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Pôsobenie Balassa-Samuelsonovho
efektu v slovenskej ekonomike

Ing. Anna Vladová, Národná banka Slovenska

Balassa-Samuelsonov efekt (ìalej len „B-S
efekt“) je zaloÏen˘ na tvrdení, Ïe rozdielny rast
produktivity a súãasne rovnak˘ rast miezd v ob-
chodovateºnom a neobchodovateºnom sektore
spôsobujú r˘chlej‰í rast cien sluÏieb v porovnaní
s tovarmi. Teória B-S efektu predpokladá, Ïe vy-
sok˘ rast produktivity v obchodovateºnom sekto-
re umoÏÀuje zvy‰ovaÈ mzdy v tomto sektore,
a to bez vplyvu na ceny tovarov, pretoÏe rast
mzdy je kompenzovan˘ rastom produktivity prá-
ce. Vzhºadom na vyrovnávací mzdov˘ mechaniz-
mus sa zv˘‰ia aj mzdy v neobchodovateºnom
sektore ekonomiky. Neobchodovateºn˘ sektor
má v‰ak obmedzené moÏnosti zvy‰ovaÈ produk-
tivitu práce, preto mzdov˘ rast premieta do ras-
tu cien. 

Cieºom príspevku je identifikovaÈ a vyãísliÈ dlho-
dob˘ B-S efekt v slovenskej ekonomike. V prvej
ãasti materiálu je B-S efekt kvantifikovan˘ na ná-
rodohospodárskej úrovni, teda v deflátoroch pri-
danej hodnoty; v druhej ãasti v spotrebiteºsk˘ch
cenách meran˘ch harmonizovan˘m indexom
spotrebiteºsk˘ch cien (HICP) v ‰ir‰om a uÏ‰om vy-
medzení. Tretia ãasÈ obsahuje strednodobú pro-
gnózu B-S efektu do roku 2009. 

NETECHNICKÉ ZHRNUTIE
Materiál identifikuje príãiny B-S efektu v sloven-

skej ekonomike v období rokov 1997 – 2006
a jeho dôsledky porovnáva so zoskupením ãlen-
sk˘ch ‰tátov EÚ-25 a so 6 najväã‰ími obchodn˘-
mi partnermi Slovenska, medzi ktor˘mi sú aj tran-
zitívne ekonomiky (nové ãlenské ‰táty EÚ: âR, Ma-
ìarsko, Poºsko), aj priemyselne vyspelé ‰táty
(Nemecko, Taliansko, Rakúsko). 

B-S efekt v kaÏdej ekonomike spôsobuje duál-
nu infláciu, teda r˘chlej‰í rast cien sluÏieb v po-
rovnaní s rastom cien tovarov. Prvotn˘m impul-
zom duálnej inflácie je predstih rastu produkti-
vity práce v obchodovateºnom sektore pred
neobchodovateºn˘m sektorom. Produktivita prá-
ce v tranzitívnych ekonomikách rastie z relatívne
nízkych v˘chodiskov˘ch úrovní r˘chlej‰ie ako vo
vyspel˘ch ‰tátoch, ão vytvára oveºa v˘raznej‰í im-
pulz pre duálnu infláciu. Duálna inflácia a B-S efekt
sú v tranzitívnych krajinách spravidla vy‰‰ie ako
v priemyselne vyspel˘ch ‰tátoch, ale tento rozdiel
nedosahuje intenzitu v˘razného predstihu produk-
tivity práce v obchodovateºnom sektore. Prenos
prvotného impulzu do spotrebiteºsk˘ch cien je
oslaben˘. 

V období rokov 1997 – 2006 produktivita prá-
ce obchodovateºného sektora na Slovensku v rám-
ci porovnávan˘ch krajín zaznamenala najr˘chlej-
‰í rast a súãasne aj najv˘raznej‰í predstih pred ne-

obchodovateºn˘m sektorom, ale za cenu jednej
z najvy‰‰ích duálnych inflácií. ÚroveÀ duálnej in-
flácie v‰ak bola oproti prvotnému impulzu (rast
produktivity práce obchodovateºného sektora
v priemere o 10 % roãne) pomerne nízka. V dô-
sledku jej pôsobenia bola priemerná roãná inflá-
cia na Slovensku iba o 0,9 percentuálneho bodu
vy‰‰ia ako priemerná inflácia v ‰tátoch EÚ-25
a o 1,2 percentuálneho bodu vy‰‰ia ako v euro-
zóne. 

Prenos v˘razného prvotného impulzu do cien
bol tlmen˘ uÏ v procese tvorby pridanej hodno-
ty na národohospodárskej úrovni, meranej de-
flátormi pridanej hodnoty. Tlmiacimi faktormi boli
nasledujúce charakteristiky (hodnotenie vychádza
z priemern˘ch roãn˘ch údajov za obdobie 
1997 – 2006): 
1. mzdov˘ rast v obchodovateºnom sektore ne-

dosahoval tempo rastu produktivity práce,
ãím vznikla medzera medzi pomal‰ími mzda-
mi a r˘chlej‰ou produktivitou práce, ktorá
môÏe v budúcnosti tlmiÈ dopad prípadného
mzdového rastu na ceny tovarov produkova-
n˘ch obchodovateºn˘m sektorom,  

2. nedokonalosÈ vyrovnávacieho mzdového me-
chanizmu – mzdy v neobchodovateºnom sek-
tore rástli mierne pomal‰ie ako v obchodova-
teºnom sektore, 

3. rast produktivity práce v neobchodovateºnom
sektore vykompenzoval urãitú ãasÈ sektoro-
vého mzdového rastu, z ãoho vypl˘va, Ïe ne-
obchodovateºn˘ sektor nebol núten˘ premiet-
nuÈ cel˘ mzdov˘ rast do cien svojich produk-
tov. 

Uvedené odli‰nosti skutoãného v˘voja od teo-
retick˘ch predpokladov B-S efektu, a teda rôzne
veºké medzery medzi mzdou a produktivitou prá-
ce v kaÏdom zo sektorov boli dôvodom na v˘po-
ãet tzv. potenciálu B-S efektu. Potenciál B-S efek-
tu je v tomto materiáli definovan˘ ako predstih
jednotkov˘ch nákladov práce (Unit labor cost,
ULC) neobchodovateºného sektora pred obcho-
dovateºn˘m sektorom a kvantifikuje, ak˘ veºk˘
priestor bol vytvoren˘ na to, aby ceny sluÏieb
rástli r˘chlej‰ie ako ceny tovarov. ULC v neobchodo-
vateºnom sektore rástli v priemere roãne o 9,2 %
r˘chlej‰ie ako ULC v obchodovateºnom sektore.
Z tohto potenciálu sa v cenách pridanej hodno-
ty premietlo takmer 90 % a v duálnej inflácii na
spotrebiteºskom trhu 40 – 60 %, zvy‰ok absor-
bovali iné faktory. ·ir‰ie rozpätie dopadu na spo-
trebiteºsk˘ trh kore‰ponduje s rôznym rozsahom
vymedzenia duálnej inflácie, ktorá je v ìal‰om me-
raná HICP. 

