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Odbor vyskumu

Abstrakt

V prostredi zaporného rastu Eurdpskej Unie sa aj nizka
dynamika slovenskej ekonomiky premietla do priblizenia
sa ukazovatelov domacej realnej ekonomiky k priemeru
EU. Odhady vyvoja naznacuju posun ozivenia domacej
i europskej ekonomiky. Realna konvergencia sa docasne
zastavi. ZlepSenie situacie na trhu prace a pokrok v redinej
konvergencii Slovenska, niektorych dalSich krajin EU
a kandidatskych krajin, m6Zzeme ocakavat' najskor v roku
2014. Eurdpska recesia a potreba konsolidacie verejnych
financii sa prejavili v medzirocnom zlepSeni ukazovatel'ov
sledovanych krajin hospodarit’ s deficitom nizsim ako 3 %
HDP. Inflacia by mala tieZz zotrvat' na relativne nizkych
urovniach. Dansko, ktoré ma vynimku z povinnosti zaviest
euro, bude vsak v roku 2014 jedinou krajinou EU mimo
eurozény, ktora bude plnit’ vSetky maastrichtské kritéria.

JEL klasifikacia: E60, 011, O57
Kl'icové slova: nomindlna a redlna konvergencia, maastrichtské kritérid, Eurdpska unia,
eurozdna, kandidatske krajiny.
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UVoD A ZHRNUTIE

Analyza konvergencie slovenskej ekonomiky hodnoti vyvoj a vyhlad ukazovatelov redlnej
a nominalnej konvergencie Slovenska, a zaroven vsetkych Clenskych krajin Eurdpskej Unie
a kandidatskych krajin. Pri ukazovatel'och redlnej ekonomiky berie do Uvahy najméa vyvoj
za rok 2012, pri Udajoch nominalnej konvergencie vyvoj do maja 2013. Vyhl'ad konvergencie
je zalozeny na prognozach do roku 2014 apri niektorych ukazovateloch do roku 2015.
Pod priemerom EU méame na mysli priemer za krajiny EU-27. Pri hodnoteni vyvoja v EU
berieme do Gvahy vyvoj v EU vratane Chorvatska. Mieru konvergencie hodnotime hlavne
z pohl'adu sigma konvergencie, sledujeme rozptyl, resp. Standardnu odchylku ukazovatel'ov
realnej konvergencie krajin EU a kandidatskych krajin.

POovodne sa tato pravidelna sprava venovala prioritne nominalnej konvergencii Slovenska
s cielom poskytnut’ kazdorocne informaciu o plneni kritérii na zavedenie eura. Po zavedeni
eura je z pohladu Slovenska relevantné iba plnenie poziadaviek Paktu stability a rastu.
Fiskalnou situaciou na Slovensku sa uz v sucasnosti zaoberaju viaceré dokumenty a fiskalny
vyvoj je podrobne monitorovany aj Radou pre rozpoctovd zodpovednost. Doraz sa preto
postupne viac kladie na redlnu konvergenciu a konkurencieschopnost. V suvislosti so
vstupom Chorvétska do EU sa vo vybranych astiach tohto materidlu a v prilohe bliZSie
venujeme vyvoju v tejto krajine.

Neistota vyvoland dlhovymi problémami vybranych krajin eurozény ochromuijlca
hospodarsky vyvoj v celej Eurdpe sa pod vplyvom zasahov ECB, najmé v nadvaznosti
na oznamenie nového programu nakupu dlhopisov zleta 2012, zmiernila a vyvoj
na finan¢nych trhoch sa stabilizoval. Hospodarska situacia krajin EU bola vSak pocas roka
2012 av prvej polovici roka 2013 stale nepriazniva. Ako ukazuje analyza ukazovatelov
redlnej ekonomiky, ktora je obsahom prvej kapitoly, spomalenie slovenského hospodarstva
a recesia prevladaJuca VO viacerych kra]mach EU i kandidatskych krajinach boli sprevadzané
nepriaznivym vyvojom na trhu prace. Slabsi vykon EU sa premietol do medzirocného
zlepSenia relativnej produktivity a vykonnosti Slovenska. Nizka domaca proreformna aktivita
sa prejavuje v horSom relativnom vnimani kvality slovenského podnikatel'ského prostredia.
Redlna konvergencia sa pravdepodobne v roku 2013 docasne zastavi. Ocakavania tykajlce
sa hospodarskeho vyvoja v Eurdpe v nasledujucich rokoch predpokladaju postupné ozivenie,
ktoré by sa malo prejavit’ v rychlejSej dynamike dobiehania priemeru EU na Slovensku.

Druha kapitola sa zaobera aktualnym stavom a vyhladom nominalnej konvergencie (plnenim
maastrichtskych kritérii). Iba jedna krajina EU mimo eurozény plnila v maji 2013 vsSetky
maastrichtské kritéria, bolo fou LotySsko, ktoré oficidlne splnilo kritéria na zavedenie eura
avroku 2014 by malo prijat euro za svoju menu. Spomedzi kandidatskych krajin iba
Turecko plnilo v maji 2013 obe zlozZky fiskalneho kritéria. Vyhl'ad na nasledujice dva roky
naznaéuje zlepéenie vyvoja nominalnej konvergencie Véééina krajin EU by mala pInit’
hodnotou. Iba Dansko, ako jedind krajina EU mimo eurozény, bude pravdepodobne plinit
vSetky maastrichtské kritéria. Spomedzi kandidatskych krajin bude obe kl'iCové nomindine
kritéria pre zavedenie eura — inflacné a fiskalne kritérium — plnit’ asi len Cierna Hora.

Pri prileZitosti 20. vyrotia vzniku samostatnej Slovenskej a Ceskej republiky sa v prilohe
venujeme podrobnejSiemu porovnaniu hospodarskeho vyvoja a priebehu konvergencie
slovenskej a Ceskej ekonomiky k priemeru EU.
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1. REALNA KONVERGENCIA

1.1 RI,EI'\LN’A KONVERGENCIA SLOVENSKA A OSTATNYCH
KRAJIN EU

Pod vplyvom neistoty slvisiacej s dlhovou krizou, konsolidaciou verejnych financii a slabsim
zahranicnym obchodom sa globalny hospodarsky rast medzirocne spomalil na 3,2 %.
Eurozdna, rovnako aj EU, zaznamenali recesiu. Rast kraJm strednej a vychodnej Eurdpy
sa vyrazne spomalil.’ V prvom Stvrtroku 2013 bola eurozéna aj EU stale v recesii. Napriek
oCakavanému zlepSeniu vyvma pocas roka, priemerny hospodarsky rast EU za rok 2013 bude
pravdepodobne nad‘alej zaporny. Aj globalny hospodarsky rast dosiahne priblizne rovnaku
hodnotu ako v minulom roku.

Rozdiely v raste medzi krajlnaml EU sa mierne znizili, ked’ takmer polovica z nich upadia
do recesie. Pokles HDP eurozény a EU pokracoval aj v prvom $tvrtroku roku 2013. V roku
2012 sa najviac znizil HDP v dlhovou krizou zaS|ahnutych krajinach eurozony. VyrazneJS|u
recesiu malo tiez Mad'arsko, Ceska republika a nova ¢lenska krajina — Chorvatsko.? Slovensko
zaznamenalo dalSie medzirocné spomalenie. Napriek tomu, srastom na udrovni 2,0 %
bolo Stvrtou najdynamickejSou krajinou EU hned’ po pobaltskych krajinach.

Graf 1 Realny rast HDP vo svete (v %) Graf 2 Realny rast HDP v EU (v %)
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! Jedinou krajinou, ktord si udrzala relativne vysoky hospodarsky rast bolo Loty3sko, ktoré sa uZ
Coskoro stane clenom eurozdény. Viaceré krajiny regionu zaznamenali medziro¢né spomalenie o viac
ako tri percentudlne body.
2 podrobnej$im prehl'adom vyvoja v Chorvétsku sa zaobera priloha &, 3.
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Medziroény pokles HDP EU sa prejavil v podobnom percentualnom znizeni zamestnanosti
(00,5 %). Rozdiely v dynamike zamestnanosti sa znizili, ked' viaceré krajiny zaznamenali
pokles zamestnanosti a rast zamestnanosti sa spomalil aj v krajinach, ktoré zazili v roku 2011
vyraznejSie oZivenie trhu prace. V roku 2012 najviac stupla domaca zamestnanost’ v LotySsku
(0 2,6 %). Najvacsi medzirocny prepad evidovalo Grécko, kde sa pokles zamestnanych
prehlbil na 8,3 %. Na Slovensku sa rast zamestnanosti v priebehu roka spomaloval,
v priemere za rok 2012 zamestnanost’ stagnovala (vzrastla iba 0 0,1 %). Chorvatsko sa radi
medzi krajiny s relativne vysokym poklesom zamestnanosti (-2,4 % v roku 2011 a -3,9 %
v roku 2012).

V nadvéznosti na nepriaznivy vyvoj zamestnanosti sme mohli v EU sledovat zvySovanie
priemernej miery nezamestnanosti. V roku 2012 uz viac ako polovica krajin EU celila
nezamestnanosti nad 10 %. Priemerna nezamestnanost’ v eurozone bola nadalej vyssia ako
v krajinach mimo eurozény. Rozdiely medzi krizou zasiahnutymi krajinami a krajinami
S najnizSou mierou nezamestnanosti sa zvysili. Standardna odchylka miery nezamestnanosti
v eurozéne bola dvojnasobne vySSia ako mimo eurozony. NajvySSiu  priemernu
nezamestnanost’ malo opat’ Spanielsko (25 %). Rakusko si udrzalo poziciu krajiny EU
s najnizSou nezamestnanostou (4,4 %). Na Slovensku nezamestnanost’ rastla nizsim
tempom ako priemer za EU, Slovensko vSak patri medzi krajiny s najvySsou
nezamestnanostou v EU. Chorvatsko, ktoré zaznamenalo velmi rychly ndrast miery
nezamestnanosti, sa svojou uroviiou nezamestnanosti (18,1 %) zaradilo v decembri 2012
hned’ za Spanielsko (26,2 %) a Grécko (26,1 %). VSetky tieto krajiny vratane Slovenska
maju vysokd mieru dlhodobej nezamestnanosti a nezamestnanosti mladych.’

Graf 3 Nezamestnanost' v krajinach EU v roku 2012 (v %)
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Zdroj: Eurostat.
Poznémka: EA — eurozona, EU11 — EU mimo eurozony.

* Podiel dlhodobej nezamestnanosti na celkovej nezamestnanosti je na Slovensku najvy$si spomedzi
vSetkych krajin EU, tvori az 67,3 %. Druhy najvyssi podiel (64,6 %) ma Chorvatsko.
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Priemerny rast kompenzacii na zamestnanca na Slovensku sa zvysil a mierne prekroCil rast
produktivity prace. Slovensko sa radilo medzi krajiny s najvyssSim rastom produktivity
a strednym rastom kompenzacii na zamestnanca. Jednotkové naklady prace vzrastli 0 0,1 %.
V porovnani s vyvojom v ostatnych krajinach EU ide o zanedbatelné zhorsenie nakladovej
pozicie Slovenska. VSetky krajiny EU mimo eurozdny (vratane Chorvatska) a vacsSina krajin
eurozény zaznamenali viditelnejSie zvySenie jednotkovych nakladov prace. Zaroven

sa znac¢ne prehibili rozdiely medzi jednotlivymi krajinami.*

Graf 4 Medzirocny vyvoj jednotkovych nakladov prace (v %)

Krajiny eurozény

Krajiny EU mimo eurozény
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Zdroj: Eurostat.
Poznémka: EA — eurozona, EU11 — EU mimo eurozony.

Vy&$i diferencidl domaceho hospodarskeho rastu a priemerného rastu v EU, zaznamenany
napriek medzironému spomaleniu slovenskej ekonomiky vdaka recesii previadajlcej
vo vacsine krajin EU, sa prejavil vo vysSej relativnej vykonnosti SR. Ta sa v suvislosti
s pokracujucim poklesom vykonnosti dlhovou krizou poznaCenych krajinach dostala na
uroven Grécka a Portugalska (75 % EU). Napriek poklesu relativnej vykonnosti viacerych
krajin eurozény a obnoveniu procesu dobiehania v niektorych krajinach EU mimo eurozény
(na Cele s Litvou a LotySskom) sa rozdiely v ramci EU vyrazne nezmenili.> Najvy$$ie HDP
v parite kipnej sily malo nadalej Luxembursko (271 % EU) a najnizSie Bulharsko (47 %
EU). Podla aktudlnych udajov za rok 2012 vstdpilo Chorvatsko do EU s vykonnostou
na drovni LotySska (61 % verzus 62 % EU) a zaroven viditelne prevySujucou najslabsie
Bulharsko (47 % EU) a Rumunsko (49 % EU).

* Mad'arsko a Rumunsko &elili vysokému rastu nakladov prace (4,8 % a 6,8 %) hlavne v slvislosti
s poklesom produktivity. V Estdnsku zase rychlo stipli kompenzacie na zamestnanca a jednotkové
naklady prace sa nasledne zvysili o 5,5 %. Naopak, vysok medziroCn( korekciu sme mohli sledovat’
v Grécku (-6,2 %), Portugalsku (-3,8 %) a v Spanielsku (-3,4 %).

> Rozptyl a rovnako aj Standardnd odchylka, vyjadrujlce tzv. sigma konvergenciu sa pohybovali na
viac-menej rovnakej urovni ako pred rokom. Narast vykonnosti viacerych novych clenskych krajin
s nizSou vykonnostou naznacuje istu mieru beta konvergencie. Zmeny v relativnej vykonnosti v ramci
EU s vSak v prevaznej miere sposobené dlhovou krizou, nie prirodzenymi faktormi dobiehania.
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Relativna cenova hladina SR sa v roku 2012 vyrazne nezmenila. Zotrvala na urovni 69 %
prlemeru EU. Predstih vykonnosti pred cenovou hladinou sa tak medzirocne zvysil. Krajinou
S navassou cenovou hladinou v EU zostava Dansko (137 % priemeru EU) NajnizsSiu relativnu
cenovl Urovelt ma Bulharsko (45 % EU). Chorvatsko vstupuje do EU s cenovou hladinou
0 nieco nizdou ako ma v sti¢asnosti Slovensko (66 % EU).

Graf 5 Relativna vykonnost’ a cenova hladina krajin EU (% EU)
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Zdroj: Eurostat.
Poznémka: EA — eurozona, EU11 — EU mimo eurozony.

VysSia dynamika produktivity prace na Slovensku sa premietla do zmeny relativnej
produktivity prace, ktora sa vratila na Uroven z roka 2010 (81 % EU). Slovensko sa uz dihsiu

dobu delilo 0 17. a 18. prie¢ku v EU z hl'adiska produktivity so Slovinskom. Podl'a aktualneho
odhadu to je Slovensko, ktoré ma vyssiu produktivitu ako Slovinsko. Od jl]la 2013 doplnilo
tito dvojicu krajin s produktivitou na Grovni okolo 80 % EU Chorvatsko.® Najvyraznejsie
medzironé ZzlepSenie relativnej produktivity zaznamenala Litva (o 7 p. b.). Relativna
produktivita sa zlepsila aj vo viacerych dlhovou krizou postihnutych krajindch (v Irsku,
Grécku, Spanielsku a na Cypre), kde véak produktivita prace vzréstla iba vd'aka rozsiahlemu
prepustaniu zamestnancov. Z pohl'adu krajin V4 je zaujimavy niekol'korocny rast produktivity
prace Pol'ska, ktory'/ sa prejavil v tom, ze Pol'sko ma podla aktuélnych odhadov L’Jroveﬁ
produktivity prace prevysu1ucu nielen Uroven Madarska, ale aj Uroven Ceske] republiky.’
Z pohladu vyvoja v celej EU (EU-28) mdZeme konstatovat’ medzirocné spomalenie (beta)
konvergencie produktivity, avSak toto spomalenie bolo v suUvislosti so zmenami
v zamestnanosti miernejsie ako v pripade konvergencie vykonnosti.

