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Analyticky komentar

Menej rastu HDP pre tvorbu pracovnych miest

Aj ked' tempo rastu slovenského HDP je vyrazne nizsie ako v predkrizovom obdobi,
postacuje k vyvolaniu porovnatel'ného rastu zamestnanosti na agregovanej urovni.
S ohl'adom na institucionalne a strukturalne zmeny, ktoré priniesla hospodarska kriza
v rokoch 2008-2009 bolo potrebné preskiimat’ rozsah pripadnej zmeny vzt'ahu medzi
realnou ekonomickou aktivitou a zamestnanost'ou, ktory implikuje Okunov zakon,
a nacrtnut’ jeho dosledky pre budtci vyvoj na trhu prace. Vysledkom analyzy je, ze tento
vzt'ah sa v priebehu ¢asu do zna¢nej miery menil - elasticita zamestnanosti s ohl'adom na
realnu ekonomicku aktivitu sa pocas krizy 2008-2009 zvysila a odhady bodu obratu (teda
dynamiky rastu ekonomiky pri ktorej sa zacinaju tvorit’ pracovné miesta) poklesli
z hodnoty blizkej 3 % na hodnoty medzi 1,3 % a 1,8 %.

Zistené zmeny v danom vzt'ahu je do istej miery mozné vysvetlit' dlhodobym posunom
t'aziska ekonomiky smerom od priemyselnych odvetvi k pracovne naro¢nejsiemu sektoru
sluzieb. Strukturalny posun robi zamestnanost’ citlivejSou na rast HDP, najma ak je
hospodarsky rast generovany domacim dopytom, ako protiklad rastu t'ahaného
zahrani¢cnym dopytom Dalsim doévodom méie byt aj V\'{razné zniZenie poétu

s VVe

k situacii, v ktorej si zamestnavatelia ochotni znovu najat’ niektorych zamestnancov, co
i len pri miernom ekonomickom oziveni, s cielom obnovit' prevadzku v beznom rozsahu
(nakol'’ko rozsah poctu odpracovanych hodin je obmedzeny). Scasti preto moéze byt
pokrizovy pokles bodu obratu len do¢asnym.

Uvod

Nedavne obdobie celosvetovych ekonomickych tazkosti a bezprecedentné zmeny vo svetovej
ekonomike podnietili novy zdujem o dobre zndmy vztah medzi redlnou ekonomickou
aktivitou a nezamestnanost'ou nazyvany Okunov zakon, a to rovnako v akademickych ako
aj v odbornych kruhoch. Jeho bezna formulacia hovori, Zze zvySenie realneho vystupu o
2-3 % vedie k poklesu nezamestnanosti o priblizne 1 %. Vztah bol identifikovany
Arthurom Okunom na Udajoch ekonomiky USA v roku 1962 a jeho stabilita v Case, rovnako
ako jeho aplikovatelnost’ na iné ekonomiky je od tej doby priebezne skimana v literature.
Zatial' ¢o niektori autori, ako je napriklad Ball et al. (2012), potvrdzuju stabilitu Okunovho
zdkona v Case, ini, ako Anderton et al. (2014), nasli Statisticky vyznamné zmeny. Vysledky
tejto Studie ukazuju, zZe z hladiska dopadov na trh prace zalezi na zdrojoch ekonomického
rastu. Vzhl'adom k tomu, Ze exportné odvetvia su v rozvinutych ekonomikach zvycajne menej
narocné na pracovnu silu, zvySenie zahrani¢ného dopytu ovplyviiuje zamestnanost' v mensej
miere ako domaci dopyt (najma sukromna spotreba), ktory ma silny vplyv na vyvoj v
pracovne narocnom sektore sluzieb.

V tomto analytickom komentari skiimame vzt'ah medzi realnou ekonomickou
aktivitou a zamestnanost'ou na Slovensku. Zaujimaju nas predovsetkym doésledky
vzt'ahu pre tvorbu pracovnych miest, ¢o je dévod, preco neskimame povodnu Specifikaciu s
nezamestnanostou. Na zaklade odhadnutého Okunovho vztahu medzi zamestnanostou a
redlnym HDP potom pocditame tzv. bod obratu' (skr. BEP, z anglického break-even

' Bod zvratu je vypocitany ako minus konstanta delena suc¢tom zostdvajucich modelovych parametrov (ide
o elasticity vzhladom k redlnemu HDP).

Analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikoy Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolene bez predchadza]uceho sthlasu, avéak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouZzitim vlastnych sezénnych modelov.
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point). To je hodnota rocnej miery rastu realneho HDP, ktora by viedla k
nulovému rastu zamestnanosti v dlhom obdobi. Pre Slovenské hospodarstvo sa bezne
predpoklada hodnota okolo 3 %. Nasledne skiimame stabilitu vztahu v Case.

Metodika a data

Odhadujeme vzt'ah medzi ekonomickou aktivitou a zamestnanost'ou, vyjadrenymi
cez Stvrtrocné a rocné miery rastu (QoQ, resp. YoY), Specifikovany v rovnici 1. Vyvoj tempa
rastu zamestnanosti sa vysvetluje s pomocou sucasnej a minulej? miery rastu ekonomickej
aktivity. Statisticky nevyznamné premenné s z modelu vyradené.

All‘l Lt =a+ ﬁoA ln Yt + ﬂlA ln Yt—l + ﬁzAln Yt—Z + ﬁ3A1n Yt—3 + B4A ln Yt—4 + Et (1)

Uvedena modelova Specifikacia dobre zachytava dynamiku analyzovanych ¢asovych radov a
na rozdiel od Specifikacie v Urovniach nevyzaduje odhad prirodzenych (alebo potencialnych)
Urovni. Vzhl'adom k tomu, ze potencialne Urovne sa mézu ¢asom menit’, je uvedeny vztah v
relativnych zmenach robustnejsi a bol preto preferovany.

Pre zamestnanost’ sme poutzili sezonne ocistenu Casovl radu ESA zamestnanosti — pocet
0sob. Ako miera ekonomickej aktivity boli pouZité sezdnne ocistené Casové rady realneho
HDP, redlneho domaceho dopytu a redlneho vyvozu spolu s hrubou pridanou hodnotou
podla odvetvi. Tieto Udaje zahfhaju obdobie medzi 1997Q1 a 2014Q3.

Stabilita vzt'ahu medzi zamestnanost'ou a HDP

Najprv sme sa pozreli na vztah medzi zamestnanost'ou a redlnym HDP. Vysledky odhadov su
uvedené v tabul'kach® 1 a 2. Modely sa odhaduju na réznych ¢asovych horizontoch za Ucelom
posudenia stability daného vztahu.

Tabul'ka 1 Vysledky odhadov podla obdobia (QoQ data, HDP)

Celkova zamestnanost’ Zamestnanost’ v sikromnom
Q0Q sektore
R? CSOL;Tf intercept BEP | R? csol;nf} intercept BEP
1998Q2-2014Q3 | 0,39 0,44 -0,33 3,02| 0,37 0,54 -0,40 2,98
2005Q1-2014Q3 | 0,69 0,46 -0,25 2,21 | 0,60 0,54 -0,29 2,15
2008Q1-2014Q3 | 0,72 0,61 -0,28 1,80| 0,68 0,74 -0,34 1,85
2010Q1-2014Q3 [ 049 0,84 -0,32 150| 0,32 0,71 -0,23 1,28

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Podl'a modelov pracujicich s premennymi vyjadrenymi ako Stvrt'rocné tempa
rastu sa elasticita zamestnanosti v sikromnom sektore* vzhl'adom k HDP v
priebehu krizy 2008-2009 zvysila. V obdobi 2005Q1-2014Q3 dostavame hodnoty okolo
0,5, zatial' ¢o v pokrizovom obdobi medzi 2010Q1 a 2014Q3 dostavame hodnoty vyssie ako

s vyuzitim dat za ekonomiku USA Ball et al. (2012) zistili, Ze vysvetlujice premenné v ich modeli su Statisticky
vyznamné pre maximalne oneskorenie dvoch Stvrtrokov. Vzhladom k vy$sej strnulosti na slovenskom trhu
prace zadiname s maximalnym oneskorenim Styri Stvrtroky a nasledne vyradujeme Statisticky nevyznamné
vysvetlujuce premenné.