Duálnu infláciu, definovanú ako pomer rastu
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cien sluÏieb k rastu cien priemyseln˘ch tovarov bez
energií, moÏno po prepoãítaní váhou celkov˘ch
sluÏieb v spotrebnom ko‰i povaÏovaÈ za ‰ir‰ie
koncipovan˘ B-S efekt (zah⁄Àa aj administratív-
ne úpravy cien a ìal‰ie vplyvy). Dlhodob˘ priemer-
n˘ príspevok ‰ir‰ie vymedzeného B-S efektu k cel-
kovej inflácii mohol predstavovaÈ 1,8 percentu-
álneho bodu, priãom v ostatn˘ch troch rokoch mal
klesajúcu tendenciu a v r. 2006 sa zníÏil na 1 per-
centuálny bod. UÏ‰ie vymedzen˘ B-S efekt abstra-
huje od administratívnych zmien a v období 2002
– 2006 mohol k celkovej inflácii prispieÈ 0,9 per-
centuálneho bodu.

Ak v strednodobom horizonte nepredpokladá-
me Ïiadne v˘razné ‰trukturálne zmeny, potom by
sa uÏ‰ie vymedzen˘ príspevok B-S efektu mal
z úrovne 0,9 percentuálneho bodu v roku 2006
zníÏiÈ na priemernú úroveÀ 0,7 percentuálneho
bodu. To znamená, Ïe o 0,7 percentuálneho
bodu vy‰‰ia inflácia z titulu B-S efektu v prieme-
re za rok by mala kore‰pondovaÈ s reálnym zhod-
notením v˘menného kurzu. V˘sledky sú prepoã-
tom Strednodobej predikcie P3Q2007 na dvojsek-
torov˘ model ekonomiky. V strednodobom
horizonte predpokladáme pokraãujúce pôsobe-
nie tlmiacich faktorov v intenciách doteraj‰ieho
v˘voja: rast odmien v obchodovateºnom sektore
nedosiahne tempo rastu produktivity práce, od-
meny neobchodovateºného sektora budú dobie-
haÈ obchodovateºn˘ sektor, ale nedosiahnu jeho
tempo a neobchodovateºn˘ sektor bude maÈ ne-
nulovú produktivitu práce. 

Po abstrahovaní od in˘ch inflaãn˘ch rizík by in-
flácia na Slovensku mala byÈ v dôsledku B-S efek-
tu o 0,7 percentuálneho bodu vy‰‰ia ako v hypo-
tetickej krajine s nulov˘m B-S efektom. Z toho vy-
pl˘va, Ïe B-S efekt nemusí byÈ hrozbou pre
splnenie inflaãného kritéria; príspevok vo v˘‰ke
0,7 percentuálneho bodu je niÏ‰í ako dovolená
odch˘lka 1,5 percentuálneho bodu od najniÏ-
‰ích úrovní inflácie. 

Ak v strednodobom horizonte predpokladáme,
Ïe príspevok B-S efektu v ãlensk˘ch ‰tátoch EÚ-25
sa udrÏí na svojej dlhodobej úrovni 0,9 percen-
tuálneho bodu, potom v dôsledku B-S efektu by
miera inflácie na Slovensku mala byÈ o 0,3 per-
centuálneho bodu vy‰‰ia ako v ‰tátoch EÚ-25. Pô-
sobenie B-S efektu by nemalo byÈ rizikom udrÏa-
teºnosti inflácie v strednodobom horizonte. 

1. NÁRODOHOSPODÁRSKA ÚROVE≈

Na úrovni národného hospodárstva moÏno zá-
kladné veliãiny B-S efektu odmeraÈ nasledujú-
cim spôsobom:
• produktivitu práce ako podiel pridanej hod-

noty v stálych cenách na jedného zamestnané-
ho, priãom pridaná hodnota a zamestnanosÈ sú
metodicky jednotne spracované podºa ESA 95
v domácom koncepte; 

• mzdov˘ rast ako odmeny na jedného zames-
tnanca v beÏn˘ch cenách v metodike ESA 95;
metodikou aj konceptom kore‰pondujú s pri-
danou hodnotou a poãtom zamestnancov v prí-

slu‰n˘ch ekonomick˘ch ãinnostiach; odmeny
zamestnancov podºa ESA 95 zah⁄Àajú hrubé
mzdy a platy v peÀaÏnej a naturálnej podobe
a príspevky sociálneho poistenia platené zames-
tnávateºom; ‰ir‰ie vymedzenie „odmien zames-
tnancov“ v porovnaní s ukazovateºom „priemer-
ná hrubá nominálna mesaãná mzda“ sa svo-
jou podstatou viac pribliÏuje nákladom práce,
ktoré sa zohºadÀujú v procese cenotvorby, 

• cenov˘ rast ako deflátor pridanej hodnoty. 
Teoretické v˘chodiská B-S efektu predpoklada-

jú dvojsektorovú ekonomiku:
• obchodovateºn˘ sektor produkuje komodity,

ktoré sa na domácom trhu stretávajú s konku-
renãn˘mi substitútmi z dovozu a na zahraniã-
nom trhu sú vystavené zahraniãnej konkuren-
cii,

• neobchodovateºn˘ sektor produkuje komodi-
ty, ktor˘ch hlavnou ãrtou na domácom trhu je
ich domáci pôvod a ich fyzická podstata sluÏieb
nehmotného charakteru je vo v‰eobecnosti
prekáÏkou v˘vozu. 
Kritériom rozdelenia ekonomick˘ch ãinností do

sektorov bola úãasÈ homogénnej skupiny komo-
dít na zahraniãno-obchodnej v˘mene tovarov
a sluÏieb pri tvorbe zdrojov a spôsobe pouÏitia pro-
dukcie v slovenskej ekonomike z input-output ta-
buliek ·Ú SR za rok 2002. V ìal‰om sa povaÏuje:
• za obchodovateºn˘ sektor poºnohospodárstvo

a rybolov, ÈaÏba nerastn˘ch surovín a priemy-
selná v˘roba, 

• za neobchodovateºn˘ sektor zvy‰ok ekonomi-
ky, zah⁄Àajúci v˘robu a rozvod energií a vody,
stavebníctvo a trhové (obchodné a finanãné)
a netrhové sluÏby (verejná správa a obrana,
‰kolstvo, zdravotníctvo a sociálne sluÏby, ostat-
né sluÏby). 
Dlhodob˘ impulz a následné cenové a mzdo-

vé dopady B-S efektu na národohospodárskej
úrovni dokumentuje graf 1. Na bázick˘ch inde-
xoch znázorÀuje, o koºko percentuálnych bodov
sa obchodovateºn˘ sektor vo vybran˘ch ukazo-
vateºoch lí‰il od neobchodovateºného. 