® To vstupuje do EU s relativnou Uroviiou 80,4 % priemeru EU 27, ktord je mierne vySSia

ako v Slovinsku a zaroven mierne nizsia ako na Slovensku. Kontrast medzi vykonnost'ou a relativnou

produktivitou vSak upozoriuje na zlU situaciu na trhu prace. Dobra pozicia Chorvatska v oblasti

produktivity je dana vel'mi nizkou mierou zamestnanosti.

7 K zlep$eniu aktudinej pozicie Pol'ska prispel tiasto¢ne aj pokles produktivity v Cechach a v Mad‘arsku.
ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
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Graf 6 Konvergencia vykonnosti v EU Graf 7 Konvergencia produktivity v EU
v roku 2012 v roku 2012
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Zdroj.: Eurastaz,‘. Zdroj: Eurostat,
Poznamka: realny rast HDP zavrok 2{712, HDP na obyvatela Poznamka: rediny rast produktivity za rok 2012, relativna
za rok 2011. Krivka nezohladriuje vykonnost’ Luxemburska. produktivita za rok 2011.

Ukazovatele vonkajéej nerovnovahy sa v EU medziroéne mierne zlepsili. Nizky domaci dopyt
timil dovoz, o sa prejavilo v zmierneni deficitov bezného uctu platobnej bilancie. Saldo
bezného uctu platobnej bilancie EU bolo pozitivne (0,3 % HDP) a prebytok eurozény stupol
na 1,2 % HDP (z 0,2 % HDP v roku 2011). Rozdiely medzi jednotlivymi krajinami EU sa
zniZili.® Dynamika vyvozu zo Slovenska bola pod vplyvom novych vyrobnych kapacit
v automobilovom priemysle ovela vysSia ako dynamika dovozu timena klesajicim domacim
dopytom. Vdaka najvysSiemu prebytku obchodnej bilancie tovarov v histérii Slovenska
(5,1 % HDP) prebytok bezného Uctu platobnej bilancie dosiahol 2,3 % HDP.

Box 1: Faktory vyvoja ukazovatel'ov vonkaj$ej nerovnovahy v EU

Zmiernenie vonkajSej nerovnovahy pozorované na zaklade vyvoja salda bezného Uctu
v obdobi po vypuknuti hospodarskej krizy neprebiehalo vo vsetkych krajinach rovnako.
Z pohladu vyvoja slovenského zahrani¢ného obchodu moézeme nadobudndt’ dojem,
Ze miernejSie deficity a slabsie prebytky bezného Uctu su vylucne désledkom vyvoja obchodu
s tovarmi. Ako potvrdzuji nasledujuce dva grafy, kladné saldo zaznamenané na Slovensku
bolo vysledkom vyrazne vysSieho prebytku obchodnej bilancie. To vSak neplati pre EU
ako celok. Tu je potrebné rozliSovat' medzi statickym a dynamickym pohl'adom na bezny
Ucet platobnej bilancie. Vidime, Ze saldo bezného Uctu platobnej bilancie EU sa sice zmenilo
zo zaporného na kladné v suvislosti s medziroénym poklesom deficitu obchodnej bilancie,
prebytok bol vSak tvoreny prebytkom bilancie sluZieb.

8 Klesla tandardna odchylka. Rozdiel medzi minimom a maximom sa vsak zvysil, kedZe Cyprus
zaznamenal na zaklade predbeznych Udajov rekordny deficit na Urovni 11,7 % HDP. Najvyssie
prebytkové saldo malo Holandsko 9,9 % HDP (10,1 % HDP v roku 2011).
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Graf A Vyvoj salda bezného uctu Graf B Vyvoj salda bezného uctu
platobnej bilancie a jeho zloziek v SR platobnej bilancie a jeho zloziek v EU
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Zdroj: Eurostat. Zdroj: Eurostat.
Poznaémka: saldo beZného uctu v % HDP voci zvysku Poznamka: saldo beZného uctu v % HDP voci krajingm
sveta. mimo EU. Suma celkovych séld krajin EU vykazuje

rovnaky trend, avsak so skorsim uzavretim deficitu.

Nemecko, nas najvyznamnejsi obchodny partner, malo pocas celého obdobia od roku 2007
kladné saldo tvorené vysokym prebytkom obchodnej bilancie a prebytkom bilancie prijmov.
Ceska republika sice zaznamenala v roku 2012 narast prebytku obchodnej bilancie, nie vSak
v takej miere ako Slovensko. V rokoch 2007 az 2012 vykazovala CR relativne stabilny deficit
bezného Uctu, ktory bol tvoreny vysokymi deficitmi prijmového Uctu.

Prispevok Slovenska ku kladnému saldu bezného uctu EU bol vzhladom na vel'kost' nasej
ekonomiky nizky. Rozhodujlcu ulohu pri poklese deficitu obchodnej bilancie EU zohralo
Taliansko, Spanielsko a Nemecko.* Vsetky tri krajiny vyviezli o 3,7 aél 4,2 % viac tovarov
ako pred rokom, ich vyvoz rastol o nieco rychlejSie ako priemer za EU (3,2 %). Na rozdiel
od Nemecka alebo Slovenska, Taliansko zaznamenalo prebytok obchodnej bilancie prevazne
vdaka medzirotnému poklesu dovozu (o 54 %). NizSi dovoz bol dolezitym faktorom aj
zmiernenia deficitu obchodnej bilancie Spanielska. To naznacuje, Ze ku zmierneniu
ukazovatelov  vonkajSej  nerovnovahy nedochadza v suvislosti so  zmenami
konkurencieschopnosti, ale skor kvoli nizkemu domacemu dopytu.

Ako uZ bolo spomenuté, prebytok bezného Gctu platobnej bilancie EU bol tvoreny najma
prebytkom bilancie sluzieb, ktory postupne rastie. Otazkou zostdva, kto a voCi komu ho
tvori. Najvacsi prebytok spomedzi krajin EU (v hodnotovom vyjadreni) vytvorili v roku 2012
Spojené kral'ovstvo, Spanielsko a Franclzsko. Tieto krajiny dlhodobo vykazujd kladné saldo
bilancie sluzieb. Na rozdiel od bilancie tovarov, ktori ma zapornu vacsina krajin EU, zapornu
bilanciu sluzieb malo v roku 2012 iba Finsko a Nemecko. Najvyssiu bilanciu v pomere k HDP
malo Luxembursko, Malta a Cyprus.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY
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Graf C Krajiny EU s najvy$sim saldom Graf D Krajiny EU s najvys$im saldom
bilancie sluzieb (v mid. EUR) bilancie sluzieb (v % HDP)
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Zdroj: Eurastat. Zdroj: Eurostat.

Celkovy obJem vyvozu sluZieb krajin EU mimo Gniu neustale rastie a v roku 2012 prekrocﬂ
80 % vyvozu v ramci unie. Saldo obchodu so sluzbami mimo EU je viak dihodobo vy55|e
ako saldo obchodu so sluzbami v rdmci EU. Majoritny podiel na tomto vysledku maJu
Spojené kralovstvo a Francuzsko, ktoré spolu tvoria viac ako 60 % prebytku EU vodi
kraJ|nam mimo un|e Obchod s krajlnaml mlmo EU Je hIavnym zdrojom prebytku bilancie
a Chorvatsko, ktorych vyvoz sluzieb v ramci Unie vyrazne (2 az 3, 5 nasobne) prevysu1e
vyvoz sluzieb mimo uniu.

* Taliansko predlo zo zaporného na kladné saldo, deficit Spanielska klesol takmer
na polovicu a Nemecko zaznamenalo narast prebytku obchodnej bilancie o viac ako 15 %.

STRUKTURALNE A INSTITUCIONALNE REFORMY

Absencia novych reformnych opatreni zlepsSujicich podnikatel'ské prostredie sa prejavila
v d'alSom medziro¢nom zhorsSeni postavenia Slovenska v rebri¢koch konkurencieschopnosti.

Svetové hospodarske forum (WEF 2012) zaradilo Slovensko na 71. miesto spomedzi 144
hodnotenych krajin. V medzirocnom porovnani ide o pokles o dve miesta. Z poradia
Slovenska v jednotlivych hodnotenych ukazovatel'och vyplyva, Ze negativne boli vnimané
najmé Upravy zakonnika prace.’ Zhordilo sa hodnotenie takmer vietkych ukazovatelov
kvality institlcii. V novom indikatore zohladfujicom kontinudlne poskytovanie sluzieb
podporujucich podnikanie sa umiestnilo Slovensko az na 130. mieste. Na horSie celkové

° V nékladoch na prepUstianie zamestnancov kleslo Slovensko z 51. na 104. miesto.
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postavenie malo vSak vplyv aj preradenie Slovenska medzi krajiny s rastom zalozenym
na inovaciach.™

Institut pre rozvoj manazmentu (IMD 2013) hodnoti kvalitu podnikatel'ského prostredia
o nieco pozitivnejSie. Postavenie Slovenska v ich aktualnom rebricku sa nezmenilo, rovnako
ako pred rokom obsadilo 47. miesto.!’ Pozicia Slovenska v ramci hodnotenych krajin EU
je tiez lepSia ako v pripade rebricka Svetového ekonomického féra. Madarsko, Slovinsko,
Grécko, Rumunsko, Bulharsko a Chorvatsko su hodnotené horsie ako Slovensko. Hlavnymi
vyzvami pre Slovensko su zlepSenie efektivnosti verejnej spravy, znizenie korupcie a zvySenie
transparentnosti, znovunastolenie doveryhodnosti v justiciu, zlepSenie efektivnosti vzde-
lavania, podpora inovacii a vyskumu a zvysSenie flexibility na trhu prace.

Jednoduché porovnanie postavenia Slovenska v rebric¢ku ,Doing Business" ukazuje, Ze doSlo
k medzirocnému zlepSeniu o dve priecky. Po zohladneni metodologickych zmien sa vSak
podl'a Svetovej banky (WB a IFC 2013) podmienky pre podnikanie na Slovensku medzirocne
nezmenili. Slovensko je nadalej v prvej $tvrtine 185 krajin sveta.'? Stdle ma najlepSie
podmienky pre podnikanie v ramci krajin V4. Naskok voci Pol'sku sa vSak vyrazne znizil.
V suvislosti s viacerymi reformami oblasti registracie nehnutel'nosti, platenia dani,
vynucovania kontraktov a rieSeni insolvencii sa Pol'sko stalo reformatorom roka. Slovensko si
svoju poziciu udrzalo najma vdaka lepSiemu hodnoteniu vyberu a platenia dani, ktoré
suviselo s elektronickymi sluzbami a zjednodusenim vyberu dani, socidlnych a zdravotnych
odvodov. ZniZil sa pocet Ukonov a Cas potrebny na ich vykonanie. Mierne zlepSenie nastalo aj
v dalSich Styroch oblastiach. Naopak, zhorSilo sa relativne postavenie Slovenska
v podmienkach pre rozbeh podnikania a pri ochrane investorov. ZhorSenie v tychto
oblastiach vyplyvalo z vyssej reformnej aktivity v inych krajinach.

Tabul'ka 1 Vyvoj postavenia krajin V4 v rebrickoch konkurencieschopnosti

Doing Business Global Competitiveness World Competitiveness

9 Report Yearbook
Krajina |2010 | 2011 | 2012| 2013 [2010 | 2011 | 2012 | 2013 |2010 | 2011 |2012[2013
Slovensko | 42 | 41 | 48 | 46 | 47 | 60 | 69 | 71 | 49 | 48 | 47 | 47
Cesko 74 | 63 | 64 | 65 | 31 | 36 | 38 | 39 | 20 | 30 | 3335
Madarsko | 47 | 46 | 51 | 54 | 58 | 52 | 48 | 60 | 42 | 47 | 45| 50
Polsko 72 | 70 | 62 | 55 | 46 | 39 | 41 | 41 | 32 | 34 |34 33

Podet krajin | 183 | 183 [ 183 | 185 | 133 | 139 | 142 | 144 | 59 | 59 | 59 | 60
Zdroj: WB, WEF, IMD.

Poznémka. Tabulka prezentuje poradia krajin platné v case zverejnenia, ktoré nezohladriuju medzirocné zmeny metodoldogie
a poctu hodnotenych krajin.

Napriek niektorym ciastkovym reformnym krokom priority Slovenska v oblasti Strukturalnych
reforiem vedlcim k trvalo udrzatelnému rastu zostavaju podla OECD (2013) v platnosti.
SR by sa mala zamerat' na zlepSenie financovania a efektivnosti vzdelavacieho systému,

.....

v ktorych Slovensko zaostava za hodnotenymi vyspelymi krajinami.
11 poget hodnotenych krajin sa zvysil z 59 na 60, postavenie SR sa tak vlastne zlepsilo o jedno miesto.
Hodnotenie Mad'arsko sa zhorsilo natol’ko, Ze bolo zaradené za Slovensko.
12 Po revizii Udajov a zohl'adneni rozsirenia hodnotenia o dve krajiny obsadila SR nielen v tomto, ale aj
v minulom roku 46. miesto.
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znizenie administrativnych bariér konkurencie, podporu inovacii a na odstranenie bariér
zvySovania zamestnanosti zien, posilnenie politik podporujucich mobilitu prace a aktivaciu
nezamestnanych.

Ako vyplynulo z Ro¢ného prieskumu rastu (EK 2013a) priority identifikované pred rokom
zostavaju v platnosti aj pre tento rok. Zahffaju diferencovand fiskalnu konsolidaciu
podporujlcu rast, obnovenie normalneho poskytovania Uverov v ekonomike, podporu rastu
a konkurencieschopnosti, boj s nezamestnanostou a socidlnymi dopadmi krizy
a modernizaciu verejnej spravy. Aktualny Narodny program reforiem (MF SR 2013a)
zohl'adfuje tieto priority. Komisia v svojom hodnoteni (EK 2013b) konsStatuje, ze Slovensko
zaznamenalo za uplynuly rok isty pokrok v uskutoCriovani planovanych opatreni a zohl'adneni
minuloroénych odpordcani. Rada EU (EK 2013c) odporuca zintenzivnit' pokrok najma
v oblasti trhu prace, energetiky a verejnej spravy. Spomina hlavne posilnenie kapacit
pri sluzbach poskytovanych uchadzatom o zamestnanie, posilnenie prepojenia socialnej
podpory s aktivanymi opatreniami, efektivnejSie rieSenie dlhodobej nezamestnanosti
a nezamestnanosti mladych, predskolskl starostlivost’ o deti pracujucich rodiCov a zniZenie
danového zat'azenia nizkoprijmovych pracovnikov. V energetickom sektore je nedostatkom
predovSetkym nedostatocne fungujlci trh, kde sa odporuca zvySit' transparentnost’
mechanizmu stanovovania cien. Vyhrady v oblasti implementacii opatreni vedlcich
k zlepSeniu efektivnosti verejnej spravy sa tykaju tempa posilfiovania analytickych kapacit
a zlepSovania manazmentu l'udskych zdrojov.

