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POKRIZOVE OZIVENIE EKONOMIKY EU
A VYVOJ EKONOMIKY SR*

. . ow r2
Viera HajnoviCova

Abstrakt:

V praci sme sa zamerali na analyzu vplyvu globalneho prostredia na vyvoj slovenskej
ekonomiky v pokrizovom obdobi (2010-2014). V prvej casti $tadie je analyzovany vyvoj
hrubého domaceho produktu (HDP) SR v kontexte vyvoja ekonomiky Eurdpskej unie
a eurozoény. Slovenska ekonomika citlivo reaguje na ich vyvoj, kedze do EU a eurozény
smeruje priblizne 83% slovenského vyvozu, resp. z ktorej pochadza asi 74% slovenského
dovozu. Vo vyvoji ekonomiky SR sa prejavuje synchronizacia s vyvojom v EU a Vv eurozone,
po roku 2009 vyraznejSie ako pred krizou. V §tadii sme podrobnejSie analyzovali faktory
vyvoja jednotlivych komponentov HDP zo strany tvorby i pouzitia. Zavislost' ekonomiky
Slovenska na zahranici je hodnotend pomocou (priemerné¢ho a hrani¢ného) sklonu k vyvozu
a dovozu. Analyza vyuziva tdaje Systému narodnych uctov SR v stalych cenach, ktoré boli
revidované v septembri 2015. V druhej casti prace sa detailnejSie analyzujii faktory
a dosledky vonkajSieho prostredia na finanéné hospodarenie inStituciondlnych sektorov,
vyuzijuc aktudlne daje zo sektorovych uctov, v beznych cenach. Hodnoti sa bilancia bezného
a kapitalového uctu, ako aj deficit, resp. prebytok institucionalnych sektorov (verejnej spravy,
domacnosti, nefinanénych podnikov, finanénych podnikov a zahrani¢ia), z pohladu
najvyznamnejSich  prijmovych a vydavkovych tokov. V zaverecnom zhrnuti sme
zosumarizovali najdolezitejSie poznatky 2z vyvoja hospodarenia jednotlivych sektorov.
KonStatujeme v ilom, Ze napriek usiliu vlady o lepsi vyber DPH a spotrebnych dani sa ich
podiel podarilo v pokrizovom obdobi len stabilizovat. VysSie prispevky na socialne
a zdravotné poistenie a postupné obnovenie podielu dani z prijmov na Grovni cca 6,5% HDP

umoznili pokryt’ rastice naklady na dochodky a zdravotnu starostlivost’. Aj zlepSené Cerpanie

! Stidia bola podporena vyskumnym projektom VEGA 2/0160/13 ,,Finan&na stabilita a udrzatelnost
hospodarskeho rastu Slovenska v podmienkach globalnej ekonomiky*.
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eurofondov prispelo k tomu, Ze sa postupne zlepSovalo hospodarenie verejného sektora.
Vysledok hospodarenia domacnosti v pokrizovom obdobi ur¢ovali najmé vysSie prijmy zo
socialnych davok, nizSie uroky z vkladov a z averov a postupne sa zvySujuce odvody a iné
platby. K prebytku hospodarenia prispeli vSak aj nizSie investicie, najmd do byvania.
Hospodarenie nefinanénych podnikov v pokrizovom obdobi sprevadzala najméd nizSia
ziskovost’. Ovplyvnili ho ale aj nizsie uroky z vkladov a tiverov, postupné zvySovanie dani (aj
v désledku tlaku na lepsiu disciplinu). Dolezity faktor vysledku hospodarenia vSak bol najma
pokles investicii, ktorych tiroven sa dostala na hranicu obnovy a minimalna tvorba zasob.
Hospodarenie financného sektora ovplyvnili najmé klesajuce nizke uroky, ktoré mali vplyv na
hospodarske vysledky poistovni, ale vplyvali aj na hospodérenie bank, kvoli konkurencii na
uverovom trhu v bankovom sektore. KItcovy vo vysledku hospodarenia slovenskej
ekonomiky voci zahrani¢iu bol obrat v zahrani¢nom obchode s tovarmi — prechod od deficitu
k prebytku. ZhorSila sa vSak bilancia v obchode so sluzbami. Kriza spdsobila zniZenie
prijmov od pracovnikov v zahranici, ale aj zniZenie prijmov zahrani¢ného kapitalu u nas. Na
beznom Ucte aj v platobnej bilancii sme vd’aka tomu znizili deficity, ba v niektorych rokoch
sme dosahovali prebytky.

KPucové slova: Systém narodnych uctov, instituciondlne sektory, hruby domaci produkt,

pridana hodnota, hrani¢ny sklon k vyvozu, hrani¢ny sklon k dovozu, deficit/prebytok sektora.

Abstract:

The goal of the study is to analyse the impact of global economy on development of Slovak
economy in post crisis years (2010-2014). In the first part of the study the development of
gross domestic product (GDP) of Slovak Republic in the context to development of European
Union (EU) and euro-area is analysed. The reaction of the Slovak economy on the EU
development is significant because 83% of Slovak exports is directed in the market of EU and
because 74% of Slovak imports come from the EU. The development of Slovak economy is
synchronized with development of EU, more markedly after the year 2009 than before crisis.
Development of the components of GDP from the production as well as the use side is
analysed in a more detailed way. Dependence of Slovak economy on foreign trade is analysed
using the indicators such as marginal propensity to exports, marginal propensity to imports. In
this part of the analysis data from System of national accounts of the Slovak Republic, the

September 2015 revision, at constant prices was used. In the second part of the study,
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financial behaviour of individual institutional sectors during the post crisis time is analysed,
using sectoral accounts data at current prices. The balance of current and capital accounts as
well as final deficit or surplus of sectors is evaluated. For five institutional sectors — non-
financial corporations, financial corporations, households, general government and rest of the
world — the most important income as well as outcome flows are analysed in more detail. In
the end the most important results from economy of institutional sectors are summarised. We
state that in spite of efforts of government to enhance the revenues from the value added and
excise taxes only the stabilization of the ratio to GDP was reached. The higher income from
social contributions and gradual recovering of the share of income taxes on GDP (6,5%)
allowed to cover the increasing costs on pension and health insurance. The higher drawings of
euro funds contributed to gradual improvement of the balance of general government. The
economy of household sector was determined by higher social benefits, lower interests from
loans and deposits, gradually growing payments of social contributions and other payments.
The lower investments mainly in housing also contributed to surplus of households sector.
The economy of non-financial enterprises in post crisis years was characterized by lower
profitability. Also lower interests from loans and deposits, gradually growing taxes (as results
of pressure on tax discipline) influenced the profitability. Important factor for the final results
were also decreasing of investments, the level of which fell to limit of renewal. The economy
of financial sector was influenced by decreasing low interests which had impact on economy
of insurance companies and also on economy of banks due to the competition on credit
market in banking sector. Key factor determining position of Slovak Republic towards the rest
of the world was the reverse in the results of the foreign trade with goods — transition from
deficit to surplus. The balance of trade with services deteriorated, remittances and revenues
from foreign capital decreased during the crisis. Thanks to that the deficit of the current
account and the balance of payments decreased. In some years even the surplus was reached.

Keywords: System of national accounts, institutional sectors, gross domestic product, value

added, marginal propensity to export, marginal propensity to import, deficit/surplus of sector.

Uvod
V stadii sa venujeme analyze faktorov, ktoré ovplyvnili ozivenie a vyvoj ekonomiky
Slovenska Vv pokrizovom obdobi. Zameriame sa na prejavy adopady krizy globalnej

ekonomiky, predovietkym ekonomiky Eurdpskej tnie (EU) a eurozény na slovensku
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ekonomiku v rokoch 2010-2014. Rozlisujeme tri vyvojové obdobia: prvé obdobie — navrat k
ekonomickému rastu je reprezentované rokmi 2010 a ¢iastocne i rokom 2011, druhé obdobie -
spomalovanie rastu ekonomik, resp. az recesia je reprezentované rokmi 2011-2012
a Ciastotne irokom 2013, tretie obdobie — opdtovné naStartovanie vysSich rastov
v ekonomikach EU (druhé oZivenie) je zastipené rokmi 2013-2014.

V prvej Casti §tadie je analyzovany vyvoj hrubého domaceho produktu (HDP) SR v kontexte
vyvoja ekonomiky Eurépskej tnie (EU) aeurozény Vuvedenych vyvojovych etapach.
Podrobnejsie sa rozoberaju faktory vyvoja jednotlivych komponentov HDP zo strany tvorby
I pouzitia. Zavislost ekonomiky Slovenska na zahrani¢i je analyzovana pomocou
(priemerného a hrani¢ného) sklonu k vyvozu adovozu. V analyze boli pouzité udaje
Narodnych uctov SR v stalych cenach, ktoré boli revidované v septembri 2015.