> R? je korigovany index determinacie; sum coeff. predstavuje celkovy efekt zvySenia rastu HDP o
1 percentualny bod na rast zamestnanosti v dlhom obdobi; intercept je drovriova konstanta; BEP je bod obratu
vyjadreny ako medziro¢na miera rastu v percentach.

* Vzhladom k tomu, Ze vyvoj celkovej zamestnanosti je ovplyvneny administrativnymi opatreniami (napr.
dotované pracovné miesta a fondy EU a diskrétne opatrenia vlady) a nie iba ekonomickymi podmienkami, méze
byt uZito€né pozerat sa skor na zamestnanost v sikromnom sektore nez na celkovd zamestnanost.
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0,7.> Vzhladom k tomu, Ze odhad Urovfiovej konstanty sa v ¢ase meni rovnako ako zvy$né
parametre modelu, bod obratu sa znizil z3 % na Uroven okolo 2 % v predkrizovom
obdobi a dalej na hodnoty okolo 1,3 % v Case pokrizového zotavenia. Vysledky pre
celkovl zamestnanost’ su zhruba ekvivalentné, avsak, BEP pre celkovii zamestnanost’
pocas krizy neklesol tak vyrazne ako v sukromnom sektore a je v siicasnosti odhadovany
na 1,5 %.

Modely odhadované na roénych mierach rastu® priniesli podobné vysledky. Opat’
mobzeme vidiet' narast elasticity zamestnanosti vzhladom k HDP v obdobi krizy a najma
v obdobi zotavenia po roku 2010. Odhady bodu obratu v dlhodobom horizonte si
prakticky rovnaké ako v medzikvartalnej alternative. Pre neskorsie obdobia st vSak
body obratu odhadované na vyssSich Urovniach. Konkrétne, v pokrizovom obdobi je bod
obratu odhadnuty na Urovni cca 1,8 %.

Tabul'ka 2 Vysledky odhadov podla obdobia (YoY data, HDP)

, , Zamestnanost’ v sikromnom
Celkova zamestnanost
Yoy sektore
52 sum . = sum .
coeff. intercept BEP coeff. intercept BEP
1999Q1-2014Q3 | 0,61 0,41 -1,24 3,05| 0,58 0,52 -1,55 2,98
2005Q1-2014Q3 | 0,83 0,41 -091 2,22 (082 0,52 -1,14 2,21
2008Q1-2014Q3 | 0,84 0,57 -1,17 205|083 0,63 -1,31 2,07
2010Q1-2014Q3 | 0,81 1,14 -2,12 186|087 1,36 -247 1,82

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Stvrtroény priemerny pocet odpracovanych hodin na zamestnanca,’ ktory je zndzorneny na
obrazku 1, je pomerne malo volatilny (Standardnd odchylka 14,9 hod., po roku 2005 len
4,6 hod.). To znamena, ze zmeny v objeme ekonomickej aktivity sa odrazaja
v zmenenom pocte zamestnanych osob, skor ako v pocte odpracovanych hodin na
zamestnanca. Zvysena rigidita priemernych odpracovanych hodin po roku 2005 tiez
naznacuje, ze elasticita zamestnanosti s ohl'adom na realnu ekonomicku aktivitu v
tej dobe vzrastla, Co je v sulade s nasimi odhadmi uvedenymi vyssie.

Vyvoj odpracovanych hodin a poétu zamestnanych osob v priebehu krizy znazorfuje
obrazok 2. M6zeme vidiet, ze celkovy pocet odpracovanych hodin klesol rychlejSie ako pocet
zamestnancov v priebehu prvého polroku 2009, a teda ze priemerny pocet
odpracovanych hodin na zamestnanca mierne poklesol. AvSak v druhej polovici
roka 2009 celkovy pocet odpracovanych hodin vzrastol, zatial' o pocet zamestnancov aj
nadalej klesal a priemerny pocet odpracovanych hodin sa tak navratil na predkrizovi

> To znamena, ze pre urychlenie rastu zamestnanosti o 1 percentualny bod bolo pred krizou potrebné zvysenie
tempa rastu redlneho HDP o 2 percentudlne body. Po krize postacuje pre vyvolanie rovnakého ucinku zvysenie
len o cca 1,4 percentudlneho bodu.