Domaci vyvoj v roku 2012 (resp. v poslednom dostupnom obdobi) nenaznacuje viditelny
posun smerom k splneniu cielov Stratégie 2020. Mierne sa zvysila miera zamestnanosti,
podiel populacie s terciarnym vzdelanim, podiel vydavkov na vedu avyskum a podiel
obnovitelnych zdrojov energie. Aktudlne hodnoty tychto ukazovatelov su vsak stale znacne
vzdialené ciel'ovym hodnotam.

V ramci ukazovatel'ov sledujlcich dodato¢né narodné ciele SR sme mohli sledovat’ Ciastkové
zlepSenie dihodobej udrzatelnosti verejnych financii, efektivnosti vyberu dane z pridanej
hodnoty, poctu vyskumny citacii a zmiernenie dlhodobej nezamestnanosti. Ani vyvoj tychto
ukazovatel'ov nenaznacuje dostatocny pokrok v oblastiach dolezZitych pre trvalo udrzatelny
rast a konkurencieschopnost’ slovenskej ekonomiky. Splnenie stanovenych ciel'ov do roku
2020 sa javi byt’ nerealne.
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Tabul'’ka 2 Plnenie ciel'ov stratégie Europa 2020

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

Miera zamestnanosti (% vo vekovej

Vydavky na vedu a vyskum (% HDP) 0,47 0,68 (+) | 1,0 1,96 | 2,03 (+) | 3,0

Miera vysokoskolsky vzdelanej populacie
(% v skupine 30 - 34 rokov)

Predcasné ukoncenie Skolskej dochadzky
(% v skupine 18 — 24 rokov)

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.
Aktuglna hodnota je posledna dostupnd hodnota (za rok 2012 alebo 2011, pripadne 2010). Hodnota v zatvorke vyjadruje
medzirocné zlepsenie (+) alebo zhorsenie (-) plnenia daného ukazovatela. V ostatnych pripadoch nebolo mozné zhodnotit’
vyvoj, lebo nebol k dispozicii novsi tdaj.

15,8 23,7 (+) | 40 31,5 358 (+) | 40

6,0 53() | 6 16,6 | 12,8(+)| 10

206 |206(=)|172| 214 | 242() 19,4

-8,2 9,9 | 13 - - ;

7,4 97(+) | 14 | 103 | 13,0(+)| 20

-3,1 -2,5 -11 = -1,8 =

Tabul'ka 3 Plnenie dodatocnych narodnych ciel'ov stratégie Europa 2020

Aktualna Aktualna
Ukazovatel’ hodnota | Ciel' Ukazovatel’ hodnota | Ciel'
Ukazovatel" dihodobej Poradie v rebri¢ku Doin
udrZatel'nosti verejnych financii | ©8 (+) | 0,0 business ° (=) | 15
Efektivnost’ vyberu dane Index regulacie trhu produktov
z pridanej hodnoty 578 (+) | 74 (potet bodov) 1,54 |1,20
Vysleﬂztizaiiggﬁle&eggz)pocet 488 505 E-government index (%) 62,0 90,0
— - o
C'ta;'ﬁerr']fe‘;ysl'j”f%‘g)( %, 39(+) | 70 Index korupdie (%) 56 | 80
Vyvoz high-tech produktov (% 3 Roky zdravého Zivota i
z celkoveho vyvozu) 6,6 (=) | 140 takavany pocet pri narodeni)| > ) | 600
Miera dlhodobej nezamestnanosti
(% aktivnej populacie nad 15 r.) 89(+) | 3.0

Zdroj: MF SR.
Poznémka. Aktusdlna hodnota je posledna dostupna hodnota (za rok 2010 alebo 2011). Index reguldcie trhov dostupny iba za
rok 2008. Hodnota v zatvorke vyjadruje medzirocné zlepsenie (+) alebo zhorsenie (-) pinenia daného ukazovatela. V ostatnych
pripadoch nebolo mozné zhodnotit’ vyvoj, lebo nebol k dispozicii novsi udaj.
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VYHLAD VYVOJA V NASLEDUJUCICH ROKOCH

Hospodarsky vyvoj na Slovensku bude v nasledujlcich rokoch nadalej zavisiet' prevazne
od zahrani¢ného dopytu. V roku 2013 bude rast timeny nepriaznivym domacim vyvojom,
redlna sukromna i verejna spotreba, ako aj investicie medzirocne opat’ poklesnd. Tempo
rastu HDP Slovenska bude nizke, podla aktudlnej progndzy NBS (P2Q-2013), na drovni
0,6 %. Po do¢asnom prepade vyvozu koncom roka 2012 a jeho stagnacii zaCiatkom roka
2013 by sa mal rast zahrani¢ného dopytu podla aktualnej predikcie NBS postupne obnovit’
a vyraznejSie akcelerovat’ v nasledujucich rokoch. V rokoch 2014 a 2015 by uz mal okrem
Cistého exportu k rastu prispievat’ aj domaci dopyt. Za predpokladu naplnenia predikcie NBS
sa hospodarsky rast Slovenska zrychli na 2,3 % v roku 2014 a na 3,3 % v roku 2015.

Eurdpska komisia (2013a) odhaduje mierne vysSiu dynamiku vyvoja HDP na Slovensku
(1,0%) vroku 2013. Napriek tomu, Slovensko nebude doCasne patrit medzi
nadenamlckeJS|e krajiny EU. Popri pobaltskych krajinach, ktoré by mali rast’ tempom
prevysujucim 3 %, aj daldich 5 krajin EU (vratane Irska a Malty) bude pravdepodobne rast’
rychlejSie ako Slovensko. Za predpokladu naplnenia odhadov Komisie, v roku 2014 uZ bude
Slovensko (stempo rastu 2,8 %) opat Stvrtou najrychlejdie rasticou krajinou EU
po pobaltskych krajinach a tret’ou najrychlejie rasticou krajinou eurozony (po Estonsku
a LotySsku). Hospodarske ozivenie predpoklada Komisia aj v ostatnych krajinach EU (vratane
Chorvatska). Kladné tempo rastu HDP by mali zaznamenat’ vSetky krajiny okrem Cypru (-3,9
%) a Slovinska (-0,1 %).

Diferencial rastu Slovenska voci priemeru Eurdpskej Unie sa v roku 2013 zniZi pod jeden
percentualny bod, Co pri mierne vySsom domacom raste cien mbze znamenat' doCasne
zastavenie priblizovania sa relativnej vykonnosti slovenskej ekonomiky k priemeru EU.
VnaS|edUJUC,ICh rokoch by sa mal rozdiel medzi rastom HDP na Slovensku a priemernym
rastom v EU zvySovat, Co vytvori predpoklady pre opdtovné oZivenie konvergencie
vykonnosti. Podl'a EK by relativna vykonnost’ Slovenska mohla v roku 2014 prekrocit' 77 %
HDP a dostat’ sa nielen nad droven Grécka a Portugalska, ale aj Cypru.®® Vo vSeobecnosti
vSak nemozno v EU ocakavat’ citel'né obnovenie beta konvergencie v roku 2014.

Daldie spomalenie hospodarskeho rastu v roku 2013 sa prejavi v poklese, pripadne stagnécii
zamestnanosti a miernom raste miery nezamestnanosti na Slovensku.’*  Priemerna
zamestnanost’' v EU bude nad‘alej klesat/, rozdiely medzi krajinami by sa vSak mohli zmiernit'.
Najdynamickejéie by sa mala zamestnanost' zvysit' v LotySsku. Pre rok 2014 Komisia
oCakava, ze vacsina krajin zaznamena aspon mierny narast zamestnanosti. Na rozdiel
od roku 2012, pokles zamestnanosti by uz nemal byt hlavhym faktorom rastu produktivity

prace.

13V pripade naplnenla sa velmi neprlaznlveho vyhladu vyVOJa HDP Cypru sa mdze jeho relativna
vykonnost’ zniZit' az na Urover 77 % EU 20 sticasnych 91 % EU. Pritom este v roku 2009 dosahoval
Cyprus vykonnost' rovnajucu sa priemeru EU.

14 Komisia predpoklada stagndciu, aktuélna strednodoba prognéza NBS réta s poklesom o 0,8 %.
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Graf 8 Ocakavany vyvoj konvergencie Graf 9 Ocakavany vyvoj konvergencie
vykonnosti v EU produktivity v EU
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Zdroj: Eurdpska komisia. Zdroj: Eurdpska komisia.
Poznamka: realny rast HDP zavrok 2{)14, HDP na obyvatela Poznémka: rediny rast produktivity za rok 2014, rast poctu
za rok 2013. Krivka nezohladriuje vykonnost’ Luxembrska. zamestnanych v roku 2014,

V roku 2013 by mala podla predikcie EK (2013) miera nezamestnanosti vo vacine krajin EU
dosiahnut’ vrchol a v roku 2014 by sa mohla aspon Ciastocne znizit'. Negativny vyvoj pretrva
najma na Cypre av Chorvatsku. Na Slovensku méZzeme na zaklade aktualnych predikcii
oCakavat' v nasledujucom roku miernu korekciu miery nezamestnanosti. V roku 2014 bude
vSak SR stale patrit’ medzi krajiny EU s najvysSou mierou nezamestnanosti.

V prostredi slabého rastu HDP a mierneho poklesu zamestnanosti sa rast produktivity prace
na Slovensku vroku 2013 znizi (na 1,4 % podla aktudlnej predikcie NBS).
Pri predpokladanom vySSom medziroénom naraste kompenzacii na zamestnanca
sa jednotkové naklady zvysia viac ako v roku 2012 (o 1,4 % podl'a NBS a 0,7 % podla EK).
Podobnym tempom budu pravdepodobne rast’ aj v roku 2014 a 2015. V porovnani s vyvojom
v eurozdne pojde o priemerny a na Urovni celej EU o podpriemerny rast nakladov prace.

Za predpokladu naplnenia aktualnych predpokladov o cenovom vyvoiji v EU si Slovensko udrzi
st¢asnl Uroveli relativnej cenovej hladiny.’ LotySsko vstipi do eurozény v roku 2014
s takmer identickou relativnou cenovou hladinou ako bude mat’ Slovensko. V suvislosti
s predpokladanymi slabymi inflaCnymi tlakmi naprie¢ celou EU nemoZno oCakavat' zasadné
zmeny vo vyvoji cenovej hladiny krajin EU. Vyssi diferencidl rastu cien sa pravdepodobne
prejavi vo vysSom naraste relativnej cenovej hladiny v Estonsku a v Rumunsku (priblizne
02 % p. b.). Naopak v Grécku bude korekcia cien a cenova hladina sa méze zniZit' na 85 %
EU.

% Vychédzajlic z vyhladu EK pre HICP by sa relativna cenova hladina SR mohla zvysit' na 69,0 % EU
v roku 2014 (zo sucasnych 68,7 % EU). Aktualna predikcia NBS uvaZuje s eSte nizSou domacou
inflaciou, ktora by sa mohla prejavila v zapornom inflatnom diferencidly voci priemeru EU
a Ciastocnom poklese relativnej cenovej hladiny SR (na 68,6 % EU).
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Grécko a d'alSie krizou postihnuté krajiny zaznamenaju v suvislosti pokracujucim negativnym
hospodarskym vyvojom aj pokles relativnej produktivity prace. Slovensko by malo
aj pri miernejSom medzirocnom raste produktivity prace patrit medzi krajiny EU
s dynamickejSim vyvojom produktivity prace. V nasledujucich rokoch by sa mala relativna
produktivita najviac zvysit' v Estdnsku a v Chorvatsku (o viac ako 4 p. b.).

abul'ka 4 Vyhl'ad ukazovatel'ov realnej konvergencie SR

Realna konvergencia

2013 2014 2015
HDP v PKS (% EU) 76,0 (76,3) | 76,7 (77,3) | 77,9
Porovnatel'nd cenova hladina (% EU) 68,6 68,6 68,7
Relativna produktivita prace (% EU) 822 83 1 84 5
Hospodarsky rast 2013 2014 2015
Rast HDP SR (v %, s. c.) 0,6 (1,0) 2,3(2,8) 3,3
Konecna spotreba domacnosti (zmena v %, s. c.) -0,5 (0,0) 1,5(0,9) 2,6
Konecna spotreba verejnej spravy (zmena v %, s. C.) -0,3 (-0,5) 0,1(1,3) 1,6
Tvorba hrubého fixného kapitalu (zmena v %, s. c.) -2,0 (1,4) 0,3 (3,0) 2,9
Vyvoz tovarov a sluzieb (zmena v %, s. c.) 2,1 (3,0) 4,5 (6,2) 5,8
Dovoz tovarov a sluzieb (zmena v %, s. c.) 1,3 (2,4) 3,8 (51) 5,5
Otvorenost’ ekonomiky 2013 2014 2015
Obchodné bilancia (% HDP) 5,8 (6,0) 6,3 (7,2) 6,8
Bilancia bezného Uctu PB (% HDP) 3,6 (2,5) 4,4 (3,3) 51
Otvorenost’ ekonomiky (% HDP) 185,7 188,3 192,3
Trh prace 2013 2014 2015
Zamestnanost’ (zmena v %, ESA 95) -0,8 (0,0) 0,2 (0,5) 0,5
Miera nezamestnanosti (v %, VZPS) 14,4 (14,5) (14,1 (14,1) 13,5
Kompenzacie na zamestnanca (zmena v %, ESA 95) 2,8 (1,7) 3,4 (3,0) 4,0
Produktivita prace (zmena v %, ESA 95) 1,4 (0,9) 2,1(2,3) 2,8

Zdroj: NBS, EK.

Poznémka: Predikcia EK v zétvorke. Odhad vyvoja vykonnosti vychddza z ocakdvaného diferencidlu redlneho rastu v SR a v EU.
Odhad vyvoja relativnej cenovej hladiny je zaloZeny na diferencialy HICP a odhad vyvoja relativnej produktivity prace vychadza
Z ocakdvaného diferencidlu rastu produktivity préce.. Ocakadvany rast HDP, cien i produktivity na Slovensku je prevzaty zo
Strednodobej predikcie NBS (2013). Ocakavany vyvoj HDP, inflacie a produktivity v EU pre roky 2013 a 2014 pochddza z Jarnej
prognozy EK (2013) a pre rok 2015 z vyhladu MMF (2013a).

Podl'a aktualnej predikcie EK by v horizonte do roku 2014 mohlo dojst’ k d'alSiemu
zmierneniu deficitov krajin hospodariacich so zapornym saldom bezného Uctu platobnej

bilancie. VyraznejSie zhorSenie salda bezného uctu dosiahne pravdepodobne Bulharsko,
ktoré bude mat’ druhy najvyssi deficit v EU (3,6 % HDP) po Rumunsku (-3,9 % HDP).