V druhej casti prace sa analyzuje vplyv vonkajSicho prostredia Vv uvedenych vyvojovych
etapach na finan¢né hospodarenie inStitucionadlnych sektorov na Slovensku. Hodnoti sa
bilancia bezného a kapitalového uctu, ako aj deficit, resp. prebytok piatich institucionalnych
sektorov (verejnej spravy, domadcnosti, nefinan¢nych podnikov, finanénych podnikov
a zahranicia). Na priklade najvyznamnejSich prijmovych a vydavkovych tokov sa poukazuje
na reakciu a vzajomnu spitost a prepojenost’ jednotlivych sektorov. Pouzité udaje zo
sektorovych uctov z Narodnych tctov SR su v beznych cendch.

V zavere sme zhrnuli najvyznamnejSie poznatky a vysledky z analyzy.

1. Vyvoj ekonomiky SR v rokoch 2009 - 2014 v prepojeni na vyvoj EU

Ako sme uz konStatovali v pracach [1,2], slovenska ekonomika citlivo reaguje na ekonomicky
vyvoj v Eurdpskej unii (a eurozony), do ktorej smeruje priblizne 83% slovenského vyvozu,
resp. z ktorej pochadza asi 74% slovenského dovozu [3]. Vo vyvoji ekonomiky SR sa
prejavuje synchronizacia s vyvojom v EU a v eurozéne, po roku 2009 vyraznejie ako pred
krizou. V pokrizovom obdobi sa viac priblizuje k vyvoju nemeckej ekonomiky, graf 1.1.
Navrat k ekonomickému rastu v Eurdpskej Unii, ¢i v eurozone v roku 2010 nebol trvaly
a v nasledujucom roku sa rast spomalil a v roku 2012 sa EU i eurozéna opit’ dostali do recesie
(HDP pokleslo o 0,5% resp. 0,8% medziro¢ne). Druhé obdobie ozivenia ekonomického rastu
nastalo v rokoch 2013 a 2014, oproti prvému na niz$ej Girovni, v EU medziroéne o0 0,2%, resp.
1,4%. V eurozdne sa mierny ekonomicky rast obnovil az v roku 2014 (0 0,9%).

Slovenské ekonomika na prvé oZivenie reagovala najskor vysokym prirastkom HDP o 5,1%

vroku 2010, nésledne ekonomika spomalila na 2,8%. V obdobi recesie v eurozone, t.j.
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v rokoch 2012-2013 si slovenska ekonomika udrzala rast na arovni 1,5%, resp. 1,4%. V roku
2014 sa ozivenie premietlo do rastu vo vyske 2,5%.

Graf 1.1

HDP v EU, % zmena k predchiadzajicemu roku, stile ceny
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Vyvoj HDP Slovenska budeme blizsie analyzovat’ z ponukovej i dopytovej stranky, pouzité

udaje su v stalych cenach 2010.

Ponukova stranka HDP

Tvorbu HDP urcuje vyvoj realnej pridanej hodnoty a vyvoj Cistych dani z produktov. Pri prvej
vine oZivenia ekonomiky v EU sa na Slovensku opit’ obnovila vyroba najmi v priemysle, ¢im
sa zabezpeCil celkovy rast produkcie o 7,9% Vv roku 2010 a0 6,0% v roku 2011. OzZivenie
priemyselnej vyroby, ktora je vysoko narocna na materidlové vstupy, prinieslo i vysSsi rast
medzispotreby pre priemyselné odvetvia. Ked'ze narocnost’ produkcie na medzispotrebu sa
v tomto obdobi zvySovala, rast pridanej hodnoty sa naopak spomal’oval, z 5,2% v roku 2010
na 2,2% v roku 2011, tabul’ka 1.1.
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Tabulka 1.1 Vyvej tvorby HDP, stile ceny, medziro¢na zmena, %
|  2005| 2006] 2007] 2008] 2000] 2010] 2011] 2012]  2013] 2014
Produkcia 35 124 115 63[ -105 79 60 20 01 22
Medzispotreba 21 139 119 63 -139 98 86 16 -06 23
Pridana hodnota 5,6 10,1 11,0 6,3 -54 5,2 2,2 25 11 21
gisté dane z produktov 132 -44 9.2 -04 -68 41 90 -79 54 6.9
HDP 6,4 85 108 57 -5,5 5.1 28 15 14 25

V nasledujucich troch rokoch sa narocnost’ produkcie na vstupy medzispotreby uz dalej

nezvySovala (skor mierne klesala). Preto aj pri vyraznom spomal’ovani rastu produkcie v roku

2012 04 p.b., sa dosiahol rychlejsi rast pridanej hodnoty oproti predchadzajicemu roku o 0,5

p.b. Spomalenie rastu produkcie i pridanej hodnoty pokracovalo aj v roku 2013, kedze v

eurozone este pretrvaval pokles a nemecka ckonomika tiez spomalovala. Druha vina

pokrizového oZivenia Vv slovenskej ekonomike nastala az vroku 2014, kedy nemecka

ekonomika zrychlila na 1,6% rocne a EU na 1,4%. Produkcia SR v tomto roku vzrastla 0

2,2%, pridana hodnota o 2,5%.

Cisté dane z produktov prispievali k rastu HDP kladne (menej ako 1 p.b.), okrem roku 2012,

kedy bol zaznamenany ich vypadok, najmé vo vybere dani z pridanej hodnoty, graf 1.2.

Graf 1.2
Prispevok hrubej pridanej hodnoty a ¢istych dani z
produktov k vyvoju HDP, stale ceny (p.b.)
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Dopytova stranka HDP

Dopytovl stranku vyvoja HDP rozoberieme z pohl'adu doméceho a zahrani¢ného dopytu.

Obidve zlozky prispievali k vyvoju HDP v pokrizovom obdobi kladne s vicSou alebo mensou
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mierou, okrem roku 2012, v ktorom prispevok domaceho dopytu bol zaporny, a roku 2014,
kedy bol zaporny prispevok zahrani¢ného dopytu.

Domaci dopyt

Z pohl'adu krizového i pokrizového obdobia vysledny prispevok domdceho dopytu K vyvoju
HDP zavisel najmad od vyvoja investicii a konecnej spotreby domacnosti. Vplyv konecne;j
spotreby domacnosti na rast HDP pred krizou predstavoval 3 az 5 p.b., ale pocas rokov 2009-
2013 bol prevazne zaporny a pohyboval sa na hranici nulového prispevku (okrem roku 2014),
¢ize rozhodujuci bol vyvoj tvorby hrubého kapitalu. Po prepade jeho tvorby v roku 2009 sa
tato v prvych dvoch rokoch ozivenia ekonomiky opdt’ zvysila a jej vysoky rast zabezpecil, ze
domaci dopyt prispieval v roku 2010 rozhodujicou mierou K rastu HDP (4,6 p.b. z 5,1%), a
v roku 2011 menej nez polovi¢nou mierou (1,2 p.b. z 2,8% rastu HDP).

Pocas spomalenia rastu ekonomiky v roku 2012 sa v podnikoch opét’ znizili vydavky na
investicie a tvorba hrubého kapitalu klesla az o -14%. V tomto vyvoji je premietnuty aj vyvoj
zmien v zasobach (materialu, tovaru), ktoré sa v obdobi vysSiecho ekonomického rastu
zvySovali (zmena o 1295 mil. eur, resp. 648 mil. eur ro¢ne v rokoch 2010-2011), apri
spomaleni rastu ekonomiky v roku 2012 sa zvysilo ¢erpanie zasob (medzirocne o 246 mil.
eur). Vroku 2012 cely domaci dopyt pdsobil zaporne na vyvoj HDP (-4,2 p.b) arast
ekonomiky o 1,5% bol cely kryty zahrani¢nym dopytom.

Tabul’ka 1.2 Vyvoj HDP podPa zloZiek pouZzitia, stale ceny, medziro¢na zmena, %

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Konec¢na spotreba domacnosti 59 59 7,7 6,0 -0,6 04 -0,6 -04 -0,8 24
Kone&na spotreba verejnej spravy 51 94 0,3 6,7 6,0 18 -17 -2,6 2,2 59
Koneéna spotreba nez.inst.sl.domd 34 9.2 -1,3 78 3.2 14 -01 05 -0,3 -0,6
Tvorba hrubého kapitalu 154 6,2 94 58 -29,2 18,8 76 -14,0 15 2,6
Domdci dopyt 8,1 6,6 6,7 6,1 -7,2 4,5 1,2 -4,2 0,3 3,1
Vyvoz 129 229 14,6 30 -16,8 157 12,0 93 6,2 3,6
Dovoz 153 195 94 3,6 -18,8 147 9,6 25 51 43
Zahranicny dopyt 38,6 -6,8 -43,6 15,0 -56,3 -21,5( -114,7| 2719,9 21,8 -4,3
HDP 6,4 8,5 10,8 57 -5,5 51 2,8 1,5 1,4 2,5

Obrat nastal v rokoch 2013-2014. Mierny rast tvorby hrubého kapitalu zabezpedili vysSie
vladne vydavky na investicie. Prispevok tvorby hrubého kapitalu k rastu HDP bol 0,3 p.b.
vroku 2013, ¢o bol sucasne aj prispevok celého doméaceho dopytu (kedZze v konecnej
spotrebe sa rast vydavkov vlady kompenzoval poklesom vydavkov domacnosti). AZ v roku
2014 sa ku kladnému prispevku investicii (0,6 p.b.) pridala aj kone¢né spotreba domacnosti

a kone¢na spotreba vlady (1,2 p.b., resp. 1.1 p.b.). Vtomto roku doméci dopyt svojim
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prispevkom 2,9 p.b. vykryl dopad niZSicho zahrani¢ného dopytu na HDP (-0,3 p.b.)
a zabezpecil rast HDP (2,5%), graf 1.3.

