne zrychlit’' na 4,2 %
aneskor na 4,6 % v suvislosti s nabehom novych vyrobnych kapacit v automobilovom
sektore, ako aj s narastom domaceho dopytu podporeného zlepSujlcou sa situaciou na trhu
prace a ozivenim investicii. Aktualne odhady Eurdpskej komisie (2017) uvazuju s rovnakym
rastom EU na Urovni 1,9 % roCne pocas roku 2017 aj 2018. Pri stagnacii rastu Slovenska
v roku 2017 a vyrazne]som zrychleni v roku 2018 by to mohlo znamenat’ Ze k oziveniu
dobiehania priemeru EU vo vykonnosti déjde v roku 2018.% Za predpokladu dalSieho
zvysenie sa diferencialu medzi rastom na Slovensku a priemernym rastom v EU, by mohla
vykonnost’ Slovenska v roku 2019 stipnut’ na 82 % HDP EU.

Rast produktivity prace na Slovensku by podla NBS (P3Q- 2017) zrychli v roku 2019
a7z na 3,5 %. Pri raste produktivity EU tempom prlbllzne 1 % rocne by sa v rokoch 2018
a 2019 malo na Slovensku obnovit' aj vyraznejsie dobiehanie produktivity EU.°

vwvrs

Relativha cenova uroven na Slovensku sa v horizonte najblizsich dvoch rokov
pravdepodobne nezmeni. Predikcie vyvoja priemernej inflacie vEU a na Slovensku
naznacujl, Ze cenové hladina na Slovensku sa bude pohybovat’ na trovni 68 % priemeru EU.
To bude viest' k dalSiemu zvySovaniu sa rozdielu medzi vykonnostou a cenovou hladinou
na Slovensku.

* Vroku 2017 sa moze relativna vykonnost' po zaokruhleni zvysit zo 77 na 78 % priemeru EU,
v skutoCnosti vSak pravdepodobne dojde k zvySeniu relativnej vykonnosti iba o desatiny
percentualneho bodu.
> Odhady Eurdpskej komisie z maja 2017 nezohladfiuju nizsie skutoéné hodnoty vykonnosti
a produktivity Slovenska v roku 2016, ktoré su publikované az v juni, ¢o sa prejavuje vo vyssich
predikovanych hodnotach pre roky 2017 a 2018.
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Tabul'ka 2 Vyhl'ad ukazovatel'ov realnej konvergencie SR

Realna konvergencia

2017 2018 2019
HDP v PKS (% EU) 78 (80) 80 (81) 82
Porovnatelna cenova hladina (% EU) 68 68 68
Relativna produktivita prace (% EU) 82 (84) 84 (85) 86

Zdroj- NBS, EK, MMF.

Poznémka: Predikcia EK v zétvorke. Odhad vyvoja vykonnosti vychédza z ocakavaného diferencidlu redineho rastu v SR a v EU.
Odhad vyvoja relativnej cenovej hladiny je zaloZeny na diferenciali HICP a odhad vyvoja relativnej produktivity prace vychadza
Z ocakavaneho diferencidlu rastu produktivity prace. Ocakavany rast HDP, cien i produktivity na Slovensku je prevzaty zo
Strednodobej predikcie NBS (2017). Ocakavany vyvoj HDP, inflacie a produktivity v EU pre roky 2016 a 2017 pochadza z Jarnej
prognozy EK (2017) a pre rok 2019 z vyhladu MMF (2017).

Vychadzajlc z progndzy EK (2017) meneJ rozvinuté krajiny EU by mali rast’ rychlejsie ako
viac rozvinuté krajiny EU a priemerné tempo beta konvergencie v EU by sa malo
v rokoch 2018 a 2019 zrychlit'. Zmendovat’ by sa mali aj rozdiely medzi krajinami EU
vraste HDP a produktivity prace, sigma konvergencia zaznamenana v roku 2016
by tak mala pokracovat'.

KONKURENCIESCHOPNOST SLOVENSKA
VYVOZNA KONKURENCIESCHOPNOST

Harmonizované indikatory konkurencieschopnosti ukazuju d'alSie medzirocné
zlepsenie nakladovej konkurencieschopnosti. V priemere za rok 2016 bol na Slovensku
zaznamenany pokles redlneho efektivneho vymenného kurzu zohl'adnujuceho jednotkové
naklady prace. Znizil sa aj redlny vymenny kurz vychadzajuci z cien priemyselnych vyrobcov.
Realny efektivny vymenny kurz odzrkadlujlci relativny vyvoj spotrebitel'skych cien
na Slovensku sa medzirocne Ciastocne zvysil. Jeho hodnota vSak bola stdle pod Urovriou
z roku 2010.

Aktualny rebricek ekonomickej komplexnosti (AEC 2017), hodnotiaci vyvoznu
konkurencieschopnost' 124 krajin sveta na zaklade udajov o zahraniénom obchode za rok
2015, zaraduje Slovensko na trinastu priecku spomedzi vsetkych hodnotenych krajin.
Hodnota indexu ekonomlckeJ komplexnosti Slovenska sa medzirocne znizila.
Postavenie Slovenska vramci krajin EU sa tak medziroéne zhorsilo,
ked’ po aktualizacii Udajov o zahranichom obchode Slovensko kleslo na 6smu priecku
pod Spojené kral'ovstvo.
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Graf 3 Vyvoj Harmonizovanych Graf 4 Index ekonomickej komplexnosti
indikatorov konkurencieschopnosti (ECI) v krajinach EU
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Zdroj: ECB, NBS, viastné vypocty. Zdroj: The Atlas of Economic Complexity.
REER CPI - rediny efektivny vymenny kurz podla CPI, REER ULC - Poznamka: udaje za Luxembursko, Cyprus a Maltu nie st
rediny efektivny vymenny kurz podla ULC, k dlispozicii.

REER PPI - rediny efektivny vymenny kurz podla PPI

REER PPI priem - redlny efektivny vymenny kurz podla PPI

v priemyselnej vyrobe

Poznamka: efektivne vymenné kurzy zohladriujice vyvoj mien
krajin mimo eurozony (19) a eurozony (19), s vynimkou REER PPI
priem, ktory zohladriuje vyvoj v 15 najddlezZitejsich krajinach z
pohladu vyvozu zo Slovenska.

STRUKTURALNE A INSTITUCIONALNE REFORMY

Podl'a Doing Business 2017 - aktualneho rebricka kvality podnikatel'ského
prostredia sa pozicia Slovenska — medziroCne zhorsila. Medzera medzi Slovenskom
a krajinou s najlepSim podnikatel'skym prostredim sa zmenSuje pomalSie ako v inych
krajinach. Spomedzi vSetkych 190 hodnotenych krajin sa Slovensko posunulo z 30. na 33.
miesto. ZhorSila sa aj relativna kvalita podnikatel'ského prostredia v ramci uzSej skupiny
krajin EU. Podla novych vypoctov stratilo Slovensko aj predstih pred Ceskou republikou
a horsiu kvalitu podnikatel'ského prostredia v regione V4 ma uz iba Madarsko. Hlavnym
dovodom horSieho hodnotenia Slovenska v porovnani s Ceskou republikou je podla
dostupnych Udajov zohl'adnenie nového ukazovatela tykajlceho sa platenia dani, presnejsie
ukonov po priznani dane (refundacia DPH alebo revizie dane z prijmu).

Komplexnejsie rebricky konkurencieschopnosti potvrdzuji slabd poziciu
Slovenska v regione a konstatuju este horsie umiestnenie Slovenska v ramci EU.
Sprava o globalnej konkurencieschopnosti (WEF 2017) hodnoti Slovensko ako Siestu
najmenej konkurencieschopni krajinu EU.® Roenka svetovej konkurencieschopnosti (IMD
2017), ktora zvykla prisudzovat’ Slovensku vysSiu droven konkurencieschopnosti, vnima
aktualne Slovensko ako Stvrtl najmenej konkurencieschopnu krajinu EU (po Chorvatsku,
Grécku a Madarsku).

® Po Grécku, Chorvatsku, Rumunsku, Cypre a Madarsku. Celkova pozicia sa zlepsila o 6 miest. Pozicia
vramci krajin V4 sa sice nezmenila, no Madarsko zaznamenalo vyraznejSie zlepSenie (9 miest)
a umiestnilo sa tesne za Slovenskom.
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Graf 5: DIlhodoby vyvoj postavenia Slovenska v EU v rebrickoch konkurencieschopnosti
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Zdroj: Svetova banka, WEF, IMD.
Poznamka: DB — Doing Business, GCI — Global Competitiveness Index, WCI — World Competitiveness Index.

Konkurencieschopnost’ Slovenska taha nadol hlavne kvalita a efektivnost’ verejnych institucii.
Svetové ekonomické forum (WEF 2017) slabo hodnoti aj efektivnost’ trhu prace a oblast
vedy, vyskumu a inovacii. Najproblematickejsimi faktormi na Slovensku su podla neho
korupcia, danové zatazenie a neefektivha vladna administrativa. Prepad v kvalite
podnikatel'ského prostredia hodnotenej Instititom pre rozvoj manazmentu (IMD 2017)
suvisel podl'a Nadacie F. A. Hayeka (2017) so slabou diverzifikaciou hospodarstva, zvySenim
danovej zataZe aregulacie podnikania, vysSou vnimanou korupciou, nedostatoCnou
pruznost’ou trhu prace, nedostatkom pracovnikov v niektorych odvetviach a zaroven vysokou
nezamestnanost'ou mladych, ale aj ¢asto sa meniacimi podmienkami podnikania.

Tabul'ka 3 Vyvoj postavenia krajin V4 v rebrickoch konkurencieschopnosti

Doing Business Global Competitiveness World Competitiveness
9 Report Yearbook

Zmena |Pozicia|Pozicia Zmena |Pozicia|Pozicia Zmena |Pozicia|Pozicia
Krajina 2017|(16/17) vEU |vova [29Y7|(16/17)| vEU | vo va 2017|(16/17) vEU |voV4
Slovensko| 33. 18. 3. 59. +6 23. 3. 51. 24. 3.
Cesko 27. 13. 2. 31. 0 13. 1. 28. 11. 1.
Madarsko | 41. 21. 4, 60. +9 24, 4. 52. 25. 4,
Polsko | 24. | #1 | 11. | 1. |30. G 16. | 2. |38 17. | 2
Pocet 190 28 138 28 63 27
krajin

Zdroj: WB, WEF, IMD.
Poznamka: Zelenou farbou je znazornené medzirocné zlepsenie a cervenou farbou medzirocné zhorsenie zohladriujuce zmeny

metodologie.

S rastucim vyznamom automatizacie a digitalizacie predstavil Institut pre rozvoj manazmentu
(IMD 2017a) novy rebricek digitalnej konkurencieschopnosti. Hodnoti rovnaky pocet krajin
ako hlavny rebricek konkurencieschopnosti, sUstreduje sa vSak na schopnost’ krajin
implementovat’ a vyuzivat' digitdlne technoldgie. Vysledné poradie krajin zohl'adnuje tri

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
2017

13



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

skupiny faktorov: vzdelanostnl roven, technologickii Uroven a pripravenost na budulce
vyzvy. Umiestnenie Slovenska je vo vsetkych troch hlavnych oblastiach vel'mi podobné.
Zastava 43. az 46. miesto spomedzi vSetkych 63 hodnotenych krajin, ¢o je o nieco lepsie
skére ako v pripade suhrnného indexu svetovej konkurencieschopnosti. Pozicia Slovenska
v regione V4 a EU je vak takmer rovnako nelichotiva. Nizsiu digitalnu konkurencieschopnost’
vo V4 vykazuje iba Mad‘arsko. V EU su (okrem Mad‘arska) pripraveni na digitalnu ekonomiku
horSie ako na Slovensku v dalSich piatich krajinach: Bulharsku, Chorvatsku, Grécku,
Rumunsku a na Cypre.

Dostupné nezavislé hodnotenia kvality podnikatel'ského prostredia a konkurencnej schopnosti
potvrdzuju prehlbujlce sa zaostavanie Slovenska v tejto oblasti. Porovnanie hlavnych vyziev
krajin EU v oblasti Strukturalnych reforiem, ktoré je obsahom Prilohy 4, ukazuje,
Ze z pohl'adu institucionalneho rozvoja, vnimanej korupcie, alebo aj
zdravotnictva, nie si slabé vysledky Slovenska vynimkou. Skupina novych
Clenskych krajin EU ako celok vtychto oblastiach stale viditene zaostava
za najrozvinutejSimi krajinami EU. Niektoré nové clenské krajiny sa vsak dokazali
vhodnymi strukturalnymi reformami zlepsit’ nielen v kvalite svojho podnikatel'ského
prostredia nad Uroven ostatnych krajin eurozény. Estonsko v sicasnosti dosahuje
najvyssiu kvalitu podnikatel'ského prostredia spomedzi krajin eurozony a podla
udajov PISA najvyssiu kvalitu skolstva v celej EU.

Strednodoby trend zhorSovania sa relativnej pozicie v oblasti konkurencieschopnosti
prirodzene vyvoldva obavy tykajlice sa poklesu atraktivnosti Slovenska pre zahranicné
investicie.  Hoci  spomenuté  indikatory  kvality = podnikatel'ského  prostredia
a konkurencieschopnosti nie si primarne zostavované s cielom vysvetlit' celkovy stav alebo
tok priamych zahrani¢nych investicii, jednoduché korelacie potvrdzuji suvislost medzi
kvalitou podnikatel'ského prostredia a prilevom priamych zahrani¢nych investicii do krajiny.
Ako vSak ukazuju d‘alSie zistenia uvedené v Boxe 2 vychadzajlce z udajov Doing Business,
rebricky kvality podnikatel'ského prostredia nedostatocne vysvetl'uju rozdiely medzi krajinami
s podobnym stupfiom hospodarskeho rozvoja a kratkodoby vyvoj prilevu investicii do
konkrétnych krajin v Case. Dovodom modze byt dlhsi Casovy nesllad medzi zlepSenim
konkurencieschopnosti krajiny a vyssim prilevom PZI, zlozitejSi mechanizmus prenosu
informacii o kvalite a konkurencieschopnosti podnikatel'ského prostredia do vykonnosti
a zivotnej Urovne krajiny, ako aj nedostatky evidencie PZI. LepSiu vypovedaciu schopnost
maju Ciastkové ukazovatele vstupujice do vypoctov suhrnnych ukazovatelov kvality
a konkurencieschopnosti podnikatel'ského prostredia, najma tykajlce cezhrani¢nych aktivit.

Box 2 Rebricky kvality podnikatel'ského prostredia a prilev zahranicnych

investicii

LepSia pozicia v rebrickoch kvality podnikatel'ského prostredia a konkurencnej
schopnosti krajin sa casto spaja sich vysSou atraktivhost'ou pre zahranicnych
investorov.

Doing Business pristup Svetovej banky sa primarne zameriava na podmienky podnikania malych
a strednych podnikov. To vSak neznamena, ze by pozicia krajiny v tomto rebricku nebola
dostatocnym indikatorom atraktivnosti krajiny pre priame zahrani¢né investicie, ktoré sa zvyknu
tykat’ najma velkych podnikov.* Podobne, ani rebricky konkurencieschopnosti od Svetového
ekonomického fora a Instititu pre rozvoj manazmentu nie st priamo konstruované pre vysvetlenie
prilevu investicii, aj ked” vo vacSej miere zachytavaju zahranicnoobchodné aktivity a nesustred'uju
sa iba na vybranu podskupinu charakteristik hospodarskeho zivota krajiny.
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Jednoducha korelacna analyza ukazuje pozitivhy vzt'ah medzi poziciou hodnotenych
krajin v spomenutych rebrickoch a prilevom zahrani¢nych investicii do tychto krajin.**

Graf A Pozicia v Doing Business a prilev Graf B Pozicia v Globalnom indexe
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Poznamka: priemerny rocny prilev PZI v USD bez krajin so  vypocty.

zapornym a extrémnym pozitivnym prilevom (HKG, LUX, Pozndmka. priemerny rocny prilev PZI v USD bez krajin so

IRL, atd ), Slovensko zvyraznené cervenou farbou. zapornym a extrémnym pozitivnym prilevom (HKG, LUX,
IRL, atd: ), Slovensko zvyraznené cervenou farbou.

Prilev zahrani¢nych investicii je vysledkom mnozstva réznych faktorov. Vplyv jednotlivych faktorov
sa liSi aj v zavislosti od hlavnych motivov investovania v zahranici. Pre investorov snaziacich sa
predovSetkym o expanziu na nové trhy je dolezitd najma velkost' cielovej krajiny a jej poloha.
Investori hladajici vysSiu efektivnost’ zd6raziiuji Ulohu l'udského kapitalu alebo kvalitu
infrastruktdry. Hlavnym motivom vSak mo0ze byt aj zabezpecenie pristupu k lacnym prirodnym
zdrojom alebo nejakym strategickym aktivam. Nezdvisle od hlavnych motivov, doleziti dlohu pre
prilev zahranicného kapitalu zohrava kvalita institlcii a platné regulacné opatrenia. Waglé (2011)
napriklad potvrdil, Ze vyznamny vplyv na prilev investicii ma pocet Ukonov potrebnych pre rozbeh
zahranicného podniku alebo legislativa tykajlca sa rieSenia komercnych sporov. Vysledky meta-
analyzy Tokunagu a Iwasakiho (2017) zase ukazali Ze dolezitym determinantom prilevu
zahranicnych investicii do krajin strednej a vychodnej Eurépy bol pokrok v indikatoroch transformacie
tychto krajin z centralne planovanych na trhové ekonomiky (tykajlcich sa liberalizacie, privatizacie
a dalSich aspektov transformacie). Naopak Blonigen a Piger (2014) nenachadzaju silny vplyv
nakladov na podnikanie, infrastruktury alebo instittcii. Bayesianskou technikou identifikovali tradicné
ukazovatele gravitacie, kultirnych rozdielov, nakladov prace a obchodnych dohovorov ako kl'Gcové
pre prilev zahrani¢nych investicii do krajiny.