Napriek stabilizacii situacie na financnych trhoch, vyhl'ad vyvoja slovenskej ekonomiky na rok
bol pocas predchadzajicich 12 mesiacov viackrat prehodnoteny smerom nadol v stvislosti
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so slabSim skuto¢nym vyvojom v roku 2012, ako aj v nadvaznosti na slabsi oakavany vyvoj
zahrani¢ného dopytu Slovenska. Pre aktudlny vyhlad hospodarskeho rastu na roky 2013
a 2014 stale prevladaju rizikd smerom nadol ztitulu konsolida¢nych opatreni, neistoty
ohl'adne vyvoja dihovej krizy, s tym slvisiacim prevladajucim sklonom k Usporam a nizSim
zahranicnym dopytom. To do velkej miery plati nielen pre Slovensko, ale aj ostatné krajiny
EU. Pritom vyvoj v EU bude silne zavisly od dalSieho vyvoja tvorby tzv. skutocnej
Hospodarskej a menovej Unie aimplementacie Strukturalnych reforiem v problémovych
krajinach.

1.2 REALNA KONVERGENCIA KANDIDATSKYCH KRAJIN

Ukazovatele realnej ekonomiky kandidatskych krajin sa medziroCne vyrazne zhorsili. Ich
priemerny hospodarsky rast bol nizSi ako v krajinach EU mimo eurozény. HDP sa medziroc¢ne
zvysilo iba na Islande (o0 1,6 %) a v Turecku (o0 2,2 %). Turecko zaznamenalo medzirocné
spomalenie rastu oviac ako Sest’ percentuadlnych bodov. V kandidatskych krajinach
(okrem Turecka) sa silne prejavil vplyv poklesu zahranicného dopytu a nasledne aj nizSia
sukromna spotreba timena vyvojom na trhu prace. V Turecku to bol naopak prepad
domaceho dopytu, ktory este v rokoch 2010 a 2011vyznamnou mierou prispieval k vysokému
rastu.

Mierny rast zamestnanosti priniesol Ciastocny pokles nezamestnanosti v kandidatskych
krajinach. Vynimku tvorilo Srbsko, kde sa zamestnanost’ medzirocne znizila. Vyraznejsi
prepad HDP sa tu podpisal pod pokles produktivity prace aj pri poklese zamestnanosti.
Produktivita sa vSak medziro¢ne znizila vo vSetkych krajinach okrem Islandu. Iba v Ciernej
Hore sa kompenzacie na zamestnanca vyvijali v sulade s poklesom produktivity. Turecko
aIsland zaznamenali vysoky medzirony rast kompenzacii a nasledne aj jednotkovych
nakladov prace.'®

Vykonnost' kandidatskych krajin v roku 2012 stagnovala, ¢im sa zachovala vysoka
heterogénnost’ tejto skupiny krajin, dana najma nadpriemernou vykonnostou Islandu,
ktorého HDP na obyvatela v PKS predstavuje 112 % priemeru EU. Medzirocne sa HDP
na obyvatela zvysilo iba v Turecku (na 56 % EU), ktoré sa svojou uroviiou vykonnosti
vzdialilo najmenej rozvinutym clenom EU (Bulharsku a Rumunsku) a pribliZilo drovni
LotySska, ktorého vykonnost' prekracuje 60 % EU. Krajiny byvalej Juhoslavie stagnujd
na Urovniach okolo 40 % priemeru EU a nedosahuju Urovne spred krizy.

VSetky kandidatske krajiny sa nadalej vyznacuju vysSSou relativnou cenovou Uroviou
ako relativnou vykonnost'ou. Na Islande a v Turecku sa cenova hladina medzirocne zvysila.
Rozdiel medzi cenovou hladinou a vykonnost'ou v tychto dvoch krajinach vSak nie je vysoky,
predstavuje 3,4 p. b. To je vyrazne menej ako v Srbsku, v Ciernej Hore alebo Macedoénsku.
Najvacsi nepomer (11 p. b.) eviduje Srbsko, napriek medzirocnému poklesu porovnatelnej
cenovej hladiny.

16 Medziro¢na zmena nomindlnych miezd na Urovni 9,2 % naznaduje, Ze aj v Srbsku rastli jednotkové
naklady prace rychlym tempom.
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Graf 10 Vyvoj ukazovatelov redlnej Graf 11 Cenova uroven a vykonnost’
konvergencie (medzirocnd zmena v %) kandidatskych krajin v porovnani so SR
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Zdroj: Eurdpska komisia. Zdroj: Eurdpska komisia.
Pozndmka: /(/VZ - /(qmpenzéc/e na 261/776'507,6{766, Pozndmka: Udaje za rok 2008 a 2012 v % EU 27, MK -
PP = Produktivita prace, HDP — Hruby domaci produkt, Maceddnsko, ME — Cierna Hora, RS — Srbsko, TR — Turecko.
MK — Macedonsko, ME — Cierna Hora, RS — Srbsko, TR — Cenovd Uroveri Islandu vzrastla zo 104 % EU v roku 2008 na
Turecko, IS — Island. Rok 2012. 115 % v 2012 a vykonnost’ klesla zo 123 % na 112 %.

Z pohladu vyvoja zahranicnoobchodnej rovnovahy sme mohli (vychadzajic z predbeznych
Udajov) sledovat’ viditelné zmiernenie nerovnovahy v Turecku a v Ciernej Hore, kde sa
deficity bezného (cCtu platobnej bilancie medzirone zniZili 04 a2 percentudlne body.
Naopakarbsku a Maceddénsku sa deficit prehlb|I V Srbsku prekrocil 10 % HDP.
Viacnasobne vyssi deficit ako vSetky krajiny EU mala v roku 2012 napriek viacrocnému
trendu zmierfiovania Cierna Hora.

VYHL'AD VYVOJA V NASLEDUJUCICH ROKOCH

Hospodarsky rast krajin byvalej Juhoslavie by sa mal v roku 2013 ozivit' a v nasledujicom
roku eSte mierne zosilnit. Postupné zrychlovanie tempa rastu ocakava EK (2013)
aj v Turecku a na Islande. Napriek vysSiemu vyvozu, ktory v roku 2013 potiahne najma rast
HDP v Srbsku (v suvislosti nabehom novej vyroby aut), v roku 2014 bude rast vSetkych
kandidatskych krajin tvoreny domacim dopytom. Previadat by mala investina zlozka
domaceho dopytu. Najdynamickejsie by sa malo HDP vyvijat' v Turecku. Odhadované tempo
rastu vo vyske 4 % (v roku 2014) vSak bude vyrazne nizSie ako hodnoty zaznamenané
v rokoch 2010 a 2011. V najblizSich dvoch rokoch preto nemozno ocakavat' vyznamnejsie
zrychlenie redlnej konvergencie kandidatskych krajin k priemeru EU. Cierna Hora,
Maceddnsko iSrbsko budl rast pomalSie ako Slovensko. Komisia predpoklad3,
Ze kontinualny rast relativnej vykonnosti v rokoch 2013 aZ 2014 dosiahne iba Island.
Ten pravdepodobne predbehne vykonnejSie pdvodné krajiny EU ako Finsko a Belgicko
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a bude pokraCovat’ v navrate na Uroven spred krlzy Vychadzajluc z diferencidlu
hospodarskeho rastu medzi Tureckom a prlemerom EU dojde pravdepodobne aj k zvySeniu
relativnej vykonnosti Turecka, ktoré si upevni svoj naskok pred ostatnymi kandidatskymi
krajinami, ako aj naskok pred Bulharskom a Rumunskom.

VyssSi progndzovany hospodarsky rast kandidatskych krajin by sa mal prejavit' vo zvySeni
ich zamestnanosti. Miera nezamestnanosti sa vsak v tychto krajinach podla EK do roku 2014
vyrazne nezmeni. V Turecku mbzeme v suvislosti s demografickym vyvojom a stupajlucou
participaciou ratat’ s dalSim rastom miery nezamestnanosti. Na rozdiel od krajin byvalej
Juhoslavie, ale aj vacsiny krajin EU, si véak udri jednocifernt hodnotu.

V nadvdznosti na kladny hospodarsky rast mdézeme v kandidatskych krajinach ocakavat’
zvySovanie produktivity prace. Jej dynamika bude nizka, ani najrychlejSie sa rozvijajlce
Turecko pravdepodobne nedosiahne v nasledujucom roku tempo rastu produktivity
oCakavané Komisiou pre Slovensko (2,3 %). V Macedonsku av Srbsku bude vyvoj
produktivity prace zaostavat' aj za priemerom EU. Rast kompenzacu na zamestnanca
v Turecku a na Islande sa podla aktualneho vthadu v porovnani s rokom 2012 spomali,
nadalej bude ale vysoky. Jednotkové naklady prace sa budu zvySovat’ viac ako na Slovensku
(a tieZ viac ako v EU) aj v Maceddnsku a na Ciernej Hore.'®

Graf 12 Ocakavany rast a jeho struktira v Graf 13 Saldo bezného uctu PB a miera

kandidatskych krajinach (r. 2014, v %) nezamestnanosti (r. 2014, v % HDP a v %)
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Srbsko, TR — Turecko, IS — Island.

17V rokoch 2007 az 2008 dosahoval HDP na obyvatela v PKS Islandu viac ako 120 % priemeru EU, &o
by ho radilo na Siestu, resp. siedmu priecku najvykonnejsich krajin EU. V rokoch 1998/1999 bola jeho
pozicia eSte lepdia, so 140 % priemeru EU by bol Island druhou najbohatSou krajinou EU (po
Luxembursku).

8 0dhad vyvoja kompenzacii na zamestnanca, ani hominalnych miezd pre Srbsko nie je k dispozicii.
Vyvoj nominalnych miezd v prvych mesiacoch roka 2013 naznacuje isté spomalenie rastu mzdovych
nakladov, vzhladom na nizky predpokladany rast produktivity préce vSak mozno oCakavat
pokracovanie relativne rychleho rastu jednotkovych nakladov prace (v porovnani s EU).
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Progndzované spomalenie dynamiky inflacie v Turecku ina Islande by sa mohlo odrazit’
v spomaleni tempa rastu relativnej cenovej hladiny a v dalSom ciastoénom zosuladeni
ich cenovej Urovne a vykonnosti. V krajinach byvalej Juhoslavie nemdzeme vzhl'adom
na slaby rast HDP uvazovat s citelnym zmiernenim nerovnovahy medzi tymito dvoma
ukazovatel'mi ani v pripade miernej korekcie cenovej hladiny.

Komisia neoCakava v nasledujucich dvoch rokoch zasadné zmeny v aktualnom stave
vonkajSej nerovnovahy kandidatskych krajin. V Srbsku sa sice nabeh novych vyrob
v automobilovom priemysle prejavi vo vyraznom zlepSeni obchodnej bilancie v roku 2013,
tento efekt sa vSak v roku 2014 pravdepodobne vytratl’ a za predpokladu zvySenia domaceho
dopytu a s tym suvisiacimi vysSimi dovozmi sa méze deficit v roku 2014 opat’ mierne zvysit.
Ak sa naplnia predpoklady pokracujliceho zmierfiovania deficitov krajin EU, vdetky
kandidatske krajiny budd mat" vroku 2014 vySSie negativne saldo bezného uctu
ako ktorakol'vek krajina EU. Statistiku najnepriaznivejSieho stavu vonkajsej rovnovahy budu
nadalej viest’ Cierna Hora (so 16,8 % HDP) a Srbsko (s 8,2 % HDP).

2. NOMINALNA KONVERGENCIA

2.1 NQMINALNA KONVERGENCIA SLOVENSKA A OSTATNYCH
KRAJIN EU

Medzirocny rast spotrebitel'skych cien na Slovensku sa v druhej polovici roka 2012 stuprioval.
V suvislosti s rasttcimi cenami potravin dosiahol Uhrnny rast spotrebitel'skych cien v oktobri
3,9 %. Nasledne sme boli svedkami rychleho spomalenia inflacie na 1,7 % (v aprili 2013)
najma v dosledku zniZenia cien energii a spomalenia rastu administrativnych cien. Inflacny
diferencial medzi Slovenskom a priemerom EU sa v tom ¢ase znizil na nulu. O mesiac neskor,
v maji 2013, predstavoval 0,2 p. b.

Dvanést’mesaém'/ priemer medzirocnej inflacie na Slovensku v sledovanom obdobi postupne
klesal, v maji 2013 predstavoval 3 %. Slovensko by tak napriek dezinflacii neplnilo inflacné
kritérium.* KlesaJUC| trend prevladal vo VacSine krajin EU. V prostredi nizkeho rastu C|en
mala prevazujlca ¢ast’ krajin EU (19 z 27 krajin) inflaciu niz$iu ako referenénd hodnota.?®
Najvyssiu medzirocnu inflaciu (4,4 %) a zaroven aj jej dvanastmesacny priemer, malo v maji
2013 Rumunsko. Chorvatsko sa delilo s Esténskom o poziciu tretej krajiny s najvyssou
inflaciou.

Vyvoj na financnych trhoch sa pod vplyvom zasahov ECB, najma v nadvaznosti na ohlasenie
nového programu nakupu dlhopisov, stabilizoval. DIhodobé urokové sadzby krajin EU od leta

19 Maastrichtské kritéria sa vztahuju len na krajiny vstupujice do eurozény. Slovensko a ostatné
krajiny eurozény uz nemusia plnit’ maastrichtské kritéria, s vynimkou fiskalneho kritéria.
20 v sllade s postupom uplatfiovanym v konvergenCnych spravach ECB a Eurdpskej komisie
sme do vypoctu referencnej hodnoty zaradili Svédsko, LotySsko a Irsko. Vyvoj v Grécku sa pri vypocte
referencnej hodnoty nebral do Uvahy, lebo miera inflacie tam v referenénom obdobi bola ovela nizsia
ako v ostatnych clenskych Statoch a nizka inflacia v tejto krajine vyplyvala z vynimocnych faktorov
(pretrvavajlcej hibokej recesie a neobycajne velkej zapornej produkénej medzery.)
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2012 postupne klesali. Rozdiely vo vyvoji dihodobej Urokovej miery medzi jednotlivymi
krajinami EU sa znacne zmiernili. Priemerny vynos gréckych desatrocnych dlhopisov klesol
v maji 2013 pod 10 %. Slovensko patrilo medzi vacSinu krajin EU, ktoré zaznamenali
aj medziroény pokles dvanastmesacného priemeru dlhodobych sadzieb. Hodnota tohto
ukazovatela sliziaceho pre postdenie miery konvergencie dlhodobych drokovych sadzieb
sa zvySila iba v Slovinsku, na Cypre a v Spanielsku. Tieto tri krajiny spolu s Gréckom,
Portugalskom, Madarskom a Rumunskom by v maji 2013 neplnili Grokové kritérium.*
Slovensko nad‘alej pinilo Grokové kritérium s dostatocnou rezervou (1,4 p. b.).*

Graf 14 Vyvoj inflacie vo vybranych Graf 15 Vyvoj dlhodobej tirokovej miery
krajinach EU (12-mesacny priemer vo vybranych krajinach EU (12-mesacny
medzirocnej HICP inflacie v %) priemer v %)
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Zdroj: Eurostat, viastné vypocty. Zdroj: Eurostat, viastné vypocty.
Poznamka. Graf znazorriuje vyvoj na Slovensku a Poznamka: Graf znazorriuje vyvoj na Slovensku a
v krajindch s najvyssou a najnizsou infléciou v EU v maji v krajindch, ktoré v mdaji 2013 prekracovali referencnu
2013, RH - referencnd hodnota, EA — eurozona, EU11 — hodnotu (RH).

krajiny EU mimo eurozon .