Graf 1.3
Prispevok zloZiek domaceho a zahrani¢né ho dopytu k vyvoju HDP,
stale ceny (p.b.)
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V celom pokrizovom obdobi bol prispevok zahranicného dopytu k rastu HDP s véacsou alebo
mensou mierou kladny, az na rok 2014, graf 1.3. Bolo to sposobené viac vykyvmi vo vyvoji
dovozu ako vyvozu.

Vysoky rast vyvozu z roku 2010 (15,7%) postupne kazdym rokom spomal’oval priblizne o 3
p.b. az na 3,6% v roku 2014. Dovoz tovarov V rokoch 2010 az 2012 tiez spomaloval, ale
ovela rychlejSie ako vyvoz, 0 5 p.b., resp. 7 p.b. ro¢ne. Vo vysledku bilancie zahrani¢ného
obchodu sa to prejavilo najskor v roku 2011 vznikom prebytku v objeme 144 mil. eur, ktory
nasledne v roku 2012 vzrastol az na 4,058 mld. eur. V nasledujucich dvoch rokoch sa tempa
rastu dovozu opit’ zvySovali, avSak prebytky zahranicného obchodu sa udrzali na trovni 4,9

mld., resp. 4,7 mld. eur. Vyvoj zahrani¢ného dopytu dokumentuju aj udaje v tabul’ke 1.3.
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Tabul’ka 1.3 Vyvoj zahrani¢ného dopytu, mil. eur, stile ceny
Hruby dom. | Vyvoz | Dovoz Saldo Medziro¢na zmena Index rastu/poklesu
produkt Z0 HDP vyvozu | dovozu
Rok HDP E M (E-M) AHDP AE AM

2005 53413 36899 | 41632 | -4732 3212 4210 5529 106,4 112,9 1153
2006 57 946 45356 | 49765 | -4409 4532 8 457 8133 1085 1229 1195
2007 64 224 51979 | 54465 | -2485 6278 6 623 4700 1108 1146 109,4
2008 67 854 53549 | 56408 | -2859 3630 1569 1943 105,7 103,0 103,6
2009 64 128 44572 | 45822 | -1250 | -3726 | -8977 | -10586 94,5 832 81,2
2010 67 387 51585 | 52567 -982 3259 7013 6745 105,1 115,7 114,7
2011 69 302 57780 [ 57636 144 1915 6 194 5069 102,8 112,0 109,6
2012 70 358 63157 | 59 099 4058 1056 5377 1463 1015 109,3 102,5
2013 71 363 67077 | 62133 4944 1005 3920 3034 1014 106,2 105,1
2014 73 162 69514 | 64781 4733 1800 2437 2648 1025 103,6 104,3

O zavislosti slovenskej ekonomiky na zahrani¢nom dopyte hovoria aj vypocitané ukazovatele
zobrazené v tabulke 1.4. Sklon ekonomiky SR k vyvozu naznacuje, ze v pokrizovom obdobi
rastlo zameranie a exportna vykonnost' ekonomiky, t.j. podiel vyvozu na HDP narastal
20 76,6% Vv roku 2010 na 94% v roku 2013 (v priemere ro¢ne o 6 p.b.). V roku 2014 sa podiel
vyvozu na HDP zvysil uz len o 1 p.b.

Ukazovatel’ zavislosti ekonomiky na dovoze ukazuje, Ze tak ako rastla exportnd vykonnost’,
rastla aj zavislost’ slovenskej ekonomiky na dovoze, ale o0 nieo pomalsie. V poslednych
Styroch rokoch su ukazovatele sklonu ekonomiky SR k vyvozu vysSie ako ukazovatele
zavislosti ekonomiky na dovoze, ¢im sa Vuvedenom obdobi dosahuje kladné saldo
zahrani¢ného obchodu.

Namerané hranicné sklony slovenskej ekonomiky &k vyvozu v rokoch 2010-2012 sa zvySovali
z hodnoty 2,2 az na 5,1, v nasledujtcich dvoch rokoch uz klesali na 3,9, resp. 1,4. Znamena
to, ze Vpokrizovom obdobi sa obnova ekonomického rastu dosahovala predovSetkym
vyznamnym rastom vyvozu. Hrani¢ny sklon k vyvozu namerany v roku 2014 sa uz viac
priblizuje hodnotam spred krizy a dokumentuje, ze zmena HDP uZ nie je sprevadzana
zvySujlicimi Sa prirastkami vyvozu.

Hranicné sklony kdovozu v pokrizovom obdobi kolisali, rast v jenom roku bol nasledne
vystriedany poklesom ukazovatel'a v nasledujiicom roku. Slovenska ekonomika je zdvisla na
dovoze pre kone¢né pouzitie aj pre vyrobu, najma na export. V prvych dvoch rokoch po krize

bolo treba obnovit' dovozy aj pre rastucu vyrobu, t.j. ukazovatel’ sa zvySoval z 2,1 na 2,6.
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Pokles ukazovatela v roku 2014 na 1,5 naznaCuje, Ze zmena produktu v tomto roku uz
nevyvolala taka vysoka zmenu v dovoze ako v prvych rokoch pokrizového obdobia®,
Tabulka 1.4 Ukazovatele zavislosti ekonomiky SR na zahrani¢nom dopyte, stile ceny

2010

Zavislost’ na Sklon Zavislost’ na Hrani¢ny sklon [Hraniény sklon

zahr.obchode k vyvozu dovoze k vyvozu k dovozu
Rok |(E+M)/HDP*100( E/HDP*100 | M/(HDP-E+M)*100 AE/AHDP AM/AHDP
2005 147,0 69,1 716 13 17
2006 164,2 78,3 79,8 19 18
2007 165,7 80,9 81,6 11 0,7
2008 162,0 789 79,8 04 05
2009 1410 69,5 70,1 24 238
2010 154,6 76,6 76,9 2,2 21
2011 166,5 834 833 32 2,6
2012 17338 89,38 89,1 51 14
2013 1811 94,0 93,5 39 30
2014 183,6 95,0 94,7 14 15

2. Finan¢né hospodarenie inStitucionalnych sektorov v pokrizovom obdobi
V pokrizovom obdobi sa menilo spravanie sa inStitucionalnych sektorov, ktoré reagovali na
zmeny ekonomického vyvoja diferencovane. Vo viacerych predchadzajucich pracach sme uz
hodnotili finan¢né hospodarenie institucionalnych sektorov v réznych ¢asovych usekoch, az
do roku 2012. Nadvizujuc na tieto analyzy chceme Sa Vv stfasnej praci ststredit’ na celé
pokrizové obdobie, t.j. obdobie po roku 2009, s dérazom na roky 2013-2014.

V analyze pouzivame udaje sektorovych uctov Systému ndrodnych uctov SR, ktoré presli
reviziou v septembri 2015. V udajoch st uz premietnuté aj metodické zmeny vyplyvajtce
z metodiky ESA2010, preto niektoré vysledky z predchadzajucich analyz mozu byt
Vv sucasnej analyze ¢iasto¢ne zmenené.

2.1 Sektor verejnej spravy

Vysledok hospodarenia sektora verejnej spravy zobrazeny jeho deficitom sa v pokrizovom
obdobi menil priblizne v dvojro¢nych intervaloch. V rokoch pred krizou podiel deficitu na
HDP tvoril historicky najniz$iu hodnotu (sledovant od roku 2000) 1,9%, resp. 2,3% HDP,

¢im sa splnili maastrichtské kritérid pre vstup Slovenska do eurozony k 1.1.20009.

¥ Ukazovatele napogitané v obdobi hospodarskej krizy, t.j. pri poklese HDP a poklese objemov vyvozu a dovozu,
sa interpretuju odlisne. Vysoké ukazovatele hrani¢nych sklonov k vyvozu idovozu vroku 2009 hovoria
0 vyraznom pade tak dovozov ako aj vyvozov, v porovnani s poklesom HDP.
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Hospodarska kriza v roku 2009 mala dopad na prehibenie deficitu sektora verejnej spravy
nielen v roku 2009, ale aj v nasledujucom roku, kedy deficit vzrastol §tvornasobne, na 7,9%o,
resp. 7,5%. Nastartovanie ekonomického rastu v roku 2010 a 2011 tempom 5,6%, resp. 4,5%
sa vo vysledkoch sektora verejnej spravy vyraznejsie prejavilo s roénym oneskorenim, t.j. az
v rokoch 2011-2012. Deficit vlady sa znizil v tomto obdobi takmer o polovicu, na 4,1%, resp.
4,2%. V d’alsom dvojro¢nom obdobi (2013-2014), kedy ekonomika rastla uz len tempom 2%,
resp. 2,3%, vlada v tGsili o konsolidaciu verejnych financii pokracovala a deficit klesol o viac
ako 40%, na 2,6% HDP v roku 2013 i 2014.