Viacero studii vSak analyzuje aj suvislosti sthrnnych indikatorov konkurencieschopnosti a kvality
podnikatel'ského prostredia na prilev zahranicnych investicii do krajiny. Jayasuriya (2011) potvrdil,
Ze zlepSenie postavenia krajiny v rebricku Doing Business ma v priemere Statisticky vyznamny
pozitivny vplyv na prilev PZI. Zaroven vsak zistil, ze pre skupinu rozvijajicich sa krajin nie je tento
vplyv Statisticky vyznamny a najvacsi reformatori nevykazuju vyrazne vyssi prilev investicii. Corcoran
a Gillanders (2012) potvrdili, Ze pozitivny vztah medzi poziciou krajiny v Doing Business a prilevom
PZI je dany najma podskupinou ukazovatelov hodnotiacich podmienky cezhranicného obchodu
a nepodarilo sa im potvrdit' jeho platnost’ pre skupinu OECD krajin. Shahadan a kol. (2014)
ale identifikovali existenciu pozitivneho vzt'ahu zmeny pozicie v rebricku Doing Business na prilev PZI
v azijskych krajinach. Jovanovic a Jovanovic (2014) implementovali narocnejSie ekonometrické
metddy (GMM a IV-BMA) s cielom minimalizovat’ vplyv endogenity a velkého poctu vysvetlujlcich
premennych, vyskytujlce sa aj vo vyssie spomenutych Studiach. Potvrdili potrebu samostatného
skimania vplyvu podskupin a vstupnych ciastkovych ukazovatel'ov na PZI. Robustny vplyv nezavisle
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od pouzitej metddy zistuji len pri ukazovateloch charakterizujicich podmienky cezhrani¢ného
obchodu.

Studie venujice sa vztahom medzi sdhrnnymi indexmi konkurencieschopnosti a prilevom PZI
su menej pocetné, no viac konzistentné v zisteniach potvrdzujlcich pozitivny vztah medzi Grovrou
konkurencieschopnosti krajiny a prilevom zahranicnych investicii do krajiny.  Najmd, ak berd
do Gvahy jednotlivé podindexy. Anastassopoulos (2007) sa venuje krajinam EU 15 v rokoch 2003
az 2006 a skuma vztah medzi konkurencieschopnostou meranou Instititom pre rozvoj manazmentu
(IMD World Competitiveness Index) a prilevom PZI. Zistuje odlisSné faktory prilevu pre severné
a juzné krajiny. Na severe prevlada vplyv velkosti trhu, miera byrokracie, otvorenost’ a efektivnost’
podnikového sektora. Na juhu prilev investicii odzrkadluje viac efektivnost’ vlady a investicné riziko.
Popovici a Calin (2015) sa venuju konkurencnému indexu zostavovaného Svetovym ekonomickym
forom. Potvrdili, ze krajiny strednej a vychodnej Eurdpy by mohli ziskat’ viac PZI najmé zlepsenim
ukazovatel'ov tykajucich sa instituciondlnej konkurencieschopnosti.

Curtis a kol. (2013) uvadzaju, ze popri Urovni konkurencieschopnosti meranej indexom Svetového
ekonomického fora mozno vyssi prilev investicii vysvetlit' aj nizSou vnimanou korupciou a v pripade
krajin mimo OECD aj poziciou v Indexe l'udského rozvoja.

Analyza dostupnych Udajov naznacuje, ze suhrnné indikatory konkurencieschopnosti a kvality
podnikatel'ského prostredia dokazu relativne dobre vysvetlit' rozdiely v prileve zahranicnych investicii
medzi krajinami s rozdielnou Uroviiou rozvoja. V ramci skupiny krajin na rovnakej Grovni rozvoja
je ich schopnost’ vysvetlit, pripadne predpovedat’, vyvoj prilevu zahrani¢nych investicii
v konkrétnych krajinach v ¢ase obmedzena. Potvrdzuju to aj jednoduche vztahy medzi kvalitou
podnikatel'ského prostredia a prilevom PZI do krajin EU a na Slovensko (Graf C a D). Dodatocné
vypocty zaroven ukazuji, Ze vyvoj umiestnenia Slovenska v rebricku konkurencieschopnosti lepsie
koresponduje s vyvojom prilevu PZI na Slovensko ako vyvoj postavenia Slovenska v rebricku Doing
Business. ***

Graf C Pozicia v Doing Business Graf D Vyvoj kvality podnikatel'ského
a prilev PZI - krajiny EU prostredia a prilev PZI do krajin V4
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Zdroj: Svetova banka, UNCTAD, viastné vypocty. Zdroj: Svetova banka, UNCTAD, viastné vypocty.
Poznéamka: priemerny rocny prilev PZL, Slovensko Poznémka: FDI — prilev PZI v % HDP, DB — pozicia v Doing
zvyraznené cervenou farbou. Business.

* Faktormi ovplyviujlcimi zahrani¢né investicie sa blizSie zaobera ina databaza Svetovej banky (Investing Across Borders).

** Tesnost’ vzt'ahu zavisi od definicie prilevu PZI. PZI v pomere k HDP vykazuje nizsiu korelaciu ako PZI na obyvatela a ich
vztah je Casto zaporny.

*** poradie v Doing Business je dopocitané z dostupnych hodnot DTF jednotlivych krajin a nezohl'adiiuje medzirotné zmeny
v metodoldgii. Koreldcia medzi poziciou v GCI (Globalnom indexe konkurencieschopnosti) a prilevom PZI na Slovensko od roku
2006 do roku 2015 dosahovala hodnotu 0,8 a v pripade DB iba 0,5. Koreldcia medzi poziciou krajiny v DB a prilevom PZI

do krajin EU sa pritom pohybovala medzi -0,7 a 0,8 (za obdobie rokov 2006 az 2015).
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V Komisiou publikovanej Sprave o Slovensku za rok 2017 (EK 2017a) sa konstatuje,
Ze Slovensko dosiahlo len obmedzeny pokrok pri plneni odpordcani z roku 2016. V oblasti
regulacného a administrativneho zat'azenia podnikov vSak nebol dosiahnuty Ziaden pokrok.

Zaostavanie Slovenska v oblasti prijimania strukturalnych reforiem potvrdzuju aj
opakujuce sa odporicania Rady Europskej tnie (EK 2017b). Patri medzi ne zvysenie
nakladovej ucinnosti systému zdravotnej starostlivosti, zlepSenie Gcinnosti justicie, zvySenie
kvality vzdelavania, ale aj zlepsenie aktivacnych opatreni pre znevyhodnené skupiny v oblasti
zamestnanosti. Eurdpska Komisia (2017b) vsSak vyzyva aj k prijatiu a implementacii
komplexného planu na znizenie administrativnych a regulaénych prekazok podnikania,
ku zvySeniu konkurencie a transparentnosti vo verejnom obstaravani a k posilneniu boja
proti korupcii doraznejSim presadzovanim platnych pravnych predpisov.

Z hladiska plnenia ciefov stratégie Eurépa 2020 si Komisia (2017b) vsSima, ze Slovensko
v sUcasnosti splfa, alebo je na dobrej ceste k splneniu, stanovenych cielov v oblasti miery
nezamestnanosti, intenzity vyskumu a vyvoja, vyuZivania obnovitelnych zdrojov energie,
energetickej UcCinnosti a emisii sklenikovych plynov. Viaceré ukazovatele prezentované
v Tabulke 4 zaznamenali vyrazné medziroCné zlepsSenie, vydavky pre vyskum a vyvoj
dokonca prekrocili cielovi hodnotu pre rok 2020. Rastie vSak podiel pripadov predcasného
ukoncenia Skolskej dochadzky a podiel vysokoskolsky vzdelanej populdcie je stale vyrazne
nizsi ak ciel'ova hodnota.

Tabul'ka 4 Plnenie ciel'ov stratégie Europa 2020

Slovensko EU
Ukazovatel’ Povodna |Aktualna Povodna |Aktualna Ciel'
hodnota | hodnota | Ciel' | hodnota | hodnota | EU

Miera zamestnanosti (% vo vekovej

Miera vysokoskolsky vzdelanej populacie

(% v skupine 30 - 34 rokov) 158 |3L,5(+)| 40 | 315 |391(+) | 40
PredcCasné ukoncenie Skolskej dochadzky

(% v skupine 18 — 24 rokov) 6,0 74 () 6 16,6 10,7 (+) | 10

Populacia ohrozena chudobou a socialnym
vylicenim (% populacie)
Emisie sklenikovych plynov mimo ETS
(zmena oproti roku 2005 v %)

Podiel obnovitel'nych zdrojov energie na
hrubej konecnej spotrebe (%)

Konecna energeticka spotreba (zmena
oproti priemeru za 2001 — 2005)

Zdroj: Eurostat, MF SR.

Poznamka: Pdvodna hodnota predstavuje hodnotu znamu v obdobi formuldcie ciela, prevazne udaj za rok 2008 alebo 2009.
Aktudlna hodnota je posledna dostupna hodnota (za rok 2016, 2015 alebo 2014). Hodnota v zatvorke vyjadruje medzirocné
Zlepsenie (+) alebo zhorsenie (-) pinenia daného ukazovatela. V ostatnych pripadoch nebolo mozZné zhodnotit’ vyvoj, lebo
nebol k dispozicii novsi udaj.

20,6 |18,1(+) |17,2| 21,4 |23,8(+) 19,4

-8,2 94(-) | 13 : 11,5 (-) | -10

7,4 129(+) | 14 | 103 | 16,7(+) | 20

3,1 9,6 (-) | -11 - 76(¢) | -
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Napriek medzirocnému posunu smerom k splneniu viacerych dodato¢nych narodnych ciel'ov,
zaznamenalo Slovensko zhorSenie situacie v dolezitych ukazovateloch preduréujicich
udrzatelnost’ budiceho hospodarskeho rastu. Prikladom je nielen uz spomenuté relativne
zhorsSenie podnikatel'ského prostredia, ale aj kvality vzdelavacieho systému a verejnej spravy.

Narodny program reforiem na nasledujlice dva roky (MF SR 2017) dopifia zoznam
dodato¢nych narodnych cielov o dolezité faktory vyvoja fiskalnej politiky, socidlnej inkluzie
a efektivnosti stdnictva.” Strednodoby vyvoj hodnét tychto ukazovatelov naznaluje
postupné zlepSovanie. Cielové hodnoty tychto ukazovatelov vSak neboli explicitne
stanovené.

Tabul'ka 5 PInenie dodatocnych narodnych ciel'ov stratégie Eurépa 2020

Aktualna Aktualna
Ukazovatel’ hodnota | Ciel’ Ukazovatel’ hodnota | Ciel’
Ukazovatel’ dlhodobej Poradie v rebricku Doing
udrZatelnosti verejnych financii | 01 (+) | 0.0 business 33() |15

Efektivnost’ vyberu dane Index regulacie trhu produktov
z pridanej hodnoty (pocet bodov)

Medzera DPH (%) 28,6 (+) E-government index (%) 48,0 (-) | 71,7
Vysledok PISA (priemerny pocet
dosiahnutych bodov)
Citacie na vyskumnika (%,
priemer EU = 100)

Vyvoz high-tech produktov (%
z celkového vyvozu)

Miera dlhodobej nezamestnanosti
(% aktivnej populacie nad 15 r.)
Miera nahrady (pomer
priemerného dochodku 45,7
a priemernej mzdy v %)

Zdroj: MF SR.

Poznamka: Aktualna hodnota je posledna dostupna hodnota (za rok 2013 alebo 2014). Hodnota v zétvorke vyjadruje
medzirocné zlepsenie (+) alebo zhorsenie (-) pinenia daného ukazovatela. V ostatnych pripadoch nebolo mozné zhodnotit’
vyvoj, lebo nebol k dispozicii novsi udaj.

STAV A VYVOJ NOMINALNEJ KONVERGENCIE

Stav plnenia nominalnych kritérii pre zavedenie eura sa medziro¢ne ciastocne zlepsil.
Dvanast'mesacna priemerna hodnota medzirocnej spotrebitel'skej inflacie zacala koncom roka
2016 rast a v maji 2017 dosiahla 1 % v EU i v eurozdne. Priemer troch krajin s najnizSou
infldciou nadobudol kladndi hodnotu a referenéna hodnota stipla na 1,5 %.8

58,1 (+) | 72 1,3 1,2

463 (-) | 505 Index korupcie (%) 62 68,4

50 (+) | 70 | Dizka stidneho konania (dni) 524

9,8 (+) |[14,0 Miera vybavenosti konani 92

Roky zdravého Zivota

>8(+) | 30 | oeakavany potet pri naroden)

55,1 (+) | 60,0

Dvanastmesacny priemer medzirocnej inflacie na Slovensku zaznamenal v aprili 2017
po dlhSom case kladnd hodnotu a v maji dosiahol 0,1 %. Slovensko spolu s d'alSimi

7 Konkrétne ide o medzeru DPH, mieru nahrady, dizku sidneho konania a mieru vybavenosti konani.
8 Do vypoctu referenénej hodnoty za maj 2017 vstupovali hodnoty inflacie v Bulharsku (-0,2 %),
v Irsku (0,0 %) a v Rumunsku (0,1 %).
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strnastimi krajinami eurozony a vsetkymi krajinami El'l, mimo eurozony by v maji
2017 plnili inflaéné kritérium.’ Celkovy pocet krajin EU plniacich inflatné kritérium
sa nezmenil.™

Tabul'ka 6 Stav a vyhl'ad plnenia maastrichtskych kritérii v krajinach eurozony

Inflacia Saldo verejného Dlh verejnej Uroky | Kurz

(%) rozpoétu (% HDP) | spravy (% HDP) | (%) | (%)

Maj Maj Maj

Krajina 20137 2017 | 2018 | 2016 | 2017 |2018| 2016 |2017| 2018 20117 T
Rakusko 1,5 1,8 1,6 -1,6 -1,3 | -1,0| 83,6 | 82,8 81,2 0,4 euro
Belgicko 22 |23 |15 | -25 | -19 |-2,0 | 105,7 |105,6/ 1051 | 0,5 | euro
Cyprus 0,1 1,2 1,1 0,5 0,2 0,7 | 107,1 |103,4| 99,8 3,4 euro
Estonsko 2,1 3,3 2,9 -0,3 -0,3 |-05| 94 9,5 9,6 - euro
Finsko 0,8 1,0 1,2 -1,7 22 |-18| 63,1 | 655 | 66,2 0,4 euro
Francuzsko 0,9 1,4 1,3 -3,4 -3,0 | -32| 96,5 | 96,4 | 96,7 0,6 euro
Nemecko 11 | 1,7 | 14 | 08 05 | 03| 681 [658| 63,3 | 0,1 | euro
Grécko 0,8 1,2 1,1 0,5 -1,2 0,6 | 180,8 |178,8| 1746 | 7,3 euro
irsko 00 06 | 11| -07 | -05 |-03| 728 735 72,7 | 08 | euro
Taliansko 06 | 15 | 13 | 25 | -22 | -2,3|132,0(133,1|1325| 19 | euro
LotySsko 16 | 22 | 20| 00 | -08 |-1,8| 40,6 [385| 36,0 | 0,6 | euro
Litva 1,7 2,8 2,0 0,3 -04 | -0,2 | 40,1 | 42,4 | 38,9 0,4 euro
Luxembursko 12 | 24 | 1.8 1,6 02 |03 208 220 22,3 | 0,3 | euro
Malta 10 | 16 | 1,8 1,1 05 |08 | 576 |558| 525 | 1,0 | euro
Holandsko 0,6 1,6 1,3 0,4 0,5 08 | 61,8 | 59,8 | 57,2 0,3 euro
Portugalsko 11 | 14 | 15 | -20 | -1,8 | -1,9 | 130,1 (128,5/126,2| 3,5 | euro
Slovensko 0,1 1,4 1,6 -2,2 -1,3 | -0,6 | 51,8 | 51,5 | 49,8 0,8 euro
Slovinsko 0,9 1,5 1,8 -1,9 -14 | -1,2| 785 |77,8| 755 0,9 euro
épanielsko 1,1 2,0 1,4 -4,5 -3,2 | 2,6 | 99,0 | 99,2 | 98,5 1,4 euro

Referenéné hodnota | 1,5 | 2,4 | 2,6 | -3,0 | -3,0
Zdroj: Eurostat, Eurdpska komisia, MF SR, viastné prepocty.
Poznamka: Zelenou farbu su vyznacené hodnoty v sulade s pinenim daného kritéria.

3,0 60,0 60,0/ 60,0 | 41 [£15%

Dvanastmesacny priemer Urokovych sadzieb slovenskych dlhopisov sa v maji 2017 znizil
na 0,8 %. Slovensko by tak pinilo tiez drokové kritérium pre zavedenie eura.
Rovnako ako pred rokom, jedinou krajinou EU, ktora mala vyssie urokové sadzby
ako referencna hodnota, bolo Grécko.

V roku 2016 pokracoval v EU aj trend zlep$ovania rozpoctovych vysledkov verejnych financii.
Deficit verejnych financii Slovenska sa sice medzirocne znizil, dosiahol vSak vyrazne vyssiu
ako rozpoctovanu hodnotu. Podla jesennej notifikacie predstavoval deficit 2,2 % HDP,
pritom jeho rozpoctovana hodnota bola 1,9 % HDP.!! To zarovell znamena, Ze aj v roku
2016 prekrocil verejny deficit Slovenska priemernd Uroven EU. Pocet krajin s nadmernym

% Nizkourokové a nizkoinflaéné prostredie nadalej udrzuje hodnoty inflacie a Grokovych sadzieb hlboko
pod Urovhiami beznymi v Case tvorby kritérii a zniZuje rozptyl hodnét inflacie a Urokovych sadzieb.

10V méji 2017 by teoreticky kritérium neplnili Styri krajiny eurozony, pred rokom to boli tri krajiny
eurozony a jedna krajina EU mimo eurozony.
11 Pri jarnej notifikacii 2017 sa este uvaZzovalo s deficitom SR za rok 2016 vo vyske 1,7 % HDP.
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deficitom sa znizil na tri."> Na Slovensku a rovnako na Grovni EU pokradoval aj trend
medzirocného poklesu vereJneho dlhu. Priemerny dih verejnych financii v krajinach EU sa
znizil na 83,2 % HDP a na Slovensku dosiahol hodnotu 51,8 % HDP. Malte sa podarilo
zredukovat’ dih pod 60 % HDP. Pocet krajin EU s dihom prevySujucim 60 % HDP je vSak
stale vysoky (spolu az 16 krajin EU, z toho 13 krajin eurozony) Sest’ krajin eurozény
vratane Slovenska a Sest’ krajin EU mimo eurozény plnilo obe zlozky fiskalneho
kritéria.

