6 EKONOMICKY VYSKUM

Ekonomicky vyskum NBS sa venuje podrobné-
mu studiu vztahov v domacej i zahrani¢nej eko-
nomike. Odpovedda na narocnejsie ekonomické,
menové a finan¢né otazky vyzadujuce casto
nestandardné a komplexné rieSenia. Funkcne
a obsahovo dopiia analytické kapacity fungu-
juce v ramci tematicky od¢lenenych odbornych
usekov NBS, ktoré kladu zvac¢sa doraz na vcas-
nost a presnost informacii. Vyskumna cinnost
ma prevazne charakter aplikovaného vyskumu,
ktorého vysledky su pouzitelné pri menovopoli-
tickych rozhodnutiach, pripadne rozhodnutiach
v oblasti finan¢nej stability. Vyskumna ¢innost je
sustredend na odbore vyskumu. Spoluautormi
vystupov su Casto experti z inych Utvarov banky,
ako aj domadci a zahrani¢ni odbornici.

Obsahové zameranie vyskumu vychadza zo
strednodobej stratégie rozvoja vyskumu v NBS.
Klacovymi oblastami si menova politika, fiskal-
na politika, financ¢na stabilita, trh prace a redlna
ekonomika, ekonomické modelovanie a fungo-
vanie menovej Unie. Kone¢ny vyber konkrétnych
vyskumnych tém odraza informacné potreby
NBS, odporucania vyskumného vyboru, celo-
spolo¢ensku odbornu diskusiu a v neposlednom
rade aj medzinarodnu vyskumnu spolupracu.
Vyskumny vybor zloZeny z domdacich a zahrani¢-
nych odbornikov formuje smerovanie vyskumu
prostrednictvom schvalovania vyskumnych z&-
merov jednotlivych vyskumnych pracovnikov
a pravidelného monitoringu vystupov.

Medzinarodna spolupraca na réznych urovniach
prispieva k tomu, aby vyskum odrazal aktualne
trendy, tak z pohladu obsahového zamerania,
ako aj pouzitych metéd. Vyskumni pracovnici sa
zapajaju do prace medzinarodnych vyskumnych
timov. V roku 2013 boli odbornici Narodnej ban-
ky Slovenska aktivnymi ¢lenmi Styroch pracov-
nych skupin vyskumného charakteru vytvore-
nych v rdmci Eurépskeho systému centralnych
bank.

1. Spolupraca na projekte Household Finance
and Consumption Network (HFCN) prindsa
nové poznatky zaloZzené na porovnatelnych
udajoch o financnej situdcii a vydavkoch do-
macnosti v eurozéne. Tie nasledne umoziuju

posudit dosledky roznych makroekonomic-
kych Sokov, menovopolitickych a institucio-
nélnych zmien na rozdielne skupiny domac-
nosti.

2. V ramci siete pre makroobozretny vyskum
(Macroprudential Research Network — MaRs)
spolupracuju vyskumni pracovnici NBS najma
na vyvoji systémov skorého varovania a indi-
katorov systémového rizika.

3. Cielom vyskumnej siete zameranej na konku-
rencieschopnost (Competitiveness Research
Network — Compnet) je vytvorit konzistentny
analyticky rdmec pre hodnotenie konkuren-
cieschopnosti z pohladu agregovanych uda-
jov, podnikovych tdajov, ale aj z pohladu glo-
balnych hodnotovych retazcov. Experti NBS
sa zameriavaju predovietkym na skimanie
konkurencieschopnosti na zaklade doteraz
malo vyuzivanych individudlnych podniko-
vych ukazovatelov.

4. V priebehu roka 2013 sa vyskum NBS opa-
tovne zapojil do siete skimajlcej pruznost
trhu prace (Wage Dynamics Network — WDN).
Nova vina prieskumu medzi podnikmi pripra-
vovand ¢lenmi tejto siete by mala poskytnut
aktualne informacie o reakcii podnikov pri
tvorbe miezd, cien a vzorcoch zamestnavania
v obdobi po globalnej ekonomickej krize.