Vyvoj deficitu v sektore verejnej spravy je zrejmy aj z grafu 2.1.1. Na konci kapitoly
v tabul’ke 2.1.5 uvadzame vyvoj ukazovatel'ov z bezného a kapitdlového uctu sektora.

Graf2.1.1

Vyvoj a Struktura deficitu sektora verejnej spravy
(podiel na HDP, %)
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Blizsie budeme analyzovat’ faktory, ktoré najviac ovplyvnili vysledky hospodarenia sektora
V pokrizovom obdobi.

Daiiové prijmy

Vyvoj prijmov z dani mal rozhodujici vplyv na vysledok hospodarenia sektora. V obdobi
krizy a prepadu slovenskej ekonomiky sposobili zhorSené vysledky hospodarstva vypadok
prijmov z dani, ¢o bolo hlavnym faktorom narastu deficitu. Vlada sucasne prijimala viacero
opatreni, aby zmiernila dopad krizy na vybrané skupiny obyvatel'stva (i§lo najmé o zniZenie
danového zatazenia nizko prijmovych skupin obcCanov), a aby stabilizovala podnikatel'sku

sféru. Spolu tieto faktory spdsobili, ze vypadok prijmov z dani, ¢i uz z produkcie, ale najma
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beznych dani z dochodkov od podnikatel'skych i fyzickych osob, predstavoval viac ako 1 mid.
eur vroku 2009 ivroku 2010 v porovnani s rokom 2008. Kym v rokoch 2007-2008 dane
spolu predstavovali 17,4%, resp. 17,1% z HDP, v rokoch 2009-2010 klesli na 16,2%, resp.
15,7% HDP.

Nastartovanie ekonomického rastu na Slovensku v rokoch 2010, resp. 2011-2012 sa prejavilo
v raste prijmov z dani az v roku 2011, aj ked’ nie vel'mi vyrazne. Vy$§imi tempami rastli len
dane z prijmov fyzickych osob (0 9,8% v roku 2011, resp. 6,8% v roku 2012), zatial’ ¢o dane
z prijmov podnikatel'skych osob rastli roéne len 0 2,2%, resp. 1,1%. V roku 2011 vlada
zvysila sadzbu dane z pridanej hodnoty na 20%, ¢im sa dosiahol v roku 2011 vyssi vyber dani
z produkcie 0 8,8%. V d’alsom roku sa efekt vyssej sadzby DPH na vybere dani uz neprejavil
a dane z produkcie klesli 0 2,9%. Celkove podiel dani na HDP v rokoch 2011-2012 bol 16,2
%, resp. 15,7%, ¢o bol rovnaky stav ako v rokoch 2009-2010.

Aby sa zvysili prijmy z dani, vlada zacala klast’ vacsi doraz za zvySenie efektivnosti vyberu
dani. Uz vroku 2012 sa zaviazala vo svojom Programovom vyhlaseni bojovat’ Gcinne,
nekompromisne a systematicky proti dafiovym podvodom. Navrh a realizacia opatreni
Vv oblasti daflového, obchodného a trestného prava, ale aj operativnych ¢innosti prislusnych
zloziek vykonu, boli rozlozené do troch etap s u€innostou od oktobra 2012, 2013 a 2014.
Ucinny boj proti dafiovym podvodom mal priniest’ nielen konsolidaciu verejnych prijmov
a dodrzanie zavizku vo¢i EU, ktorym bolo zniZenie deficitu verejnych financii v roku 2013
pod 3% HDP, ale aj vytvorenie stabilného, transparentného a spravodlivého ekonomického
prostredia [5].

Realizacia opatreni na zefektivnenie vyberu dani priniesla vyssi rast prijmov z dani uz v roku
2013 a 2014. Ukazalo sa, ze nielen opatrenia na zvySenie Uspesnosti vyberu DPH sa pozitivne
prejavili aj na lepSom vybere dani, ale vySSie boli aj prijmy z beznych dani z déchodkov
pravnickych osob, a vyssia bola aj tspesnost’ vyberu spotrebnych dani, najmé z mineralnych
olejov a tabaku. V rokoch 2013-2014 sa vyber dani oproti roku 2011 zvysil spolu o 1,77 mld.
eur. (956 mil. eur v roku 2013, 819 mil. eur v roku 2014).

Vo vybere dani z produkcie sa zaznamenal medziro¢ny rast vo vyske 6,5% v roku 2013
a5,4% vroku 2014. Vdaka boju s daflovymi tnikmi a prijatiu legislativnych opatreni sa

vyrazne zvysil vyber beznych dani od podnikatel'skych subjektov, ktoré vzrastli v roku 2013
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0 26,2% a v roku 2014 o0 13,5%. Vo vybere beznych dani z dochodkov a majetku fyzickych
0s0b sa pozitivne prejavil vyvoj na trhu prace, ked’ tieto dane vzrastli v roku 2014 o0 4,1%.
Ako vidime z grafu 2.1.2, celkove podiel dani na HDP dosiahol v roku 2014 priblizne 17,4%,
¢im sa vyrovnal obdobiu spred krizy. V Strukture vybratych dani su vyraznejSie rozdiely.
Kym dane z produkcie dosiahli v roku 2014 len 10,6% z HDP a priblizili sa trovni spred
krizy (v roku 2007 ich podiel bol 11,0%), bezné dane z dochodkov a majetku
podnikatel'skych subjektov narastli na troven 3,1%, resp. 3,4% HDP, ktora sa dosahovala
v rokoch 2000-2001. Miera vyberu beznych dani od fyzickych osdb sa vyrazne nemenila
a kolisala medzi 3,3% az 3,4% HDP, ¢o je menej ako pred krizou (3,6%, resp. 3,7%).

Graf 2.1.2

Vyvoj jednotlivych typov dani v sektore verejnej spravy, (podiel na
HDP,%)
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Socidlne prispevky a socidlne davky

Dal§im faktorom, ktory prispel k pozitivnemu vyvoju deficitu v pokrizovom obdobi, bol vyssi
vyber prispevkov na socidlne zabezpecCenie, najmi v poslednych dvoch rokoch sledované¢ho
obdobia.

V obdobi krizy aj po nej aZ do roku 2012 stabilne socialne prispevky odvadzané do Sociélnej
poistovne a VSeobecnej zdravotnej poistovne tvorili asi 12,3% az 12,5% HDP, prispevky od

zamestnavatel'ov predstavovali 6,5% az 6,7% a prispevky od domécnosti 5,4% az 5,7%.
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Az v rokoch 2013-2014 mézeme konStatovat’ narast uspeSnosti vyberu odvodov do fondov
socialneho zabezpecenia, a to predovsetkym od zamestnavatel'ov, ich podiel na HDP vzrastol
0 jeden p.b., t.j. na Groven 7,4%, resp. 7,6% HDP. Celkove podiel socialnych prispevkov na
HDP dosiahol v tomto obdobi 13,5%, resp. 13,6%.

Aj miera vyplacanych socidlnych davok sa vyrazne podpisala pod vyvoj deficitu verejnej
spravy V pokrizovom obdobi. V roku krizy atesne po nej prudko rastli socidlne davky
vyplacané z verejnych fondov, aby sa vykryl vypadok prijmov domdacnosti zo zamestnania
a z podnikania. Podiel sociadlnych davok na HDP v tomto obdobi tvoril 14%, resp. 14,2%
HDP.

Bilancia prijmov socialneho poistenia a vyplacanych socialnych davok bola v roku 2010
vysoko v prospech socialnych davok (-1340 tis. eur).

V rokoch 2011-2012 vzhl'adom na lepsSiu ekonomicku situaciu miera socialnych davok klesla
na 13,7%, resp. 13,9% HDP, (a bilancia medzi prijmami a vydavkami sa znizila na -1000 tis.
eur).

V poslednych dvoch rokoch sa miera vyplacanych socidlnych davok uz d’alej nezniZovala a
zostavala na urovni 13,9% HDP, graf 2.1.3. Narast prijatych socialnych prispevkov v sektore
v roku 2013 savisel aj S presunom ¢asti poistencov zo sukromnych zdravotnych fondov do
Vseobecnej zdravotnej poistovne a presunom poistencov z 2. do 1. piliera dochodkového
systému. Bilancia medzi prijmami a vydavkami na socialne zabezpecenie vyrazne klesla (na -

329 tis. eur, resp. -218 tis. eur).