Priemerny deficit verejnych financii v Eurdpskej unii sa v roku 2012 opat’ o nieco priblizil
k 3 % HDP. Medzirocné zlepsSenie bilancie verejnych financii vSak bolo vyrazne slabSie ako
v predchadzajicom roku.” K najvacdej medziro¢nej konsolidacii verejnych financii doSlo
v Irsku. Sciefom odstranit’ nadmerny deficit vyraznejSie konsolidovalo aj LotySsko
a Rumunsko. Priemerna bilancia EU bola nadalej nadmerne negativna (-4 % HDP).
Eurozona zaznamenala tradicne lepsi priemerny vysledok (-3,7 % HDP), no zaroven aj vysSie

21 Vychadzajic z Udajov ECB, dvanastmesacny priemer dlhodobej Urokovej miery Chorvatska
sa pohyboval na urovni 5 %, Chorvatsko by tak v maji 2013 pinilo Grokové kritérium.

22 stlade s postupom pouzitym v Konvergencnej sprave (ECB 2013) sme pri vypocte referencnej
hodnoty poutZili Grokovd mieru pre Svédsko, Lotyssko a frsko.

2 Ppocet krajin, ktore dosiahli med2|rocny pokles podielu deficitu na HDP sa znacne zredukoval.
Az dvanast’ krajin EU zaznamenalo vySSiu hodnotu ako v roku 2011. Pred rokom vsetky krajiny
s vynimkou Cypru, Slovinska a Svédska znizili svoj podiel deficitu na HDP.
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rozdiely medzi jednotlivymi krajinami. Nemecko bolo jedinou krajinou celej EU, ktora
hospodarila s mierne prebytkovym saldom. VSetky ostatné krajiny mali v roku 2012 deficit.
Deficit Spanielska a Grécka prekracoval 10 % HDP.

Viacerym krajindm EU sa podarilo podla dostupnych Udajov za rok 2012 splnit’ termin
odstranenia nadmerného deficitu, na zaklade toho prestal byt’ voci nim uplatfiovany postup
pri nadmernom deficite.** Celkovy pocet krajin EU s nadmernym deficitom sa zniZil
na Sestnast. Ide o Styri kraJ|ny EU mimo eurozony advanast’ krajin eurozony.
Pritom aZ Siestim krajindm eurozény musel byt predizeny povodny termin odstranenia
nadmerného deficitu. » Hlavnym argumentom pre oddialenie terminov bol vyrazne slabsi
hospodarsky vyvoj a s tym suvisiaci vyvoj prijmov verejného rozpoctu, ako sa predpokladalo
pri stanoveni ciel'ov.

Graf 16 Struktira salda rozpoctu verejnej spravy krajin EU (% HDP)

Krajiny eurozény Krajiny EU mimo eurozény

o
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B primarne saldo 2012 O drokové naklady 2012 @ celkové saldo 2012 O celkové saldo 2011

Zdroj: Eurostat.
Poznamka. EA — eurozona, EU11 — krajiny mimo eurozony, udaj o primarnom salde Chorvatska nebol k dispozici,

Slovensko patrilo medzi krajiny, ktoré pokracovali v zniZzovani deficitu. Nadalej vsSak
vykazovalo nadmerny deficit. Podla predbeznych U(dajov prezentovanych Eurostatom
sa deficit verejnych financii v roku 2012 znizil 0 0,8 p. b. (na 4,3 % HDP).

% Jednd sa o Litvu, Loty$sko, Madarsko, Rumunsko a Taliansko. Litve bola v suvislosti s nakladmi
na dochodkovl reformu uznana korekcia nadmerného deficitu aj napriek tomu, Ze celkovy deficit
prekroCil 3 % HDP.

% Belgicku, ktoré nesplnilo podmienky v roku 2012, bol zmeneny termin korekcie na rok 2013.
Holandsko, ktoré malo splnit’ podmienky v roku 2013, ziskalo rok navysSe, V pripade Francuzska,
Portugalska a Slovinska bol termin presunuty na rok 2015 av pripade Spanielska az na 2016.
Zhorsenie fiskalnych vysledkov na Malte viedlo k obnoveniu _postupu pri nadmernom  deficite
s terminom odstranenia v roku 2013. Pol'sku, jedinej krajine EU mimo eurozény, ktord nesplnila
povodny ciel’ 2012, bol termin odstranenia nadmerného deficitu odlozeny na rok 2014.
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Pretrvavajuce deficitné hospodarenie krajin EU sa prejavuje vo vy$Som verejnom dlhu.
Priemerna zadlzenost' EU stupla na 85 % HDP a priemerna zadlzenost’ eurozony prekrocila
90 % HDP. Dlhovou krizou zasiahnuté Portugalsko, Spanielsko, Irsko a Cyprus Ccelili
dvojcifernému medzironému narastu pomeru dlhu k HDP. NajzadlzenejSou krajinou zostava
Grécko (so 157 % HDP). Relativne vysoké zvySenie dlhovej Urovne zaznamenalo
aj Slovensko. Stale sice patri medzi mensinu krajin eurozény s dlhom nizSim ako 60% HDP,
pomer dlhu k HDP vsak prekroCil 50 % HDP a dostal sa nad prvi hranicu definovanu
domacim Ustavnym zakonom o rozpoctovej zodpovednosti. V zmysle platnych pravidiel
rozpoctovej zodpovednosti minister financii zaslal v juni 2013 Narodnej rade SR list
obsahujlici zddvodnenie vysky dihu a navrh opatreni na jeho znizenie.?®

Volatilita kurzov mien krajin EU mimo eurozény sa zmiernila. Najpremenlivejsi bol uz tradi¢ne

.....

zlotého. Desatdriovy priemer kurzu Ziadnej z krajin EU mimo eurozény viak neprekrodil
hranicu £15 % od svojho dvojrocného priemeru. Kurzy mien okolitych krajin pocas
uplynulych dvanast’ mesiacov spociatku posiliovali, neskor vsak oslabili. Koncom maja 2013
sa nachadzali priblizne na rovnakej Urovni voci euru ako pred dvoma rokmi. Kurz amerického
dolara voci euru pocas uplynulého roka znehodnotil asi 0 5 % a koncom maja 2013 bol stale
0 10 % silnejSi ako v maji 2011.

V maji 2013 by iba Luxembursko, ako jedinad krajina eurozony, pinila vSetky maastrichtské
kritéria pre zavedenie eura. V ramci krajin EU mimo eurozony to bolo iba LotySsko, ktorého
pripravenost’ na zavedenie spolocnej meny nedavno potvrdili konvergencné spravy ECB a EK.
Svédsko a Bulharsko by plnili fiskalne, inflacné i Grokové kritérium. Ich meny vSak neboli
zapojené do mechanizmu vymennych kurzov.

VYHL'AD VYVOJA V NASLEDUJUCICH ROKOCH

Spomal'ovanie rastu spotrebitel'skych cien v eurozéne by malo pocas roka 2013 pokracovat.
Podl'a aktualnych projekcii odbornikov eurosystému (ECB 2013a) dosiahne priemerna
medziro¢na inflacia v eurozéne v roku 2013 hodnotu medzi 1,3 az 1,5 %. Bude previadat’
vplyv nizSich cien energii a nizSi medziroCny rast cien potravin. V roku 2014 by sa mohla
inflacia mierne zvysit' v reakcii na o¢akdvané mierne ozivenie hospodarskej aktivity, vyssie
ceny neenergetickych komodit a zvysujuci sa dopyt po dovoze. V priemere za rok 2014
by sa mala udrzat’ v intervale 0,7 az 1,9 %, t.j. pod Uroviiou inflacného ciel'a (2 %).

Komisia (2013a) tiez oCakava, Ze inflacia v eurozéne sa bude pohybovat’ vyrazne pod 2 %.
V priemere za rok 2013 klesne na 1,6 % a v roku 2014 dosiahne hodnotu 1,5 %. Priemerna
inflacia v EU bude v oboch rokoch 0 0,2 p. b. vySSia ako v eurozéne. Rozdiely v inflacii medzi
krajinami EU by sa mali v roku 2014 znizit' a hodnoty medzirocnej inflacie jednotlivych krajin
by sa mali udrzat’ medzi -0,4 % az 3,1 %. Slovensko by malo podl'a Komisie mat’ inflaciu
na drovni 1,9 % vroku 213 a2,0 % vroku 2014. V slvislosti nizkou aktualnou mierou
inflicie by mal postupne v priebehu roka 2013 dvanastmesacny priemer inflacie

% Rada pre rozpoctovl zodpovednost’ vo svojej prvej hodnotiacej sprave (RRZ 2013) konstatuje,
Ze navrhnuté opatrenia boli malo Specifikované, preto nie je mozné posudit, ¢i povedu k znizeniu
dihu.
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na Slovensku klesnit’ pod referencnd hodnotu. Priemerna hodnota medzirocnej inflacie HICP
by mala byt’ nizSia ako referenéna hodnota vypocitana na zaklade odhadov EK pre krajiny EU
(2,5 %) aj v roku 2014. Slovensko by tak malo v nasledujicom roku plnit’ inflacné kritérium.

Podl'a NBS (2013) by pri absencii dopytovych faktorov mala inflacia v roku 2013 poklesnut’
na 1,7 % a v roku 2014 dalej na 1,6 %. Medzi hlavné faktory patria klesajuce ceny energii,
stabilizacia cien agrokomodit a stagnujuci spotrebitel'sky dopyt. Pomaly rast cien ovplyvneny
poklesom cien energii a stabilnym nizkym rastom ostatnych zloziek inflacie bude pokracovat’
aj vroku 2014. Aktudlna strednodoba predikcia zaroven konsStatuje riziko mierne vyssSej
inflacie v roku 2014 ztitulu moznej vysSej ceny ropy alebo vysSej zahranicnej inflacie.
Slabsi ako ocakavany zahrani¢ny dopyt alebo nizSie kompenzacie na zamestnanca mozu
naopak viac posobit’ v prospech poklesu spotrebitel'skych cien.

Prevladajuci klesajuci trend vyvoja dihodobych Grokovych sadzieb v EU naznacuje zniZenie
dvanastmesacného priemeru v nasledujucich mesiacoch. Beric do uvahy skutocnost,,
Ye aktudlne vynosy dihopisov Spanielska a Slovinska boli v m&ji 2013 nizSie ako referencna
hodnota, v pripade pokracujlcej stabilizacie financnej situacie, moze dobjst k poklesu
ich dvanastmesacného prlemeru pod referencnl hodnotu a k splneniu Urokového kritéria.
Urokové miery krajin EU mimo eurozény su (s vynlmkou Rumunska a Madarska) vyrazne
nizSie ako referencna uroven a aktualny trend nenaznacuje ich zvySovanie.

Podl'a aktualnej predikcie EK (2013) by sa priemerny fiskalny deficit eurozony mal v roku
2013 zniZit' pod 3 % HDP. DalSie mierne znizZenie deficitu (z 2,9 na 2,8 % HDP) by mohlo
nastat’ aj v roku 2014. Desat’ z osemnastich krajin eurozony vsak bude pravdepodobne
nad‘alej prekracovat’ hranicu nadmerného deficitu. Slovensko moze podl'a Komisie dosiahnut’
v roku 2013 deficit na urovni 3 % HDP, ktory sa bez prijatia dodato¢nych opatrenl' moze
v nasledujicom roku zvysit. NajvyraznejSie tempo konsolidacie v rokoch 2013 az 2014
sa oCakava v Grécku, Spanlelsku a Irsku. V Grécku by mohol podla Komisie klesnut’ deficit
v roku 2014 aZz na 2,6 % HDP (zo sucasnych 10 % HDP). Naopak najviac sa pravdepodobne
fiSkalna situacia zhorél' na Cypre, kde Eurdpska komisia predpoklada narast deficitu na 8,4 %
HDP.

Pretrvavajuce deficitné hospodarenie v kombinacii s miernym hospodarskym  rastom
sa podpiSu pod d'alsi narast pomeru dihu k HDP eurozény, ako aj v EU. Priemerna zadlZzenost’
EU prekroci 90 % HDP a priemerny verejny dlh krajin eurozény stipne na 96 % HDP v roku
2014. Velmi nepriaznivy vyvoj ocakdva Komisia na Cypre av Grécku.”’ Zadlzenost EU
viak stipne najma v slvislosti s narastom dihu velkych krajin ako Spojené Kral'ovstvo,
Francizsko a Spanielsko. Ich zadlZzenost' dosiahne Urovne tesne pod 100 % ich hrubého
domaceho produktu. Skupina krajin vykazujicich nadmerny dih sa rozSiri o Slovinsko
a Chorvatsko, kde dlh vzrastie na 66 % HDP a 62,5 % HDP. V pripade naplnenia sa progndzy
EK slovensky verejny dih sa zvysi na 56,7 % HDP.

Program stability Slovenskej republiky na roky 2013 az 2016 (MF SR 2013) potvrdzuje zamer
pokracovat’ v konsolidacii verejnych financii. Zakladnym cielom programu je udrzatelnym
sposobom znizit’ deficit verejnej spravy pod 3 % HDP v roku 2013 a splnit’ tak poziadavky
vyplyvajuce z postupu pri nadmernom deficite. V roku 2013 by mal deficit klesnat’ na 2,9 %

%’ Na Cypre sa zadlzenost’ verejného sektora zvysi v priebehu dvoch rokov o 38 p. b. na 124 % HDP,
¢o je dvojnasobok hodnoty dosahovanej pred krizou (eSte v roku 2009 bol dlh Cypru nizsi ako 60 %
HDP).
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HDP, v roku 2014 na 2,6 % HDP a v roku 2015 na 2,0 % HDP. Planované zniZenie deficitu
by malo viest' k miernemu narastu a neskorsej stabilizacii Urovne dlhu verejnej spravy.
V roku 2013 dih prekroCi uroven limitu 53 % HDP. Vlada bude musiet’ popri predloZeni
navrhu opatreni na znizenie dlhu znizit' platy ¢lenov vlady na droven v predchadzajlicom
roku. V roku 2014 verejny dih Slovenska pravdepodobne vzrastie na 56,3 % HDP. To bude
v zmysle zakona o rozpoctovej zodpovednosti znamenat' prekroCenie limitu vo vyske 55 %
HDP a povinnost’ viazat' vydavky verejného rozpoctu. Pri dodrZzani planovaného rozpoctu by
sa celkova zadlzenost mala udrzat’ v pasme medzi 55 az 57 % HDP aj v nasledujucich
rokoch. Limit vo vyske 60 % HDP vyplyvajuci z Paktu stability a rastu by mal byt dodrzany
a Slovensko by malo plnit’ fiskalne kritérium.