Volatilita vymennych kurzov mien krajl’n EU mimo eurozény za obdobie posledny'/ch 24
vykyvov zaznamenala iba britska libra a Svédska koruna. Desat'driovy prlemer kurzu
Ziadnej z krajin EU mimo eurozony pocas hodnoteného obdobia neprekrocil hranicu 15 %
od dvojrocného priemeru, respektive od centralnej parity v pripade danskej koruny.
Do mechanizmu vymennych kurzov bola vSak zapojena iba danska koruna, kurzové
kritérium by tak v maji 2017 pinilo iba Dansko.

Spotrebitel'ska inflacia v EU v roku 2017 stlpne podla prognézy EK (2017) na 1,8 % a v roku
2018 dosiahne 1,7 %. Rozdiely medzi krajinami by sa mali udrzat’ na sucasnej nizkej Urovni.
Doméace ceny by mali stdle rast pomalsie ako priemer za EU."* Slovensko a vSetky
ostatné krajiny eurozény okrem Esténska by mali aj v roku 2018 dosahovat’
inflaciu pod Urovinou referencnej hodnoty. Spomedzi krajin EU mimo eurozdny nebude
inflacné kritérium plnit’ iba Mad‘arsko a Rumunsko.

Tabul'ka 7 Stav a vyhl'ad pinenia maastrichtskych kritérii v clenskych krajinach EU mimo

eurozony

Inflacia Saldo verejného DIlh verejnej Uroky | Vymenny
(%) rozpoctu (% HDP) | spravy (% HDP) (%) | kurz (%)
Maj Maj 2q

Krajina 20117 2017|2018| 2016 | 2017 (2018 2016 (2017 | 2018 201']7 Maj 2017
Bulharsko -0,2 1,3 | 1,5 0,0 -04 | -0,3| 29,0 | 26,8| 26,0 1,9 0,0/0,0
Chorvatsko 0,2 16 | 15| -0,9 -1,1 | -09| 829 |819| 794 3,1 -1,7/1,6
Ceska republika 1,5 25 | 20 0,7 0,3 0,1 | 36,8 |36,2| 35,6 0,6 -1,5/2,1
Dansko 0,4 14 | 1,7 | -0,6 -1,3 | -09| 37,7 | 36,7 | 36,0 0,3 0,0/0,4
Madarsko 1,4 29 132 1| -19 23 | 24| 739 |726| 71,2 3,2 -1,8/1,9
Pol'sko 0,7 18 | 2,1 | -25 -29 [-29]| 54,1 |54,6| 554 3,3 -3,8/4,5
Rumunsko 0,1 11 | 30| -30 -35 [-3,7| 37,6 [39,3| 40,9 3,5 -1,7/1,6
Svédsko 1,4 14 | 14 1,1 0,4 0,7 | 42,2 |39,1| 37,0 0,4 -5,0/3,0

Spojené kralovstvo | 1,5 26 | 26 | -29 -30 | 23| 88,3 [88,6| 87,9 1,1 |-13,0/11,8

Referenéné hodnota| 1,5 | 2,4 | 2,6 | -3,0 | -3,0 | -3,0| 60,0 |60,0| 60,0 | 41 | +15%
Zdroj: Eurostat, Eurdpska komisia, viastné prepocty.

Poznamka: Zelenou farbu su vyznacené hodnoty v sulade s pinenim daného kritéria. Hodnota volatility vymenného kurzu voci euru
zodpoveda vykyvom 10-driového priemeru denného kurzu voci dlhodobému priemeru za jun 2015 aZ maj 2017 (okrem Déanska,
ktorého mena je zapojena do mechanizmu vymennych kurzov ERM II a ma stanovenu centralnu paritu). Podmienkou pinenia

kurzového kritéria je ucast’v ERM II.

12 Spanielsko, Franclizsko a Spojené kralovstvo. V septembri 2017 ukondila Rada EU postup pri
nadmernom deficite uplatiovany voéi Grécku, ktoré dosiahlo v roku 2016 prebytok hospodarenia.
Rumunsko bolo naopak eSte v maji upozornené na vyrazn( odchylku schvaleného smerovania
k strednodobému cielu a Komisia odporucila Rade EU prijat’ odporGCania na korekciu vyvoja
v Rumunsku.

3 Podla progndzy NBS (2017) mdze priemerna HICP inflacia v roku 2018 stipnut’ na 2,0 %
a prekrocit’ tak priemernt hodnotu HICP inflacie v EU (1,7 %) odhadnutt EK (2017).
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Podl'a aktualnej prognézy EK (2017) by mal trend medziroéného poklesu deficitu
i dlhu v Gnii pokracovat'. Deficit verejnych financii EU by mal v roku 2018 klesnut
na1,5% HDP. Snadmernym deficitom by ale malo vroku 2018 hospodarit’ uz iba
Rumunsko a Francuizsko. Jedine Holandsku sa pravdepodobne podari zredukovat' dih
pod 60 % HDP. DIh patnastich najviac zadlzenych krajin sa vSak ani v roku 2018 nepodari
znizit' pod Uroven referencnej hodnoty. Na Slovensku ocCakdva Komisia redukciu deficitu
na 0,6 % HDP a dlhu na 49,8 % HDP v roku 2018. Slovensko by tak malo s rezervou
plnit’ obe fiskalne pravidia.

Z dostupnych udajov vyplyva, ze nomindlna konvergencia, resp. zlepSovanie situacie v oblasti
plnenia maastrichtskych kritérii, by malo pokraCovat’ aj v roku 2018. Doterajsi vyvoj
nenaznacuje zasadnu zmenu vo vyvoji dlhodobych Urokovych sadzieb. Kurzy krajin EU mimo
eurozény by sa mohli pohybovat’ v pasme +15 % voci strednodobému priemeru. Avsak,
vzhladom ktomu, Ze ziadna dalSia krajina EU mimo eurozony nepoZziadala o vstup
do mechanizmu vymennych kurzov, vSetky kritéria pre zavedenie eura bude v rokoch
2017 a 2018 nad‘alej pInit’' iba Dansko, ktoré nema povinnost’ zaviest’ euro.

ZAVER

Slovensko sice rastie a nezamestnanost’ klesa, relativna pozicia Slovenska v ukazovatel'och
vykonnosti a produktivity sa vSak nezlepSuje. V EU pritom prevladalo zmenSovanie rozdielov
v ukazovateloch realnej ekonomiky medzi krajinami. RychlejSie tempo rastu domacej
ekonomiky mozeme ocakavat’ najskor v roku 2018. Nabeh vyroby v novej automobilke spolu
s domacim dopytom podporenym zlepSujlcou sa situaciou na trhu prace by mali zabezpecit’
ozivenie konvergencie vykonnosti a produktivity. Rezervy pre rast produktivity a vykonnosti
vSak existuju aj v oblasti lepSieho prerozdelenia vyrobnych faktorov od menej produktivnych
podnikov k produktivnejSim.

Situdcia v oblasti prijimania  nevyhnutnych  Strukturdlnych  reforiem  a podpory
podnikatel'ského prostredia na Slovensku sa nezlepsSuje. Udrzatelnost’ vysSieho tempa rastu
a dobiehania po odzneni vplyvu navySenia vyrobnych kapacit v automobilovom priemysle
je preto otazna. Rastlica mzdova Uroven pritom naznacuje, ze vyhody vyplyvajlce z relativne
nizkych mzdovych nakladov sa postupne vycCerpaju. Vzorom v oblasti prijimania
Strukturalnych zmien a kvality institucionalneho a podnikatel'ského prostredia v EU sa pritom
stali uz aj niektoré nové Cclenské krajiny EU. Pre nazorné porovnanie, na rozdiel
od zhorSujlcej sa relativnej drovne Skolstva na Slovensku, Estonsko ma podlia najnovsich
vysledkov PISA najkvalitnejsie Skolstvo v celej EU.

Analyza nominalnej konvergencie Slovenska ukazuje formalne ovela priaznivejSie vysledky.
V podmienkach prevladajlcej nizkej inflacie a nizkych trokovych sadzieb dosahuje Slovensko
Urovne tychto ukazovatel'ov vyrazne nizSie ako prislichajlce referencné hodnoty. Slovensko
by srezervou plnilo aj fiskalne kritérium pre zavedenie eura, vysledné deficity vsak
uz niekol'ko rokov vyrazne prekracuju rozpocCtované hodnoty a v roku 2016 zaznamenalo
Slovensko vyssi deficit ako bol priemer za EU. Zaroven doSlo k dalSiemu posunu
strednodobého ciela vyrovnaného rozpoctu.

Priaznivy stav plnenia maastrichtskych kritérii bol zaznamenany aj vo vacSine krajin EU.
Spomedzi krajin EU mimo eurozény, pre ktoré je splnenie nomindlnych kritérium
nevyhnutnym predpokladom pre zavedenie eura, plnilo vSetky kritéria vratane Ucasti v ERM
IT opat’ iba Dansko, ktoré neplanuje vstipit’ do eurozdny.
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PRILOHA 1: NOMINALNA A REALNA
KONVERGENCIA KANDIDATSKYCH KRAJIN

Priemerny hospodarsky rast kandidatskych krajin sa vroku 2016 medzirocne znizil.
Dynamika tureckej ekonomiky klesla o viac ako polovicu a pévodne nizky rast Srbska
sa strojnasobil, o malo za nasledok vyrazné znizenie rozdielov v hospodarskom raste
kandidatskych krajin. Napriek tomu, Ze vSetky kandidatske krajiny rastli rychlejsie
ako priemer EU, dynamickejsi vyvoj ako rozvinutejsie Slovensko zaznamenalo iba Albansko.
Kandidatskym krajindm sa tak ani v roku 2016 nepodarilo dosiahnut’ tempo dobiehania
zodpovedaijlce ich Urovni vykonnosti. OdliSny vyvoj zamestnanosti sa ale napriek nizkemu
hospodarskemu rastu prejavil vo zvySeni relativnej produktivity Turecka nad Uroven
relativnej produktivity Slovenska. V kontraste s nedostatocnym dobiehanim v oblasti
vykonnosti, relativna cenova hladina kandidatskych krajin  stdpla
a v kandidatskych krajinach EU (s vynimkou Turecka) sa zvysSil nepriaznivy pomer
medzi vykonnost'ou a cenovou hladinou. Ukazovatele vonkajSsej nerovnovahy
stale nadobudaju nizsie hodnoty ako pred krizou. Deficit bezného Uctu platobnej
bilancie Ciernej Hory sa vSak podla dostupnych Udajov medzirocne vyrazne prehibil
v sUvislosti s vysSimi dovozom tovarov i sluzieb, ktory bol z vel'kej Casti vyvolany vystavbou
dial'nice, ako aj investicnymi aktivitami sukromného sektora.

Graf 1.1: Stav hlavnych ukazovatel'ov realnej konvergencie kandidatskych

krajin (rok 2016)

Redlny rast HDP Relativna Relativna Relativha cenovd  Saldo bezného
(v %) vykonnost’ produktivita hladina uctu PB
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Zdroj:  Eurdpska komisia. 5
Poznamky: akrualny ddaj o relativnej produktivite albanska nebol k dispozicii. V roku 2013 dosahovala 38 % priemeru EU.

Komisia (EK 2017) predpoklada ciastocné zrychlenie hospodarskeho rastu kandidatskych
krajin v rokoch 2017 a 2018. O nieCo silnejsi rast HDP ako Slovensko vSak dosiahne asi
iba najmenej rozvinuté Albansko, ktorého ekonomika by mohlo v roku 2018 vzrast' o 3,9 %.
Relativha vykonnost’ kandidatskych krajin stipne iba nepatrne. V horizonte
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do roku 2018 sa nepredpoklada ani vyrazné oZivenie dobiehania priemeru EU
v produktivite. Za predpokladu splnenia sa prognozy cenového vyvoja méze dojst’
k d'alSiemu prehlbeniu medzery medzi relativnou cenovou hladinou
v kandidatskych krajinach.

Hospodarsky rast nebude postaCujuci pre vyraznejSiu redukciu nezamestnanosti.
Prevladajuce postupné pokrizové znizovanie (na pomery EU stdle vysokej) miery
nezamestnanosti by vSak malo pokracovat’ vo vsetkych kandidatskych krajinach s vynimkou
Turecka, kde bude doznievat’ vplyv negativneho politického vyvoja v roku 2016. V roku 2018
by sa mala nezamestnanost’ kandidatskych krajin podla Komisie (2017) pohybovat’ medzi
11,0 % (v Srbsku) a 20,9 % (v Maceddnsku). Vyznamné zmeny neocCakava Komisia ani
pri ukazovateloch vonkajSej nerovnovahy. Deficity beZzného uctu platobnej bilancie
kandidatskych krajin (s vynimkou Macedonska) sa pravdepodobne prehibia. Deficit Albanska
bude prekracovat’ 10 % HDP a deficit Ciernej Hory bude prekracovat’ 20 % HDP.

NOMINALNA KONVERGENCIA KANDIDATSKYCH KRAJIN

Narast dovoznych cien energetickych surovin sa premietol do zvySenia spotrebitel'skych cien
v kandidatskych krajinach EU. V Turecku sa zaroven prejavil aj pokles hodnoty tureckej liry,
¢o malo za nasledok zrychlenie medziroCnej inflacie v maji 2017 na 8,9 %.

Vo vacsine kandidatskych krajin sa podla Komisie (EK 2017) tempo rastu spotrebitel'skych
cien v suvislosti s vysSou dovezenou inflaciou v horizonte prognézy este zvysi. Macedonsko
by vSak mohlo nad‘alej dosahovat’ inflaciu v sulade s inflacnym kritériom a Cierna Hora spolu
s Albanskom by podla aktudlnej progndzy tiez mohli zaznamenat' inflaciu pod Uroviou
referencnej hodnoty.

Vd'aka prevladajlcej vyraznej konsolidacii verejnych financii skonCili vSetky kandidatske
krajiny s vynimkou Ciernej Hory rozpoctovy rok 2016 s deficitom pod troma percentami HDP.
Rozpocet Ciernej Hory bude pravdepodobne aj v rokoch 2017 a 2018 zatazeny investiciami
do cestnej infrastruktary. Zvysné kandidatske krajiny by mohli podla dostupnych odhadov
hospodarit’ s deficitmi pod Uroviiou 3 % HDP a Srbsko by mohlo v roku 2018 dosiahnut’
prebytok rozpoctu verejnej spravy. Verejny dlh Turecka a Maceddnska by sa mal nadalej
pohybovat’ pod Uroviiou referencnej hodnoty a tieto dve krajiny by tak mohli aj v roku 2018
pInit’ obe zlozky fiSkalneho kritéria.

Dostupné Udaje o vyvoji vynosov z dlhodobych vladnych cennych papierov naznacujdy,
Ze naklady financovania sa Statu sa vo vacSine kandidatskych krajin medzirocne znizili. VysSie
uroky ako pred rokom plati iba Turecko. V maji 2017 by priemerni Urokovl sadzbu nizsSiu
ako vtedy platnd referenént hodnotu malo iba Srbsko a Macedoénsko.

Vymenné kurzy albanskeho leku a srbského dindra sa pohybovali v izkom pasme vodi ich
priemeru za ostatnych 24 mesiacov. Maceddnsky denar bol nadalej Uzko naviazany na euro
a Cierna Hora pokracovala v jednostrannom pouzivani eura. Turecka lira vykazovala vysoku
volatilitu prekracujucu Standardné fluktuacné pasmo + 15 %.

Podla aktudlnej prognozy EK najlepSie vyhl'ady na splnenie kritérii pre zavedenie
eura platné pre clenské krajiny EU, ma Maceddnsko.
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Tabul'ka 1.1 Stav a vyhl'ad plnenia maastrichtskych kritérii v kandidatskych krajinach EU

Inflacia Saldo verejného DIh verejnej |Uroky| Kurz
(%) rozpo&tu (% HDP)| spravy (% HDP) | (%) |(%, ERM)

Maj Maj Maj

Krajina 2017 2017 (2018|2016 |2017 2018|2016 (2017|2018 2017 | 2017
Albansko 2,0 2,2 26 | -18 | -20 | -1.9 | 72.0 | 69.5 | 67.0 | 8,2 -2,5/2,2

Cierna Hora 26 | 26 | 21 | -36 | -5.7 | -51|66.6 | 703 | 75.0| 7,8 euro
Macedonsko 1,2 0,8 23 | -26 | -3.2 | -3.0 | 39.0 | 41.0 | 408 | 3,8 -0,1/0,2
Srbsko 2,2 3,4 351-14 | -05| 03 | 736 | 71.1 | 67.3| 4,0 -1,3/2,1
Turecko 89 /11,1 | 86 | -09 | -16 | -1.4 | 28.3 | 26.5 | 24.9 | 10,5 |-20,0/15,0
Referen¢nd hodnota | 1,5 | 2,4 | 26 | 3,0 | 3,0 | 3,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 4,1 | +15%

Zdroj: Eurostat, EK, centralne banky a ministerstva financii kandidatskych krajin, viastné prepocty.

Poznamka: Zelenou farbu su vyznacené hodnoty v sulade s pinenim daného kritéria. Hodnota volatility vymenného kurzu voci
euru zodpoveda vykyvom 10-driového priemeru denného kurzu alebo mesacného priemeru denného kurzu voci dihodobému
priemeru za jun 2015 aZ mdj 2017. Dlhodobé drokové sadzby sii indikativne a nemusia byt’ v stilade s metodikou vypoctu
pouzitou v pripade clenskych krajin EU.
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PRILOHA 2: ROZDELENIE VYROBNYCH FAKTOROV
A JEHO VPLYV NA PRODUKTIVITU

Dolezitym faktorom slabsieho pokrizového rastu HDP je nedostatocna dynamika
produktivity. Z odhadov MMF (2017) vyplyva, ze ak by sa celkova faktorova produktivita
vyvijala rovnakym tempom ako pred krizou, HDP vyspelych krajin by bol v sucasnosti 0 5 %
vysSi ako v skutocnosti.