Graf 2.1.3
Podiel sociialnych prispevkov a socialnych davok na HDP, %
(sektor verejnej spravy)
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Dalsie prijmové a vydavkové polotky beiného tiétu

Vyslednu bilancujucu polozku, resp. aj disponibilny dochodok sektora kladne alebo zaporne
ovplyviuji aj dalSie transfery, ale najmd Déchodky z majetku, Subvencie na produkciu
a Ostatné bezné transfery.

Subvencie na produkciu

Vyznamnu ulohu vramci vydavkov predstavuji subvencie na produkciu, ktoré vlada
poskytuje trhovym vyrobcom. V ramci tejto polozky sa prerozdeluje aj Cast’ prostriedkov
z rozpoétov EU. Ako ukazuji udaje, tieto vydavky vlady mali v krizovom a pokrizovom
obdobi klesajuci trend, ked’ sa ich podiel na HDP zniZoval z 1,6% v roku 2009 na 0,8%
v roku 2011. AZ v nasledujucich troch rokoch sa tieto vydavky mierne zvysili, priblizne na
1% HDP.

Déchodky 7 majetku

Na strane prijmov je pre sektor dolezity prijem z dividend od Statnych podnikov, na strane
vydavkov platby urokov. Ako vidiet zgrafu 2.1.4 vcelom pokrizovom obdobi vyvoj
dochodkov z majetku skor zhorSoval deficit sektora. Pri stalom raste platieb trokov, prijmy
dochodkov z majetku klesali, a to najmé po roku 2012. Podl'a Statneho zaverecného uctu islo

vV tomto obdobi najmé o vypadok dividend.

Graf2.1.4
Vyvoj dochodkov z majetku v sektore verejnej spravy
(podiel na HDP, v %)
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Ostatné bezné transfery

V ostatnych beznych transferoch st zachytené aj transakcie vlady s rozpoétom EU, najméi
v polozkach Beznd medzindrodnd spoluprdca, Rézne bezné transfery, Viastné zdroje EU
zalozené na DPH a HND.

Celkova bilancia ostatnych beznych transferov vV pokrizovom obdobi bola vcelku vyrovnana,
len vroku 2011 prijem vyraznejSie prevySoval vydavky, ¢o mohlo suvisiet’ aj s rastom
prijmov z rozpoétov EU. Saldo tychto transferov v sledovanom obdobi nemalo vyraznejsi
vplyv na vysledny deficit sektora.

Vyvoj disponibilného dochodku

Ak zhrnieme dopad jednotlivych prijmovych a vydavkovych poloziek bezného tétu sektora
verejnej spravy na vyvoj disponibilného déchodku, mozeme KkonsStatovat, ze pokles
disponibilného dochodku merany k HDP v rokoch 2009-2010 bol zapri¢ineny vypadkom
danovych prijmov, niz§ich odvodov socialnych prispevkov a nizSich prijmov dividend na
jednej strane a rastom vyplacanych socialnych davok na druhej strane. Podiel disponibilného
dochodku na HDP predstavoval 13,2% v roku 2009 a 11,9% v roku 2010.

V nasledujicom obdobi pri prvej konsolidacii datovych prijmov sa podarilo zvysit
disponibilny prijem sektora len v roku 2011 na 14,1%, v roku 2012 opét’ klesol v dosledku
niz8ich prijmov dani z produkcie, ale uz na vyssiu uroven ako v roku 2010, t.j. na 13% HDP.
Roky druhej konsolidacie prijmov sektora priniesli rast disponibilného ddéchodku, a jeho
podiel na HDP vzrastol v roku 2014 oproti roku 2012 o 2,3 p.b., t.j. na 15,3% HDP, ato
najmi zasluhou vysSieho vyberu dani a odvodov, pri stabilizacii vyplat socidlnych davok
a subvencii na produkciu.

Konecna spotreba verejnej spravy a vyvoj Cistych uspor sektora

Vyvoj kone¢nej spotreby vlady pdsobil kladne na vyvoj deficitu najmi v prvej etape
pokrizového obdobia. Uz pocas krizy a tesne po nej sa usporné opatrenia vlady premietali
CiastoCne aj do konecnej spotreby, ktorej rast sa v roku 2010 spomalil na 2,7%. V prvej etape
pokrizového obdobia Setrenie vladnych vydavkov pokracovalo avroku 2011 konecné
spotreba vlady vzrastla len minimalne a v nasledujicom roku dokonca klesla, ¢o malo kladny
vplyv na znizenie, resp. udrzanie ,,zapornych* ¢istych spor, resp. strat sektora.

Po rokoch tlmenia rastu, ba az poklesu konecnej spotreby vlady, sa v rokoch 2013-2014 cast’
uspor z danovych prijmov a odvodov pretransformovala do vyssich vydavkov vlady na

kone¢nt spotrebu, ktora vzrastla v roku 2013 0 3,2% a v roku 2014 0 6,3% (najvacsi vplyv na
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rast konecnej spotreby vlady mal ndrast mzdovych nakladov zamestnancov verejnej spravy,
ro¢ne 0 6,2%, resp. 5,4%). Rast konecnej spotreby vlady vSak nebol vysSi ako rast
disponibilnych prijmov a ¢isté straty sektora sa znizili.

V grafe 2.1.5 vidiet relacie medzi vyvojom disponibilnych prijmov sektora, jeho kone¢nou
spotrebou a vyslednou bilan¢nou polozkou bezného uétu, ¢istymi Gisporami, resp. stratami.

Graf 2.1.5

Vyvoj disponibilného dochodku v sektore verejnej spravy
(podiel na HDP, %)
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Vplyv kapitdalovych transakcii na deficit sektora

Aj vyvoj poloziek kapitdlového U¢tu mozu mat’ kladny alebo zaporny vplyv na celkovy deficit
sektora.

Cisté kapitalové transfery zaznamenané na kapitalovom uéte vyjadrujii bilanciu medzi
kapitalovymi transfermi prijatymi sektorom a vyplatenymi zo sektora. Do sektora verejnej
spravy prichadzajii v ramci kapitalovych transferov investiéné dotacie z prostriedkov EU,
ktoré potom vlada prerozdeluje do ostatnych sektorov. Z udajov v nasledovnej tabulke je
zrejmé, ze pred krizou az do roku 2009 zo sektora verejnej spravy boli vyplacané vyssie
kapitalové transfery (a tiez investicné dotacie), ako bola suma prijatych kapitalovych
transferov. Od roku 2010 sa kladné saldo kapitalovych transferov zvysuje, t.j. v sektore

zostava viacsi podiel kapitdlovych transferov, najmé investicnych dotacii, ktoré predstavuju
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zdroje na investicie. Tato polozka kapitdlového uctu v sledovanom obdobi znizovala deficit
sektora, tabul’ka 2.1.1.

Tabulka 2.1.1 Kapitalové transfery v sektore verejnej spravy, mil. eur

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Kapitdlové transfery prijaté 617 826 455 1218 1 606 1862 1373 870 795
z toho kapitalové dane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
investiéné dotacie 504 679 362 1042 1 466 1536 1215 563 691

ostatné kapitalové transfery 113 147 93 176 140 326 158 306 104
Kapitdlové transfery platené " e[ o919 924 1747 1456 1595 1106 380 288
z toho kapitalove dane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
investi¢né dotacie 704 782 569 1250 1307 1138 843 128 102

ost. kapitalové transfery 193 137 355 496 148 456 263 252 185

Cisté kapitdlové transfery -281 -92 -469 -529 150 267 267 490 507
Cisté investicné dotdcie -200 -103 -207 -208 158 397 372 436 588

Vydavky na investicie sa v obdobi krizy a po nej utlmovali, ich podiel na HDP postupne
klesal, z3,8% vroku 2009 na 3,1% vroku 2013. Az posledny rok (2014) vydavky na
investicie vzrastli 0 493 mi. eur na 3,6% HDP. KedZe vydavky na investicie (hruba tvorba
fixného kapitalu) su kompenzované vydavkami na spotrebu fixného kapitalu, ich vplyv na
deficit sektora bol zanedbatel'ny.

Vztahy §titneho rozpoétu k rozpoétu EU

Vyvoj viacerych poloZiek na ucte sektora verejnej spravy je odvodeny od vyvoja vztahov
slovenskej vlady k rozpo¢tu EU. Prijmy z rozpoétu EU st na strane prijmov zaznamenané
najmé V subvenciach, v transferoch uctu druhotného rozdelenia déchodkov, ako je beznd
medzinarodna spolupraca a ako investicné dotdcie na kapitdlovom ucte. Vydavky do
rozpo&tov EU st na iéte sektora zaznamenané na uéte druhotného rozdelenia dochodkov ako
Vlastné zdroje EU zalozené na DPH a HND.

Vlada prostriedky z fondov EU d’alej prerozdeluje formou subvencii, investiénych dotacii.
S Cerpanim fondov st spojené aj naklady vlady na spolufinancovanie projektov.