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
Poznámka: Interné diferenciály merajú medzisektorové rozdiely v rámci domácej ekonomiky.
T – obchodovateºn˘ sektor, NT – neobchodovateºn˘ sektor.
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na národohospodárskej úrovni (1995 = 100)
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Predstih obchodovateºného sektora v produk-
tivite práce (priemerne roãne o 8,2 percentuálne-
ho bodu) bol prirodzen˘m dôsledkom konku-
renãného tlaku na domácom a zahraniãnom trhu
s obchodovateºnou produkciou. Obchodovateº-
n˘ sektor si rastom produktivity (produktu na za-
mestnanca) vytvoril priestor na ekonomicky odô-
vodnen˘ rast odmien na zamestnanca. Na rast od-
mien v obchodovateºnom sektore (priemerne
roãne o 9,3 %) následne reagovali odmeny ne-
obchodovateºného sektora (rastom o 9,0 %),
a to prevaÏne mechanizmom mzdového prispô-
sobovania bez adekvátneho rastu produktivity
práce. Rast produktivity práce v neobchodovateº-
nom sektore (o 1,7 %) nepostaãoval na krytie ras-
túcich odmien, ktoré museli byÈ kompenzované
rastom cien pridanej hodnoty neobchodovateºn˘ch
sluÏieb (o 7,8 %). Odmeny sa v cenách neobcho-
dovateºn˘ch sluÏieb premietli najmä v dôsledku
absencie dovezenej konkurenãnej produkcie, ale
aj vy‰‰ej mzdovej nároãnosti neobchodovateºnej
produkcie. Produktivita práce v obchodovateº-
nom sektore teda vzrástla pomerne r˘chlo, ale
v koneãnom dôsledku za cenu r˘chlej‰ieho rastu
cien pridanej hodnoty neobchodovateºn˘ch ko-
modít (o 7,3 percentuálneho bodu) v porovnaní
s obchodovateºn˘mi komoditami.

Diferenciál produktivity práce (8,2 percentuál-
neho bodu) bol takmer o 1 percentuálny bod vy‰-
‰í ako cenov˘ diferenciál na národohospodár-
skej úrovni (7,3 percentuálneho bodu), ão zna-
mená, Ïe prvotn˘ impulz B-S efektu sa v cenách
pridanej hodnoty nepremietol v plnej miere. Bol
tlmen˘ v kaÏdej fáze prenosu do cien pridanej
hodnoty: 
1. Rast odmien v obchodovateºnom sektore 

(9,3 %) si udrÏal niÏ‰ie tempo, ako bol rast pro-
duktivity práce (9,9 %). Faktory niÏ‰ieho ako
ekonomicky odôvodneného rastu miezd môÏu
byÈ rôzne (od historicky dan˘ch nízkych mzdo-
v˘ch úrovní a oslabeného vplyvu odborov cez
vzdelanostnú ‰truktúru zamestnancov v prie-
mysle, aÏ po dlhodobú existenciu vysokej mie-
ry nezamestnanosti). V prípade zr˘chleného
rastu miezd v budúcnosti má obchodovateº-
n˘ sektor vytvorené predpoklady na udrÏanie
svojej konkurencieschopnosti a ziskovosti aj bez
zvy‰ovania cien. Predstihom produktivity prá-
ce pred rastom miezd (najmä v ostatn˘ch
dvoch rokoch) získal obchodovateºn˘ sektor
úspory z miezd. Tento zdrojov˘ vankú‰ bol
pouÏit˘ buì na investície, a teda zvy‰ovanie
efektívnosti sektora v budúcnosti, alebo zv˘-
‰il finanãné aktíva, ktoré môÏu byÈ postupne

uvoºÀované v prípade vznikajúcich napätí. Me-
dzi úsporami z miezd a tvorbou hrubého fix-
ného kapitálu v obchodovateºnom sektore
v období od r. 2002 moÏno nájsÈ takmer jed-
notkovú koreláciu. Úspory z miezd teda sme-
rovali do investícií a vytvorili tak predpoklady
efektívnej priemyselnej v˘roby v budúcnosti. 

2. Rast odmien v obchodovateºnom sektore 
(9,3 %) sa do neobchodovateºného sektora
(9,0 %) nepreniesol v plnej miere. Poãnúc ro-
kom 2001 zaãali mzdy neobchodovateºného
sektora zaostávaÈ za obchodovateºn˘m sekto-
rom (v trhov˘ch sluÏbách sa mzdové zaostá-
vanie v˘razne prehæbilo v rokoch 2005 a 2006,
ão môÏe súvisieÈ so zniÏovaním B-S efektu ku
koncu hodnoteného obdobia). Neobchodova-

Tab. 1 Priemerné roãné tempo rastu ukazovateºov B-S efektu, 1996 – 2006

OObbcchhooddoovvaatteeººnn˘̆  NNeeoobbcchhooddoovvaatteeººnn˘̆ PPrriieemmeerrnn˘̆  rrooããnn˘̆  iinntteerrnn˘̆  
sseekkttoorr  ((TT)) sseekkttoorr  ((NNTT)) ddiiffeerreenncciiááll  ((TT  ––  NNTT))

Produktivita práce 9,9 % 1,7 % 8,2 p. b.

Odmeny na 1 zamestnanca 9,3 % 9,0 % 0,3 p. b.

Deflátory pridanej hodnoty 0,5 % 7,8 % - 7,3 p. b.

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
Wt – priemern˘ roãn˘ mzdov˘ rast v obchodovateºnom sektore
LPt – priemern˘ roãn˘ rast produktivity práce v obchodovateºnom

sektore

Graf 2 Predstih produktivity práce pred rastom
mzdy v obchodovateºnom sektore
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Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
Wt – priemern˘ roãn˘ mzdov˘ rast v obchodovateºnom sektore
Wnt – priemern˘ roãn˘ mzdov˘ rast v neobchodovateºnom sektore

Graf 3 Nedokonal˘ vyrovnávací mzdov˘ 
mechanizmus
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teºn˘ sektor pravdepodobne nebol schopn˘
prefinancovaÈ tak˘ mzdov˘ rast, ak˘ genero-
val produktívnej‰í obchodovateºn˘ sektor, a to
aj v nadväznosti na pretrvávajúcu relatívne
nízku kúpyschopnosÈ domácností. 

3. Rast odmien neobchodovateºného sektora
(9,0 %) sa neprejavil plnou intenzitou v cenách
pridanej hodnoty neobchodovateºnej produk-
cie (7,8 %), pretoÏe ãasÈ bola kompenzovaná
miestami aj podstatnej‰ím rastom produktivity
práce, najmä v dôsledku ‰trukturálnych zmien
v obchode a finanãnom sprostredkovaní. 