Pomaly rast produktivity do 2znacnej miery sivisi s nerovhomernym
a neefektivnym rozdelenim vyrobnych zdrojov. Hsieh a Klenow (2009) na priklade
Ciny aIndie ukdzali, Ze ak by tieto krajiny mali rovnaké rozdelenie produktivity medzi
podnikmi ako USA, dosahovali by 0 30 az 60 % vyssiu celkovu faktorovl produktivitu. Denis
a kol. (2004) zaroven zistili, Ze rast produktivity prace v EU-15 ma v sUcCasnosti takmer
vyluéne vnutroodvetvovy charakter, t.j. prameni z vnitropodnikového rastu produktivity
alebo vnutroodvetvového prerozdelenia zdrojov od najmenej produktivnych k produktivnym
podnikom. Prerozdelenie zdrojov medzi odvetviami ma nizky, v USA dokonca zaporny vplyv
na rast celkovej produktivity.*

Dolezitost’ rozdelenia produktivity, nielen priemernej agregovanej hodnoty produktivity,
si vS§ima aj CompNet Task Force (2014). Na priklade Slovenska a Madarska znazorfuije,
Ze hodnotenie produktivity vylu¢ne na zaklade priemernej hodnoty moze byt zavadzajlce.
Vychadzajlc z udajov prvej verzie CompNet databazy vykazovalo Mad‘arsko v predkrizovom
obdobi vysSiu priemernt hodnotu produktivity ako Slovensko, vdaka najproduktivnejSim
podnikom, medianova produktivita vSak bola v Mad'arsku nizSia ako na Slovensku.

Podrobné udaje o slovenskych podnikoch potvrdzuju prepad rastu produktivity pocas krizy
naprie¢ celou distriblciou. Vynimku tvori iba skupina najmenej produktivnych podnikov.'
Ako vyplyva z Grafu 2.1, rast medianovej produktivity na Slovensku bol pred krizou vyssi ako
rast priemernej produktivity. Po krize (v rokoch 2010 az 2013) bol priemerny rast tahany
hlavne najproduktivnejSimi podnikmi a medianovy rast bol vyrazne nizsi ako priemerny rast
produktivity. Slabsia pokrizova dynamika produktivity prace na Slovensku bola
vsSak tvorena nizsim rastom produktivity vo vSetkych castiach rozdelenia.

4 EU edte benefituje zpresunu pracovnych sil z nizko-produktivnych odvetvi (napr.
polnohospodarstva) do produktivnejSich odvetvi sluzieb. V USA sa uz podla autorov tento zdroj
vycCerpal a pracovné sily sa prestvaju do menej produktivnych odvetvi sluZieb.

1> Tu sa pravdepodobne prejavil kompozi¢ny efekt, ked’ neproduktivne podniky opustili trh.
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Graf 2.1: Vyvoj produktivity prace nefinancnych podnikov na Slovensku v roznych

castiach distribucie
priemerny medzirocny rast za znazornené obdobie

W 2006-08 m 2009 2010-12

15.0

10.0

5.0

0.0

-5.0

-10.0
Priemer pl10 p20 p30 p40 p50 p60 p70 p80 p90

Zdroj: CompNet databaza, viastnée vypocty.
Poznamka: z udajov o podnikoch s 20 a viac zamestnancami, Priemer vnutroodvetvovych decilov véZeny pridanou
hodnotou. P10 aZ P90 reprezentujii 10. aZ 90. percentil,

MEDZIPODNIKOVE ROZDIELY V PRODUKTIVITE

Ako naznaduju grafy rozdeleni produktivity prace v &lenskych krajindch EU publikované
v Lopez-Garcia a kol. (2015) a v Analytickom komentdri NBS ¢. 30, rozdelenie
produktivity slovenskych podnikov patri medzi najnerovnejSie. Pocet vysoko
produktivnych podnikov je relativne maly a prevladaju podniky s nizkou produktivitou.
Graf 2.2 potvrdzuje, ze rozdiely medzi slovenskymi podnikmi si vysoké, najproduktivnejsie
podniky v odvetvi maju 5- aZ 7-nasobne vySSiu produktivitu ako podniky na opacnom konci
rozdelenia, ¢o je jedna z najvyssich hodnot v EU.

Graf 2.2: Porovnanie vnutroodvetvovych rozdielov v produktivite podnikov v ¢lenskych

krajinach EU (podiel 90. a 10. percentilu rozdelenia)
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Zdroj: CompNet databaza, viastné vypocty.
Poznamka: Produktivita prace vypocitana z pridanej hodnoty a prijmov v podnikoch s dvadsat’a viac zamestnancami.
Oadvetvové hodnoty rozdelenia vazené pridanou hodnotou odvetvi.
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Vysoké celkové vnutroodvetvové rozdiely v produktivite podnikov na Slovensku su dané
vysokymi rozdielmi medzi priemyselnymi podnikmi, z vel'kej cCasti vSak k celkovej
disperzii prispievaji medzipodnikové rozdiely v produktivite v sluzbach (druhé
najvyssie v EU). VysSie rozdiely v celkovej faktorovej produktivite v sluzbach ma podla
dostupnych Udajov iba Rumunsko (Graf 2.3). Zistenia ECB (2017) zaroven potvrdzuijq,
Zze vnutroodvetvové  rozdiely v produktivite medzi  najproduktivnejSim  a najmenej
produktivnym decilom rozdelenia si vo vsetkych krajinach EU vySSie ako rozdiely medzi
priemernou produktivitou firiem obchodovatel'ného a neobchodovatelného sektora.

Graf 2.3: Porovnanie vnutroodvetvovych rozdielov v produktivite priemyselnych
podnikov a podnikov sluzieb v clenskych krajinach EU (rozdiel medzi 75. a 25. percentilom

rozdelenia

H Priemysel Sluzby

BE FI SI AT DK FR EE ES IT LV PT CZ LT HR DE PL| SK| RO

Zdroj: CompNet databaza, viastné vypocty.
Poznamka: Celkové faktorovd produktivita trZieb (TFPR) vypocitand metodou Hsieh a Klenow v podnikoch s dvadsat’ a viac
zamestnancami. Priemerné odvetvové medzikvartilové rozpétie za roky 2011 aZ 2013 vaZené priemerom.

Na rozdiel od Ciastoéného poklesu rozdielov v produktivite prace i celkovej faktorovej
produktivite v pévodnych krajindch EU, priemerna disperzia vnutroodvetvovej
produktivity v novych &lenskych krajinach pocas krizy stdpla.’® Na Slovensku
sa podla Udajov za podniky s 20 a viac zamestnancami rozdiely v produktivite zvysili
aj v rokoch 2011 az 2012.

16 vypotitana ako nevazeny priemer za dostupné krajiny (uvedené v grafe 2.3).
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Graf 2.4 Porovnanie vyvoja disperzie Graf 2.5 Porovnanie vyvoja
celkovej faktorovej produktivity (TFPR) disperzie produktivity prace
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Zdroj: CompNet databaza, viastné vypocty. Zdroj: CompNet databaza, viastné vypocty.
Poznamka: Priemerné vnutroodvetvové medzikvartilove Pozndmka: Priemerné vnutroodvetvové medzikvartilové
rozpétie vazené priemerom. Predkrizové obdobie zodpoveda rozpétie vazené priemerom. Predkrizové obdobie
rokom 2007 aZ 2008, krizové obdobie rokom 2009 az 2010 zodpoveda rokom 2007 az 2008, krizové obdobie rokom
a pokrizové obdobie rokom 2011 aZ 2012. 2009 az 2010 a pokrizové obdobie rokom 2011 az 2012.

EFEKTIVNOST ALOKACIE ZDROJOV

Velka vnutroodvetvova disperzia produktivity naznaCuje mozné vyznamné prinosy z lepSieho
prerozdelenia vyrobnych faktorov (prace a kapitalu) smerom k najproduktivnejSim podnikom
v odvetvi.

Kovariancia medzi Uroviou podnikovej produktivity a poctom zamestnancov (tzv. Olley-Pakes
medzera), ¢o je jednym z ukazovatel'ov efektivnosti prerozdelenia l'udskych zdrojov, sa podla
poslednych dostupnych (dajov za rok 2013 (resp. 2012) pohybuje medzi -1 % az 20 %."
Previddajica kladnd medzera v krajinach EU znamend, 7e produktivnejsie podniky
vo vSeobecnosti zamestnavaji viac zamestnancov.

Vychadzajuc z prace Hsieh aKlenowa (2009), ukazovatelom nespravnej alokacie
(misalokacie) zdrojov je Standardna odchylka hranicnej prljmoveJ produktivity prace
a kapitalu (MRPL a MRPK). 18 Ako vyplyva z Grafu 2.6, krajiny EU vykazuji vyssie
vzajomné rozdiely v efektivnosti prerozdelenia kapitalu ako prace medzi
podnikmi. Slovensko patri medzi krajiny s relativne najhorsou alokaciou prace,
no zaroven medzi krajiny s najefektivnejsou alokaciou kapitalu.

17 vychadzajic z CompNet databédzy zéporni kovarianciu dosahuje v obdobi po krize iba Chorvatsko,
najvyssia kovarianciu ma Rumunsko. Z Udajov za Slovensko vyplyva, Ze kovariancia sa pohybuje
na urovni 12 az 14 %.
18 yiy&Sie rozdiely v efektivnosti vyuZivania zdrojov medzi podnikmi v tomto pripade indikuju vy&Sie
rezervy v oblasti optimalneho prerozdelenia zdrojov medzi podnikmi.
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Graf 2.6 Misalokacia vyrobnych zdrojov v clenskych krajinach EU

(Standardna odchylka hranicnej prijmovej produktivity prace - MRPL a kapitalu - MRPK)
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Zdroj: CompNet databaza, viastné vypocty.
Poznamka: Priemer za roky 2011 az 2013.

Podla dostupnych Udajov sa efektivnost’ alokacie prace v krajinach EU pocas krizy
zlepsila. Povodné clenské krajiny EU si nizSiu mieru misalokacie udrzali aj v nasledujlcich
rokoch. V novych clenskych krajinach sa alokacia prace po krize o nieo zhorsila, no v roku
2013 sa pohybovala blizko predkrizovych Grovni.

= VVe

krajinami. Na Slovensku sa misalokacia kapitalu od roku 2006 vyrazne nemenila,
vySSi narast bol zaznamenany iba v poslednom dostupnom roku. Priemerna Uroven
misalokacie kapitalu v povodnych clenskych krajinach EU stupla od roku 2006 viac ako
dvojnadsobne (v porovnani so Slovenskom). Dynamika misalokacie kapitalu v novych
Clenskych krajinach bola neporovnatelne vyssia, ked' sa zvySila na takmer dvojnasobok
(v porovnani s hodnotou v roku 2006). Duval a kol. (2017) vyratali, ze az tretina poklesu
rastu celkovej podnikovej produktivity po krize suvisi s finanénymi frikciami, ktoré viedli
k nedostatoénym (neefektivnym) kapitalovym investiciam. Gamberoni a kol. (2017) zistili,
Ze narast misalokacie kapitalu v obdobi krizy suvisel s Gverovymi nakladmi a neistym
dopytom.
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Graf 2.7 Vyvoj misalokacie prace Graf 2.8 Vyvoj misalokacie kapitalu
(Index 2006 = 100) (Index 2006 = 100)
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FAKTORY EFEKTIVNOSTI PREROZDELENIA VYROBNYCH
ZDROJOV

Efektivnost’ prerozdelenia zdrojov zavisi od mnozstva faktorov. Na jednej strane su
to podnikové faktory ako Uroven a oblast’ Specializacie podniku, jeho technologicka
a inovacna schopnost, kvalita l'udského kapitalu, ako aj kvalita manazmentu podniku.
Na druhej strane su to externé faktory ako globalizacia, automatizacia a digitalizacia, ale aj
faktory ovplyvnitelné vhodnymi hospodarskymi a Strukturalnymi zmenami, ako napriklad
efektivne fungujice verejné institlcie, nezavislost' sidov, vhodna menova politika, ale tiez
fungujlce trhy produktov, prace a kapitalu.

Gamberoni a kol. (2017) zistili, ze nizSia misalokacia prace suvisi s uvol'nenim
regulacie na trhu prace ana trhu produktov. Vzaujme zvySenia efektivnosti
prerozdelenia vyrobnych zdrojov odporucaju redukovat’ bariéry vstupu podnikov na trh,
odstranit’ regulaciu braniacu podnikom rast a dosahovat’ optimalnu velkost' a zlepsit
regulaciu bankrotov a ulahcit’ tak zanik neproduktivnych podnikov. Vzhl'adom na silny vplyv
neistoty na efektivnost’' alokacie je potrebné zabezpedit’ stabilné a transparentné
regulacné prostredie a redukovat’ cyklické a strukturalne deformacie trhu.
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ZAVER

Dostupné udaje o produktivite eurdpskych podnikov ukazuju, ze Slovensko sa vyznacuje
relativne vysokymi podnikovymi rozdielmi v produktivite. Pokrizovy vyvoj zaroven naznacuje,
Zze rozdiely v produktivite prace i celkovej faktorovej produktivite na Slovensku
sa nezmiernuju. V porovnani s ostatnymi krajinami EU vykazuje Slovensko relativne vysoku
vnutroodvetvovd Uroven misalokacie prace.

Popri vnutropodnikovom raste produktivity, ktory je prirodzene hlavnym kanalom zvySovania
celkovej faktorovej produktivity, tak existuje na Slovensku priestor pre zvySenie produktivity
aj prostrednictvom lepSieho  vnutroodvetvového prerozdelenia prace v prospech
produktivnejsSich podnikov.

Vysledky Studie zaoberajuce sa faktormi efektivneho prerozdelenia vyrobnych faktorov
naznacuju, ze Strukturdlne reformy zlepsujice fungovanie trhu prace, produktov a kapitalu
mozu viest' k lepSej alokacii zdrojov, ¢o sa mbze nasledne prejavit’ vo vyssej produktivite.
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PRILOHA 3: UKAZOVATEL ZIVOTNEJ UROVNE
NA SLOVENSKU A V EU — ALTERNATIVA K HDP
NA OBYVATELA

Bezne pouzivany ukazovatel' rozvinutosti a bohatstva krajiny — HDP na obyvatela —
zachytava predovsetkym ekonomicku silu krajiny a neposkytuje Uplne objektivny pohlad
na kvalitu Zivota obyvatelov danej krajiny. HDP na jednej strane obsahuje zlozky,
ktoré nemaju vztah k blahobytu obyvatel'stva (napr. prijmy zahrani¢nych vlastnikov kapitalu,
alebo investicie) a na druhej strane nezohl'adnuje iné dolezZité ukazovatele (napr. vol'ny cas,
zdravie, alebo rizika fluktuacie spotreby). Alternativny ukazovatel blahobytu navrhnuty
Jonesom a Klenowom (2016) naznacuje, Ze relativna zivotna Uroven vacsiny krajin EU
je vysSia ako ich relativna vykonnost'. Kvalitu zivota v EU zvySuje hlavne mensia prijmova
nerovnost’ a vysSia dlzka Zivota obyvatel'stva v porovnani s USA. Z nasich vypoctov vyplyva,
Ze relativna Uroven blahobytu Slovenska je asi o 10 percentudlnych bodov vysSSia
ako relativna vykonnost’ ekonomiky. V obdobi od roku 2007 sa relativny blahobyt Slovenska
zvySoval rychlejSie ako relativna vykonnost. Priaznivy vyvoj Zivotnej Urovne obyvatelov
Slovenska suvisel najma s narastom veku doZitia a spotreby obyvatel'stva, ako aj s udrzanim
si nizkej prijmovej nerovnosti. Relativna zivotna droven Slovenska je vSak stale nizka v
porovnani s Uroviou najvyspelejSich krajin EU a USA. Nepriaznivy vplyv na blahobyt
Slovenska ma nizky vek dozitia odrazajlci predovSetkym Uroven zdravia obyvatel'stva.

NEDOSTATKY MERANIA VYKONNOSTI EKONOMIKY
NA ZAKLADE HDP A DOSTUPNE ALTERNATIVY

Meranie vykonnosti ekonomiky na zaklade hrubého domaceho produktu (HDP)
nie je uplne objektivhym ukazovatel'om Zivotnej Urovne spolocnosti. Nezachytava
dolezité faktory ovplyvnujuce kvalitu zivota, ako napriklad mnozstvo volného ¢asu, zdravie
populacie, ¢i prijmovi nerovnost. Odborna literatira ponuka viacero prikladov alternativnych
ukazovatelov. Nordhaus a Tobin (1972) navrhuju rozsirit' hruby narodny produkt (HNP)
o spotrebu domacnosti, volny c¢as, hodnotu prace v domacnosti a regiondlne rozdiely.
Pravdepodobne najcastejsSie pouzivany Index l'udského rozvoja (HDI — Human Development
Index), vyuZivany vramci Rozvojového programu OSN (UNDP), zohladruje HDP
na obyvatela, oakavanu dizku Zivota a dosiahnuté vzdelanie. Sada indikatorov OECD Better
Life Index obsahuje desat’ oblasti: byvanie, prijem, praca, komunita, vzdelanie, Zivotné
prostredie, demokraciu, zdravie, spokojnost so zivotom, bezpecnost' a volny Ccas.
Podrobnejsi prehlad ukazovatelov zachytavajucich kvalitu Zivota obyvatel'stva poskytuje
napriklad Fleurbaey (2009). Uvazuje o Styroch skupinach alternativnych ukazovatelov,
o Upravach HDP (corrected GDP), o ukazovateloch narodného Stastia (Gross National
Happiness), ukazovatel'och zohl'adnujucich schopnosti a potencial v tazko agregovatelnych
oblastiach (capability approach) a o syntetickych indikatoroch, ktoré si zameranim podobné
HDI.