Z vydavkov odvadzanych do fondov EU vidiet, Ze v pokrizovom obdobi rastol povinny
odvod zalozeny na DPH aHND aZz do roku 2013, vroku 2014 bol znizeny. Odvody
tradi¢nych vlastnych zdrojov (75% z vyberu cla a odvodov a poplatkov v sektore cukru) sa
V tomto obdobi mierne znizovali.

Celkove platby do EU v pokrizovom obdobi rastli do roku 2013, v roku 2014 Klesli 0 4,8%,
tabulka 2.1.2.



Prognostické prace, 7, 2015, €. 3

241
Tabulka 2.1.2 Vydavky SR do rozpoétov EU, mil. eur
Vydavky (mil. EUR) 2005]  2006] 2007] 2008 2009] 2010] 2011[ 2012] 2013] 2014
Prispevok do Vyskumného fondu pre uhlie a ocel, ERF 4 5 7 7 0 0 5 5 6 7
Zdroj zalozeny na DPH a HND a korekcie VB 424 453 481 520 612 520 582 621 733 683
Odvody do rozpoctov EU (rozpoctované) 428 458 488 527 612 520 587 626 739 690
Odvody tradicnych viastnych zdrojov (nerozpoctovan f 57 69 102 117 84 107] 117 97 86 95
Odvody do rozpottov EU (spolu) 484 526 590 643 69 628 705 723 825] 785
medzirocna zmena v % 8,7 12,1 9,1 8,1 -9,8 12,3 2,6 14,1 -4,8
Cerpanie eurofondov v obdobi krizy a po nej az do roku 2013 kazdorocne rastlo, a ro¢na suma
prevySovala 2 mld. Eur. Az v roku 2014 bol zaznamenany pokles o 917 mil. eur, tabulka
2.1.3.
Tabulka 2.1.3 Prijmy z rozpoétov EU, mil. eur
Prfjmy (mil. EUR) 2005]  2006] 2007] 2008] 2009] 2010] 2011] 2012[ 2013] 2014
Pol'nohospodarske fondy spolu 279 309 376 351 528 606 612 586 510 506
Strukturdne fondy (I. a II. prog.obdobie) 160 321 390| 358 369 732| 1084| 1198 905| 447
Kohézny fond (1. a II. prog. obdobic) 4 34 82 155| 214 326 336 344 670| 305
Specilna kompenzatna platba 17 15 0 0 0 0
Prijmy z EU zaradené do prijmov statneho rozpoctu 460 678 847 863 1110 1663 2031 2127 2175 1258
Prijmy z EU nezaradené do prijmov tatneho rozpoct 245 216 63 30 9 9 10 11 10 )
Prijmy z EU (spolu) 705 894| o11] 893 1120 1673[ 2041 2138] 2185 1265
medzirocna zmena v % 26,8 19 -1,9 25,3 49,4 22,0 4,7 2,2 -42,1
Cista finan¢né pozicia SR vo vztahu k rozpoctom EU naznacuje, Ze v pokrizovom obdobi az
do roku 2013, sa ucinnost’ v ¢erpani eurofondov zvySovala. Az vroku 2014 klesla ¢ista
finan¢na pozicia na 480 mil. eur. Spolu s rastom Cerpania eurofondov mierne rastli aj vydavky
SR na spolufinancovanie projektov, tabul’ka 2.1.4.
Tabulka 2.1.4 Cist4 finanéna pozicia SR k rozpoétom EU, mil. eur
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cista finanén4 pozicia SR 221 367 321 250 424 1045 1336 1415 1360 480
medzirocna zmena v % 66,3 -12,6 -22,1 69,5 146,5 27,9 59 -39 -64,7
Vydavky SR na spolufinancovanie 128 309 283 399 433 410 454 407 367, 372
odiel spolufinancovani na prijmoch z EU v rozpocte 217 456 334 46,2 39,0 246 24 192 16,9 296

Analyza dokumentuje, Ze zvySené Cerpanie prostriedkov z eurofondov v pokrizovom obdobi

prispievalo kladne k vyvoju deficitu verejnej spravy.
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Tabulka 2.1.5 Vyvoj prijmov a vydavkov v sektore verejnej spravy (podiel na HDP), v %

Bezny ucet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BeZné prijmy sektora (spolu) 44,3 43,5 43,5 41,9 43,4 41,6 44,2 43,9 44,9 46,4
dane na produkciu 12,5 11,1 11,0 10,4 10,4 10,1 10,5 9,9 10,3 10,6
prispevky socialneho poistenia 12,6 11,7 11,6 11,7 12,5 12,3 12,3 12,5 13,5 13,6
skutocné socialne prispevky zamestndavatelov 6,9 6,2 6,1 6,4 6,6 6,7 6,5 6,6 7.4 7,6
imputované socidlne prispevky zamestndavatelon 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
skutocné socidalne prispevky domdacnosti 5,6 5,4 5,3 5,2 5,7 5,4 5,6 5,7 5,8 5,8
dochodky z majetku 19 2,0 1,7 15 1.4 1,0 1,0 1,2 1,0 0,9
z toho dividendy 1,2 0,9 1,0 0,7 0,9 0,7 0,7 0,9 0,6 0,5
uroky 0,6 1,0 0,6 0,7 04 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
dan z prijmov 6,3 6,4 6,4 6,7 5,9 57 58 58 6,4 6,8
od fyzickych oséb 3,5 3,5 3,6 3,7 3,3 3,1 3,2 34 3,3 34
od podnikatelskych subjektov 2,7 2,9 2,8 3,0 2,58 2,58 2,52 2,48 3,07 3,40
ostatné bezné transfery 11,1 12,3 12,7 11,6 13,2 12,7 14,7 14,5 13,8 14,4
BeZné vydavky sektora (spolu) 28,0 27,8 28,3 26,0 30,2 29,7 30,1 31,0 30,4 31,1
subvencie na produkciu 1,2 1,2 1,1 1,6 1,6 1,3 0,8 1,0 1,0 0,9
doéchodky z majetku 1,7 19 1,6 15 15 1,3 1,6 1,8 19 2,0
socialne davky 12,6 12,1 11,7 11,5 14,0 14,2 13,7 13,9 13,9 13,9
ostatné bezné transfery 12,4 12,6 13,9 11,4 13,2 12,9 13,9 14,3 13,5 14,2
Disponibilny dochodok, &isty 16,4 15,7 15,1 15,8 13,2 11,9 14,1 13,0 14,5 15,3
Konec¢na spotreba 18,1 18,6 17,0 17,4 19,9 19,4 18,6 17,9 18,2 18,8
Cisté uspory -1,7 -2,9 -1,9 -1,6 -6,7 -7,4 -4,4 -5,0 -3,6 -3,5

Kapitalovy Gcet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cisté tispory -1,7 -2,9 -1,9 -1,6 -6,7 -7.4 -4.4 -5,0 -3,6 -3,5
Kapitalové transfery, prijaté minus vyplatené -1,3 -0,5 -0,1 -0,7 -0,8 0,2 0,4 0,4 0,7 0,7
Tvorba hrubého fixného kapitalu 34 3,7 3,1 3,3 3,8 3,5 3,7 3,0 3,1 3,6
Spotreba fixného kapitalu (-) -3,7 -3,4 -3,2 -3,1 -3,5 -3,4 -3,5 -3,5 -3,5 -3,6
Zmena stavu zasob 0,2 -0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1
Nadobudnutie minus Ubytok cennosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nadobudnutie minus Uubytok nef. neprod. aktiv -0,1 -0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,3
Deficit sektora verejnej spravy -2.,9 -3,6 -1,9 -2,3 -7.,9 -7,5 -4.1 -4.2 -2,6 -2,6
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2.2 Sektor domacnosti
Z dlhodobého pohladu na vyvoj hospodarenia sektora domécnosti sa dd konStatovat’, ze
Vv obdobi najvysSej prosperity sa domacnosti viac zadlzovali a vyslednd bilan¢na polozka
prechadzala do zapornych hodnét, v obdobi krizy, ekonomickej neistoty domacnosti vytvarali
rezervy.
Aj V pokrizovom obdobi vo vyvoji deficitu/prebytku domacnosti mozno rozlisovat urcité
etapy. Kym v rokoch 2007-2008 sektor vytvaral este deficit vo vyske 0,8%, resp. 1,3% HDP,
kriza v roku 2009 i nasledny rok sa prejavili vo vysledkoch sektora rastom prebytkov az na
aroveni 2,2% HDP. Ciasto¢né ozivenie ekonomiky SR vrokoch 2011-2012 sa v sektore
premietlo vysSou spotrebou a zniZzenim prebytkov na 0,6%, resp. 0,3% HDP. V rokoch
2013-2014 prebytky sektora este narastli na 0,8% aZ 1,6% HDP, graf 2.2.1 (tabulka 2.2.1 na
konci kapitoly).