Medzi odmenami a produktivitou práce exis-
tovala v kaÏdom zo sektorov rôzne veºká medze-
ra. Na jej kvantifikáciu moÏno pouÏiÈ jednotko-
vé náklady práce, definované ako odmeny vypla-
tené zamestnancovi v pomere k odvedenej práci,
ktorú zamestnanec reálne vyprodukoval (ULC =
nominálne odmeny na 1 zamestnanca/reálna
produktivita práce). 

ULC v obchodovateºnom sektore dlhodobo
stagnovali, priãom v neobchodovateºnom sekto-
re permanentne rástli. Medzisektorové rozdiely
vo v˘voji ULC moÏno interpretovaÈ ako potenciál
B-S efektu, vzniknut˘ na národohospodárskej
úrovni, pretoÏe B-S efekt opisuje medzisektoro-
vé diferenciály v produktivite práce vo vzÈahu
k vyrovnanému mzdovému rastu. V ìal‰om tie-
to medzisektorové rozdiely vyjadríme prostredníc-
tvom relatívnych ULC (ULC v NT sektore / ULC v T
sektore *100 – 100). Relatívne ULC vyjadrujú, ak˘
veºk˘ potenciál bol na národohospodárskej úrov-
ni vytvoren˘ na to, aby ceny neobchodovateºn˘ch
sluÏieb rástli r˘chlej‰ie ako ceny obchodovateºnej
produkcie (ostatné podmienky nezmenené). 

Do akej miery sa tento potenciál vyuÏil, teda do
akej miery sa predstih ULC neobchodovateºného

sektora premietol do predstihu cien pridanej hod-
noty sluÏieb zistíme, ak porovnáme relatívne ULC
s relatívnymi cenami pridanej hodnoty: 

priãom:
iVA – ceny (deflátory) pridanej hodnoty, 
ULC – jednotkové náklady práce,
B – iné faktory.

Z v˘poãtov vypl˘va, Ïe ULC v neobchodovateº-
nom sektore rástli v priemere roãne o 9,2 % r˘-
chlej‰ie ako ULC v obchodovateºnom sektore.
Do cien pridanej hodnoty sa prenieslo takmer 
90 % uvedeného potenciálu B-S efektu, t. j. 
8,2 %; zvy‰ok utlmili svojím pôsobením iné fak-
tory (rôzne vplyvy domáceho a zahraniãného
ekonomického prostredia). Dlhodob˘ vplyv rela-
tívnych ULC bol urãujúcim faktorom v˘voja dlho-
dobej relácie cien pridanej hodnoty. 

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
Wnt – priemern˘ roãn˘ mzdov˘ rast v neobchodovateºnom sektore
LPnt – priemern˘ roãn˘ rast produktivity práce v neobchodovateº-

nom sektore

Graf 4 Kompenzácia ãasti mzdového rastu
rastom produktivity práce v neobchodovateº-
nom sektore
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Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
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Graf 5 Obchodovateºn˘ sektor (indexy 1995 = 100)

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
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Graf 6 Neobchodovateºn˘ sektor (indexy 1995 = 100)
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Tab. 2 Pomer neobchodovateºného sektora k obchodovateºnému sektoru (priemer za ãasov˘ úsek) 

ââaassoovv˘̆  úússeekk RReellaattíívvnnee  UULLCC  IInnéé  ffaakkttoorryy RReellaattíívvnnee  cceennyy PPooddiieell  rreellaattíívvnnyycchh  cciieenn pprriiddaanneejj      
((ppootteenncciiááll  BB--SS  eeffeekkttuu)) ((BB))  pprriiddaanneejj  hhooddnnoottyy hhooddnnoottyy  aa  rreellaattíívvnnyycchh    UULLCC

1997 – 2006 9,2 -0,8 8,2 90 %

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS.
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2. SPOTREBITEªSK¯ TRH

Identifikované relatívne ceny pridanej hodnoty
domácich odvetví (v˘roba) sa prostredníctvom di-
stribuãn˘ch kanálov (obchod) a v súãinnosti s do-
vezenou infláciou následne premietli na spotrebi-
teºskom trhu tovarov a sluÏieb (spotreba). Spot-
rebiteºské ceny HICP neobchodovateºného sektora
rástli r˘chlej‰ie ako spotrebiteºské ceny HICP ob-
chodovateºného sektora. Reprezentantom ob-
chodovateºného sektora sú „priemyselné tovary
bez energií“. Energie boli z obchodovateºného sek-
tora vyÀaté, pretoÏe ich cenov˘ v˘voj priamo ne-
súvisí so zákonitosÈami B-S efektu. Neobchodo-
vateºn˘ sektor reprezentujú „sluÏby“ v ‰ir‰om vy-
medzení a „trhové sluÏby“ v uÏ‰om vymedzení. 

·ir‰ie vymedzen˘ príspevok 
B-S efektu k HICP

V˘hodou ‰ir‰ieho vymedzenia B-S efektu, keì
neobchodovateºn˘ sektor reprezentujú celkové
sluÏby, je jeho medzinárodná porovnateºnosÈ.
V˘sledky tohto prístupu moÏno povaÏovaÈ za
blízke maximálnym hodnotám odhadovaného
B-S efektu na infláciu. 

Priemern˘ roãn˘ predstih spotrebiteºsk˘ch cien
sluÏieb pred spotrebiteºsk˘mi cenami priemysel-
n˘ch tovarov bez energií moÏno opäÈ odmeraÈ pro-
stredníctvom relatívnych cien (HICP sluÏieb / HICP
priemyseln˘ch tovarov bez energií *100 – 100).
Porovnanie relatívnych ULC, relatívnych cien pri-
danej hodnoty a relatívnych spotrebiteºsk˘ch cien
na celom a zúÏenom ãasovom rade je v tabuºke 3.

Z prepoãtov za obdobie rokov 1997 – 2006 vy-
pl˘va, Ïe ULC v neobchodovateºnom sektore
rástli v priemere roãne o 9,2 % r˘chlej‰ie ako ULC
v obchodovateºnom sektore. Tento predstih ne-
obchodovateºného sektora sa zmiernil na úrov-
ni cien pridanej hodnoty na 8,2 % a na úrovni
spotrebiteºsk˘ch cien HICP na 5,3 %. Spotrebi-

teºské ceny sluÏieb rástli v priemere roãne o 5,3 %
r˘chlej‰ie ako ceny priemyseln˘ch tovarov bez
energií. Z toho vypl˘va, Ïe do cien pridanej hod-
noty sa prenieslo 90 % a následne do spotre-
biteºsk˘ch cien 58 % uvedeného potenciálu 
B-S efektu; zvy‰ok absorbovali iné faktory. 