Jones aKlenow (2016) vytvorili komplexny ukazovatel’ blahobytu (1) plne
konzistentny s mikroekonomickou tedriou a maximalizaciou Uzitku jednotlivcov, ktory je
merany ako spotrebny ekvivalent. Ich model sa snazi ndjst odpoved na otazku,
aka proporcia spotreby v USA, s danym mnoZstvom vol'ného casu, umrtnosti, a prijmovej
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nerovnosti v USA, by ¢loveku Zijiucemu v inej krajine priniesla rovnaky Gzitok. Model Jonesa
a Klenowa (2016) je unikatny pre svoje zohl'adnenie ekonomickej tedrie o¢akavaného Uzitku
a aplikovatelnosti na Siroki Skdlu krajin. Umozinuje vypocet alternativneho
ukazovatel'a hospodarskej vykonnosti, berie do uavahy relativhu poziciu
sledovanej krajiny v oblasti dizky Zivota obyvatel'ov, ich spotreby, vol'ného casu
a prijmovych nerovnosti."

Box 3.1 Ukazovatel’ , Blahobytu™ Jonesa a Klenowa (2016)

Model Jonesa a Klenowa (2016) je zalozeny na vzorci oCakavaného Uzitku:

100

Ui) = B ) Bu(ACq, L)Si(@) (1)

Kde C je spotreba jednotlivca, I je volny cas acas straveny pracou v domacnosti, S(a) je
pravdepodobnost’ dozitia do veku a, a U;(1) je ocCakavany UZitok za cely Zivot v krajine i, pri
prenasobeni spotreby faktorom A.

Uys(4) = Ui(l) (2)

Ukazovatel’ blahobytu (4;) urcuje, o aky faktor je potrebné prisposobit’ spotrebu jednotlivca, aby bol
ochotny Zit' v krajine i namiesto v USA.

u(C,l) = u+logC + v(l) 3)

Hlavné predpoklady modelu sl: spotreba v kazdej krajine ma log-normalnu distriblciu medzi
jednotlivcami v krajine, je nezavisld od veku a Umrtnosti, ma aritmeticky priemer ¢; a rozptyl
logaritmickej spotreby o¢?. Potom plati: E[logC] = logc — 6%/2. Model zaroven predpoklada
rovnomerné rozdelenie vol'ného Casu pre vsetky vekové skupiny populdcie. Za tychto predpokladov
je uzitok jednotlivca v krajine dany:

> s

Za predpokladu B=1 ag=0 sa pravdepodobnost doZitia rovnd ocakdvanej dizke Zivota
pri narodeni (e = ¥, %S;(a)) a plati:

Ui=

. (ﬁ + logc; + v(l;) — % . 02) +g -ZB“ S;(a)a (4)

1
Ui=e¢ (ﬁ + logc; + v(l;) — > 02> (5)

Celozivotny UZitok zo spotreby je dany st¢inom ocakavanej dizky Zivota a ofakavaného tokového
uzitku (,flow utility") z kazdého roka. Relativny ukazovatel' blahobytu znazorneny rovnicou (2)
nadobulda formu:

19 Istym obmedzenim ukazovatela blahobytu (1) je, Ze predpokladd homogénne preferencie spotreby
pre vSetkych obyvatelov danej krajiny. Neberie do Gvahy chorobnost, ale vyuziva oCakavany vek
dozitia ako nelplny indikator zdravia populacie. Ukazovatel nezahffia UZitkové prinosy z kvality
Zivotného prostredia, bezpecnosti, alebo slobody a kvality demokracie.
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logl; = e‘;ﬁ (ﬁ + logc; + v(l;) — % . 02) Vek dozitia
+ logc; — logcys Spotreba (6)
+v(l) = v(lus) Volny &as
+ % (of — o) Nerovnost’

Tento model zobrazuje aditivnu dekompoziciu premennych, ktoré ovplyvriuju ukazovatel’ blahobytu
v krajine i relativne k USA. Prvy clen zachytava percentudlny vplyv rozdielu v oakavanom veku
dozitia, vazeny o hodnotu jedného roka Zivota (tokovy Uzitok v krajine i). ZvySné premenné urcuju
vplyv rozdielov v spotrebe jednotlivcov, mnozstva volného ¢asu a nerovnosti spotreby.

Na vypocet tempa rastu A bol vyuzity nasledovny vzorec:

1

9i = —logh;. (7)
Tempo rastu moze byt rozlozené na jednotlivé premenné reflektujlice zmeny v olakévanej dizke
dozitia, spotrebe, mnozstve volného ¢asu a nerovnosti, tak ako pri rovnici (6).

Parametre na kalibraciu funkcie uzitocnosti boli prevzaté od Jonesa a Klenowa (2016).

Jones a Klenow (2016) sa vo svojej Studii zameriavaju na najddlezitejSie ekonomiky sveta.
SnaZia sa opisat’ rozdiely v blahobyte medzi vyspelymi a rozvijajucimi sa krajinami.
Konstatuju, Ze rozvijajuce sa krajiny s na tom z pohladu kvality zivota horSie ako tomu
nasvedCuje HDP na obyvatela, na zaklade vyrazne nizSieho ocCakavaného veku dofZitia,
vysokej nerovnosti a nizkej spotrebe.

HDP na osobu sa javi ako dobry indikator pre kvalitu Zivota pre velké mnozstvo sledovanych
krajin (koeficient korelacie je 0,98). Napriek tomu autori konstatuji, Ze variabilita
v ukazovateli blahobytu je pri sledovanych krajinach vysoka (stredna odchylka je 35 %).

Autori sa pozeraju na vyvoj pred finanénou a hospodarskou krizou (1980 az 2007)
a konstatuju, ze HDP na obyvatela v priemere rastol tempom 2,1%, kym spotrebny
ekvivalent blahobytu rastol tempom 3,1%. Vyvoj popisuju hlavne narastom vo veku dozitia
na celom svete (s vynimkou Afriky).

Krajindm EU a novym Clenskym krajinam sa Jones a Klenow (2016) venuju iba okrajovo.
Naznacuju, Ze vyspelé krajiny EU maju spotrebny ekvivalent blahobytu na 85% Urovne USA,
kym HDP na obyvatela dosahuje len 67% Urovne USA. Dévodom je najmad vySSia oCakavana
dizka zivota, vacSie mnozstvo vol'ného Casu a nizSia nerovnost’ relativne k USA.

Nade nizSie prezentované vysledky vychaddzaju z metodolgie popisanej v Boxe 3.1.%
Aktualizujeme hodnoty relativnej urovne blahobytu na zaklade udajov do roku

20 Jones a Klenow (2016) pri vypocte vplyvu nerovnosti pouZivaji samostatny algoritmus pre vyber
najvhodnejSieho ukazovatela nerovnosti v spotrebe pre kazdu krajinu zvlast. Ak nie je pre danu
krajinu k dispozicii doveryhodny ukazovatel' nerovnosti v spotrebe, nahradzaji ho ukazovatelom
nerovnosti v prijmoch. To vedie k skreslenym vysledkom pre nimi analyzované vybrané krajiny EU,
ked v pripade USA vychadzaju z ukazovatela nerovnosti v spotrebe a v pripade krajin EU ber(
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2014 azamenavame sa na vyvoj kvality Zivota po finanénej a hospodarskej
krize.”! Uprlamu1eme pozornost’ na krajiny EU vratane Slovenska. Véimame si ich
relativnu poziciu voci USA pre porovnatelnost’ s pévodnou $tdiou a zvyraznenie pokroku EU
ako celku.

BLAHOBYT V CLENSKYCH KRAJINACH EU

Vo vyspelych krajinach EU bola v roku 2007 vyssia kvalita Zivota ako tomu
nasvedcuje vykonnost’ ekonomiky (merana HDP na obyvatela v PKS). Viedli k tomu
najma vyssi oCakavany vek doZitia, vacSie mnozstvo vofného casu a niZSia prijmova
nerovnost' v EU ako v USA.

Nové clenské krajiny a krajiny V4 boli spotrebnym ekvivalentom blahobytu
na podobnej Urovni ako indikuje HDP. Vynimkou boli Estonsko, Litva, Rumunsko
a Bulharsko, kde indikator blahobytu znizoval najma nizky vek dozitia.

Graf 3.1 Vykonnost' a blahobyt &lenskych krajin EU (2007)
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Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

Slovensko dosiahlo v HDP na obyvatela 43,6 % Urovne USA, kym kvalita Zivota
na Slovensku bola v roku 2007 vyssia najma vd'aka nizkej prijmovej nerovnosti.
Ako vyplyva z tabul'ky 3.2 na konci tejto prilohy, nizka prijmova nerovnost’ v porovnani s USA

do uvahy metodologlcky odllsny ukazovatel’ prijmovej nerovnosti. ZUzenie zoznamu krajin na ¢lenské
krajiny EU a USA ndm umoziiuje pouzit’ konzistentné tdaje o prijmovej nerovnosti pre vietky krajiny.
2 UdaJe pre vypoCet vplyvu veku doZitia a prljmovych nerovnosti preberame z Databazy Svetovej
banky. Udaje pre vypocet vplyvu spotreby a vol'ného ¢asu pochadzajli z Penn World Tables 9.0.
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nam blahobyt zvySovala az 0 20,3 %. Nizky ocakavany vek dozitia (74,2 rokov) nam vsak
naopak kvalitu Zivota stahoval az o0 18 % a 716 odpracovanych hodin ro¢ne poskytovalo
obyvatel'om Slovenska viac vol'ného &asu ako obyvatelom USA.?* Mierne pozitivny vplyv mal
aj o nieCo vyssi podiel spotreby na HDP na Slovensku ako v USA.

Graf 3.2 zobrazuje tempo rastu Urovne blahobytu a vykonnosti ekonomiky (HDP
na obyvatela). Tempo rastu merané standardnym sposobom je vramci EU
podhodnotené v priemere o0 2,5 percentualneho bodu. RozloZenie tempa rastu
na vplyv jednotlivych ukazovatel'ov indikuje, Ze konvergencia krajin EU bola pohanana najma
vySSim ocakavanym vekom doZitia v porovnani s USA. Slovensko dosiahlo v rokoch 2007
az 2014 priemerny rocny rast v HDP na obyvatela vo vyske 3,39 %. V alternativhom
ukazovateli blahobytu dosiahlo roc¢ny rast az vo vyske 6,16 %.

Graf 3.2 Rast blahobytu a vykonnosti clenskych krajin EU (2007 - 2014)

-4

DA EDJ¥X|IZzZEFZDAWAdXX ERER@X>SCWZA o Jx < U

o v >|= 2 woN Z x DO x o 40D FEFWVWXmUvax >

:‘l"”8*’7""E%Bmuzoa<81¢§az—'_m_wz)@u
@ Rast blahobytu @ Rast HDP na obyvatela

Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

Rozdiel medzi standardnym hospodarskym rastom a rastom alternativheho
ukazovatel'a zohl'adnujuceho Zivotni uroven obyvatel'stva na Slovensku predstavoval
2,8 percentualneho bodu. Ako ukazuje graf 3.3, viac ako 2 percentualnymi bodmi
prispel k vyssiemu rastu blahobytu narast ocakavaného veku dozitia. Narast
v podiele spotreby k HDP prispel priblizne 6smimi desatinami bodu. Relativne mnoZstvo
volného Casu sa zmenilo iba zanedbatelne. Relativna prijmova nerovnost' na Slovensku

22 prj vypocte 1; bol vyuzity pocet odpracovanych hodin na osobu, nie na po&et zamestnanych.
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sa vSak medzi rokmi 2007 a 2014 zvysila iba mierne a z tempa rastu blahobytu ubrala necelé
dve desatiny percentualneho bodu.

Graf 3.3 Dekompozicia rozdielu medzi rastom blahobytu a rastom vykonnosti v
clenskych krajinach EU (2007 - 2014)
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Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

Poznamka: na grafe je zobrazeny rast jednotlivych komponentov relativne voci drovni blahobytu USA v roku 2007. Kladné
hodnoty predstavuju rychlejsy rast zloZiek blahobytu, nad ramec samotného rastu HDP, kym zaporné hodnoty predstavuju
pomalsi rast blahobytu neZ bol rast HDP.

Slaby pokrizovy rast blahobytu dosiahlo Grécko, no aj napriek priemernému poklesu
ekonomiky 02,4 % roCne sa obyvatefom krajiny blahobyt zvysil 00,6 % na zaklade
zvySeného veku dozitia a vacSieho mnozstva volného Casu. Cyprus ako jedina krajina EU
zazila kontrakciu vo vykonnosti aj v blahobyte. Tempo rastu kvality zivota v krajine vyrazne
brzdil narast prijmovej nerovnosti v doésledku financnej a hospodarskej krizy (2007 — 2008)
a cyperskej dlhovej krizy (2012 — 2013).
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Graf 3.4 Vykonnost' a blahobyt clenskych krajin EU (2014)
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Zdroj: Svetovd banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

V 2014, rovnako ako v roku 2007, najvy$si blahobyt zaznamenalo Luxembursko, ktoré malo
najvyssi vek dozitia v EU a nizku prijmovu nerovnost’ relativne k USA. Zivot v Luxembursku
ma vysSiu kvalitu aj napriek nizkej spotrebe domacnosti a najvyssiemu poctu odpracovanych
hodin na osobu z ¢lenskych krajin (pozri Gdaje v Tabul'ke 3.1 na konci prilohy).?

Najvyznamnejsi posun v relativnej kvalite zivota zo 79 % Urovne USA v 2007 na 107 %
urovne USA v 2014 zaznamenalo Finsko. Najviac k tomu prispel narast oCakavaného veku
dozitia na 81,2 rokov. Relativna kvalita Zivota na Slovensku sa v rovnakom obdobi zvysila
2049 % na 64 % Uarovne kvality Zivota v USA. Rozdiel medzi relativnou kvalitou Zivota
na Slovensku a v Cesku sa znizil, Cesko vsak nadalej dosahuje najvySSiu droven spomedzi
krajin V4 a stvrtd najvyssiu spomedzi novych clenskych krajin EU (po Malte, Cypre
a Slovinsku).

Napriek tomu, Ze vietky krajiny EU s vynimkou Luxemburska zaostavaju v relativnej
vykonnosti voéi USA, vroku 2014 az desat’ krajin EU (Luxembursko, Belgicko, Svédsko,
Rakusko, Francuzsko, Finsko, Nemecko, Holandsko, Velka Britania a Dansko) dosiahlo vyssiu
daroven blahobytu ako USA. Konvergencia blahobytu zapadnych a severnych
Clenskych krajin EU bola podlozena najma vySSim vekom dozitia a nizSou
prijmovou nerovnost'ou relativhe k USA. Obyvatelia spomenutych krajin (s vynimkou

% Ppodobne ako v pripade Luxemburska, aj v pripade Irska je niZSia relativna Groveri blahobytu
ako vykonnosti dana Specifickou Struktdrou HDP, ktord sa okrem iného vyznacuje relativne nizkym
podielom domacej spotreby. Relativna Uroven blahobytu v podstate koriguje nadhodnotent Groven
vykonnosti tychto krajin, ktora je dana velkym podielom zahrani¢ného kapitalu motivovaného
danovymi a inymi vyhodami a velkym podielom zahrani¢nych pracovnikov, ktori nie sU sucastou
domacej populacie tychto krajin.
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Luxemburska a Rakuska) maju sice nizSiu individualnu spotrebu ako USA, avSak v priemere
viac vol'ného casu.

MMF (2017) konstatuje, Zze napriek vysokému HDP na obyvatela bol ekonomicky rast v USA
prili§ nizky a nerovnomerny, ¢o je sposobené najma nizkym rastom produktivity, rastacimi
kvalifikaénymi prémiami** a starntcou populdciou. Napriek tomu gini koeficient prijmovej
nerovnosti v USA klesol zo 41,75 v 2007 na 41,06 v 2013. Rose (2015) tento vyvoj
vysvetl'uje tym, ze pocas financnej krizy doslo k vyznamnému poklesu kapitalovych vynosov
pre percento populacie s najvysSimi prijmami. Zaroven v pokrizovom obdobi k znizeniu
nerovnosti prispeli automatické stabilizatory a socidlne opatrenia, ktoré zvysili transfery
(davky v nezamestnanosti, potravinove listky) pre nizkoprijmove skupiny obyvatelstva.
V relativnom porovnani je vSak prijmova nerovnost’ v USA v porovnani s EU stdle vysoka.

Graf 3.5 znazorfuje aditivnu dekompoziciu vplyvu jednotlivych premennych na pomer
ukazovatela blahobytu a vykonnosti ekonomiky.” Blahobyt krajin strednej a vychodnej
Eurdpy je negativne ovplyvneny hlavne nizSim ocakavanym vekom dozitia. Zapadné clenské
krajiny v porovnani s USA aj krajinami strednej a vychodnej Eurdpy dosahuju vyssiu kvalitu
zdravotnej starostlivosti reprezentovanu vyssim vekom dozitia, no ich blahobyt je znizeny
najma nizkym podielom spotreby na HDP.

Graf 3.5 Dekompozicia rozdielu medzi blahobytom a vykonnost'ou (2014)

B Vek doZitia M Spotreba Volny ¢as M Prijmova nerovnost

Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

.....

medzi vysokoskolsky vzdelanou a stredoskolsky vzdelanou Castou obyvatel'stva.

2 Dekompozicia znazorfiuje prirodzeny logaritmus pomeru 4; k HDP na obyvatela (USA=1)
a je zalozena na rovnici (6). Logaritmicky pomer je sictom Styroch premennych: vplyv oCakavanej
dizky dozitia, spotrebny podiel HDP, volny Casu a prijmova nerovnost, ktoré urcuja 4;.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

2017 41



égéx

NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Slovensko v roku 2014 dosiahlo 54,7 % uGrovne vykonnosti a 64,3 % urovne
blahobytu USA. Na relativnej Urovni nam k vyssiemu blahobytu pridava 5,8 p. b.
silnejSia spotreba k HDP na obyvatela, d‘alSich 3,4 p. b. prispieva vacsie mnozstvo vol'ného
Casu aaz 18 p.b. nizsia prijmova nerovnost’. V 2014 nam nizky ocakavany vek
dozitia (76,8 rokov) z ukazovatela blahobytu naopak uberal az 11 p. b. Napriek
vyraznému posunu v oCakavanom veku dozitia, patri Slovensko stale medzi krajiny EU
s najnizSim ocakavanym vekom dozitia. HorSie zdravie populacie tak ma len Litva, Mad'arsko,
LotySsko, Rumunsko a Bulharsko.