Eurdpska komisia (EK 2012) konstatovala, Ze rozpoctové ciele su v sulade s poZiadavkami
Paktu stability a rastu. Priemerné rocné fiskalne usilie v rokoch 2010-2013 je dostatocne
vysoké a malo by viest’ k splneniu strednodobého ciela. Za riziko odstranenia nadmerného
deficitu v roku 2013 povazuje EK najma relativne velké oCakavané Uspory na vydavkoch
miestnych samosprav a ostatnych organizacnych jednotiek Statnej spravy, na ktoré viada
nema priamy vplyv. VdlhSom c¢asovom horizonte vnima ako problematické
obmedzovanie vydavkov podporujucich hospodarsky rast (najméd vydavkov
na vzdelavanie, inovacie a dopravnu infrastrukturu.)

Graf 17 Ocakavana zmena salda verejnych financii v rokoch 2012 az 2014

a predpokladana vyska dlhu v roku 2014 (% HDP)
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Poznémka. cervenou farbou zvyrazneny pokles salda a nadmerny dih.

Aktualny vyvoj vymennych kurzov krajin EU mimo eurozény neindikuje vyraznejsi narast
volatility. OCakavané zlepSenie vonkajsieho prostredia by mohlo prispiet’ k stabilite kurzov
mien krajin EU mimo eurozony.

Na zaklade vySSie spomenutych zaverov vychadzajucich z aktudlnych predikcii
a vyplyvajucich z odhadov referencnych hodndét, najvacsiu Sancu spomedzi krajin EU mimo
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eurozény splnit’ vSetky maastrichtské kritéria v horizonte najblizSich dvoch rokov ma
iba Dansko. Litva, ktorej mena je zapojena do mechanizmu vymennych kurzov, mohla by
teda splnit’ aj kurzové kritérium, bude mat’ v roku 2014 pravdepodobne inflaciu prekraCujucu
referencnu hodnotu. Svédsko a Ceska republika, ktoré by mali plnit' fiSkalne a inflacné
kritérium, nie su zatial' zapojené do mechanizmu vymennych kurzov.

2.2 NOMINALNA KONVERGENCIA KANDIDATSKYCH KRAJIN

Na Islande a v Turecku bolo zaznamenané medzirocné spomalenie spotrebitel'skej inflacie,
rovnako aj jej dvanastmesacného priemeru. V maji 2013 klesol medziroCny rast cien
na Islande na 3,3 %, dvanastmesacCny priemer bol vsak nadalej takmer dvojnasobne vyssi
ako referencna hodnota. Cenovy vyvoj v Srbsku, Ciernej Hore i Maceddnsku bol volatilnejsi.
Narast inflacie v druhej polovici roka 2012 sa prejavil vo vysSom dvanastmesacnom
priemere. V uvedenom obdobi prevladal vplyv zvySenia dovoznych cien a administrativnych
cien. Ziadna z kandidatskych krajin by v maji 2013 neplnila inflacné kritérium pre zavedenie
eura.

Graf 18 Vyvoj spotrebitel'skych cien Graf 19 Vyvoj salda rozpoctu verejnych
(HICP*) v kandidatskych krajinach financii v kandidatskych krajinach
(12-mesacny priemer medzirocného rastu v %) (% HDP)

-1 r r r 1 -10 -10
110 L L1 3 2010 C—J2011 EEEEN2012 === RH
Zdroj: Eurostat, SSO MK, CBM, NBS, viastné prepocty. Zdroj: Eurostat, Eurdpska komisia.
Poznamka: MK — Maceddnsko, ME — Cierna Hora, RS — Pozndmka: MK — Maceddnsko, ME — Cierna Hora, RS —
Srbsko, TR — Turecko, IS — Island, RH — referencna Srbsko, TR — Turecko, IS — Island, RH — referencna hodnota.

hodnota, * CPI pre Maceddnsko, Ciernu Horu a Srbsko.

Fiskdlna situacia skupiny kandidatskych krajin merana deficitom verejnych financii
sa medzirocne mierne zlepSila. Klesol priemerny deficit aznizili sa aj rozdiely
medzi krajinami.”®  Vyvoj v kandidatskych krajindch bol ale stale znaCne heterogénny.
MedziroCné zlepSenie bolo dané priaznivym vyvojom na Islande a v Ciernej Hore. Na Islande
klesol deficit verejnych financii medzirocne 02 p. b. (na 3,4 % HDP). Cierna Hora

8 Merané rozptylom, resp. Standardnou odchylkou.
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zaznamenala pokles pomeru deficitu k HDP o1 p. b. V Maceddnsku sa zaporné saldo
verejnych financii naopak zvysilo a prekrocilo 3 % HDP. Srbsko tiez hospodarilo s vySSim
deficitom ako pred rokom (viac ako 6 % HDP). Turecko malo ako jedina kandidatska krajina
deficit pod hranicou nadmerného deficitu. ZadlZzenost' balkanskych krajin bola v roku 2012
nizSia ako Uroven referencnej hodnoty. V Ciernej Hore, a najma v Srbsku sa vSak pomer dlhu
k HDP vyrazne zvysil, prekrocCil hodnotu 50 % HDP a priblizil sa Urovni 60 % HDP. Na Islande
a v Turecku sa relativna Uroven dlhu medziroCne znizZila. Hruby dlh Islandu dosahuje 99 %
HDP, t.j. hodnotu znacne prevySujucu urovne ostatnych kandidatskych krajin. Obe zlozky
fiSkalneho kritéria (deficit menej ako 3 % HDP a dlh menej ako 60 % HDP) teoreticky spiha
iba Turecko.

Podl'a dostupnych informacii Ziadna z kandidatskych krajin by v maji 2013 neplnila
ani Urokové kritérium. Napriek citelnému poklesu vynosov islandskych a tureckych
dlhodobych viadnych dlhopisov, ich majova hodnota prekracovala referencnd hodnotu
pre dlhodobu Urokovd mieru (o priblizne 1 p. b.) Srbsko doteraz emitovalo iba jeden dlhopis
so splatnostou prevysujucou desat’ rokov, ktorého urokova sadzba prevysuje referencnu
hodnotu.?® Cierna Hora ma v sticasnosti tieZ iba jeden dlhopis s Urokovou sadzbou vyrazne
prevysujucou aktualnu referencni hodnotu. Maceddnsko zatial' neemitovalo viadne dlhopisy,
na zaklade ktorych by sme mohli posudit’ vysku dlhodobych Urokovych sadzieb.

Cierna Hora pokradovala v jednostrannom pouZivani eura ako svojej meny. Maceddnsky
denar bol v uplynulych dvoch rokoch nadalej Uzko naviazany na euro. Desat'dfiovy priemer
vymenného kurzu vodi euru sa pohyboval v rozpati -0,21 % az 0,08 %. Islandska koruna
a turecka lira zaznamenali vyrazne vysSiu volatilitu. Desat'driovy priemer kurzu tureckej liry
kolisal v rozpéti -8,4 % az 6,6 % a priemer islandskej koruny v sa pohyboval medzi -6,7 %
a8,8 % voci priemeru za obdobie medzi 1. junom 2011 a 31. majom 2013. Ani kurz
srbského dindra neprekrocil rozpatie +/- 15 % voéi dlhodobému priemeru. Udrzal
sa Vv intervale -8,3 % az 11,3 %. Na konci maja 2013 bol vSak kurz srbského dinara o 15 %
slabsi ako pred dvoma rokmi.

Stav nominalnej konvergencie kandidatskych krajin sa medziroéne zhorsil. Ukazovatele
nominalnej konvergencie kandidatskych krajin stale vykazuju relativne vysokd nestabilitu.
Ziadna kandidatska krajina by v maji 2013 neplnila inflaCné kritérium. FiSkalne kritérium
by splnalo iba Turecko.

VYHLAD VYVOJA V NASLEDUJUCICH ROKOCH

Cenovy vyvoj v krajinach zapadného Balkanu a v Turecku by mal byt' priaznivo ovplyvneny
politika na Islande by sa mal prejavit’ v d'alSom spomaleni inflacie, na ktord bude prorastovo
vplyvat' domaci dopyt ivysSSia miera vyuzitia vyrobnych kapacit. Napriek ocCakavanej
dezinflacii vo vSetkych kandidatskych krajinach, priemerna medziro¢na inflacia sa bude
vroku 2014 podla EK (2013) pravdepodobne nachadzat pod Uroviou odhadovanej

% Ide 0 15 roény eurovy dlhopis emitovany vo februdri 2011 s vynosom 5,85 %. Dlhové cenné
papiere s kratSou dobou splatnosti emitované v domacej mene maju vyrazne vyssie Urokové sadzby.
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referenénej hodnoty iba v Ciernej Hore. Maceddnsko a Island mézu dosiahnut” hodnoty blizke
hodnotdm predpokladanym pre krajiny EU s dynamlcke]sm cenovym vyvojom. Turecko
a Srbsko budu mat’ aj rokoch 2013 a 2014 vyrazne vyssiu inflaciu ako krajiny EU.

Komisia (2013a) predpoklada zlepSovanie fiskalnej situacie kandidatskych krajin z pohladu
vysky deficitu v nasledujucich dvoch rokoch. V roku 2014 by uz nielen Turecko, ale aj Cierna
Hora a Island mali vykazat' nizSie negativne saldo ako 3 % HDP. Island by mohol dokonca
dosiahnut’ vyrovnany rozpocet. Na Islande a v Turecku by sa mala planovana konsolidacia
prejavit’ v poklese pomeru verejného dlhu k HDP. Verejny dih Islandu bude vSak nadalej
znaCne prevySovat’ hranicnd Uroven 60 % HDP. Ostatné kandidatske krajiny by mali
aj v nasledujlcich dvoch rokoch hospodarit’ s dlhom nizsSim ako referencna hodnota. Turecko
a Cierna Hora by tak mohli v roku 2014 pInit’ obe zloZky fiskalneho kritéria.

Obe kl'iCoveé nominalne kritéria pre zavedenie eura — inflacné a fiSkalne kritérium -
bude v horizonte dostupnej prognézy pravdepodobne pinit’ iba Cierna Hora. Aktudlny trend
vyvoja Urokovych sadzieb dlhovych cennych papierov, ako aj planovana konsolidacia
verejnych financii a oZivenie hospodarskeho rastu, by sa mohli prejavit aj v poklese
dlhodobych urokovych sadzieb a v stabilnom kurzovom vyvoji kandidatskych krajin
v nasledujicom obdobi.

Suhrn aktualneho stavu a vyhl'adu plnenia maastrlchtskych kritérii v sicasnych clenskych aj
kandidatskych krajinach EU je uvedeny v Prilohe &. 2.

ZAVER

V prostredi spomalujL'lceho globadlneho hospodarskeho rastu a recesie prevladajlcej
v Eurdpskej unii zaznamenalo Slovensko dalSie medzirocné spomalenie svojho rastu.
Napriek tomu bolo Stvrtou na]dynamlcke]sou krajinou EU hned’ po pobaltskych krajinach.
V roku 2012 uz viac ako poIOV|ca krajin EU Celila nezamestnanosti nad 10 %. Na Slovensku
nezamestnanost rastla nizsim tempom ako priemer za EU, Slovensko vdak patrilo medzi
krajiny s navassou nezamestnanost’ou v EU. Jednotkove naklady prace na SIovensku
viditel'nejsie zvysenle jednotkovych nakladov prace. Nizky domaci dopyt timil dovoz,
Co sa prejavilo v zmierneni deficitov bezného uctu platobnej bilancie krajin EU. Vdaka
najvyssiemu prebytku obchodnej bilancie tovarov v histérii saldo bezného Uctu platobnej
bilancie Slovenska dosiahlo kladni hodnotu. V slvislosti s pokracujicim nepriaznivym
vyvojom v dlhovou krizou poznacenych krajinach sa relativna vykonnost’ Slovenska dostala
na uroven Grécka a Portugalska. Relativna cenova hladina Slovenska zotrvala na rovnakej
Urovni ako pred rokom. Predstih nasej vykonnosti pred cenovou hladinou sa tak medzirocne
zvySil. Analyza sprav hodnotiacich konkurencieschopnost’ a kvalitu podnikatel'ského
prostredia potvrdzuje, Ze Slovensko zaostava v Strukturalnych a institucionalnych reformach,
¢o zhorsuje predpoklady pre dlhodobu udrzatel'nost’” hospodarskeho rastu.

V roku 2013 bude HDP Slovenska rast’ iba velmi miernym tempom. V nasledujlcich rokoch
by sa mal rast zrychlovat. V tejto sivislosti méZzeme oCakavat' najprv doCasné zastavenie
dobiehania priemeru EU a neskorsie mierne ozivenie realnej konvergencie. Ani v roku 2015
vSak pravdepodobne nedosiahne tempo dobiehania Uroven svojho dlhodobého priemeru.

ANALYZA KONVERGENCIE SLOVENSKEJ EKONOMIKY

29



fa

NARODNA BANKA SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Citel'né obnovenie predkrizovych temp beta konvergencie vSak nemozno v strednodobom
horizonte oCakavat’ ani v inych krajinach unie. Miera nezamestnanosti by mala v roku 2013
vo vacsine krajin EU dosiahnut’ svoj vrchol a v roku 2014 by sa mohla aspon Ciastocne zniZit',
Na Slovensku bude situacia na trhu prace aj vroku 2014 stale vyrazne horSia
ako pred krizou.

Ukazovatele redlnej ekonomiky kandidatskych krajin sa medzirocne vyrazne zhorsili.
Ich priemerny hospodarsky rast bol niz8i ako v krajinach EU mimo eurozony.
Vykonnost' kandidatskych krajin v roku 2012 stagnovala, ¢im sa zachovala vysoka
heterogénnost’ tejto skupiny krajin, dana najma nadpriemernou vykonnost'ou Islandu. VSetky
kandidatske krajiny sa nad’alej vyznacuju vysSou relativnou cenovou Uroviiou ako relativnou
vykonnost'ou.

Vrokoch 2013 az 2014 by uz mali vSetky kandidatske krajiny rast. Priemerné tempo
najmenej rozvinutych balkanskych krajin bude ale nizSie ako tempo rastu Slovenska.
Dynamika ich realnej konvergencie tak nebude vzhl'adom na ich aktualnu dUroven vykonnosti
dostatocna.

Z pohl'adu vyvoja ukazovatel'ov nominalnej konvergencie moZeme konstatovat, ze viacerym
krajinam EU sa podarilo podia Udajov za rok 2012 spinit’ termin odstranenia nadmerného
deficitu. Priemerna bilancia EU vSak bola nad’alej nadmerne negativna. Slovensko vykazalo
nadmerny deficit vo vySke 4,3 % HDP. Rast spotrebitelskych cien sa spomalil.
Inflacny diferencial medzi Slovenskom a priemerom EU savaprili znizil na nulu.
Dvanastmesacny priemer medzirocnej inflacie na Slovensku bol v maji 2013 stale vyssi
ako referenCna hodnota. Slovensko by teda neplnilo v maji 2013 fiskdlne, ani inflacné
kritérium. Vyvoj na financnych trhoch sa stabilizoval, dlhodobé Urokové sadzby krajin EU od
leta 2012 postupne klesali. Rozdiely v dlhodobej urokovej miere medzi jednotlivymi krajinami
EU sa zmiernili. V maji 2013 by vSetky Styri maastrichtské kritéria plnilo iba Luxembursko
a LotySsko. Stav nominalnej konvergencie kandidatskych krajin sa medzirocne zhorsil.
Ziadna kandidatska krajina by neplnila inflacné kritérium. Fiskalne kritérium by splnalo
iba Turecko.