Ekonomicky vyskum NBS prispieva do verejnej
odbornej diskusie aj pripravou odbornych semi-
ndrov a Ucastou na vedeckych konferenciach. Pre
domécich analytikov a ekonémov su prinosom
najma pravidelné vyskumné semindre konajuce
sa v NBS. Vyznamni domadci i zahrani¢ni autori
maju moznost prezentovat svoju pracu a disku-
tovat na Bratislavskych ekonomickych semindroch
(Bratislava Economic Seminars), ktoré st spolo¢ne
organizované NBS, Katedrou hospodarskej politi-
ky na Ekonomickej univerzite v Bratislave a Cen-
trom pre ekonémiu a financie pri Fakulte matema-
tiky, fyziky a informatiky Univerzity Komenského
v Bratislave.

Najprestiznejsim podujatim za oblast vyskumu
v roku 2013 bola medzinarodna konferencia
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43 Vietky doteraz publikované sprdvy,
Studie a analyzy su v plnom zneni
dostupné aj na internetovej strdnke
Ndrodnej banky Slovenska na
adrese http://www.nbs.sk/sk/
publikacie/vyskumne-studie
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s ndzvom Twenty Years of Transition — Experiences
and Challenges. Bola stcastou oslav dvadsiateho
vyrocCia vzniku Narodnej banky Slovenska. Svo-
je poznatky a skusenosti tykajuce sa hospodar-
skej, menovej a finan¢nej transformécie krajin na
nej prezentovali viaceri prominentni Ucastnici,
vratane ¢lena Vykonnej rady ECB Yvesa Merscha,
guvernérov centralnych béank Finska, Rakuska
a Talianska a prezidenta Centra pre finan¢né stu-
die Ottmar Issinga.

Najzaujimavejsie vysledky vyskumu NBS za rok
2013 boli publikované v odbornych ¢asopisoch.
Popri uz spomenutych témach financnej situ-
acie domdécnosti a hospodarskej konvergencie
sa venovali napriklad vztahom medzi prijmami
a oCakavanym vekom Zivota, ale aj dlhovym hra-
niciam krajin EU a alternativnym ukazovatelom
vykonnosti krajin.

Rozsiahlejsie vystupy boli zverejnené ako recen-
zované vyskumné studie NBS (pod oznacenim
WP - Working Paper). Analyzy a zistenia mimo
ramca vyskumnych studii boli publikované ako
diskusné studie alebo odborné analyzy (zvacsa
oznacené ako PP - Policy Paper, OP - Occasional
Paper alebo DP - Discussion Paper).*®

V roku 2013 bolo dokoncenych pét recenzova-
nych vyskumnych studii a dve odborné analyzy.
Najvacsi medialny ohlas mali vysledky prvej viny
medzindrodného prieskumu o finan¢nej situa-
cii a vydavkoch domacnosti v eurozéne. Studia
publikovana zaciatkom roka 2013 poskytuje
podrobny prehlad nielen o aktivach, pasivach
a Cistom bohatstve, ale aj o prijmoch, spotrebe
a uverovych obmedzeniach doméacnosti v kraji-
nach eurozony.

Pravidelnd analyza konvergencie hodnoti no-
mindlnu a redlnu konvergenciu slovenskej eko-
nomiky a ostatnych ekonomik EU k priemeru
EU s dérazom na reélnu konvergenciu. Zaroven
poskytuje prehlad vyvoja konvergencie kandi-
datskych, prip. potencidlnych kandidatskych
krajin k priemeru EU. Hlavné zavery konstatuju,
Ze v prostredi zdporného rastu Eurépskej Unie
sa aj nizka dynamika rastu slovenskej ekonomi-
ky premietla do priblizenia sa domécej reélnej
ekonomiky k priemeru EU. Zaroven sa zlepsili
ukazovatele nomindlnej konvergencie. Odhad
vyvoja na dalsie roky neidentifikoval moznost
vyznamného zrychlenia nasho dobiehania, ani

moznost rozsirenia sa eurozény o dalsiu novu
¢lensku krajinu EU.