Dlhodoby vyvoj naznacuje postupné roztvaranie noznic medzi relativnou Groviou
Zivotnej urovne a vykonnosti Slovenska. V obdobi vzniku samostatnej Slovenskej
republiky predstavovala vykonnost’ Slovenska iba 34 % vykonnosti USA. Relativha Uroven
blahobytu Slovenska bola asi o jeden percentudlny bod vyssSia. Aj v tom c¢ase bol rozdiel
medzi zivotnou Uroviiou na Slovensku a v USA formovany najmd nizkym vekom dofZitia
a nizSou nerovnostou na Slovensku ako v USA. Rozdiel v oCakavanom veku dozitia sa neskor
znizil a prejavil sa aj narast spotreby obyvatel'stva na Slovensku. Ako ukazuje graf 3.7
najvacsi priestor pre zlepSenie zivotnej Urovne na Slovensku stale predstavuje relativne
kratky vek dozitia indikujuci zaostavanie v kvalite zdravotnej starostlivosti a socialnej
opatere. Pri spotrebe a vol'nom case je priestor na d'alSie zlepSenie obmedzeny.

Graf 3.6 Dlhodoby vyvoj Zivotnej Grovne Graf 3.7 Pozicia SR vo

a vykonnosti Slovenska vstupnych ukazovatel'och Zivotnej rovne
(USA=1) (poradie krajin EU a USA, rok 2014)
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Zdroj:  Svetovd banka, PWT 9.0, viastné vypocty. Zdroj: Svetova banka, PWT 9.0, viastné vypocty.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

2017 47



5

NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

BLAHOBYT VERZUS VYKONNOST CLENSKYCH KRAJIN EU

Koeficient korelacie medzi vykonnostou ekonomiky (HDP na obyvatela) a blahobytom
bol v roku 2014 0,88. Nase vysledky potvrdzuji zistenia Jonesa a Klenowa (2016),
Ze vykonnost’ ekonomiky je silnym indikatorom blahobytu v danej krajine.?® Jones a Klenow
(2016) konstatuju, Ze tento Ukaz je dany najma vysokou korelaciou spotreby s vyskou prijmu
(HDP na obyvatela).

Graf 3.8 Korelacia blahobytu a vykonnosti ekonomiky clenskych krajin EU (2014)
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Zdroj: Svetovd banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.
Poznamka: EU bez Luxemburska.

Tempa rastu oboch indikatorov tiez dosahovali v sledovanom obdobi vysoku korelaciu (0,89).
Najviac sa z identifikovanému vztahu vymyka Finsko, ktoré zaznamenalo slabé oZivenie
pokrizového rastu vykonnosti (iba 0,3 % rocne) v dosledku oslabenia podnikatel'ského
prostredia (najma IT a lesnictvo), uzavretosti ekonomiky (nizka miera fixnych a priamych
zahraniénych investicii), slabému rastu produktivity a akumulacii verejného dlhu.
Rast blahobytu bol v krajine pohanany najma silnou spotrebnou zlozkou HDP a narastom
veku dozitia (Maki-Franti a Vilmi, 2016).

% pre ¢lenské krajiny koeficient determinacie ukazuje, Ze 77 % variability v blahobyte sa da vysvetlit’
jednoduchym regresnym modelom.
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Graf 3.9 Korelacia rastu blahobytu a vykonnosti clenskych krajin (2007 — 2014)
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Zdroj: Svetovd banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

Z Udajov v Grafe 3.10 vyplyva, 7e v krajinach EU v obdobi rokov 2007 az 2014
previadala beta konvergencia blahobytu, t. j. krajiny s nizSou pociatocnou Uroviiou
zivotnej urovne dosiahli vysSSi priemerny rast blahobytu. Napriek vySSiemu priemernému
tempu rastu blahobytu ako vykonnosti, rychlost’ dobiehania v Zivotnej Grovni bola
vel'mi podobna rychlosti dobiehania vo vykonnosti. Tempo konvergencie
vo vykonnosti bolo iba mierne vyssie ako tempo konvergencie v spotrebnom ekvivalente

blahobytu.
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Graf 3.10 Beta konvergencia clenskych krajin EU v blahobyte
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Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.

ZHRNUTIE A ZAVER

VyuZitim modelu Jonesa a Klenowa (2016) sme vypocitali spotrebny ekvivalent blahobytu
pre Clenské krajiny EU. Boli pri tom vyuzité Udaje o prijmovej nerovnosti, spotrebe, mnozstve
vol'ného Casu a oCakavaného veku dozitia reflektujuceho zdravie obyvatel'stva.

Pre vacsinu krajin EU plati, Ze ich relativna Zivotna droven prevysuje ich relativnu vykonnost'.
Rozhodujucimi faktormi st vysSia dizka Zivota obyvatel'stva a mensia prijmova nerovnost'.
Vplyv prijmovej nerovnosti na ekonomicky rast nie je jednoznacny. Forbes (2000) a Dollar
a kol. (2015) nenasli negativny vplyv nerovnosti na ekonomicky rast, kym Dabla-Norris
a kol. (2015) zistili, ze prijmova nerovnost’ ma v strednodobom horizonte negativny vplyv
na vykonnost' ekonomiky. K spomaleniu hospodarskeho rastu dochadza cez zvySenu
nedostupnost’ vzdelania a zdravotnej starostlivosti pre chudobné vrstvy spolocnosti, ¢o méze
mat’ za nasledok pomalsiu akumulaciu 'udského kapitalu.

vV

relevantné hlavne zvysSenie kvality zdravotnej starostlivosti. Nizky oCakavany vek dozitia,
odzrkadl'ujuci predovSetkym nizku Uroven zdravia a zdravotnej starostlivosti obyvatel'stva,
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ma vyrazne negativny vplyv na relativnu zivotnu Uroven obyvatel'stva na Slovensku. Sucasna
relativna Uroven blahobytu prevysujica Uroven vykonnosti slovenskej ekonomiky je tak dana
prevazne pretrvavajucimi nizkymi prijmovymi rozdielmi, vySSou mierou spotreby a vacsim
mnoZstvom volného Casu. Relativna Zivotna Uroven Slovenska je vsak stale velmi nizka
v porovnani s Uroviou najvyspelejsich krajin EU a USA.

Pouzity alternativny ukazovatel’ Urovne hospodarskeho rozvoja a bohatstva krajiny na rozdiel
od HDP zachytava aj dolezité faktory, ktoré vplyvaji na rozvoj spolocnosti na nemonetarnej
Urovni. Zameriava sa vSak na relativne maly pocet doplnujlucich Gdajov dostupnych
za vacsinu krajin sveta. Pre SirSie zohl'adnenie kvality Zivota by mohol byt’ d'alej obohateny
o ukazovatele ako chorobnost, kvalita Zivotného prostredia, kriminalita a korupcia, Uroven
slobody a demokracie. Aktualne postavenie Slovenska v dostupnych rebrickoch zameranych
na tieto oblasti vSak naznacuju, ze pripadné rozsirenie pouzitého ukazovatela Zivotnej Urovne
o tieto faktory by poukazalo na este nizSiu relativnu Uroven blahobytu na Slovensku.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

46



Tabul'ka 3.1 Zakladné Gdaje do modelu pre vypocet blahobytu

NARODNA BANKA SLOVENSKA

Vek Vek Cc/Y Cc/Y Odprac. Odprac. L. o

Krajina dozitia dozitia (2007) (2014) hodiny hodiny (2007) | (2014)
(2007) | (2014) (2007) (2014)

Litva 70,9 74,5 0,932 0,923 769 689 0,634 0,645
Pol'sko 75,2 77,6 0,846 0,851 817 836 0,613 0,591
Esténsko 72,8 77,0 0,769 0,781 977 895 0,583 0,606
Rumunsko 72,6 75 0,844 0,817 796 724 0,549 0,639
Slovensko 74,2 76,8 0,832 0,88 716 714 0,446 0,472
Finsko 79,3 81,2 0,649 0,827 809 779 0,512 0,490
Malta 79,8 81,9 0,877 0,985 843 891 0,763 0,763
Mad'arsko 73,2 75,8 0,832 0,824 828 782 0,506 0,555
Nemecko 79,5 81,1 0,672 0,727 698 722 0,591 0,547
Belgicko 79,8 81,3 0,710 0,796 665 687 0,537 0,499
Ceska republika 76,7 78,8 0,709 0,765 877 851 0,469 0,472
LotysSsko 71 74,1 0,921 0,853 884 785 0,662 0,651
Dansko 78,2 80,7 0,661 0,717 766 715 0,485 0,527
Portugalsko 78,3 81,1 0,840 0,861 904 775 0,676 0,662
Rakusko 80,2 81,5 0,694 0,744 850 846 0,556 0,554
Bulharsko 72,7 74,5 0,874 0,866 842 815 0,510 0,662
Chorvatsko 75,7 77,5 0,782 0,833 673 622 0,616 0,593
Francuzsko 81,1 82,7 0,738 0,796 636 608 0,595 0,605
Svédsko 80,9 82,3 0,658 0,735 796 788 0,487 0,494
Slovinsko 78,6 81,1 0,748 0,772 753 730 0,439 0,462
Holandsko 80,1 81,7 0,641 0,665 768 736 0,552 0,507
Luxembursko 79,4 82,2 0,602 0,603 1090 1140 0,569 0,638
Taliansko 81,4 83,1 0,719 0,777 771 684 0,606 0,645
Spanielsko 80,9 83,2 0,724 0,758 802 643 0,619 0,659
Irsko 79,6 81,3 0,495 0,507 904 721 0,583 0,593
Vel'’ka Britania 79,4 81,3 0,854 0,828 799 806 0,660 0,594
USA 78 78,7 0,808 0,830 871 820 0,777 0,763
Grécko 79,4 81,4 0,883 0,938 945 740 0,634 0,675
Cyprus 78,9 80,1 0,954 0,975 745 596 0,566 0,628

Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.
Poznamky: C/Y je podiel spotreby ku HDP na obyvatela a zahrria spotrebu domdcnosti a viady. Pocet odpracovanych
hodin bol vypocitany za predpokladu 8 pracovnych hodin denne na osobu. o je ukazovatel’ nerovnosti a bol vypocitany na

Zaklade vzorca: sigma=sqrt(2)*norminv((1+gini/100)/2).
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Tabul'ka 3.2 Uroven blahobytu a vykonnosti a dekompozici

premennych (2007)

. Dekompozicia
Krajina Blahobyt | HDP na Loqarn’t-
@ obyv. ,',‘:,'.f,';yr 3:: I:Iivi?t':z c/Y Vol'ny éas | Nerovnost'

Luxembursko 143,3 168,6 -0,163 0,081 -0,294 -0,090 0,140
USA 100 100 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Vel'ka Britania 98,3 77,2 0,242 0,078 0,055 0,025 0,084
Cyprus 97,5 65,5 0,398 0,047 0,166 0,042 0,142
Svédsko 95,2 81,6 0,155 0,151 -0,206 0,026 0,184
Holandsko 93,4 87,6 0,064 0,110 -0,231 0,035 0,150
Francizsko 91,7 70,1 0,269 0,161 -0,090 0,073 0,125
Belgicko 90,1 74,6 0,188 0,093 -0,129 0,066 0,158
Rakisko 90,1 80,2 0,117 0,114 -0,152 0,007 0,148
Taliansko 85,1 69,1 0,209 0,173 -0,117 0,034 0,118
Nemecko 82,4 76,2 0,078 0,079 -0,184 0,056 0,128
Dansko 80,9 78,6 0,030 0,011 -0,201 0,036 0,184
Spanielsko 80,4 67,9 0,169 0,144 -0,109 0,024 0,110
Finsko 79,1 76,2 0,037 0,065 -0,220 0,021 0,171
Grécko 75,3 59,6 0,234 0,073 0,088 -0,028 0,101
irsko 72,6 96,8 -0,288 0,082 -0,489 -0,012 0,133
Slovinsko 69 56,7 0,197 0,028 -0,077 0,040 0,206
Malta 60,9 51 0,177 0,085 0,082 0,010 0,000
Portugalsko 57,5 51,2 0,116 0,016 0,039 -0,012 0,074
Ceska republika 54,2 54,2 -0,001 -0,060 -0,131 -0,002 0,192
Slovensko 48,3 43,6 0,103 -0,180 0,029 0,051 0,203
Chorvatsko 40,7 39,1 0,041 -0,101 -0,033 0,062 0,112
Mad'arsko 39,4 394 -0,001 -0,220 0,029 0,015 0,174
Litva 36,4 38,1 -0,046 -0,324 0,143 0,034 0,101
Estonsko 36,3 43,8 -0,188 -0,230 -0,049 -0,041 0,132
Pol'sko 36,1 34 0,061 -0,118 0,046 0,019 0,115
LotySsko 34,3 38,1 -0,105 -0,313 0,130 -0,005 0,083
Bulharsko 27 25,8 0,045 -0,216 0,079 0,010 0,172
Rumunsko 26,2 26,1 0,003 -0,218 0,044 0,026 0,152

Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.
Poznamka: Tabulka zobrazuje spotrebny ekvivalent blahobytu, vykonnost’ a dekompoziciu vplyvu jednotlivych premennych
na zéklade rovnice (6).
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Tabul'ka 3.3 Tempo rastu blahobytu a vykonnosti a dekompozicia vplyvu
premennych na rozdiel (2007 — 2014 v %)

Kredina Bla?}»‘;bw H;P . Rozdiel Ocakavany Vol'ny
w vek doiitiz ¢y ¢':asy Nerovnost'

Litva 8,25 5,13 3,12 3,01 -0,14 0,35 -0,10
Pol'sko 7,07 5,13 1,95 1,77 0,08 -0,09 0,19
Estonsko 7,00 3,23 3,77 3,29 0,21 0,46 -0,19
Rumunsko 6,96 6,11 0,85 1,76 -0,47 0,32 -0,77
Slovensko 6,16 3,39 2,77 2,14 0,79 0,01 -0,17
Finsko 5,65 0,30 5,35 1,56 3,48 0,14 0,16
Malta 5,62 2,57 3,04 1,64 1,65 -0,25 0,00
Mad'arsko 5,09 3,32 1,77 2,07 -0,14 0,22 -0,38
Nemecko 4,83 2,18 2,64 1,27 1,12 -0,10 0,35
Belgicko 4,74 1,68 3,06 1,24 1,62 -0,09 0,28
Ceska republika 4,61 1,76 2,85 1,65 1,08 0,13 -0,02
Lotyssko 4,57 2,58 1,99 2,48 -1,09 0,49 0,11
Dansko 4,54 1,39 3,16 2,07 1,17 0,22 -0,30
Portugalsko 4,28 1,03 3,25 2,13 0,35 0,64 0,13
Rakusko 4,05 1,95 2,10 1,07 0,99 0,02 0,02
Bulharsko 3,86 3,84 0,02 1,31 -0,14 0,13 -1,27
Chorvatsko 3,60 0,97 2,63 1,33 0,90 0,20 0,20
Francazsko 3,48 1,13 2,34 1,24 1,07 0,11 -0,08
Svédsko 3,40 0,74 2,67 1,09 1,58 0,04 -0,05
Slovinsko 2,90 0,52 2,38 1,97 0,46 0,10 -0,15
Holandsko 2,87 0,56 2,32 1,31 0,52 0,14 0,34
Luxembursko 2,83 1,19 1,65 2,53 0,03 -0,33 -0,59
Taliansko 2,41 0,00 2,41 1,28 1,10 0,38 -0,34
Spanielsko 2,20 -0,56 2,76 1,80 0,65 0,68 -0,36
Irsko 2,01 -0,44 2,45 1,32 0,34 0,88 -0,09
Vel'ka Britania 1,75 0,10 1,65 1,53 -0,44 -0,03 0,59
USA 1,59 0,15 1,44 0,66 0,38 0,25 0,16
Grécko 0,64 -2,42 3,05 1,54 0,86 1,03 -0,38
Cyprus -1,02 -2,43 1,41 1,04 0,31 0,59 -0,53

Zdroj: Svetovd banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.
Pozndmka: Tabulka zobrazuje priemerné rocné tempa rastu. Dekompozicia bola aplikovand na rozdiel medzi ukazovatelom
blahobytu a rastom HDP na obyvatela (prvé dva stipce) na zéklade rovnice (6).
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Tabul'’ka 3.4 Uroveri blahobytu a vykonnosti a dekompozici

premennych (2014)

Krajina Blahobyt | HDP na | Logaritmic
@ obyv. ky pomer | Ocakavany | . VoIny | Nerovnost’
vek dozitia Cas

Luxembursko 157,9 181,3 -0,138 0,223 -0,319 -0,130 0,088
Belgicko 114,6 83,1 0,321 0,155 -0,042 0,042 0,167
Svédsko 111 85 0,268 0,209 -0,122 0,011 0,169
Rakusko 109,4 91 0,185 0,165 -0,109 -0,009 0,138
Francuzsko 107,8 75,1 0,361 0,232 -0,042 0,063 0,109
Finsko 106,9 77 0,328 0,146 -0,003 0,014 0,171
Nemecko 105,2 87,8 0,181 0,141 -0,133 0,031 0,141
Holandsko 104,1 90,1 0,145 0,176 -0,221 0,027 0,163
Vel'’ka Britania 100,6 76,9 0,269 0,152 -0,002 0,005 0,115
Dansko 100,1 85,6 0,156 0,117 -0,146 0,034 0,152
USA 100 100 0,000 0,000 0,000 | 0,000 0,000
Taliansko 92,9 68,4 0,307 0,247 -0,066 0,043 0,083
Spanielsko 86,1 64,6 0,288 0,251 -0,091 0,054 0,074
Malta 83,8 60,5 0,326 0,181 0,171 -0,025 0,000
Cyprus 81,7 54,7 0,401 0,080 0,161 0,066 0,094
Slovinsko 76,4 58,2 0,273 0,131 -0,072 0,029 0,185
frsko 76 92,9 -0,200 0,145 | -0,492 | 0,032 0,115
Grécko 71,3 49,8 0,360 0,148 0,122 0,026 0,064
Portugalsko 70,2 54,5 0,254 0,131 0,036 0,015 0,072
Ceska republika 66,6 60,7 0,092 0,005 -0,082 -0,011 0,180
Slovensko 64,3 54,7 0,163 -0,110 0,058 0,034 0,180
Litva 53,6 54 -0,006 0,237 | 0,106 | 0,041 0,083
Pol'sko 51,9 48,1 0,075 -0,061 0,025 -0,006 0,117
Esténsko 50,6 54,3 -0,071 -0,091 -0,061 -0,027 0,108
Mad'arsko 48,4 49,2 -0,018 -0,160 -0,007 0,013 0,137
Chorvatsko 46,3 41,4 0,113 -0,066 | 0,004 | 0,059 0,115
Lotyssko 39,9 45,2 -0,124 -0,242 0,027 0,012 0,079
Rumunsko 36,3 39,7 -0,089 -0,191 -0,016 0,031 0,087
Bulharsko 30,5 33,4 -0,091 -0,207 0,042 0,002 0,072

Zdroj: Svetova banka, Penn World Tables 9.0, viastné vypocty.
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PRILOHA 4: STRUKTURALNE REFORMY A VYZVY
V NOVYCH CLENSKYCH KRAJINACH EU

Sprava o mechanizme varovania pre rok 2017 (EK 2016) identifikovala 13 ¢lenskych krajin
potencidlne ohrozenych hospodarskymi nerovnovahami a vyzvala Komisiu k hibkovému
prieskumu vyvoja v tychto krajinach. Z hlbkovych prieskumov vypracovanych v roku 2017
v ramci Postupu pri makroekonomickej nerovnovahe vyplynulo, Ze v jednej z tychto krajin
neboli pritomné Skodlivé makroekonomické nerovnovahy. V dalSich Siestich krajinach
(Nemecko, Irsko, Holandsko, Slovinsko, Spanielsko a Svédsko) boli zaznamenané
nerovnovahy a v Siestich preverovanych krajinach boli identifikované nadmerné
nerovnovahy (Bulharsko, Chorvatsko, Cyprus, Francizsko, Taliansko a Portugalsko).?’