Podl'a aktualnej predikcie EK (2013) by sa priemerny fiskalny deficit eurozény mal v roku
2013 znizit pod 3 % HDP. Ciel' slovenskej vlady odstranit’ v roku 2013 nadmerny deficit
udrzatelnym spbsobom zostava v platnosti. Podla Komisie dosiahne SR v roku 2013 deficit
na Urovni 3 % HDP a bez prijatia dodato¢nych opatreni deficit v nasledujucom roku opat’
stupne. Pretrvavajlce deficitné hospodarenie v kombinacii s miernym hospodarskym rastom
sa podpiSu pod dalSi narast pomeru dihu k HDP eurozény, ako aj v EU. DIh SR sa udrzi
pod hranicou nadmerného dlhu, prekro¢i vSak pravdepodobne dalsi z domacich limitov
a vlada bude musiet’ prikrocit’ k viazaniu vydavkov. Inflacia by sa mala nadalej pohybovat’
na relativne nizkych urovniach a Slovensko by malo v roku 2014 pinit’ inflacné kritérium.
Vychadzajuc z aktudlneho vyhladu iba Dansko, ako jediné spomedzi krajin EU
rokov. Situacia v oblasti nominalnej konvergencie by sa mala v nasledujlcich rokoch zlepsit’
aj v kandidatskych krajinach. Obe kl'iCové kritéria pre zavedenie eura — inflatné a fiskalne
kritérium — bude vSak plnit’ asi iba Cierna Hora.
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PRILOHA 1 SLOVENSKA A CESKA EKONOMIKA
PO DVADSIATICH ROKOCH

Vykonnost' slovenskej ekonomiky je nadalej nizSia ako vykonnost Ceskej ekonomiky.
V roku 2012 vsak rozdiel v HDP na obyvatela v parite kupnej sily predstavoval iba pat
percent. Slovensko dosiahlo 75 % a Ceska republika 79 % priemeru EU. Pred dvadsiatimi
rokmi, ked’' obe ekonomiky vstupili do éry samostatnosti, bola eska ekonomika az o 60 %
vykonnejsia.*® Obe ekonomiky zaznamenali poas uplynulych dvadsat’ rokov relativne
dynamicky vyvoj. Realny HDP Slovenska rastol v obdobi 1994 — 2012 priemernym rocnym
tempom 4,4 %, realny HDP CR rastol tempom 2,7 %. Rychlost’ akou Slovensko dobiehalo
Cesku republiku bola vysSia ako ocakavania pri rozdeleni i Standardne pozorované tempa
dobiehania.

NajdynamickejSie rasticim odvetvim bola v oboch ekonomikach priemyselna vyroba, ktora
v obdobi 1998 az 2012 rastla v priemere 9,4 % v SR a 6,9 % v CR rocne. Zatial' ¢o slovenské
stavebnictvo rastlo v tomto obdobi priemernym roénym tempom 3,6 %, Ceské stavebnictvo v
tomto obdobi oslabovalo. Naopak sofistikovanejSie sektory pefiaznictva a poistovnictva rastli
dynamickejSie v Ceskej republike.

Tabul'ka 1 Priemerné rocné tempo rastu odvetvi v obdobi 1998 az 2012

Pol'nohospodarstvo, lesnictvo a rybolov -0,37 3,81
Priemysel (s vynimkou stavebnictva) 5,38 7,68
Priemyselna vyroba 6,91 9,35
Stavebnictvo -1,18 3,59
Velkoobchod a maloobchod, doprava, ubytovanie,

stravovanie a pohostinstva 2 22
Informacné a komunikacné technologie 4,16 3,88
Penaznictva a poist'ovnictva 4,25 0,95
Cinnosti v oblasti nehnutel'nosti 4,15 2,94

Zdroj: Eurostat
Poznamka. odvetvia podla NACE rev. 2,

Vydavkovy pohlad na rast HDP naznacuje, ze vSetky zlozky HDP rastli v priemere rychlejsSie

na Slovensku, nez v CR. Tempa ich rastu vak vykazovali vacSiu volatilitu. Zvacsa previadal
vplyv domaceho dopytu, v ostatnych rokoch naopak dominoval zahranicny dopyt.

30V roku 1995 vytvorilo Slovensko HDP na obyvatela v parite kipnej sily v hodnote 7 tis. a Cesko
v hodnote 11,2 tis., o predstavovalo 47 %, resp. 76% vtedajsej vykonnosti EU 27.
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Graf 1 Prispevky k rastu HDP v SR [Jll Graf 2 Prispevky k rastu HDP v CR

(v% ap. b.) (v% ap. b.)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat
Poznaémka. C — sukromna spotreba, G — spotreba viady, I — Poznamka: C — sukromnd spotreba, G — spotreba viady, I —
Investicie, NX — cisty export, HDP — hruby domaci produkt investicie, NX — cisty export, HDP — hruby domaci produkt

Vy&si hospodarsky rast na Slovensku v porovnani s CR bol v obdobi 1994-2012 spojeny
s vySSimi  vndtornymi aj vonkajSimi nerovnovahami. Slovensko malo v priemere vysSiu
inflaciu, nezamestnanost’ aj deficit bezného Gctu platobnej bilancie.

Graf 3 Vnitorné a vonkajsie nerovnovahy il Graf 4 Diferencialy ekonomickych
slovenskej a ¢eskej ekonomiky ukazovatel'ov vo vybranych obdobiach

medzi SR a CR

HDP
15

12
9
6

-

-3
Nezame /o~~~ ’Q N Deficit
stanost’ e o /) BU
- /4
- . I’

Inflacia

-5,0

CZ 1994-2012 - = = SK 1994-2012 P . ¢
B HDP mInflacia BU m Nezamestnanost

Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat
Poznamka: Priemerné rocné hodnoty, resp. priemerné
tempd rastu v obdobi 1994-2012

Ako slovenska, tak aj Ceska ekonomika sa vyznacuju velkou otvorenostou. Podiel
zahrani¢ného obchodu na HDP rastol kontinualne v oboch krajinach. V roku 2012 dosiahol

186 % HDP na Slovensku (od roku 1993 narast 0 69 p. b.) a 151 % HDP v CR (od roku 1993
narast o 57 p. b.). Podiel oboch krajin na svetovom obchode oproti roku 1994 vzrastol,
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pricom zahrani¢na nerovnovaha v podobne deficitov bezného Uctu platobnej bilancie bola
vyraznejSia na Slovensku.

V prvej dekade bol vyvoj bezného uctu ovplyvneny v oboch krajinach predovsetkym vyvojom
na poducte tovarov. V ostatnych rokoch je otazka deficitu bezného Gctu spojena s vyvojom
bilancie vynosov, ato predovSetkym v Ceskej republike. Ta v tejto slvislosti na rozdiel
od Slovenska stale eviduje deficit bezného uctu platobnej bilancie.

Graf 5 BeZny Gcet platobnej bilancie CR [l Graf 6 Bezny ucet platobnej bilancie SR
(v % HDP) (v % HDP)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat
Poznamka: Poznamka:

Hlavné zmeny teritoridlnej orientacie vyvozu oboch krajin nastali v devatdesiatych rokoch,
ked doSlo k prirodzenému zintenzivneniu obchodu s krajinami EU. Od roku 2004 sme boli
naopak svedkami zvysujiceho sa vyznamu obchodnych partnerov nepatrlaC|ch do EU, ato
predovsgtkym zasluhou obchodu so StI’O_]mI a automobilmi. Zatial' ¢o Slovensko vyviezlo
mimo EU v roku 2004 13 %, v roku 2012 uz 16 % celkového vyvozu zo Slovenska smerovalo
mimo EU. V pripade CeskeJ republiky sa podiel vyvozu mimo EU v rovnakom obdobi zvysil
z 13 % na 19 %.3' Do EU tak smerovalo v minulom roku 84 % vyvozu zo Slovenska a 81 %
vyvozu z Ceskej republiky. Podiel vyvozu do eurozény na celkovom vyvoze zaznamenal
v rovnakom obdobi v oboch krajinach eSte vyraznejsi pokles. V pripade Slovenska klesol
256 % na 42 % av pripade Ceskej republiky o nieCo miernejsie, zo 72 % na 63 %.
Najvyznamnejsim obchodnym partnerom SR aj CR je stale Nemecko. Napriek postupnému
poklesu jeho vahy, v roku 2012 smerovalo do Nemecka viac ako 20 % vyvozu zo Slovenska
aviac ako 30 % vyvozu z Ceska. Slovenska republika je druhym najvyznamnejSim
obchodnym partnerom Ceskej republiky a Ceskd republika je zaroven druhym
najvyznamnejSim obchodnym partnerom Slovenskej republiky.

*! Podiel dovozu z krajin mimo EU vzréstol na Slovensku z 21 % v roku 2004 na 26 % v roku 2012,
v Cechach z 20 % na 25 %.
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vyvozu do EU a mimo EU (v %, rok 2012) vyvozu do EU a mimo EU (v %, rok 2012)
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Zdroj: Eurostat ) ) Zdroj: Eurostat 5 5
Poznamka: Pomer medzi EU a mimo EU bol 84 ku 16 % Poznamka: Pomer medzi EU a mimo EU bol 81 ku 19 %
celkového vyvozu. AT - Rakusko, HU - Madarsko, PL — celkového vyvozu. UK — Spojené kralovstvo, FR -
Polsko, CZ — Ceska republika , DE — Nemecko, CH - Franajzsko, PL — Polsko, SK - Slovensko , DE — Nemecko,
Svajciarsko, TR — Turecko, US — USA, CN — Cina, RU — CH -Svajciarsko, TR — Turecko, UR — Ukrajina, US — USA,
Rusko. RU — Rusko.

Velkost' a Struktdra vzajomného obchodu sa menili velmi pomaly. Dovoz z CR dosahuje
uzod konca devatdesiatych rokov priblizne 17 aZz 18 % celkového slovenského dovozu.
Vyvoz do CR oslabil na prelome storoCia, odkedy sa dlhodobo pohybuje na urovni 13
az 14 % celkového vyvozu. Medzi najvacSie polozky vzajomného obchodu patrili
v poslednych rokoch fosilne paliva a oleje (12 % vyvozu, 10 % dovozu v roku 2012), Zelezo
aocel (11 %, resp. 4 %), elektrické pristroje a zariadenia (13 %, resp. 10 %), dopravné
prostriedky (6 %, resp. 15 %) ajadrové reaktory aich casti (12 %, resp. 8 %).
Napriek Ciastocnému poklesu, obchodna bilancia Slovenska s Ceskom je stale zaporna.

Nielen teritoridlna, ale aj odvetvova struktuira vyvozu je velmi podobna. V poslednych rokoch
je mozné badat’ o nieCo vysSSiu orientaciu slovenského vyvozu na stroje a dopravné
prostriedky, o plati najma pri vyvoze mimo EU.
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Graf 9 Odvetvova sStruktira vyvozu z CR a SR v roku 2012
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inde v SITC
= Stroje a dopravné prostriedky
® Ostatne vyrobky spracovatel'ského priemyslu
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Z porovnania odvetvovej Struktury vyvozu vyplyva, Ze Slovensko zaostava vo vyvoze hi-tech
vyrobkov a sluzieb. V roku 2012 mali v Ceskej republike komodity tejto skupiny dvojnasobne
vy podiel na celkovom vyvoze (8 % v SR oproti 16 % v CR). Najvadiu Cast' (72 %)
slovenského hi-tech exportu tvorili elektronické a telekomunikacné zariadenia. Takmer
polovicu Ceského hi-tech vyvozu tvorili v roku 2012 vyrobky a sluzby patriace do skupiny
pocitacov, nasledované skupinou elektronickych a telekomunikacnych zariadeni s podielom

35 %.

Graf 10 Struktara a podiel high-tech exportu Slovenska a Ceskej republiky v roku 2012

(v % celkového exportu)
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Cenova hladina na Slovensku rastla v obdobi po rozdeleni federacie priblizne rovnakym
priemernym tempom ako ekonomicka vykonnost. Rast Ceského hospodarstva vsak za
vyvojom cenovej hladiny zaostaval.

Vzajomné porovnanie vyvoja hlavnych zloZiek HDP v parite kipnej sily nenaznacuje zasadne
odlisny vyvoj parity kupnej sily a jej dopad na vykonnost' porovnavanych ekonomik. Slabsi
rast vykonnosti Ceskej republiky bol dany predovsSetkym nizSou dynamikou nominalneho
HDP.

Graf 11 Vyvoj HDP na osobu v PKS a jeho Graf 12 Vyvoj HDP na osobu v PKS a jeho

hlavnych zloZiek v SR (1995=100) hlavnych zloziek v CR (1995=100)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat

Spotrebitel'ska inflacia, merana CPI rastla v obdobi 1994-2012 priemernym rocnym tempom
6,1 % na Slovensku a 4,4 % v CR. Zatial' ¢o pohl'ad na celkovy cenovy vyvoj v oboch
krajinach neindikuje vyrazné odlisnosti, zaujimavejsi je podhl'ad na vyvoj spotrebného kosa,
resp. na vyvoj vah jeho poloziek.

V Slovenskom spotrebnom koSi sa stali najvacSou polozkou vydavky na domacnost’ a energie
a to na Ukor potravin a nealkoholickych napojov. Ich vaha v obdobi 1996 az 2012 vzrastla
viac nez dvojnasobne. NajdynamickejSie vSak rastol objem vydavkov na telekomunikacie,
ked tieto vydavky vzrastli az 7 nasobne. V dynamike rastu vahy v spotrebnom koSi
nasledovali vydavky na zdravie a vzdelanie (6, resp. 5 nasobny narast oproti roku 1996).
Podobne aj v ceskom spotrebnom kosi dominuju vydavky na domacnost’ a energie. Ich vaha
je vSak nizSia nez na Slovensku aod roku 1996 vzrastla len o necelych 50%.
NajdynamickejsSie rastucimi boli vydavky na vzdelanie a zdravie (5 resp. 3 nasobny narast).
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Graf 13 ZloZenie spotrebného kosa v SR a CR (v %)
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Zdroj: Eurostat

Rast vykonnosti ekonomiky a proces dobiehania ekonomickej urovne EU sa opieral tiez o
predstih v raste produktivity prace oproti krajinam EU. Dobiehanie v redlnej produktivite
prace na zamestnanca priemernym tempom 4,1 % na Slovensku a 2,1 % v CR (aZ na uroven
81 % resp. 72 % porovnani s priemerom EU) bolo v oboch krajinach podporené rozsiahlymi
investiciami, vratane PZI, ktoré umoznili technologickll obnovu a vyssSiu Ucinnost’ vyrobnych
faktorov. Nemenej vyznamné pre rast produktivity prace boli opatrenia na znizenie nakladov
prace cestou zniZzovania prezamestnanosti.

Graf 14 Vyvoj relativnej produktivity Graf 15 Vyvoj miery zamestnanosti
prace (PKS na zamestnanu osobu v % EU) a miery nezamestnanosti (v %)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat
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Miera zamestnanosti na Slovensku v roku 2012 dosiahla 59,7 %, Co je vyrazne menej
nez66,5 % v CR, resp. 65,2% v EU. Naopak miera nezamestnanosti sa v tomto roku
pohybovala na Slovensku na Urovni 14 %, zatial' o v CR na urovni 7 % a tymto Urovniam
suU podobné aj priemery za obdobie rokov 1994 az 2012 (14,6 % resp. 6,6 %).