® Medzirotné modely st odhadované predovietkym pre overenie robustnosti ziskanych vysledkov. Samotna
medziro¢na Specifikdcia ma niektoré nedostatky, pre ktoré je viac preferovand medzikvartalna Specifikacia.
Rozdelenie chybovej zlozky odpovedd MA (4) procesu, nie bielemu Sumu, a je tu aj potencialne riziko
multikolinearity regresorov.

’ pomer bol vypocitany za pouZitia sezdnne odistenych stvrtroénych ¢asovych radov celkovych odpracovanych
hodin a poctu zamestnancov v ekonomike podla metodiky ESA.
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uroven.® Tieto pozorovania su tiez v sllade s faktom, Ze podiel Ciastoénych Gvézkov v
slovenskej ekonomike je velmi maly (cca 4,5 %). Strnulost’ pracovnej doby teda moéze
viest’ k vacsim a viac bolestivym stratam pracovnych miest pocas obdobia slabsej
ekonomickej aktivity.

Obrazok 1 Priemerné odpracované hodiny Obrazok 2 Priemerné odpracované hodiny
na zamestnanca (index, 2008Q3=100)
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Zdroj: SUSR, vypocty NBS. Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Celkovo mozZno povedat, Ze zmeny v elasticite zamestnanosti vzhladom na HDP, ako aj
pokles BEP suU znacné. CiastoCne by narast citlivosti zamestnanosti na vyvoj
hospodarskej cinnosti mohol byt’ vysvetleny institucionalnymi a legislativnymi
zmenami. Podla ukazovatela OECD prisnost ochrany pracovného miesta, ktory je
znazorneny na obrazku 3, flexibilita na slovenskom trhu prace v roku 2004 a 2012 skutocne
vzrastla. Znizenie ochrany pracovnych miest ulahCuje zamestnavatelom prepustanie
zamestnancov v Case nizSieho dopytu, ¢o ich zaroven robi viac ochotnych znova najimat’
zamestnancov v Case, ked' je dopyt vyssi.

Obrazok 3 Prisnost’ ochrany pracovného miesta
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Dalsie mozné vysvetlenie narastu elasticity zamestnanosti vo vztahu k HDP Uzko
slvisi s vyvojom na trhu prace v obdobi krizy a nasledného zotavenia. Zatial' ¢o

8 Co , . ) v .

Predstavme si situdciu v case krizy, ked by firma mohla udrzat pocet zamestnancov nezmeneny iba za cenu
velkych mzdovych Skrtov. V prostredi mzdovej rigidity smerom nadol a nedostupnosti zmliv na ciastocny
pracovny Uvazok bola situacia ¢asto vyrieSend viac bolestivym ukoncenim pracovnej zmluvy.
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HDP sa zotavil relativne rychlo a prekrocil svoje predkrizové maxima v druhej polovici roku
2011, zamestnanost’ zatial’ svojich predkrizovych hodnét nedosiahla (pozri graf 4). Na druhej
strane, rast zamestnanosti medzi 2010Q3 a 2011Q2 a od 2013Q3 je porovnatel'ny s obdobim
pred krizou, pricom tempo rastu HDP je vyznamne nizSie nez pred krizou (pozri obrazok 5).
Tento vyvoj naznacuje, ze zamestnavatelia vyrazne znizili pocty zamestnancov v
priebehu krizy, ako to len bolo mozné, a napriek tomu, Ze su stale eSte vel'mi opatrni
(pozri obdobie 2012Q2-2013Q2 na obrazku 5), si teraz pomerne ochotni znovu
zamestnat’ niektorych zamestnancov, hoci nastava len mierne ekonomické oZzivenie.