Zoznam ohrozenych krajin, ani aktudlna suhrnna vysledkova tabulka postupu
pri makroekonomickej nerovnovahe (MIP scoreboard), zhriujlca najvyznamnejSie vonkajsie
a vnutorné zdroje nerovnovah, neukazujl jednoznaCny rozdiel medzi krajinami eurozény
a krajinami EU mimo eurozony v zmysle identifikovanych hrozieb alebo nerovnovah.
Zaroven, napriek zopar vynimkam (tykajucich sa krajin s viacerymi nerovnovahami),
méZeme pozorovat’ rozdiely medzi novymi apévodnymi krajinami EU.
V povodnych krajinach EU previadaju problémy s plnenim stanovenych hodnot pri
ukazovatel'och vnuatornej rovnovahy (predovSetkym zadlZzenosti) a nové clenské
krajiny zaostavaju zase viac v ukazovatel'och vonkajsej nerovnovahy (najma v Cistej
medzinarodnej investinej pozicii).

Aktualna situacia v oblasti makroekonomickych nerovnovah odraza v sebe tak historické
rozdiely medzi krajinami, ako aj ich pristup k Strukturalnym reformam. V tejto Casti sa preto
venujeme dlhodobejSiemu pohladu na Strukturalne zmeny v krajinach EU. Upriamujeme
pritom pozornost’ na vysledky novych Cclenskych krajin v SirSej skupine ukazovatelov

......

SPECIFIKA NOVYCH CLENSKYCH KRAJIN

Hoci Eurdpsku uniu spaja mnozstvo spolocnych hodnét a politik, pozostava z krajin,
ktoré sa od seba liSia politickou i ekonomickou histdriou. Niektoré reprezentuju tradicné
trhové ekonomiky, niektoré vSak relativne nedavno presli z centralne planovaného
hospodarstva na trhové hospodarstvo. Obdobie transformacie v novych clenskych
krajinach si vyziadalo prijatie mnozstva rozsiahlych reforiem v r6znych oblastiach
hospodarskeho i socialneho Zivota.

Podla Havrylyshyna a kol. (2016) skisenost’ byvalych komunistickych krajin naznacuje,
ze rychle a hibkové reformy vedu k vysSiemu hospodarskemu rastu. Ukazali, Ze skori a rychli
reformatori vyrazne predbehli krajiny, ktoré sa rozhodli pre postupné reformy. Hoci
vo vSeobecnosti institucionalny rozvoj v byvalych komunistickych krajinach zaostaval
ktoré sa dostali do popredia na zaciatku, su nadalej v popredi. Ako ukazuje Graf 4.1, krajiny
strednej a vychodnej Eurdpy viedli reformny proces, nasledovany pobaltskymi krajinami

27 Grécko, ktoré je v Programe na podporu stability, nebolo skiimané.
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a Rumunskom Bulharskom. Graf 4.2 naznacuje, ze napriek viditelnému zlepSeniu v obdobi
poslednych dvoch desatroéi, medzera medzi hospodarskymi podmienkami
a dosiahnutou Groviou institucionalneho rozvoja je stale vyrazna.

Graf 4.2 Ekonomicka liberalizacia a
institucionalny rozvoj

Graf 4.1 Priebeh transformacie na
trhova ekonomiku v

postkomunistickych krajinach
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Zdroj: EBRD, vilastné vypocty.

Pozndmka: Podla Havrylyshyn a kol. (2016),
priemerny Index pokroku v transformdcii predstavuje
priemernt hodnotu hlavnych indikdatorov
transformdcie (velku privatizdciu, malu privatizdciu,
riadenie a podnikovu restrukturalizdciu, cenovu
liberalizdciu, konkurencnu politiku, systém

Zdroj: EBRD, viastné vypocty.

Pozndmka: Podla Havrylyshyn a kol. (2016),
Ekonomickd liberalizdcia (EL) je priemerom vysledkov
za oblast malej privatizdcie, cenovej liberalizdcie, a
systému zahrani¢ného obchodu. Instituciondlny rozvoj
(ID) zahrria velku privatizdciu, riadenie a podnikovu

zahraniéného obchodu). restrukturalizdciu a konkurencnu politiku.

Radikalne politické a ekonomické reformy nasledované integracnym Usilim sformovali
sucasnu uroven novych Clenskych krajin EU viac ako Uspesné zavedenie eura (dokoncené
Slovenskom a d'alSimi Siestimi krajinami). V tejto suvislosti, jednoduché rozdelenie na krajiny
eurozony a krajiny EU mimo eurozdény nie je postacujuce. Analyza Strukturalnych reforiem
a suUvisiacich vyziev v tejto oblasti musi stale prihliadat’ na znacné rozdiely medzi novymi
a povodnymi krajinami EU.%

Silny ekonomicky rast podporeny vstupom do EU, vyhodami spolo¢ného trhu
a predvstupovymi a Strukturalnymi fondmi sa prejavil v rychlej ekonomickej konvergencii
novych Clenskych krajin. Priemerny HDP na obyvatela v parite kdpnej sily stupol z 39 % EU
15 v roku 2000 na 54 % EU 15 v roku 2008. Pokrizovy vyvoj v novych clenskych krajinach

%8 v zdujme zohladnenia tychto rozdielov berieme do Gvahy Styri skupiny krajin: nové krajiny
eurozény, nové krajiny mimo eurozony, povodné krajiny eurozony a p6vodné krajiny EU mimo
eurozony.
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bol vSak ovela menej optimisticky, obzvlast' v kontexte dobiehania najrozvinutejSich krajin
EU.% V&&Sine krajin sa nepodarilo vrétit’ k predkrizovému tempu rastu.

Dlhodoby vyvoj naznacuje, Zze ekonomické a politické zmeny v novych clenskych
krajinach sa pretavili do narastu relativnej konkurencieschopnosti tychto krajin.
Podl'a Indexu ekonomickej komplexnosti nove krajiny v priemere zlepsili svoju konkurencnu
poziciu a pévodné krajiny EU (bez ohl'adu na zvedenie eura) stratili v poslednych 15 rokoch
Cast’ svojej konkurencieschopnosti. Dve nové krajiny eurozény a dve krajiny EU mimo
eurozény tak uz dosahuju vysSSiu Urovelt konkurencieschopnosti ako vacsina pdévodnych
Clenskych krajin EU (pozri Graf 4.3).

Graf 4.3 Konkurencieschopnost’ krajin EU a jej vyvoj (Economic Complexity Index)

SI EE LT LV DE AT FI IE IT FR BE NL ES PT GR CZ HU PL RO HR BG SE UK DK

Zdroj: The Atlas of Economic Complexity.
Poznamka: Stipce reprezentuju hodnotu za rok 2015, body znazorriuji hodnotu za rok 2000. Nové clenské krajiny
odlisené svetlou farbou. Udaje za Cyprus, Luxembursko a Maltu nie su dostupné.

Pokrok v konvergencii prijmov a konkurencieschopnosti do znacnej miery odrazal
vyrazné zlepsSenie kvality podnikatel'ského prostredia v novych clenskych krajinach
EU. Viacero z tychto krajin bolo v uplynulych rokoch Svetovou bankou oznacenych
za najlepSich reformatorov. NajCastejSie pristupili k zjednodusSeniu podmienok zacatia
podnikania a vytvorili podmienky pre zlepSenie plnenia zmluv. Tabulka 4.1 zaroven ukazuje,
ze reformné tempo krajin EU v rokoch 2007 a 2008 polavilo a Ziadna z novych krajin EU
nebola oznaCena za najlepSiecho reformatora. Zaroven si mobzeme vSimnut,
Ze v nasledujlcich rokoch niektoré krajiny zlepSili podmienky pre podnikanie v reakcii
na zhorsenu hospodarsku situaciu pocas hospodarskej a dlhovej krizy.

2V daldich siedmich rokoch sa relativna vykonnost' novych ¢&lenskych krajin zvysila len o 8
percentudlnych bodov na 62 % EU 15. V porovnani s Nemeckom zostala relativna vykonnost' novych
clenskych krajin takmer nezmenena (zvysila sa z 52 % v 2009 na 54 % v 2015).
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Tabul'ka 4.1 “Najlepsi reformatori” spomedzi novych clenskych krajin podl'a Doing

Business
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2003 SK X X X X
LT X X X
PL X X X
2004 SK X X X X
RO X X X X
LV X X X X
2005/06| RO X X X X X X
HR X X X
2006/07| HR X X X X
BG X X X
2009/10| HU X X X X
2010/11| LV X X X X
2011/12| PL X X X X
2014/15| CY X X X X X

Zdroj: Doing Business Reports 2005-2017
Poznémka: *vrdtane zamestnavanie pracovnikov, posledné tri kategorie prestali byt’ sledovane.

Dlhodobejsi  vyvoj rebricka Doing Business potvrdzuje konvergenciu v  kvalite
podnikatel'ského prostredia v ramci EU, tak z pohladu rychlejSieho dobiehania v menej
rozvinutych krajinach, ako aj z pohladu znizovanie rozdielov medzi krajinami. Zaroven
ukazuje, ze najvacsi predkrizovi reformatori pocCas krizy zaostavali a krajiny Celiace hlbSim
Strukturalnym problémom, ktoré sa stali vypuklejSimi pocas krizy, boli nitené reformovat’
viac ako iné krajiny.*

Avéak podla aktudlneho rebricka Doing Business 2017 EU stale vykazuje relativne vel'ke
rozdiely medzi krajinami. PredovSetkym vsSetky tri povodné krajiny EU mimo eurozény
(DK, UK, SE) nadalej vycnievaju. Ako vSak naznacuje Graf 4.5 nové krajiny eurozony
ako Estonsko alebo Lotyssko (spolu s Finskom) vedl skupinu eurozény a mozu tiez
slazit’ ako priklady dobrej kvality podnikatel'ského prostredia.’!

3% Napriklad Chorvatsko alebo Slovinsko zredukovali svoju medzeru voéi najlepsie hodnotenej krajine
o viac ako 18 bodov medzi rokmi 2008 az 2017. Rozkladu vyvoja DTF (medzery medzi hodnotenou
krajinou a najlepsie hodnotenou krajinou) po roku 2008 pre nové ¢lenské krajiny EU sa venovala
napriklad Analyza konvergencie slovenskej ekonomiky 2016 (NBS 2016).
3! Napriklad, zabezpetenie splnenia zmluvnych podmienok trva priblizne rok v Esténsku alebo
v Dansku, kym v Grécku viac ako Styri roky.
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Graf 4.4 Zmena v hodnoteni krajin EU podla Graf 4.5 Aktualne umiestnenie krajin EU
Doing Business po roku 2008 (v DTF) v rebricku Doing Business (podla DTF)
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Zdroj: Svetova banka, vlastné vypocty. Zdroj: Svetovd banka.
Pozndmka: rozdiel medzi priemernou hodnotou DTF Pozndmka: Tmavocervend farba zndzorfiuje pévodné

(Difference to Frontier) za rok 2017 a 2008. krajiny EU mimo eurozony, svetlocervend zndzorriuje

nové krajiny EU mimo eurozdny, tmavomodrd
zndzornuje pévodné krajiny eurozony a bledomodrad
nové clenské krajiny eurozony.

SOCIALNE DOPADY

Reformy podporujlice trhovd ekonomiku a flexibilitu s Casto zamietané alebo odkladané
kvoli obavam z mozného negativneho vplyvu na socialnu a prijmovd nerovnost. OECD
(2015) konstatuje, ze niektoré prorastové politiky zvySujuce HDP cez rast produktivity mézu
prispiet’ k technolégiami tahanej nerovnosti, ked vytvaraju prilezitosti pre vzdelanu
vysokokvalifikovanu pracovnu silu. Opatrenia podporujlce participaciu a tvorbu pracovnych
miest mOzu zaroven zvySovat mzdové rozdiely. AvsSak, vdaka ich prispevku k rastu
zamestnanosti, maju zvacSa neutralny vplyv na rozdiely v disponibilnych prijmoch
obyvatel'stva. Na druhej strane, reformy zamerané na pristup k vzdelaniu, aktivne politiky
trhu prace, dane nepotlacajlce rast a prerozdelovacie mechanizmy znizuju mzdové rozdiely
a/alebo rozdiely v disponibilnych prijmoch. Konecny zaporny alebo kladny dopad reforiem
zavisi od toho, ¢i prevladne kanal zvySovania zamestnanosti alebo nerovnomerného rastu
miezd.

Pocas transformacie zaznamenali nové &lenské krajiny EU narast prijmovych
nerovnosti vyplyvajuci z dramatického poklesu zamestnanosti, zvySenia vzdelanostnej
mzdovej prémie, alebo novym prijmom z podnikania a kapitalu. Relativne velké a r6znorodé
zmeny odrazali tieZz rozne vladne pristupy k reformam trhu a liberalizacii. Rozdiely
v nerovnostiach medzi krajinami EU vsak do vel'kej miery kopiruju historické
hodnoty spred transformacie. AktualnejSi vyvoj po roku 2004 neukazuje vyrazné rozdiely vo
vyvoji nerovnosti v krajinach eurozény a v krajinach EU mimo eurozdny, ani medzi novymi
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a pévodnymi krajinami EU. Vo vdetkych Styroch skupindch krajin mozeme identifikovat
krajiny s poklesom i krajiny s rastom nerovnosti. Podla poslednych dostupnych ddajov,
eurozéna aj skupina krajin EU mimo eurozény vSak vykazuju vyznamné rozdiely medzi
jednotlivymi krajinami. Povodné krajiny EU mimo eurozény pritom dosahuja
najnizSie priemerné nerovnosti, nasleduji nové clenské krajiny mimo eurozony
a nové krajiny eurozony. Avsak, niektoré nové clenské krajiny, predovSetkym pobaltské
krajiny spolu s Bulharskom a Rumunskom Celia v si¢asnosti jednym z najvysSich prijmovych
nerovnosti. Zaroven stale plati, Ze aj Grécko — krajina s najvysSimi rozdielmi v EU —
je vyrazne rovnejsia ako USA.

Graf 4.6 Prijmové nerovnosti v EU (Gini koeficient)

Zdroj. Svetovd banka, Flemming a Micklewright (1999). _

Poznamka: Tmavou farbou su odlisené povodné krajiny EU a svetlou nové clenske krajiny EU. Cierny trojuholnik
znazorriuje pribliznd hodnotu v osemdesiatych rokoch minulého storocia prevzaty zo Studie Flemminga
a Micklewrighta (1999). Blele kruhy znazorriuju nerovnost’ v roku 2004 a cierne v roku 2009. Stipce ukazuju
poslednu dostupnu hodnotu (rok 2013). Udaje o Malte nie su k dispozicii,

INSTITUCIONALNY ROZVOJ

Ako strucne naznacil vyvoj ukazovatelov EBRD (v Grafe 4.2), tempo institucionalnych
zmien v tranzitivnych ekonomikach sa spomalilo a tieto krajiny stale znacne
zaostavaju za pdvodnymi krajinami EU. Tabulka 4.2 ukazuje jasny rozdiel medzi
najrozvinutejSimi  krajinami EU a novymi clenskymi krajinami (spolu s perifériou).
Isté odliSnosti mdZeme pozorovat' aj medzi (v priemere) o nieco viac rozvinutymi novymi
krajinami eurozény a novymi clenskymi krajinami EU mimo eurozdny.
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Tabul'ka 4.2 Governance indikatory Svetovej banky (2016)

Nazory a POIi.ti.Cké , .
stabilitaa | Efektivnost Kvalita Respektova- Kontrola
zodpo- . . (. L . Spolu
vednost abs}e.n.aa vlady regulacie nie zakonov korupcie
nasilia
Esténsko 85.22 66.19 83.17 92.79 86.54 87.02 83.49
Malta 85.71 87.62 75.96 84.62 84.13 79.33 82.90
Litva 75.86 69.05 85.58 87.98 81.25 70.19 78.32
Cyprus 79.80 61.43 81.25 80.77 81.73 80.29 77.54
Slovinsko 74.38 77.62 77.40 72.60 80.29 76.44 76.46
Lotyssko 72.91 60.00 84.13 81.73 75.96 68.27 73.83
Slovensko 75.37 80.00 75.00 75.48 69.71 62.02 72.93
© Finsko 97.04 87.14 96.63 98.08 100.0 99.52 96.40
5 Luxembursko 96.55 97.62 93.27 93.75 96.15 96.63 95.66
S Holandsko 98.03 78.57 97.12 96.15 97.12 94.71 93.62
E Rakusko 94.58 90.48 90.38 91.35 95.67 90.38 92.14
irsko 92.61 78.10 91.35 97.60 93.27 91.83 90.79
Nemecko 95.57 70.00 94.23 93.27 92.79 93.27 89.85
Belgicko 94.09 65.24 88.94 87.50 88.94 90.87 85.93
Francuzsko 86.21 56.67 89.42 83.65 88.46 87.98 82.07
Portugalsko 83.74 75.24 86.06 79.33 83.65 79.81 81.30
Spanielsko 78.82 57.14 85.10 75.00 78.37 69.23 73.94
Taliansko 77.34 58.10 69.23 73.56 64.42 57.21 66.64
Grécko 68.47 36.67 63.94 65.87 63.94 53.85 58.79
Ceska
republika 78.33 80.95 81.73 81.25 82.69 67.31 78.71
- Polsko 80.30 75.71 74.52 80.29 76.44 70.67 76.32
S Madarsko 66.01 70.48 71.15 74.04 66.83 61.06 68.26
§ Chorvatsko 64.53 63.33 71.63 64.90 62.50 63.46 65.06
a Rumunsko 61.58 54.76 51.92 72.12 61.06 57.69 59.85
g Bulharsko 61.08 49.52 62.02 71.15 52.88 48.56 57.54
s Svédsko 99.51 81.43 96.15 97.12 99.52 98.56 95.38
Dansko 97.54 76.19 97.60 94.71 99.04 98.08 93.86
Spojené
kralovstvo 92.12 62.38 93.75 98.56 93.75 94.23 89.13

Zdroj: Svetova banka.