Miera absorbovania na Slovensku je porovna-
teºná s krajinami V4, ale v˘razne niÏ‰ia oproti
vyspel˘m ekonomikám. Jej niÏ‰ia úroveÀ spoãí-
va vo vysokej relácii ULC v nov˘ch ‰tátoch EÚ, teda
v nadmernom predstihu ULC neobchodovateºné-
ho sektora pred obchodovateºn˘m. Tento pred-
stih je dôsledkom nedostatoãného rastu produkti-
vity neobchodovateºného sektora, priãom produk-
tivita obchodovateºného sektora rastie z nízkych
v˘chodiskov˘ch úrovní pomerne r˘chlo. 

Nízka miera absorbovania potenciálu B-S efek-
tu na spotrebiteºskom trhu Slovenska je z dlho-
dobého hºadiska zároveÀ vyjadrením toho, Ïe
spotrebiteºské ceny sluÏieb, ktoré sú poskytova-
né slovensk˘m domácnostiam, sa k priemernej
úrovni EÚ-25 pribliÏovali pomal‰ie ako produk-
tivita práce. 

Medzi zásadné faktory, ktoré udrÏiavajú nízku
mieru prenosu relatívnych ULC do duálnej inflá-
cie, moÏno zaradiÈ (bez nároku na úpln˘ v˘poãet):
1. relatívne niÏ‰iu kúpyschopnosÈ slovenského

sektora domácností; B-S efekt, teda náklado-
v˘ impulz inflácie, nie je podporovan˘ dopy-
tov˘mi vplyvmi ako vo vyspel˘ch krajinách, 
– ão dokumentuje aj dlhodobo niÏ‰ie tempo

mzdovej konvergencie oproti v˘konnostnej
a cenovej konvergencii na Slovensku, za-
príãinené v‰etk˘mi faktormi, ktoré brzdia
tempo mzdovej konvergencie (najmä dote-
raj‰ia vysoká miera nezamestnanosti, pretrvá-
vajúca dlhodobá nezamestnanosÈ, vy‰‰ia
miera sociálnej ochrany a ochrany pracov-
noprávnych vzÈahov s vplyvom posilÀujú-
cim nepruÏnosÈ trhu práce),

– ão podporuje aj nízka príjmová diferenciá-
cia slovensk˘ch domácností, ktorá tlmí do-

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 
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Graf 7 Porovnanie v˘voja HICP podºa sektorov

Tab. 3 Pomer neobchodovateºného sektora k obchodovateºnému sektoru (priemer za ãasov˘ úsek) 

ââaassoovv˘̆  úússeekk RReellaattíívvnnee  UULLCC  RReellaattíívvnnee  cceennyy RReellaattíívvnnee  ssppoottrreebbiitteeººsskkéé PPooddiieell  rreellaattíívvnnyycchh  cciieenn
((ppootteenncciiááll  BB--SS  eeffeekkttuu)) pprriiddaanneejj  hhooddnnoottyy cceennyy  HHIICCPP HHIICCPP aa  rreellaattíívvnnyycchh UULLCC

1997 – 2006 9,2 8,2 5,3 58 %

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS.

Tab. 4 Miera absorbovania relatívnych ULC 
v duálnej inflácii HICP

PPooddiieell  rreelláácciiee  HHIICCPP  PPrriieemmeerr  zzaa  oobbddoobbiiee  
KKrraajjiinnaa nnaa  rreelláácciiii  UULLCC ddoossttuuppnn˘̆cchh  

‰‰ttaattiissttiicckk˘̆cchh  úúddaajjoovv

Nemecko 90 % 1997 – 1999
Rakúsko 75 % 1997 – 1999
âesko 64 % 2001 – 2005
Maìarsko 55 % 2002 – 2004
Poºsko 48 % 1997 – 2006
SSlloovveennsskkoo 5588  %% 1997 – 2006

Zdroj: Eurostat (apríl 2007) a v˘poãty NBS.
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pytov˘ impulz na infláciu a ani v strednodo-
bom horizonte nedáva predpoklady na to,
aby s rastom reálnych príjmov obyvateºstva
nastal razantn˘ posun od spotreby tovarov
– v dôsledku nas˘tenosti spotreby – k spo-
trebe sluÏieb;

2. pozíciu neobchodovateºného sektora v slo-
venskej ekonomike (box 2), ktorá môÏe osla-
bovaÈ pôsobenie B-S efektu na spotrebiteº-
skom trhu: 
• niÏ‰ia koncentrácia neobchodovateºného

sektora v pridanej hodnote slovenskej eko-
nomiky, 

• vy‰‰í podiel neobchodovateºn˘ch sluÏieb
z dovozu v porovnaní s vyspel˘mi ekonomi-
kami. 

Nízka miera absorbovania v‰ak Slovensku ani
in˘m tranzitívnym ekonomikám nezabezpeãuje
rovnakú duálnu infláciu, akú dosahujú vyspelé
ekonomiky. Napríklad dlhodobá duálna inflácia
v Nemecku bola na úrovni 1,2 %. Duálna inflá-
cia v tranzitívnych ekonomikách je spravidla vy‰-
‰ia ako vo vyspel˘ch ekonomikách, a to v dôsled-
ku vy‰‰ích relatívnych ULC. V priemere za obdo-
bie rokov 1997 – 2006 Slovensko zaznamenalo
najvy‰‰ie relatívne ULC, t. j. ULC v neobchodo-

B-S efekt predpokladá, Ïe relácia cien v NT sektore voãi T sektoru je daná medzisektorovou reláciou mzdo-
vého rastu a medzisektorovou reláciou rastu produktivity práce; zostávajúcu ãasÈ cenovej relácie dotvárajú „iné“
faktory:

teda

priãom:

iVA – inflácia pridanej hodnoty, 
W – odmeny zamestnancov,    
PP – produktivita práce, 
ULC – jednotkové náklady práce 
merané odmenami zamestnancov,
B – iné faktory,
NT – neobchodovateºn˘ sektor,
T – obchodovateºn˘ sektor.

Porovnanie medziroãného v˘voja relatívnych 
cien v procese tvorby pridanej hodnoty je 
znázornené v grafe A. 

Cenové relácie sa z procesu tvorby pridanej hodnoty prená‰ajú na spotrebiteºsk˘ trh do relatívnych spotre-
biteºsk˘ch cien tovarov a sluÏieb za spolupôsobenia faktorov prenosu:

Prenos relatívnych ULC do relatívnych cien pridanej hodnoty
a následne do spotrebiteºsk˘ch cien HICP
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Graf A V˘voj relatívnych cien pridanej hodnoty (VA) 
a relatívnych jednotkov˘ch nákladov práce (ULC)

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS.
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napriek poklesu relatívnych cien VA
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Graf B V˘voj relatívnych spotrebiteºsk˘ch cien (HICP) 
a relatívnych cien pridanej hodnoty (VA)

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS.

priãom:

HICPNT – spotrebiteºská inflácia neobcho-
dovateºného sektora meraná celkov˘mi
sluÏbami,
HICPT – spotrebiteºská inflácia obchodova-
teºného sektora meraná priemyseln˘mi
tovarmi bez energií,
D – faktory prenosu relatívnych cien prida-
nej hodnoty do relatívnych spotrebiteºsk˘ch
cien (v grafe ostatné faktory). 