Obrazok 4 Celkova zamestnanost’ a HDP po krize ~ Obrazok 5 Celkova zamestnanost a HDP (QoQ

(index, 100=2008Q4) miery rastu, %)
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Vplyv domaceho a zahrani¢cného dopytu

V nasledujlcej Casti budeme skimat’ vyznam zdrojov rastu ekonomickej aktivity pre vyvoj
zamestnanosti, teda ¢i zalezi na tom ¢i je rast HDP tahany domacim alebo zahrani¢nym
dopytom. Vychadzame pri tom zo Stidie Anderton et al. (2014). Modely zvaZované v tejto
Casti obsahuju dve vysvetl'ujiice premenné - domaci dopyt (sucet redlnej sukromnej aj
vladnej spotreby a redlnych investicii) a zahrani¢ny dopyt (aproximovany objemom redlneho
vyvozu). Inak je modelova Struktira rovnaka ako v predchadzajlicej Casti.

Vysledky odhadov st uvedené v tabulkach® 3 a 4. Zistili sme, Ze vo veobecnosti mdzu
modely s domacim aj zahraniénym dopytom ako vysvetlujucimi premennymi vysvetlit
dynamiku zamestnanosti lepSie ako modely uvedené v predchadzajlcej Casti a dosiahnut’
vy3si R%. VSeobecne plati, Ze elasticita zamestnanosti vzh'adom na domaci dopyt sa
odhaduje ovel'a vyssie (0,2 az 0,6) ako elasticita s ohl'adom na zahranicny dopyt
(0-0,16). Andertonovo vysvetlenie, Ze vysledok je dany skutocnostou, ze exportné odvetvia
sU menej narocné na pracovnu silu ako odvetvia, ktoré si primarne ovplyvnené domacim
dopytom (napr. sluzby), sa zda byt’ platné i pre slovenské hospodarstvo.

°R? je korigovany index determindacie; sum coeff. dom. dopyt predstavuje celkovy efekt zvySenia rastu

domdceho dopytu o 1 percentudlny bod na rast zamestnanosti; sum coeff. zahr. dopyt predstavuje celkovy
efekt zvysenia rastu zahranicného dopytu o 1 percentualny bod na rast zamestnanosti; intercept je Uroviiova
konstanta; BEP je bod obratu vyjadreny ako medzirocna miera rastu v percentach, je to takd miera rastu
ekonomickej aktivity, ktord vedie k nulovému narastu zamestnanosti v dlhom obdobi a je vypocitana ako
—intercept/sum coeff., BEP1 — rastie iba domaci dopyt, BEP2 — rastie iba zahrani¢ny dopyt, BEP3 — zahrani¢ny
dopyt rastie dvakrat tak rychlo ako domaci dopyt (vyrovnany rast Slovenskej ekonomiky).

© Vsetky prava vyhradené. 5 ANALYTICKY KOMENTAR 20, 22. JULA 2015



Tabul'ka 3 Vysledky odhadov podla obdobia (QoQ déta, doméci a zahrani¢ny dopyt)

Celkova zamestnanost’ R? dsum COSITSE S SUM. Coet. intercept BEP1 BEP2 BEP3
om. dopyt  zahr. dopyt
1998Q2-2014Q3 0,47 0,32 0,04 -0,22 2,81 20,18 2,20
2005Q1-2014Q3 0,64 0,21 0,10 -0,15 2,75 6,13 1,45
2008Q1-2014Q3 0,84 0,54 0,12 -0,19 1,40 6,12 0,96
2010Q1-2014Q3 0,59 0,40 0,10 -0,16 1,55 593 1,02
o e | T dom e oo, wercept_oces_oee2oeed
1999Q1-2014Q3 0,47 0,34 0,09 -0,30 3,63 14,03 2,39
2005Q1-2014Q3 0,60 0,32 0,11 -0,20 250 748 1,50
2008Q1-2014Q3 0,83 0,64 0,16 -0,25 1,57 6,33 1,05
2010Q1-2014Q3 0,53 0,40 0,00 0,16 -1,64 = -1,64