Poznamka: Zobrazené hodnoty predstavuju percentilové poradie spomedzi vsetkych hodnotenych krajin sveta. Tmavocervene
policka znazorriuju najniZsiu (najhorsiu) poziciu a tmavozelené najvyssiu (najlepsiu) poziciu. V poslednom stipci je uvedeny
Jednoduchy priemer prezentovanych hlavnych zloZiek.

Relativne homogénne vysledky naprie¢ jednotlivymi kategoériami, okrem politickej stability,
(uvedené v Tabulke 4.2) poskytuju urcity varovny signal ohl'adne implementacie reforiem.
Relativne rozsirena nizka politicka stabilita méze predstavovat’ vyznamni bariéru
pre prijimanie hlbsich reforiem v EU.

Ako vSak vyplyva z prieskumu Komisie (EK 2015a), priestor pre zlepSenie v oblasti
fungovania institucii existuje naprie€ celou EU a nie je doménou len novych ¢Clenskych krajin
alebo periférie. Aj krajiny ako Nemecko, Belgicko alebo Francizsko maju rezervy v niektorych
oblastiach institucionalneho prostredia.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

58



5

NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Graf 4.7 Kvalita verejnej administrativy Graf 4.8 Kvalita danovej administrativy
(% firiem celiacich prekazkam) (% firiem celiacich prekazkam)
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Zdroj: Eurépska komisia. Zdroj: Eurdpska komisia.
Pozndmka: Flash Eurobarometer 417, otdzka 1.2, Pozndmka: Flash Eurobarometer 417, otdzky 8.1, 8.2,
podiel respondentov nespokojnych so ziskanim 8.3 and 8.4, priemerny podiel respondentov
déveryhodnych informdcii od organizdcii verejného vnimajtcich poddvanie priznani a platenie dani za
sektora. ndrocné (zohladnené dane z prijmov, DPH, majetkové

dane a prispevky na socidlne zabezpecenie).

Graf 4.9 prezentuje hodnoty Indexu vnimanej korupcie od Transparency
International pre roky 2004 a 2016. Hoci uvedené hodnoty nie su v Case plne porovnatelnég,
z poradia jednotlivych krajin mozno vycitat’ vyrazné zlepSenie vo vacSine krajin Strednej
a Vychodnej Eurdpy a pobaltskych krajinach od ich vstupu do EU. V roku 2016 uz vacSina
novych Clenskych krajin vykazovala nizsiu vnimanu korupciu ako Grécko alebo Taliansko.
Avsak, s vynimkou periférie EU, rozdiel medzi novymi ¢lenskymi krajinami
a povodnymi krajinami EU je stale zretel'ny.

Graf 4.9 Index vnimanej korupcie v 2004 (Ciarky, prava os) a 2016 (stlpce, I'ava os)
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Zdroj: Transparency International. Poznémka: Stjpce reprezentuju hodnoty za rok 2016, body/Ciarky znazorriujti
hodnoty za rok 2004. Nové clenské krajiny odlisené bledSou farbou.
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Korupcia a klientelizmus tak nad’alej brzdia napredovanie novych clenskych
krajin v hospodarskej oblasti. Gamberoni a kol. (2016) potvrdili tiez negativny vplyv
korupcie na efektivnost’ prerozdel'ovania vyrobnych faktorov a celkovu faktorovd produktivitu
v novy'lgzh ¢lenskych krajinach pouzitim Udajov z novej databdzy vychadzajicej z mikro-
udajov.

HLBSIE STRUKTURALNE HROZBY A PRILEZITOSTI

ZlepSenie institucionalnej konkurencieschopnosti a kvality verejnych sluzieb v novych
Clenskych krajinach nie je dolezité len z hladiska podnikatel'skych aktivit a atraktivnosti
pre investorov, no moZe zredukovat’ aj podnety pre emigraciu a odliv mozgov, vyzvy, ktorym
Celi vacSina novych clenskych krajin. Vstup tychto krajin do EU vytvoril pre mladych l'udi
prilezitost’ odist’ za vySSou kvalitou Zivota do zahrani¢ia. Ako popisuju napr. Halus a kol.
(2017) aj zo Slovenska odisli hlavne mladi a vzdelani l'udia. Hoci odliv nie je Uplne trvaly
a viaceri sa postupne vracaju naspat, migrac¢na bilancia je nad‘alej zaporna.

Pretrvavajici odliv l'udi zvysuje demografické rizika tykajice sa starnutia
obyvatel'stva, ktoré vytvaraju vacsie tlaky na trhy prace a penzijné systémy
novych clenskych krajin EU. Dochodky, tvoriace najvySSie individualne vydavky
v rozvinutych krajinach, sa stali prirodzene jednymi z hlavnych reformnych zaujmov novych
Clenskych krajin pocas ich transformacie. Takmer vSetky tieto krajiny zaviedli nejakd formu
viacpilierového dochodkového systému (s dominantnym verejnym pilierom). Podl'a Caroneho
a kol. (2016), nielen nové Clenské krajiny, ale takmer vSetky clenské krajiny boli nutené
pristupit’ k nejakej penzijnej reforme, hlavne z dovodu meniacej sa demografie. Avsak,

vo vacéine novych krajin EU boli viacpilierové systémy vyrazne potladené alebo Upine
zrusené pocas krizy kvoli kratkodobym fiskalnym prinosom.

Podl'a poslednej spravy o starnuti obyvatel'stva (EK 2015b), podiel medzi neaktivnou starSou
populaciou (65+) a celkovou zamestnanostou 20 az 64 rocnych osob (podiel efektivnej
ekonomickej zavislosti starSej populacie) v EU podla odhadov vzrastie zo 41,5 % v roku 2013
na 66,5 % v roku 2060. Nové €lenské krajiny evidujice nizSiu priemerni zavislost’
budu celit’ najvacsim zmenam. Verejné vydavky na dochodky v pomere k HDP v EU
sa tak v strednodobom horizonte pravdepodobne zvysia (a v dlhodobom horizonte by sa
mohli vratit' na sicasnu droven).

Zmeny budl odrazat hlavne individudlne rozdiely v dbchodkovych systémoch
a implementované reformy. Celkové vydavky tykajlice sa starnutia sa v EU zvysia 0 1,6
percentudlneho bodu.** Tento narast bude tvoreny najméd vydavkami na zdravotn(
a dlhodobu starostlivost. Povodné krajiny EU budu sice stale zapasit’ s najvyssimi nakladmi,
nové Clenské krajiny vSak zaznamenaju najvyssie narasty vydavkov.

% Bliz8ie pozri Lopez-Garcia et al. (2015).

3 vatdina krajin EU zaznamena aspofi _Ciastonu redukciu relativnych vydavkov v dlhodobom
horizonte. Avsak, zopar povodnych krajin EU (LU, BE, DE), ako aj novych Clenskych krajin (SI, MT, SK)
bude Celit’ vyznamnym rastom vydavkov (prekracujlicim 2 percentualne body).

3% Prispevky v nezamestnanosti zredukuju narast vydavkov tykaijlicich sa vyluéne starnutia (odhadnuty
na 2 percentualne body).
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Graf 4.10 Zmeny v podiele ekonomickej Graf 4.11 Zmeny v celkovych vydavkoch
zavislosti starého obyvatel'stva suvisiacich so starnutim populacie
(2013-2060, v %) (2013-2060, v % HDP)
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Zdroj: EK (2015b). Zdroj: EK (2015b)

Sucasny stav systémov zdravotnictva v EU sa odréza v dizke Zivota a odvratitelnej imrtnosti.
Obyvatelia pévodnych krajin EU t'aZia z niZzSej odvratite'nej umrtnosti a Zija
spravidla dlhsie ako obyvatelia vacsiny novych clenskych krajin EU (s vynimkou
Malty, Cypru a Slovinska). Ako potvrdzuje Graf 4.13 zdravotné vysledky su korelované
s vynaloZzenymi vydavkami na zdravotnictvo. Avsak, krajiny EU sa liSia aj z pohladu
efektivnosti  vynakladania  vydavkov. Vo viacerych pdvodnych krajinach  EU,
ale aj v niektorych novych Cclenskych krajinach dochadza k neefektivnemu vynakladaniu
zdrojov (k horSiemu ako priemernému pomeru nakladov a prinosov). Stav zdravotnictva
v novych clenskych krajinach do znacnej miery suvisi s nedplnymi a ciastkovymi
reformami prijatymi v tejto oblasti.
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Graf 4.12 Odvratitel'na amrtnost’ Graf 4.13 Vydavky na zdravotnictvo
a ocakavana dizka zivota v krajinach EU a ocakavana dizka Zivota v EU
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Zdroj: Eurostat, OECD, vlastné vypocty. Zdroj: Eurostat, Svetovd banka.
Poznamka: Odvrdtitelna umrtnost (avoidable Pozndmka: Cervené body zndzorriuju nové
mortality) sa rovnd priemeru pozmenitelnej ¢lenské krajiny, modré zndzorriuji pévodné
(amenable mortality) a zabrdnitelnej krajiny EU.

(preventable mortality) umrtnosti. Cervené body

zndzornuju nové clenské krajiny, modré

zndzorriuji pévodné krajiny EU.

Aktualna verzia rebricka kvality zdravotnictva EHCI (HCP 2017) vychadzajuc z mnoZstva
podrobnych Udajov konstatuje, Ze eurdpska zdravotna starostlivost’ sa postupne zlepSuje,
no vo vel'a krajinach pretrvava neefektivny sposob financovania a poskytovania
zdravotnych sluZieb, zaroven vSak existuji vyrazné rozdiely medzi krajinami.*
Opat’ mbézeme vidiet' relativne jasny rozdiel medzi novymi a povodnymi krajinami EU.
Pozitivnu vynimku predstavuje Ceska republika, na druhej strane, slabé vysledky spomedzi
krajin EU 15 ma najma Grécko, ale aj Taliansko alebo Irsko). Autori analyzy konstatuju,
Ze napodobnenie najuspesnejSich systémov by viedlo k zachrane Zivotov a Uspore penazi.
Podobne ako v pripade Doing Business, aj v zdravotnictve existuje vel'a dobrych
prikladov, treba ich vsak implementovat'.

%> Euro Health Consumer Index (EHCI) publikovany HCP (Health Consumer Powerhouse) analyzuje
narodné zdravotnictva pomocou 48 ukazovatelov v 6 klicovych oblastiach (Prava pacientov
a informovanost/, Pristup k starostlivosti, Vysledky lieCby, Rozsah a dostupnost’ sluZieb, Prevencia
a pouzivanie liekov).

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

2017 62



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Garf 4.14 Euro Health Consumer Index — celkové skdre (2016)

1000
900
800
700
600
500
400
300
200
100

0

Euro Area

Zdroj: HCP.
Poznamka: nove clenske krajiny odlisené bledsou farbou a pévodné krajiny EU odllisené tmavsou farbou.

DalSou oblastou s menej uspokojivymi vysledkami a nedostatoénym
financovanim v novych clenskych krajinach je vzdelavanie. Hoci nové ¢lenské krajiny
eurozony (v priemere) prekonavaju povodné krajiny eurozony vo vysokoskolskom vzdelani,
relativna kvalita vzdelavania v novych clenskych krajinach nie je podla vysledkov
PISA takd dobra (s vynimkou Estonska a Slovinska). Ako naznacuje Graf 4.16, vyssia
finan¢na podpora vzdelavania ma tendenciu prinasat’ lepsie vysledky. Priklad Cypru (a Malty)
zaroven ukazuje, Ze financny stimul nie je vzdy postacujicou podmienkou pre lepSie
vzdelavanie.

Graf 4.15 Podiel vysokoskolského

Graf 4.16 PISA vysledky a verejné
vzdelania v rokoch 2000 a 2016

vydavky na vzdelavanie
priemerné skore

70 New EA ®OIdEA ©New Non-EA ® Old Non-EA
530 : T EE: T T
60 ____________________________________ 1 1 1
520 oo @
1 1 1 1 1
so b M i 510 +---- R Pl B St TEERE
1 1 O 1 .I 1 a
500 +---- R = ———— -—y =] = ————
g I I ‘ 1 I
—_— = 1
Or--M1tkt----y ittt T © 490 -~ 1-O - - @ = e -
3 09 | | |
B 480 -1 - - FommmTmmo ===
ittt T g, | & R S o
S 470 | I I 1
Sko 1 1 1 1
20 H- I tHAH AT 460 Fo--- T T i
450 Lol
1 1 1 1 1
10-— — - - - - - - 1 1 1 1
LY R 0 e T A N
@Q T
o 430 : : : : :
s[=[7 o] 5= 2] <[] 5| ] =[ =] =]z el o] 2 2] o] 5] S T VRN DDA
E N Vydavky na vzdelavanie ( % HDP)
uro area Non-euro area
Zdroj: Eurostat. Zdroj: OECD, EK (2015b).
Pozndmka: Tercidrne vzdelanie (troveri 5-8), Pozndmka: priemerné PISA skore za prirodné vedy,
populdcia vo veku medzi 30 aZ 34 rokov. éitanie a matematiku v roku 2015, celkové vydavky

na vzdeldvanie v roku 2013.
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V prostredi neustale sa meniacich technoldgii bude dlhodobo udrzatel'ny rast
stale viac zavisiet’ od vyskumu a vyvoja a inovacného potencialu krajiny.
Tieto oblasti, zvdaSa mimo priameho vplyvu narodnych verejnych autorit,
tieZz reprezentuju vacsie vyzvy pre nové clenské krajiny ako pre pévodné krajiny EU
(bez ohladu na zavedenie eura). Pomer vydavkov na vyskum a vyvoj k HDP je sice
pod cielom pre rok 2020 vo vsetkych clenskych krajinach, okrem Svédska, Danska a
Rakuska, na Grafe 4.17 vSak mOzeme pozorovat’ jasny rozdiel medzi novymi a povodnymi

krajinami EU.

Graf 4.17 Hrubé domace vydavky na vyskum a vyvoj (% HDP, 2015)
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Zdroj: Eurostat.

ZAVER

Ako naznacuju vystupy Standardného postupu pri makroekonomickej nerovnovahe
a potvrdzuju viaceré medzinarodné porovnania, napriek vyraznej konvergencii zaznamenanej
za obdobie poslednych dvadsat’ rokov, z hl'adiska Strukturalnych vyziev stale existuju vacsie
rozdiely medzi skupinou novych a pdvodnych krajin EU, ako medzi krajinami eurozony
a krajinami EU mimo eurozony.

Nové Clenské krajiny, ktoré presli rozsiahlou transformaciou smerom k trhovym ekonomikam,
reprezentuji dolezity historicky priklad implementacie rychlych a radikalnych reforiem
s obmedzenym vplyvom na prijmovl nerovnost' obyvatel'stva a pozitivnym vplyvom na
vonkajsiu konkurencieschopnost. Tempo reforiem sa viak po ich Uspe$nom vstupe do EU
vyrazne spomalilo. Vyznamny pokrok v plneni Specifickych odportcani pre konkrétne krajiny

.....

novych Clenskych krajin zaznamenala len mierny alebo obmedzeny pokrok.

Zoznam nedokoncenych Strukturalnych reforiem v dosahu narodnych autorit zahfha najma
viacero nedostatkov v oblasti institucionalnej konkurencieschopnosti ako kvalita regulacie,
dodrziavanie zakonov, alebo kontrola korupcie (t.j. vyzvy aplikovatelné aj pre periférne
krajiny EU).
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Co je vsak dolezitejdie, nové ¢lenské krajiny zaostavaju vo finanéne ndro¢nych oblastiach
kl'iCovych pre zabezpecenie dlhodobého rastu, ako sU zdravotnictvo, Skolstvo a vyskum
a vyvoj.

Zaroven vsak mozeme pozorovat’ velké rozdiely v Strukturalnych vyzvach a reformach medzi
jednotlivymi novymi clenskymi krajinami. Niektoré nové Clenské krajiny (najma Esténsko)
tak m6zu vd'aka svojim vysledkom predstavovat’ délezité vzorové priklady nielen pre nové
Clenské krajiny, ale aj povodné krajiny EU v kvalite podnikatel'ského prostredia, vysledkoch
Skolstva a inych vybranych oblastiach.
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