Prenos relatívnych cien pridanej hodnoty 
na spotrebiteºsk˘ trh je znázornen˘ 
v grafe B.

Box 1

=
iVANT

iVAT

HICPNT

HICPT

. D,

Box 1
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Vybrané charakteristiky 
neobchodovateºného sektora na Slovensku

Box 2

vateºnom sektore signalizovalo zo v‰etk˘ch po-
rovnávan˘ch krajín (6 najväã‰ích obchodn˘ch
partnerov) najv˘raznej‰ie inflaãné impulzy v ne-
obchodovateºnom sektore. To kore‰ponduje
s dlhodobo najvy‰‰ou duálnou infláciou v rámci
porovnávan˘ch krajín. Duálna inflácia na Sloven-
sku (5,3 %) v období rokov 1997 – 2006 bola

v priemere roãne o 3 percentuálne body vy‰‰ia ako
priemerná duálna inflácia za EÚ-25 (2,3 %). 

Uveden˘ predstih vyjadruje, Ïe ceny sluÏieb
voãi tovarom rastú na Slovensku r˘chlej‰ie ako
v EÚ-25, ale nezohºadÀuje, Ïe podiel sluÏieb
v spotrebn˘ch ko‰och jednotliv˘ch ‰tátov je roz-
dielny. Neobsahuje teda informáciu o tom, ak˘

Taliansko

Rakúsko

Nemecko

Poºsko

Maìarsko

âesko

Slovensko

0 % 2 % 4 % 6 % 8 %

2002 1995

Podiel neobchodovateºn˘ch komodít z dovozu 
na celkov˘ch zdrojoch neobchodovateºn˘ch komodít

Zdroj: ·Ú SR: Komoditno-odvetvové tabuºky dodávok a pouÏitia, v˘poãty NBS za
roky 1995 a 2002, s v˘nimkou Maìarska (porovnávané roky: 1998 a 2001) a Poºska
(porovnávané roky 1995 a 2000).
Poznámka: Komoditno-odvetvové tabuºky  dodávok a pouÏitia sú integrálnou
súãasÈou systému národn˘ch úãtov. Zobrazujú toky v˘robkov a sluÏieb v domácej
ekonomike a ich v˘menu so zahraniãím a zároveÀ pouÏitie v‰etk˘mi rezidentsk˘mi
jednotkami v priebehu daného obdobia.  Metodicky sú spracované podºa metodiky
Európskeho systému národn˘ch a regionálnych úãtov 1995 (ESA 95).

1995

V˘roba elektriny, plynu a vody

Zdravotníctvo, sociálna pomoc

·kolstvo

0

2

1

Verejná správa,
obrana

Nehnuteºnosti,
obchodné ãinnosti

Finanãné sprostredkovanie

Doprava

Hotely a re‰taurácie

Obchod

Stavebníctvo

2005

Indexy koncentrácie SR vo vzÈahu k EÚ-25

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS.

A. NEOBCHODOVATEªN¯ SEKTOR
SLOVENSKEJ EKONOMIKY
JE V¯RAZNEJ·IE VYSTAVEN¯
ZAHRANIâNEJ KONKURENCII

Z dostupn˘ch údajov komoditno-odvetvo-
v˘ch tabuliek v rokoch 1995 a 2002 vypl˘va,
Ïe slovensk˘ neobchodovateºn˘ sektor je v˘-
raznej‰ie vystaven˘ konkurenãnej dovezenej
produkcii, má vy‰‰iu dovozovú nároãnosÈ, ão
oslabuje jeho základnú v˘chodiskovú vlast-
nosÈ, a to neexistenciu dovezenej konkurenã-
nej produkcie na domácom trhu. V roku 2002
sa oproti roku 1995 zv˘‰il podiel dovozu na-
sledujúcich neobchodovateºn˘ch komodít: 
– sluÏieb hotelov a re‰taurácií (z 0 v roku 1995

na 28 % v roku 2002),
– sluÏieb vodnej dopravy (z 36 % na 69 %),
– rekreaãn˘ch, kultúrnych a ‰portov˘ch sluÏieb

(z 2 % na 12 %), 
– v men‰om rozsahu aj maloobchodn˘ch, po-

ãítaãov˘ch, vzdelávacích, zdravotníckych 
a sociálnych sluÏieb. 

B. DLHODOBO NÍZKA KONCENTRÁCIA
NEOBCHODOVATEªNÉHO SEKTORA
NA SLOVENSKU SA ZA OSTATN¯CH
10 ROKOV ZNÍÎILA

ÚroveÀ koncentrácie neobchodovateºného
sektora sa na Slovensku celkovo zníÏila. Ne-
obchodovateºn˘ sektor (okrem energetiky, sta-
vebníctva a obchodu) je oproti priemeru EÚ
v˘raznej‰ie poddimenzovan˘ a na spotrebiteº-
skom trhu sa pravdepodobne nezúãastÀuje
takou mierou (napr. rôznorodosÈou ponúka-
n˘ch sluÏieb) ako vo vyspel˘ch krajinách. ëa-
lej uvádzame grafické znázornenie indexov
koncentrácie (vyjadruje podiel odvetvia v SR na
pridanej hodnote daného odvetvia EÚ, vo
vzÈahu k podielu pridanej hodnoty za SR na
pridanej hodnote za EÚ; hodnota indexu sa
rovná 1, ão znamená, Ïe koncentrácia slo-
venského odvetvia je totoÏná s priemerom EÚ.
âím je hodnota indexu vy‰‰ia ako 1, t˘m je me-

rané slovenské odvetvie koncentrovanej‰ie oproti priemeru EÚ. Hodnoty niÏ‰ie ako 1 znamenajú poddimen-
zovanosÈ slovenského odvetvia oproti priemeru EÚ.) Indexy boli vypoãítané z reálnej pridanej hodnoty ocene-
nej v základn˘ch cenách, t. j. bez zapoãítania daní a subvencií.
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tom uÏ‰ie definovan˘ príspevok B-S efektu k in-
flácii bol na priemernej úrovni 0,9 percentuálne-
ho bodu1, priãom príspevok v ‰ir‰ej definícii za rov-
naké obdobie dosiahol 1,9 percentuálneho bodu
(graf 9). V krajinách s nízkou intenzitou admini-
stratívnych úprav cien nie je dôvod na podobné
‰iroké rozpätie intervalu odhadovaného príspev-
ku B-S efektu. 