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Vysledky modelu odhadnutého na medzikvartalnych rastoch ukazuji zvysenie
pruznosti zamestnanosti vzh'adom k domacemu dopytu v obdobi krizy 2008-2009 a
nasledne miernu korekciu. Odhady pruznosti vzh'adom k zahranicnému dopytu su
stabilnejsie a po roku 2005 oscilujui v Gzkom pasme okolo 0,1.*° Pokles BEP, ktory bolo
mozné vidiet' v predchadzajlicej Casti je pritomny aj tu, ale iba v pripade domaceho dopytu.
Odhady BEP poklesli od cca 2,5 % pred krizou az k okolo 1,5 % v obdobi zotavenia. BEP
ekonomického rastu pohananého zahrani¢énym dopytom sa od roku 2005 odhaduje v blizkosti
6 %. Vysledky ziskané pre celkovl zamestnanost’ a pre zamestnanost’ v sikromnom sektore
su do znacnej miery podobné.

Tabul'ka 4 Vysledky odhadov podla obdobia (YoY data, domaci a zahrani¢ny dopyt)

Celkova zamestnanost’ R? ;um coeff.  sum. coeff. intercept BEP1 BEP2 BEP3
om. dopyt  zahr. dopyt
1999Q1-2014Q3 0,71 0,25 0,06 -0,86 3,46 14,54 2,35
2005Q1-2014Q3 0,81 0,21 0,09 -0,67 3,14 758 1,72
2008Q1-2014Q3 0,96 0,47 0,12 -0,79 169 6,76 1,13
2010Q1-2014Q3 0,96 0,51 0,08 -0,46 09 545 0,68
st e | T gom o oot mercept oep1 o2 s
1999Q1-2014Q3 0,74 0,37 0,08 -1,25 3,37 15,60 2,35
2005Q1-2014Q3 0,84 0,29 0,11 -0,90 3,14 8,06 1,77
2008Q1-2014Q3 0,97 0,54 0,17 -1,14 2,11 6,72 1,30
2010Q1-2014Q3 0,97 0,65 0,12 -0,61 0,95 529 0,70

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Od krizy ukazujui modely odhadované na medzirocnych rastoch stdpajicu
pruznost’ pracovnych miest s oh'adom na domaci dopyt a v mensej miere aj s
ohl'adom na zahrani¢ny dopyt. BEP ekonomického rastu, ktory je pohanany domacim
dopytom poklesol z predkrizovych odhadov okolo 3 % na hodnotu blizko 1 %. BEP
ekonomického rastu tahaného zahranicnym dopytom poklesol z cca 8 % pred krizou az na
uroven asi 5,3 % v obdobi ekonomického ozZivenia.

1% Rovnica pre zamestnanost v sikromnom sektore vsak nemohla byt na pokrizovom horizonte korektne
odhadnutd. Ucinky zahrani¢ného dopytu boli odhadnuté ako Statisticky nevyznamné a hodnota modelovej
konstanty bola odhadnuta pozitivne Je to pravdepodobne spésobené désledkom malého poctu pozorovani.
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Zistili sme, ze zamestnanost’ v slovenskej ekonomike je citlivejSia na vyvoj
domaceho dopytu v porovnani so zahranicnym (exportnym) dopytom. Elasticita
zamestnanosti s ohl'adom na zahrani¢ny dopyt a implikovany BEP je relativne
stabilnejsi nez elasticita a BEP domaceho dopytu. Preto sa zda, ze hlavnou hybnou
silou, ktora stoji za zmenami vo vztahu medzi zamestnanost'ou a realnou
ekonomickou aktivitou popisanymi v predchadzajlicej kapitole, je vyvoj v pracovne
narocnych odvetviach slovenského hospodarstva (sektor sluzieb).