Graf2.2.1

Vyvoj a Struktura prebytku/deficitu v sektore domacnosti
(podiel na HDP, %)
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Na vyvoj jednotlivych transferov z uctov sektora domacnosti V pokrizovom obdobi sa

pozrieme podrobnejSie. Pre vyvoj disponibilného ddchodku domdacnosti bol rozhodujici
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vyvoj prijmov zo zamestnania, z podnikania a vyska socialnych davok, tiez dochodky z
majetku. Na vydavkovej strane vySku vydavkov ovplyviioval najmé vyvoj dani z prijmov.
Prijmy zo zamestnania

Prijmy zo zamestnania, tj. hrubé mzdy aplaty, ktoré st hlavnym prijmom sektora
domadcnosti, v obdobi krizy klesli objemovo o 1,3% ako reakcia na zlu ekonomickt situdciu
doma iV zahrani¢i. Klesli mzdy vyplacané v sektore nefinanénych podnikoch (0 1,2%),
v sektore finan¢nych podnikoch (0 3,7%), ako aj mzdy zarobené v zahrani¢i (0 14,2%). V
sektore verejnej spravy v tomto obdobi este pretrvaval rast miezd 0 4,8%. Celkovy pokles
miezd v relécii k poklesu HDP nebol az taky vyrazny a podiel miezd na HDP sa zvysil na
31,2% (29,5% v roku 2008).

V pokrizovom obdobi sa vyvoj miezd viac-menej odvijal od vyvoja HDP. So zvySujlcimi sa
tempami rastu HDP v SR rastli aj mzdy vyplacané najma v sektore nefinan¢nych a finanénych
podnikov, S najvy$§imi ro¢nymi prirastkami v rokoch 2011, resp.2012 (v sektore
nefinan¢nych podnikov o 7,7% v roku 2011, v sektore finanénych podnikov o 10,2% v roku
2012). Vroku 2012 bol zaznamenany aj rast prijmov zo zahrani¢ia. Naopak, v sektore
verejnej spravy v tomto obdobi sa rast miezd spomaloval (0,5% v roku 2011), ako dosledok
uspornych opatreni v rdmci znizovania deficitu sektora. Prijmy zo zahranicia az do roku 2011
klesali. Celkove si mzdy prijaté sektorom domacnosti udrziavali v tomto obdobi 30,3% az
30,4% z HDP.

V roku 2013 a 2014 podniky reagovali na vyvoj ekonomiky najskor spomalenim rastu ba az
poklesom vyplacanych miezd, v d’alsom roku mzdy uZ opét’ rastli vy$simi tempami (v sektore
nefinanénych podnikov 0,1%, resp. 3,8% rocne, v sektore financnych podnikov -9,8%, resp.
9,0% rocne). Tento vyvoj bol kompenzovany vyvojom prijmov zo zahranicia, ktoré naopak
vroku 2013 rastli avroku 2014 klesali. V sektore verejnej spravy priaznivy vyvoj
disponibilnych prijmov umoznil rast miezd na trovni 5,3%, resp. 4,9% ro¢ne. Podiel miezd v
sektore domacnosti na HDP v roku 2014 vzrastol na 30,6%, graf 2.2.2.

Prijmy z podnikania

Prijmy z podnikania vyjadrené ukazovatel'om cisté zmiesané dochodky zaznamenavaju prijmy
podnikatel’a, Zivnostnika (nezapisaného v obchodnom registri), v ktorych je vyjadrend jednak
odmena za jeho pracu vo vlastnom podniku atiez prijem ,,podniku“ v podobe c¢istého

prevadzkového prebytku.
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Kriza v roku 2009 mala na podnikatelov niclen bezprostredny ale aj dlhodobejsi vplyv.
V roku 2009 Klesli zmiesané dochodky podnikatelov o 4,4%. V dalsich rokoch sa
podnikatelia rozbiehali pomaly, rocné tempa postupne rastli z 1,0% v roku 2010 na 3,9%
v roku 2012. V poslednych dvoch rokoch 2013-2014 sa rast ich prijmov opit’ spomalil (0,7%
v roku 2014). MozZe to suvisiet’ aj so sprisnenim podmienok pre podnikanie a S bojom proti
danovym unikom, ¢o viedlo k ubytku poctu podnikatel'ov a zivnostnikov. Podiel ich prijmu
na HDP sa v celom pokrizovom obdobi postupne znizoval, z 18,9% v roku 2010 na 18,3%
v roku 2014.

Socidlne davky

V roku najhlbsej krizy vlada zvysila objem vyplacanych socialnych davok domacnostiam, aby
tak vykryla straty prijmov zo zamestnania a podnikania. Socialne davky vzrastli v roku 2009
0 viac ako 12,7% roc¢ne aVvroku 2010 o d’alsich 7,5%. Miera socialnych davok v tomto
obdobi predstavovala 14,5% az 14,8% HDP (0 2,5 az 2,8 p.b. viac ako v roku 2008).

V d’alSom pokrizovom obdobi sa rast socidlnych davok uz sice spomalil, ale socidlne davky si
aj Vv poslednych dvoch rokoch udrzali 14,4% podiel na HDP a $tvrtinovy podiel na
disponibilnom déchodku domécnosti.

Socidlne prispevky

Na vydavkovej strane UCtu domacnosti si zaznamenané vSetky odvody povinnych
i dobrovol'nych socialnych prispevkov, ktoré platia zamestnavatelia za svojich zamestnancov,
samotni zamestnanci, a d’alSie fyzické osoby (podnikatelia, Zivnostnici, samoplatitelia, apod.).
Na vysku disponibilného dbéchodku domdécnosti maji vplyv len odvody, ktoré platia
jednotlivei. Odvody zamestnavatel'ov za svojich zamestnancov sa nachadzaji aj v prijmove;j
Casti v polozke odmeny zamestnancov.

Vyvoj socialnych prispevkov zamestnancov sa odvijal hlavne od vyvoja miezd.

Beziné dane z dochodkov a majetku

Bezné dane z dochodkov st odvodené od vySky miezd zamestnancov a Cistych prijmov
podnikatel'ov a zivnostnikov. Niektorymi opatreniami vlady bolo v obdobi krizy znizené
danové zatazenie nizko a stredne prijmovych skupin ob¢anov. Tieto faktory viedli k tomu, Ze
objem dani z dochodkov a majetku platenych zo sektora domacnosti sa v prvom roku krizy
znizil takmer o 500 mil. eur aich troven sa v d’alSom roku podstatne nezmenila. Vyssimi

tempami prijem z beznych dani rastol az v rokoch 2011- 2012, (9,8%, resp. 6,8% rocne).
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V dalsich dvoch rokoch tak ako sa vyvijali prijmy z0 zamestnania a podnikania, vyvijali sa

i platby dani (0,7%, resp. 4,1% ro¢ne).

Graf 2.2.2
Prijmy zo zamestnania a podnikania a odvody v sektore domacnosti
(% z HDP), podiel odvodov na pracovnych prijmoch v %
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Saldo dochodkov z majetku

Vyvoj Vv salde trokov, ktoré st sucast'ou dochodkov z majetku ukazuje, Ze tieto transfery mali

Vv pokrizovom obdobi pozitivny vplyv na vysku disponibilného déchodku. Prijmy z trokov

boli v celom obdobi vyssie ako trokové platby aich vyvoj bol pomerne rovnomerny. Na

vysku disponibilného dochodku mali vacsi vplyv prijmy z ostatnych déchodkov z majetku,

ato najmi dividendy, ktorych prijem v sektore domacnosti vrastol najma v rokoch 2013-

2014, v roku 2012 bol zaznamenany ich prepad, graf 2.2.3
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Graf 2.2.3

Vyvoj déochodkov z majetku v sektore domacnosti, podiel
na HDP, v %o

6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0

-2,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mmmm ostatné dochodky z majektu prijaté ™= yiroky prijaté

uroky vyplatené === saldo d6chodkov z majetku

Disponibilny dochodok

Ked’ to zhrnieme, na vyvoj disponibilného dochodku v sektore domacnosti v pokrizovom
obdobi rozhodujucu ulohu mal vyvoj prijmov zo zamestnania a podnikania, vyvoj socialnych
davok, ciasto¢ne dochodky z majetku. V obdobi krizy atesne po nej bol vypadok, resp.
pomaly rast pracovnych prijmov vykryty vysokym rastom socialnych davok. Obdobie rastu
ekonomiky v rokoch 2011-2012 nemalo este velky vplyv na vyssi rast pracovnych prijmov
a ked'ze socialne davky sa uz vyplacali v nizSej miere, rast disponibilného ddchodku sa
spomalil o polovicu (1,3%, resp. 1,5% ro¢ne). ZvySenie rastu disponibilného déchodku na 3%
ro¢ne v rokoch 2013-2014 sa dosiahlo jednak rastom miezd, najmé v roku 2014, ale aj rastom
dochodkov z majetku, najma dividend, ale aj pokracujucim iked’ uz miernym rastom

socialnych davok.