V porovnani s predchadzajucimi rokmi sa vy-
skum venoval viac $pecifickym odbornym otaz-
kam z oblasti Statistiky a ekonometrie. Jednou
z nich je asymetria ¢asovych radov, ktord moéze
mat vyznamny vplyv na presnost hospodarskych
i menovych analyz. Praktickym prikladom je z&-
vislost vyvoja skimaného ukazovatela od fazy
hospodarskeho cyklu. Odlisnd reakcia ukazova-
tela v obdobi recesie ako v obdobi expanzie vy-
Zaduje rozdielne nastavenie menovej alebo hos-
podarskej politiky. Doterajsie testy pouzivané
na identifikdciu asymetrie ¢asovych radov maju
viacero nedostatkov. Vyznamnym vysledkom
vyskumu NBS v tejto oblasti je ndvrh nového
unikatneho lahko aplikovatelného testu, ktory
umoznuje zistit, ¢i je pravdepodobnostné rozde-
lenie pouzitych ukazovatelov symetrické alebo
asymetrické.

Daldou doleZitou otazkou, najma v suvislosti
s tvorbou a vyuzivanim makroekonomickych
modelov, je linedrnost, resp. nelinedrnost vzta-
hov medzi analyzovanymi premennymi. Odhad
nelinedrnych modelov a pripadnd naslednd
predikcia budiceho vyvoja su stale vypoctovo
a ¢asovo naroc¢né ulohy. Preto je potrebné mat
k dispozicii testovacie Statistiky, ktoré dokazu
spolahlivo identifikovat nelinedrne spravanie
sa ekonomickych casovych radov. Spolahlivost
dostupnych testov vyzaduje pouzitie velkého
mnozZstva pozorovani. Casové rady ukazovatelov
pouzivanych centralnymi bankami maju ale zvy-
¢ajne velmi obmedzenu dizku. Odbornici z NBS
preto modifikovali dva ¢asto pouzivané testy tak,
aby ich bolo mozné pouzit aj pre kratke casové
rady. Predstavené modifikdcie umoznuju nielen
spolahlivé overenie nelinedrnosti, ale aj to, ¢i je
pri pouzitom ¢asovom rade mozné uplatnit vel-
mi $pecificky Markow-switching model.

Vyskumné kapacity NBS sa spolu s Radou pre roz-
poctovu zodpovednost podielali aj na spolo¢nom
vyskume ponuky prace a vytvorili mikroekono-
micky model, ktory umozriuje analyzovat reakciu
ponuky prace (resp. zaujmu pracovat) na pripad-
né zmeny v daniach alebo odvodoch na socidlne
a zdravotné poistenie. Odhady vypocitané pomo-
cou tohto modelu naznacuju, ze na Upravy dani
a transferov citlivejsie reaguju zeny, ale tiez osoby
s niz$im vzdelanim a vekom nad 50 rokov.


http://www.nbs.sk/sk/publikacie/vyskumne-studie
http://www.nbs.sk/sk/publikacie/vyskumne-studie

Vyskum v oblasti konkurencieschopnosti sa ve-
noval vplyvu kvalitativnych faktorov na konku-
rencieschopnost najvyznamnejsich slovenskych
podnikov. Spojil vysledky starSieho prieskumu
v tejto oblasti s individudlnymi finan¢nymi a eko-
nomickymi ukazovatelmi analyzovanych podni-
kov za viac rokov. Ekonometrickym pristupom
potvrdil vplyv vacsiny kvalitativnych faktorov
z prieskumu. Najvyznamnejsimi kvalitativnymi
faktormi konkurencieschopnosti podnikov sa ja-
via byt ¢lenstvo v EU, naklady na energie a exis-
tencia rozvinutych odberatelskych odvetvi.