Vzt'ah medzi zamestnanost'ou a ekonomickou aktivitou podl'a odvetvi

Vzt'ah medzi zamestnanost'ou a redlnou ekonomickou aktivitou v slovenskom hospodarstve
sa zda byt na agregatnej Urovni vyrazne ovplyvneny vyvojom v pracovne narocnom
sektore sluZieb. Sektorové zloZenie celkovej zamestnanosti porovnavajlce situaciu v
1995Q1 a 2014Q3 je uvedené na obrazkoch 6 a 7. Vedla poklesu podielu 'udi zamestnanych
v pol'nohospodarstve a v mensej miere aj priemyselnej vyrobe je najvyraznejSim rozdielom
narast podielu osob zamestnanych v sikromnych sluzbach. Z 31 % v roku 1995
podiel lI'udi zamestnanych v sluzbach narastol na 45 % v roku 2014. Tato
Strukturalna zmena by mohla potencidlne vysvetlit' velkd cast’ zmien vo vztahu medzi
zamestnanost'ou a HDP popisanych vysSie.

Obrazok 6 Zamestnanost’ podla odvetvi Obrazok 7 Zamestnanost’ podla odvetvi
za obdobie 1995Q1 za obdobie 2014Q3
1995Q1 2% 2014Q3

3%

W stikromné sluzby B priemyselna vyroba B stukromné sluzby B priemyselna vyroba

M verejna sprava M stavebnictvo M verejna sprava M stavebnictvo

B polnohospodarstvo W ostatny priemysel m polnohospodarstvo W ostatny priemysel
Zdroj: SUSR, vypocty NBS. Zdroj: SUSR, vypotty NBS.

Obrazky 8 a 9 znazorfiuju vyvoj zamestnanosti a pridanej hodnoty v priemysle, zatial' ¢o
obrazky 10 a 11 popisuju vyvoj v sektore sukromnych sluzieb.

V priemysle mozeme vidiet’ prudky narast pridanej hodnoty az do 2008Q1, ktory bol
sprevadzany miernym poklesom zamestnanosti v tomto sektore. Pocas krizy 2008-
2009 sa vystup ako aj zamestnanost’ znizili, ale iba objem produkcie sa neskoér vratil na svoju
predkrizovl Uroven. Vzhladom na vysoku kapitdlovi narocnost’ priemyselného sektora
nasleduje dynamika zamestnanosti v tomto sektore pridand hodnotu len CiastoCne. Rast
objemu vyroby v priemyselnom sektore je spravidla dosiahnuty prostrednictvom
investicii a zvySovania produktivity prace.
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KA SLOVENSKA
M

Obrazok 8 Zamestnanost’ a pridana hodnota, Obrazok 9 Zamestnanost a pridana hodnota,
riemyselny sektor (index, 100=1997Q1) priemyselny sektor (YoY miery rastu, %)
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= pridana hodnota v priemysle
= zamestnanost v priemysle
Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

= pridand hodnota v priemysle
= zamestnanost v priemysle
Zdroj: SUSR, vypotty NBS.

V odvetvi sukromnych sluzieb je situacia velmi odliSnd. Az do 2008Q1 zamestnanost’ v
sluzbach rastla prakticky v rovhakom pomere ako pridana hodnota v tomto
sektore. Po krize sa rast zamestnanosti a pridanej hodnoty v sektore sluzieb vratil, aj ked'
pomalsim tempom. Vzhl'adom k tomu, Ze sektor sluzieb je vysoko narocny na pracovnu
silu, dynamika zamestnanosti v sluzbach priblizne odpoveda dynamike pridanej hodnoty.

Obrazok 10 Zamestnanost’ a pridana hodnota, Obrazok 11 Zamestnanost’ a pridand hodnota,
stkromné sluzby (index, 100=1997Q1) sukromné sluzby (YoY miery rastu, %)
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= pridand hodnota v sikromnych sluzbach

= zamestnanost v sikromnych sluzbdach

== pridana hodnota v sukromnych sluzbach

= zamestnanost v sikromnych sluzbach

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Zdroj: SUSR, vypocty NBS.