3. STREDNODOBÁ PROGNÓZA VPLYVU
BALASSA-SAMUELSONOVHO EFEKTU
(2007 – 2009)

Úvahy, ãi sa bude B-S efekt v budúcnosti zvy-
‰ovaÈ alebo zniÏovaÈ, sú v‰eobecne viazané na rast
produktivity práce v obchodovateºnom sektore.
Z t˘chto úvah vypl˘va, Ïe súbeÏne s r˘chlym ras-
tom produktivity obchodovateºného sektora sa
bude B-S efekt zvy‰ovaÈ. Doteraj‰í v˘voj v‰ak ta-
kúto priamu súvislosÈ nepotvrdil. Na to, aby sa 
B-S efekt zvy‰oval, musí byÈ splnená aj druhá
podmienka, Ïe rast produktivity obchodovateºné-
ho sektora bude sprevádzan˘ rovnako r˘chlym
mzdov˘m rastom v celej ekonomike, nielen v ob-
chodovateºnom sektore. Mzdov˘ rast doposiaº ne-
dosahoval tempo produktivity práce ani v ob-
chodovateºnom sektore, ão tlmilo B-S efekt. Aj
keì mzdy predstavujú váÏne riziko budúceho v˘-
voja, moÏno predpokladaÈ, Ïe tempo rastu pro-
duktivity práce v obchodovateºnom sektore do
roku 2009 nedosiahnu. V prípade, Ïe sa uvede-
né riziko naplní, na spotrebiteºskom trhu ho
môÏu zmierniÈ faktory prenosu negatívnych jed-
notkov˘ch nákladov práce domáceho neobcho-
dovateºného sektora do spotrebiteºsk˘ch cien.
Z doteraj‰ieho v˘voja vypl˘va, Ïe miera prenosu
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1 Modifikované prístupy k uÏ‰iemu
vymedzeniu príspevku B-S efektu
dospeli k rovnakému v˘sledku 
0,9 percentuálneho bodu: 
– v prípade prijatého predpokladu, 

Ïe ceny celého neobchodovateºné-
ho sektora by sa vyvíjali rovnako
ako „dopytové sluÏby“ (ako ãist˘
reprezentant B-S efektu), 

– ako aj v prípade prepoãtu B-S
efektu na spotrebnej skupine
„Nábytok, bytové vybavenie 
a beÏná údrÏba domácnosti“, ktorá
obsahuje aj neobchodovateºné, aj
obchodovateºné komodity, a ktorú
moÏno povaÏovaÈ za moÏného
indikátora dopytov˘ch tlakov na
rast cien v období rozvoja trhu
nehnuteºností a stavebného
rozmachu v sektore domácností. 

Graf 8 Príspevok B-S efektu k HICP v p. b.

Zdroj: ·Ú SR a v˘poãty NBS. 

dopad má duálna inflácia na celkovú infláciu.
V krajine s vy‰‰ím podielom sluÏieb na spotrebe
je dopad duálnej inflácie na celkovú infláciu a v˘-
davky spotrebiteºov vy‰‰í ako v tranzitívnej eko-
nomike s niÏ‰ím podielom sluÏieb v spotrebnom
ko‰i. 

Po prepoãítaní váhou sluÏieb predstavoval dlho-
dob˘ priemern˘ príspevok ‰ir‰ie vymedzeného
B-S efektu k celkovej inflácii 1,8 percentuálneho
bodu. Z titulu pôsobenia B-S efektu bola sloven-
ská inflácia dlhodobo o 0,9 percentuálneho bodu
vy‰‰ia ako priemerná inflácia v krajinách EÚ-25
a o 1,2 percentuálneho bodu vy‰‰ia ako v euro-
zóne. 

Duálna inflácia teda priemerne roãne prispie-
vala 1,8 percentuálnymi bodmi k celkovej inflá-
cii. Najvy‰‰í príspevok dosiahla v roku 2001, ão
v‰ak nebolo zapríãinené zr˘chlen˘m rastom cien
sluÏieb, ale v˘raznej‰ím spomalením cenového ras-
tu tovarov – faktormi v obchodovateºnom sekto-
re. V˘raznej‰ie spomalenie rastu cien sluÏieb v na-
sledujúcom roku spôsobilo, Ïe rozdiel medzi sluÏ-
bami a tovarmi sa zúÏil a príspevok B-S efektu
klesol na 1,5 percentuálneho bodu. Od roku 2004
tempo rastu cien sluÏieb postupne klesalo aÏ na
svoju doteraj‰iu minimálnu úroveÀ v roku 2006.
Spomalenie rastu cien sluÏieb a súbeÏné mierne
oÏivenie rastu cien tovarov spôsobilo, Ïe príspe-
vok B-S efektu sa v roku 2006 zníÏil na 1 percen-
tuálny bod, teda takmer na úroveÀ krajín EÚ-25
(0,9 percentuálneho bodu), ale úroveÀ eurozó-
ny (0,6 percentuálneho bodu) mierne prevy‰oval. 

UÏ‰ie vymedzen˘ príspevok 
B-S efektu k HICP

V cenovom v˘voji celkov˘ch sluÏieb v rámci
HICP sú zachytené aj administratívne úpravy cien,
od ktor˘ch uÏ‰ie vymedzen˘ B-S efekt abstrahu-
je a za reprezentanta neobchodovateºného sek-
tora povaÏuje „trhové sluÏby“. Z dostupn˘ch
údajov HICP v ‰truktúre CPI vypl˘va, Ïe ceny
trhov˘ch sluÏieb rástli pomal‰ie ako ceny celko-
v˘ch sluÏieb. Celkové tempo rastu cien sluÏieb
bolo teda podporené intenzívnej‰ím cenov˘m
rastom v okruhu regulovan˘ch sluÏieb. 

Ak porovnáme obdobie rokov 2002 – 2006, po-

Tab. 5 Priemerná roãná duálna inflácia vybran˘ch krajín a zoskupení,
1997 – 2006

DDuuáállnnaa  iinnfflláácciiaa ··iirr‰‰iiee  vvyymmeeddzzeenn˘̆
((ppoommeerr  sslluuÏÏiieebb  kk pprriieemm..  ttoovvaarroovv pprrííssppeevvookk  BB--SS  eeffeekkttuu    

bbeezz  eenneerrggiiíí  vv rráámmccii  HHIICCPP)) kk HHIICCPP vv pp.. bb..11))

EÚ-25 2,3 0,9 

Eurozóna (Ea-12) 1,5 0,6

6 najväã‰ích obchodn˘ch

partnerov 2,7 1,1

âR 5,3 1,7

Nemecko 1,2 0,5

Taliansko 1,1 0,4

Maìarsko 4,6 1,4

Rakúsko 2,0 0,9

Poºsko 2,9 0,8

SSlloovveennsskkoo 55,,33 11,,88

Dlhodob˘ predstih Slovenska

v duálnej inflácii vv pprrííssppeevvkkuu  BB--SS  eeffeekkttuu

pred EÚ-25 3,0 00,,99

pred eurozónou 3,8 11,,22

Zdroj: Eurostat (up-date 15.apríla 2007) a v˘poãty NBS.
1) Príspevok po prepoãítaní váhou neobchodovateºného sektora kaÏdej krajiny, resp. zoskupenia
krajín  (34,1 % na Slovensku, 40,7 % v EÚ-25). 
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razn˘ch inflaãn˘ch impulzov zo strany ULC jed-
norazovo poklesla. 