Viaceré vystupy vyskumnej ¢innosti su popri pub-
likovanivo vyskumnych studidch NBS publikované
aj v studiach inych centralnych bank. Zaujimavé vy-
sledky spolo¢nych vyskumnych projektov realizo-
vanych v spolupraci s inymi centralnymi bankami
ESCB boli spristupnené v rdmci studii ECB. Jedna
znich skiimala prenos finan¢nych sokov do ekono-
miky. Odpovedala na viaceré dolezité otézky v tej-
to oblasti nielen z pohladu jednotlivych krajin, ale
aj nadnarodnych skupin.* Dal3ie dve $tudie ECB sa
venovali vysledkom celoeurépskeho prieskumu
o financnej situdcii a spotrebe domacnosti.*

7 EUROPSKE ZALEZITOSTI A MEDZINARODNA

SPOLUPRACA

7.1 EUROPSKE ZALEZITOSTI

EurosysTEM

NBS je od 1. januéra 2009 spolu s ECB a nérod-
nymi centralnymi bankami ¢lenskych statov EU,
ktoré prijali spolo¢nt menu euro, sucastou Euro-
systému. Guvernér NBS je z titulu svojej funkcie
¢lenom Rady guvernérov ECB, najvyssieho me-
novopolitického orgédnu zodpovedného najma
za vykon menovej politiky krajin eurozény. Zéro-
ven je ¢lenom Generalnej rady ECB, docasného
rozhodovacieho orgéanu, ktory bude existovat
dovtedy, kym vietky ¢lenské staty EU neprijmu
spolo¢nd menu. Rozhodovacie organy ECB sa
pri vykone svojich uloh obracaju na vybory Eu-
rosystému/ESCB, ktoré su zriadené pre vietky za-
kladné oblasti pésobnosti centralnych bank. Na
praci vyborov a ich pracovnych skupin sa pocas
roka 2013 priamo podielalo viac ako 80 zastup-
cov NBS. Participacia utvarov NBS na ulohach
Eurosystému predstavuje vyznamnu cast aktivit
banky.

V mdji 2013 sa konalo historicky prvé zasadnutie
Rady guvernérov ECB na Slovensku. Nasledne po
tlac¢ovej konferencii uviedol prezident ECB Mario
Draghi sldvnostne do obehu novu 5 € bankovku
druhej série.

EuROPSKA UNIA
Guvernér NBS sa zucastnil pravidelnych nefor-
malnych zasadnuti Rady EU pre hospodarske

a financné zalezitosti (ECOFIN), ktoré sa uskutoc-
nili v predsedajucich krajinach Rady EU - v aprili
2013 v Dubline a v septembri 2013 vo Vilniuse.
Pracovnici NBS sa zapojili do prace vyborov, pod-
vyborov a pracovnych skupin Rady EU a Eurép-
skej komisie.

7.2 SPOLUPRACA NBS
S MEDZINARODNYMI INSTITUCIAMI

MEebpzINARODNY MENOVY FOND (MIMF) A SveTova
BANKA (SB)

Hlavnymi udalostami brettonwoodskych insti-
tucii boli v roku 2013 aprilové jarné zasadnutia
a oktébrové vyro¢né zasadnutia MMF a SB vo
Washingtone, na ktorych sa zucastnil guvernér
NBS vo funkcii guvernéra MMF za SR.

V roku 2013 sa zvysila angazovanost SR vo¢i MMF.
V septembri 2013 vstupila do platnosti bilateral-
na pozickova dohoda medzi Slovenskou repub-
likou a MMF v objeme 1,56 mld. €, ktord je su-
Castou zavazku krajin eurozény poskytnut zdroje
MMF v objeme 150 mld. €. K 31. decembru 2013
poskytla SR zdroje prostrednictvom Financ¢né-
ho transakéného plédnu vo vyske 137,2 mil. SDR
a prostrednictvom bilaterdlnej dohody z roku
2010 medzi SR a MMF vo vyske 53,9 mil. SDR.

Koncom maja a zaciatkom juna 2013 sa v SR usku-
tocnila pravidelna misia MMF v ramci konzultcii
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