Vo zvysnej Casti tejto sekcie komentaru, budeme skimat’ vztahy medzi zamestnanost'ou v
danom sektore a ekonomickou aktivitou tohto odvetvia a tieZ medzi zamestnanostou v
danom odvetvi a celkovou ekonomickou aktivitou pomocou ekonometrickych modelov.
Struktira modelov je v principe rovnaka ako v pripade zakladného modelu predstaveného
v prvej kapitole. Medzikvartalne modely st odhadnuté s vyuzitim Udajov za obdobie 1998Q2-
2014Q3 a medzirotné modely su odhadnuté na obdobi 1999Q1-2014Q3.
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Podl'a vysledkov ziskanych na zaklade medzikvartalnych dat patri medzi odvetvia, kde je
zamestnanost’ citlivda na redlnu ekonomickdl aktivitu v tomto odvetvi, priemysel
a priemyselna vyroba. Avsak, v porovnani s odhadmi pre celkovd zamestnanost’ alebo
zamestnanost’ v sukromnom sektore su elasticity nizSie a body obratu ovela vysSie. Na
druhej strane, ked' rastie HDP, zamestnanost’' v priemysle, priemyselnej vyrobe a tiez v
stavebnictve reaguije silnejSie a tiez body obratu su blizSie k sthrnnym odhadom. Modely pre
ostatné odvetvia dosiahli len velmi nizke R? (menej ako 0,2) a nie su dalej diskutované.

Modely zalozené na medzirocnych rastoch ukazuju velmi podobné vysledky pre
priemysel, priemyseln( vyrobu a stavebnictvo ako medzikvartalne modely. Avsak, na zaklade
medzirocnych dat boli ziskané Statisticky vyznamné odhady tiez pre odvetvia sluZieb,
sukromnych sluzieb, obchodu a financii. Modely pre sektor sluzieb a sukromnych
sluzieb vykazuja nizSie R? a vyrazne nizSie elasticity zamestnanosti s ohladom na
hrubl pridand hodnotu a tiez s ohladom na celkové HDP v porovnani s priemyselnymi
odvetviami a dokonca aj s agregatnymi modelmi. Zamestnanost' v obchode a finanénom
sektore sa zdaju byt viac zavislé na celkovej hospodarskej Cinnosti, nez na pridanej hodnote
v danom sektore. Elasticita v obchodnom sektore je porovnatelna s agregatnym modelom a
v oblasti financii je rovnako vysoka ako v priemysle. Zaujimavym vysledkom su odhady
urovinovej konstanty v odvetvi obchodu, sikromnych sluzieb, a tiez vSeobecnych
sluzieb, ktoré s pozitivhe. To znamena, ze zamestnanost’ v tychto odvetviach v
priemere rastie, a to aj v situacii negativheho rastu HDP alebo pridanej hodnoty.

Zaver

V analytickom komentari sme skumali vzt'ah medzi zamestnanost'ou a realnou
ekonomickou aktivitou vo slovenskej ekonomike. Zistili sme, Ze vzt'ah sa v
priebehu casu do znacnej miery meni - elasticita zamestnanosti s ohl'adom na realnu
ekonomicky aktivitu sa pocas krizy 2008-2009 zvySila a odhady bodu obratu poklesli z
hodnoty blizkej 3 % na hodnoty medzi 1,3 % a 1,8 %. Zistené zmeny v danom
vztahu je mozné vysvetlitt predovsetkym dlhodobym posunom t'aZiska
ekonomiky smerom od priemyselnych odvetvi k pracovne narocnejSiemu sektoru
sluzieb. Tento Strukturalny posun robi zamestnanost’ citlivejSiu k rastu HDP, najma
ak je hospodarsky rast generovany domacim dopytom, oproti situacii kedy je rast
tahany zahranicnym dopytom. Podstatné zniZenie poctu zamestnancov v cCase krizy
mohlo viest' i k situacii, ked’ sii zamestnavatelia ochotni znovu najat’ niektorych
zamestnancov, hoci dochadza len k miernemu ekonomickému oziveniu, s cielom
obnovit’ prevadzku v beznom rozsahu. I preto méze byt’ pokrizovy pokles bodu obratu
len docasny. Ciastocne by tiez mohli byt zmeny vo vztahu zamestnanosti a redlnej
ekonomickej aktivity vysvetlené pomocou legislativhych a institucionalnych zmien
v rokoch 2004 a 2012, ktoré viedli k zniZzeniu miery ochrany pracovnych miest a k spruzneniu
trhu prace.
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