Ak by sa aj prechodne zv˘‰il B-S efekt, nemu-
sí to nutne znamenaÈ, Ïe sa rovnako zväã‰í pred-
stih slovenskej duálnej inflácie pred duálnou in-
fláciou vyspel˘ch krajín. V doteraj‰om v˘voji moÏ-
no nájsÈ:
• obdobie, keì sa B-S prejav v spotrebiteºsk˘ch

cenách zv˘‰il, ale inflácia nevzrástla, napr. duál-
na inflácia sa zo 6,7 % v roku 2003 zv˘‰ila na
8,1 % v roku 2004, priãom inflácia meraná
HICP v tom istom období poklesla z 8,4 % na
7,5 %,  

• obdobie, keì sa B-S prejav v spotrebiteºsk˘ch
cenách zníÏil a napriek tomu inflácia vzrástla,
napr. duálna inflácia sa z 5,8 % v roku 2005
zníÏila na 2,9 % v roku 2006, priãom inflácia me-
raná HICP v tom istom období vzrástla z 2,8 %
na 4,3 %,

• obdobie, keì sa B-S prejav v spotrebiteºsk˘ch
cenách na Slovensku zv˘‰il súbeÏne s EÚ-25
a predstih slovenskej duálnej inflácie sa zníÏil,
napr. v r. 2001. 
Ak v strednodobom horizonte predpokladáme

pokraãujúce pôsobenie vy‰‰ie identifikovan˘ch
tlmiacich faktorov, potom by sa uÏ‰ie definova-
n˘ príspevok B-S efektu k inflácii meranej HICP
mal z úrovne menej ako 1 percentuálny bod
v roku 2006 zníÏiÈ na úroveÀ 0,7 percentuálne-
ho bodu v rokoch 2007 – 2009 (skutoãn˘ v˘voj
HICP od januára do septembra 2007 zazname-
nal 0,6 percentuálneho bodu). 

vujú dopoãet na celoekonomickú úroveÀ. 
Prognóza rastu odmien v sektoroch zachová-

va tendencie doteraj‰ieho v˘voja: 
• rast odmien v obchodovateºnom sektore nedo-

sahuje tempo rastu produktivity práce, 
• rast odmien v neobchodovateºnom sektore do-

bieha obchodovateºn˘ sektor, ale nedosahuje
jeho tempo.

ZÁVER

Rast cien, ktor˘ spôsobuje B-S efekt, nie je dô-
sledkom neadekvátnej hospodárskej, fi‰kálnej
alebo menovej politiky, ale dôsledkom rastu pro-
duktivity práce v obchodovateºnom sektore. 
B-S efekt v nízkoinflaãnom prostredí nie je preja-
vom nerovnováhy v ekonomike, pretoÏe neosla-
buje konkurencieschopnosÈ obchodovateºn˘ch
tovarov na zahraniãn˘ch trhoch, keìÏe inflácia ras-
tie v nadväznosti na rast cien spotrebn˘ch sluÏieb,
ktoré sú zanedbateºnou súãasÈou zahraniãno-
obchodnej v˘meny. âasÈ apreciácie reálneho v˘-
menného kurzu, ktorá je spôsobená B-S efektom,
nezhor‰uje konkurencieschopnosÈ domácich
exportérov. Z hºadiska sektora domácností je 
B-S efekt dokonca prejavom rastu Ïivotnej úrov-
ne, keìÏe ceny sluÏieb môÏu rásÈ len v podmien-
kach dostatoãn˘ch príjmov a rastúceho spotreb-
ného dopytu. Pritom zvy‰ujúce sa ceny sluÏieb
môÏu vytváraÈ predpoklady na rozvoj sektora
sluÏieb, rast zamestnanosti, a teda konvergenciu
charakteristík domáceho neobchodovateºného
sektora k úrovni eurozóny. 

V slovenskej ekonomike boli v období rokov
1997 – 2006 vytvorené v˘razné impulzy B-S efek-
tu. Rast produktivity práce obchodovateºného
sektora indikoval r˘chly rast cien sluÏieb. Napriek
tomu bol skutoãn˘ dopad B-S efektu na infláciu
v porovnaní s prvotn˘m impulzom relatívne níz-
ky, aj keì spôsobil, Ïe inflácia na Slovensku bola
v porovnaní s krajinami eurozóny o 1,2  percen-
tuálneho bodu a v porovnaní so ‰tátmi EÚ-25
o 0,9 percentuálneho bodu vy‰‰ia. 

Prenos v˘razn˘ch impulzov do cien bol tlmen˘
tak na úrovni tvorby pridanej hodnoty, ako aj na
úrovni spotrebiteºsk˘ch cien. Tlmiacimi faktormi
v produkãnom procese bol niÏ‰í rast miezd ako
produktivity práce v obchodovateºnom sektore,
nedokonal˘ mechanizmus mzdového vyrovná-
vania medzi obchodovateºn˘m a neobchodova-
teºn˘m sektorom a schopnosÈ neobchodovateº-
ného sektora do urãitej miery vykompenzovaÈ
rast miezd rastom produktivity práce. Medzi
tlmiace faktory na spotrebiteºskom trhu moÏno
zaradiÈ relatívne niÏ‰iu kúpyschopnosÈ sloven-
sk˘ch domácností a poddimenzovanú pozíciu
neobchodovateºného sektora v slovenskej ekono-
mike. 

Za predpokladu, Ïe sa intenzita pôsobenia
tlmiacich faktorov v strednodobom horizonte za-
chová, príspevok B-S efektu k inflácii by mohol
v rokoch 2008 – 2009 predstavovaÈ v priemere
0,7 percentuálneho bodu. 

V˘sledky sú prepoãtom Strednodobej predik-
cie P3Q2007 (HDP, zamestnanosÈ, kompenzácie)
na dvojsektorov˘ model ekonomiky za t˘chto
predpokladov:
• pokraãujúci rast reálneho podielu obchodova-

teºného sektora na pridanej hodnote, 
• klesajúci podiel obchodovateºného sektora na

zamestnanosti, z ãoho vypl˘va 
• r˘chlej‰í rast produktivity práce v obchodovateº-

nom sektore ako v neobchodovateºnom sekto-
re v kaÏdom jednotlivom roku prognózy, priãom

• v˘sledky za neobchodovateºn˘ sektor predsta-
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