Podiel dlhodobo nezamestnanych sa na Slovensku z urovni okolo 50 % vysplhal do roku
2012 az na 67 % vSetkych nezamestnanych. V CR nebola dihodoba nezamestnanost
tak typickym fenoménom ako na Slovensku, CR vSak tiez zaznamenala vyrazny narast
dlhodobej nezamestnanosti. Z 30 % podielu nezamestnanych sa podiel dlhodobo
nezamestnanych zvySil do roku 2012 na 43 %. V skupine mladych ludi do 25 rokov
nepracoval v roku 2012 na Slovensku kazdy treti (34 %), zatial' ¢o v CR kazdy piaty (20 %).
Aj rozdiely v nezamestnanosti mladych, podobne ako tomu bolo v pripade celkovej
a dlhodobej nezamestnanosti, pretrvavali pocas celych 20 rokov po rozdeleni.

Sektorove zlozenie pracujucich je na Slovensku a v CR je podobné. V porovnani s priemerom
EU (23 %) je v oboch krajinach vacsi sektor priemyslu (32 % resp. 36 %) na Ukor sektora
sluZieb.

Hospodarsky vyvoj nemal ani v jednej krajine jednoznacny priebeh. Ddélezitym medznikom
bol vstup do Eurdpskej unie. Ako bolo vySSie popisan€, Slovenska republika bola relativne
UspesnejSia v dobiehani priemeru EU. Jednym z faktorov bol pravdepodobne aj aktivnejsi
pristup k zasadnym zmenam v ekonomike, ktoré zacali Strukturalnymi reformami kratko pred
vstupom do EU a vyvrcholili zavedenim eura. Ako naznacuji nezavislé hodnotenia
konkurencieschopnosti a kvality podnikatel'ského prostredia, udrzanie si vysSieho tempa
hospodarskeho rastu na Slovensku si vyziada zvySovanie kvality vzdeldvania, rozvoj
infrastruktary, kvality verejnych sluzieb a zniZenie byrokracie a Urovne korupcie.

Obraz o kvalitativnych rozdieloch medzi porovnavanymi ekonomikami poskytuje napr. vyvoj
vydavkov na vyskum a vyvoj. Z pociatocnej urovne 30 eur na osobu na Slovensku a 35 eur
na osobu v CR v roku 1993 vzrastli vydavky na vyskum a vyvoj do roku 2011 na Uroven 68,
resp. 273 eur na osobu (Co predstavuje 0,68 resp. 1,84 % HDP). Na Slovensku sa tak tieto
vydavky v nominalnom vyjadreni zhruba zdvojndsobili, zatial ¢o v CR vzrastli takmer
osemnasobne.
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PRILOHA 2 PLNENIE NOMINALNYCH KRITERII

Tabul'ka Stav a vyhl'ad plnenia maastrichtskych kritérii v ¢lenskych krajinach

a v kandidatskych krajinach EU

Inflacia Deficit verejnej DIlh verejnej l'Jroky Kurz

(%) spravy (% HDP) | spravy (% HDP) | (%) |(%, ERM)

Krajina 2013|2013 2014|507k |2013| 2014 oL | 2013|2014 0% | 075
Rakusko 25 |20 |18 |-25|-22|-18|734 738 737| 19 | euro
Belgicko 19 | 13 | 16 | -39 | 29 | -31 | 996 [101,4({102,1| 24 | euro
Cyprus 21 | 10 |12 | 63| 65 | -84 | 858 |109,5/124,0] 7,0 | euro
Estonsko 39 | 36 | 31]-03|-03| 02|10 102 96 - euro
Finsko 30 | 24 | 22 |-19|-18|-15|530 562 577| 1,7 | euro
Franctzsko 16 | 12 | 1,7 | -48 | -39 | 42 |902|940(9,2| 21 | euro
Nemecko 19 | 18 | 16 | 02 | -02 00 |819|811(786| 14 | euro
Grécko 03 | -08 | 04 |-100| -38 | -2,6 |156,9|175,2/175,0| 16,8 | euro
irsko 16 | 13 | 1,3 | -76 | -75 | -4,3 |117,6/123,3[119,5| 48 | euro
Taliansko 26 | 16 | 15 | 30 | 29 | -25 |127,0/131,4/132,2| 4,9 | euro
Luxembursko 24 119 | 17 |08 02| -04[208|234|252| 16 | euro
Malta 26 | 1,9 | 19 | 33|37 |-36|721|739|749| 38 | euro
Holandsko 30 | 28 | 15 | 41| 36 | -36 | 71,2 |746|758| 1,7 | euro
Portugalsko 1,7 | 0,7 | 1,0 | -6,4 | -55 | -4,0 |123,6/123,0{124,3| 7,8 | euro
Slovensko 30 | 1,9 | 20 | -43 | -30 | -31|521 | 546 | 56,7 | 39 | euro
Slovinsko 27 | 22 |14 |-40|-53|-49|541 610 665| 56 | euro
Spanielsko 26 | 15 | 08 |-106| 65| -70 [ 84,2 /91,3968 | 56 | euro
Bulharsko 23 /20 26 |-08-13|-13|185|179 203 | 38 | 0,0/0,0
Chorvatsko 39 | 31|20 | -38|-47|-54|537 579 625| 50 | -1,3/18
Ceska republika 26 | 19 | 12 | 44| -44 | -30|458 | 483 501 | 22 | -36/38
Dansko 16 | 11 | 16 | -40 | -40 | -2,7 | 458 | 450 | 46,4 | 1,3 | 0,0/0,4
Madarsko 43 | 26 | 31|19 |-19 | -33|792|797|789]| 67 | -90/83
Loty$sko 11 | 14 | 21 |-12|-12 | -09 | 407 | 432 | 401 | 3,7 | -1,0/1,0
Litva 26 | 21 | 27 |-32 | -32|-24|40,7 | 40,1 | 39,4 | 43 | 0,0/0,0
Polsko 24 | 14 | 20 | -39 | -39 |-41|556 575 589 | 43 | -76/58
Rumunsko 43 | 43 | 31|29 |29 | 24 |378 386 385| 63 | -51/6,0
Svédsko 07 /09 14 |-05)|-05]|-04]|382) 407 390]| 16 | -50/62
Spojené kralovstvo | 26 | 28 | 25 | 63 | -6,3 | -6,3 | 90,0 | 95,5 | 98,7 | 1,6 | -7,2/6,6
Cierna Hora 41 | 20 | 20 | 40| -32 | 22 |51,1|527 |540]| 7,9 euro
Macedonsko 38 132 |28 |-38|-36|-33|322|343361| - | -0201
Srbsko 104 | 84 | 57 | 64| -45 | -41|593|621|655]| 59 |-83/11,3
Turecko 76 | 66 | 56 | 28 | 21 | 24 |379 367 360| 73 | -84/66
Island 54 | 40 | 32 | -34|-1,7 | 0,0 | 990|957 |905]| 65 | -67/88
Referenéna hodnota | 2,6 | 2,4 | 2,5 | 3,0 | 3,0 | 3,0 | 60,0 60,0600 54 | +£15%

Zdroj: Eurostat, Eurdpska komisia, Centralne banky a ministerstva financii kandidatskych krajin, viastné prepocty.

Poznamka: Zelenou farbu su vyznacené hodnoty v sulade s plnenim daného kritéria. Hodnota volatility vymenného kurzu voci
euru zodpoveda vykyvom 10-driového priemeru denného kurzu voci dlihodobému priemeru za jun 2011 aZ mdj 2013 (okrem Litvy,
Lotysska a Danska, ktorych meny su zapojené do ERM II a maju stanovend centralnu paritu).
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PRiLOHA 3 POSTAVENIE CHORVATSKA vV EU

Desat’ rokov po predlozeni Ziadosti o vstup do Eurdpskej unie sa stalo Chorvatsko 1. jula
2013 jej oficialnym clenom. Pocet Clenskych krajin EU sa tak zvySil na 28. Chorvatska
ekonomika, velkostou o nieCo mensia ako slovenska, zvysila populaciu dnie o 4,4 mil.
obyvatelov, Co predstavuje necelé jedno percento z doterajSej populacie EU. Prispevok
Chorvatska k navySeniu spolo¢ného hrubého domaceho produktu bol este nizsi (0,34 %).

Chorvatsko vstupilo do EU s vykonnostou mierne prekracujiicou 60 % priemeru EU. Podla
aktualnych Gdajov za rok 2012 ide o tretiu najslabsiu uroven, porovnatelnu s LotySskom.
NizSie HDP na obyvatela v PKS ma Rumunsko (49 % EU) a Bulharsko (47 % EU). Relativna
vykonnost' Chorvatska sa v rokoch 2000 az 2008 priblizovala priemernej Urovni EU priblizne
troma percentualnymi bodmi rocne. V rokoch 2009 a 2010 sa citel'ne znizila. V roku 2012
nedosahovala Uroven spred krizy a aktualna predikcia Eurdpskej komisie predpoklada jej
dalSi pokles v suvislosti s pretrvavajlicou recesiou a nepatrnym ozivenim hospodarskeho
rastu v roku 2014. Relativna cenova hladina Chorvatska dlhodobo prekracuje jeho relativhu
vykonnost'. V roku 2010 predstavoval rozdiel medzi tymito dvoma ukazovatel'mi az 12 p. b.
V obdobi poslednych dvoch rokov sa zmiernil na 5 bodov.

Graf 1 Vyvoj realnej konvergencie Graf 2 Cenova uroven a vykonnost’ krajin EU
Chorvatska (priemer EU-27=100) (rok 2012)
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Zdroj: Eurostat, Zdroj: Eurostat.

Poznaémka: Krajiny EU 28 bez Luxemburska.

Relativna Groveri produktivity Chorvatska je vy$dia ako méa Ceskd republika alebo
Portugalsko. Je iba mierne nizSia ako v pripade Slovenska. Velky rozdiel medzi relativhou
produktivitou a relativnou vykonnostou (takmer 20 p. b.) slvisi s nizkou mierou
zamestnanosti. Aj pred krizou dosahovala miera zamestnanosti hodnoty krajin EU s najnizSou
mierou zamestnanosti, pocas krizy klesla pod uroven krajin EU. Miera nezamestnanosti sa od
roku 2008 zdvojnasobila a zaciatkom roka 2013 sa pohybovala okolo 20 %. VySSiu
nezamestnanost’ malo iba Spanielsko a Grécko. Vysoky rast jednotkovych nakladov
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previadajuci aj v roku 2009 sa sice vyrazne zmiernil, jednotkové naklady prace rastli aj
v roku 2012.

Hospodarsky rast Chorvatska bol dlhodobo tvoreny domacim dopytom s velkym podielom
sukromnej spotreby. Cisty vyvoz bol prevazne zaporny, kladné hodnoty nadobudol az v roku
2009, ked' doslo k prepadu dovozu tovarov v suvislosti s nizkym domacim dopytom. Saldo
obchodu s tovarmi je vSak nadalej silne zaporné. Nepriaznivym faktorom vyvoja vyvozu
tovaru je aj vacSia orientacia na krajiny postihnuté dlhovou krizou. Obchodna bilancia je
kladna vdaka obchodu so sluZzbami (reprezentovanému najma turizmom), ktory zostal
vysoko prebytkovy aj po korekcii pocas krizy.*

Rozsiahle pouzivanie eura popri domacej mene vyvolava prirodzené ocakavania tykajlce sa
snahy ¢o najskor oficialne prejst’ na spolocni eurdpsku menu. Nedavny priaznivy vyvoj
plnenia maastrichtskych kritérii indikoval moznost’ relativne skorého prechodu na euro po
vstupe do EU. Nepriaznivy vyvoj realnej ekonomiky sa vSak prejavil v zhorSeni nominalnej
konvergencie. Chorvatsko aktualne neplni fisSkalne ani inflacné kritérium. Vyhlad EK (2013)
predpoklada d'alSi narast verejného deficitu i dihu v rokoch 2013 a 2014.

Dostupné udaje o hospodarskom raste krajin vstupujucich do EU ukazujl, Ze Chorvatsko je
prvou krajinou, ktord vstipila do EU v recesii.>® Aktudlny strednodoby vyhl'ad hospodarskeho
vyvoja nenaznacuje zasadni zmenu napriek oCakavanému pozitivnemu vplyvu zaclenenia sa
do EU (minimalne v podobe dodatocnych prijmov zo Strukturalnych fondov). Postavenie
Chorvatska v rebrickoch hodnotiacich kvalitu podnikatel'ského potvrdzuje znacné rezervy
v konkurencieschopnosti. HorSie postavenie ma iba Grécko v rebricku konkurencieschopnosti
zostavovanom Svetovym ekonomickym férom (WEF 2012) a Malta v hodnoteni Svetovej
banky (WB aIFC 2013). To poukazuje na skutocnost, Ze v zaujme podpory dihodobo
udrzatelného rastu bude musiet’ Chorvatsko prejst’ viacerymi dalSimi Strukturalnymi
reformami.

32 yyvoz sluZieb predstavuje priblizne polovicu celkového vyvozu z Chorvétska. Pred krizou dokonca
prekracoval vyvoz tovarov. )
3 Udaj o HDP Irska, Grécka a Portugalska v obdobi ich vstupu do EU sme nemali k dispozicii.
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Tabul'ka Aktualny stav hlavnych ukazovatel’'ov chorvatskej ekonomiky

z Minimum Priemer Maximum

Chorvatsko Slovensko EU EU EU
HDP na obyvatela v PKS (% EU 27) 61 75 47 100 271
Relativna cenova hladina (% EU 27) 66 69 45 100 137
Relativna produktivita (% EU 27) 80 81 47 100 168
Realny HDP (rast v %) -2,0 2,0 -6,4 -0,3 5,6
Produktivita prace (rast v %) 2,0 2,0 -2,1 0,1 11,2
Kompenzacie na zamestnanca (rast v %) 3,2 2,0 -4,2 3,0 6,7
Jednotkové naklady prace (rast v %) 1,2 0,1 -6,2 1,9 6,8
Miera zamestnanosti (%) 55 65 55 69 79
Miera nezamestnanosti (%) 15,9 14,0 4,3 10,5 25
Obchodna bilancia tovarov (% HDP) -13,9 51 -21,5 -0,3 22,2
Bezny ucet PB (% HDP) 0,1 2,3 -11,7 0,3 9,9
Otvorenost ekonomiky (% HDP) 86 186 57 87 311
Deficit verejnych financii (% HDP) -3,8 -4,3 -10,6 -4,0 0,2
Dlh verejnych financii (% HDP) 53,7 52,1 10,1 85,3 156,9
Inflacia HICP (12 mesacny priemer v %) 3,9 3,0 0,3 2,2 4,3
Dlhodobd urokova miera (%) 4,5 4,0 1,4 3,3 16,8
Volatilita kurzu HRK (%) -1,3/1,8 - 0,0/0,0 - -9,0/8,4

Zdroj: Eurostat.

Poznémka: Udaje za rok 2012, okrem maastrichtskych kritérii, Hodnota volatility vymenného kurzu vodi euru sa tyka iba krajin EU
mimo eurozony a zodpoveda vykyvom 10-driového priemeru denného kurzu voci dihodobému priemeru za jun 2011 az maj 2013.
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