Konecna spotreba a Cisté uspory

Koneéna spotreba domacnosti sa zvykne odvijat’ od disponibilnych prijmov. Pred krizou
dosahovala ro¢né tempa rastu okolo 10%. Ked’ze v obdobi krizy cast’ disponibilného prijmu
bola kryta vysokymi socidlnymi ddvkami a vyhliadky ekonomiky neboli dobré, domacnosti
znizili svoje vydavky na spotrebu v roku 2009 o 0,5% rocne a opatrny spdsob vynakladania
vydavkov na koneénu spotrebu zvolili aj v d’alsom roku (rast len 0 1,4%). Cisté uspory

sektora predstavovali v rokoch 2009-2010 1,9%, resp. 3,2% HDP.
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V rokoch 2011-2012 rychlejsi rast miezd vyvolal vyssiu spotrebu. Aj ked’ sa rast celkovych
disponibilnych prijmov spomaloval, kone¢na spotreba domacnosti rastla 3% rocne. Preto
Cisté uspory sektora zacali opéat’ klesat’.

V nasledujtcich dvoch rokoch aj pri vyssich tempach rastu disponibilnych prijmov sa rast
konecnej spotreby domacnosti opét’ pribrzdil, najmd vroku 2013 (rast len o 0,5%),
v nasledujiicom roku bolo tempo rastu vyssie ( 2,3%. roéne). Cisté Gispory sektora vzrastli na

1,9%, resp. 2,4% HDP.

Vysledna bilancujica polozka cisté uispory domacnosti V sebe zahfna aj ,,upravy vyplyvajice
zo zmeny ndroku domdcnosti na dochodok”. 1de vSak o Uspory, ktoré domécnosti maju
Vv rezervach penzijnych fondov a ktoré¢ budii moct’ pouzit’ az niekedy v budiicnosti. Tendencie
medzi vyvojom cistych uspor a konecnou spotrebou, resp. disponibilnych dochodkom su
zretelné aj z grafu 2.2.4.

Graf2.2.4

Vyvoj kone¢nej spotreby a disponibilného dochodku v sektore domacnosti
(podiel na HDP), v %
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Vplyv kapitalovych transakcii na deficit sektora

Udaje na kapitalovom téte ukazuji, Ze doméacnosti po roku 2009 kazdym rokom zniZovali
vydavky na investicie. Ato aj Vposlednych dvoch rokoch, napriek vySSiemu rastu
disponibilnych dochodkov a Cistych tspor. Tento vyvoj spdsobil narast prebytkov v sektore
domacnosti vroku 2013 0443 mil. eur a vroku 2014 0544 mil. eur.
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Tabul’ka 2.2.1 Vyvoj prijmov a vydavkov v sektore domacnosti (podiel na HDP), v %

BezZny ucet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BeZné prijmy sektora (spolu) 76,4 75,9 76,3 77,4 82,5 80,7 79,1 78,7 79,1 79,9
odmeny zamestnancov 394 38,8 38,1 37,8 39,8 38,9 38,7 38,8 39,0 39,5
z toho hrubé mzdy 31,0 30,6 30,1 29,5 31,2 30,4 30,3 30,4 30,3 30,6
zmieSané dochodky &isté 195 20,0 20,8 219 22,2 211 20,5 20,7 20,5 20,2
prevadzkovy prebytok, ¢isty (imp.prod.) 2,3 2,3 2,7 2,6 2,4 2,2 2,1 2,0 19 19
zmieSané dochodky Cisté 17,3 17,7 18,1 19,3 19,8 18,9 184 18,7 18,6 18,3
déchodky z majetku 1,9 2,1 2,4 2,7 2,7 2,7 2,7 19 2,4 2,8
z toho uroky 1,3 1,2 1,3 1,2 1,2 0,8 0,8 0,7 0,4 0,4
rozdelené déchodky korpordacii 0,3 0,5 0,8 0,9 1,0 1,5 1,2 0,6 1,4 1,8
socialne davky 13,1 12,6 12,2 12,0 145 14,8 14,3 145 144 144
ostatné bezné transfery h 23 24 2,8 3,0 3,3 3,2 3,0 2,8 2,8 3,0
BeZné vydavky sektora (spolu) 20,8 21,7 21,7 22,3 22,6 21,8 22,0 22,4 22,2 22,6
déchodky z majetku 0,7 1,2 14 13 11 0,6 0,8 0,6 0,2 0,2
z toho uroky 0,6 1,1 1,3 1,3 1,0 0,6 0,7 0,5 0,2 0,2
bezné dane z déchodkov 35 35 3,6 3,7 33 31 3,2 34 33 34
socialne prispevky 14,3 14,1 14,0 14,0 14,7 144 145 14,8 149 15,1
ostatné bezné transfery h 23 29 2,8 3,3 3,6 3,8 35 3,7 3,8 3,9
Disponibilny dochodok, Cisty 55,6 54,2 54,5 55,1 59,8 58,9 57,1 56,3 56,9 57,2
Konec¢na spotreba domacnosti (-) 55,7 55,4 54,6 55,7 59,3 57,0 56,3 56,4 55,6 55,6
Upravy vyplyvajlice zo zmeny naroku na déchodok 0,8 1,6 15 1.4 1.4 1,3 1,3 1.4 0,7 0,8
Cisté tspory 0,7 0,4 1,4 0,8 1,9 3,2 2,0 1,3 1,9 2,4
Cisté uspory bez upravy majetku v rezervdach penz.fon -0,1 -1,2 -0,1 -0,6 0,5 1,9 0,8 -0,1 1,3 1,7

Kapitalovy ucet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cisté tispory 0,7 0,4 14 0,8 19 32 2,0 13 19 2,4
Kapitalové transfery, prijaté minus vyplatené 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tvorba hrubého fixného kapitalu 55 55 53 51 54 4.8 4.7 45 44 4.4
Spotreba fixného kapitalu (-) -34 -3,3 -3,1 -3,1 -34 -3,3 -3,3 -3,3 -34 -3,5
Zmena stavu zasob 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 -0,2 0,0 -0,1
Nadobudnutie minus tbytok cennosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Nadobudnutie minus tbytok nef. neprod. aktiv -0,2 -0,2 -0,1 0,0 -0,6 -0,6 -0,1 0,0 0,0 0,0
Deficit /prebytok sektora -1,4 -1,7 -0,8 -1,3 0,4 2,2 0,6 0,3 0,8 1,6

249
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2.3 Sektor nefinanénych podnikov

Z dlhodobej analyzy hospodarenia sektora nefinanénych podnikov sa d4 usudzovat’, ze v Case
prosperity a optimistickych ocakavani podniky viac investovali, v désledku ¢oho v ich
hospodareni vznikali deficity. ZhorSenie ekonomickej situacie v globalnej ekonomike sa
V hospodareni nefinan¢nych podnikov prejavovalo jednak znizenim ich prijmov z podnikania
a tiez tym, ze podniky pristupovali k investovaniu opatrnejsie. Roky pred krizou sa deficit
sektora pohyboval v rozmedzi 3% az 5% HDP. S nastupom krizy v priebehu roka 2008 sa
deficit znizil na 1,9%. Po prepuknuti svetovej hospodarskej krizy sa vo vysledku
hospodarenia sektora objavili prebytky vo vyske 4,1%. Ozivenie ekonomiky v nasledujticich
dvoch rokoch viedlo podniky k vyssim vydavkom na investicie, prebytky sa postupne
vycCerpavali (v roku 2010 1,1% HDP) a v roku 2011 sa dosiahol deficit na trovni 1,9% HDP.
Ked'ze v d’alsich rokoch ekonomika opét” vyrazne spomalila, reakciou sektora bolo opat
vytvaranie prebytkov, ktoré sa vSak postupne znizovali (zo 4,7% HDP v roku 2012 na 1,1% v
roku 2014), graf 2.3.1 (tabulka 2.3.1 na konci kapitoly).

Graf 2.3.1
Vyvoj a Struktura deficitu/prebytku v sektore nefinan¢nych
podnikov (podiel naHDP, %)
15,0
10,0
=
5,0 H
-5,0
-10,0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
== (isté uspory == (isté kapitalové transfery
CKapitalové vydavky — Deficit (-)/prebytok (+) sektora

Vyvoj hlavnych faktorov, ktoré ur€ovali vysledok hospodarenia sektora v pokrizovom obdobi
budeme analyzovat’" podrobnejsie. Su to predovSetkym prijmy z podnikania, dochodky

Z majetku, bezné dane z dochodkov a kapitalové prijmy a vydavky.
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Prijmy z podnikania

Z1¢ hospodarske vysledky v sektore nefinan¢nych podnikov v roku 2009 sa odrazili v ¢istom
prevadzkovom prebytku, ktory sa prepadol o 37,3%. Bolo to sposobené najmi prudkym
znizenim produkcie (0 16,1%), resp. hrubej pridanej hodnoty o 11,8%. Na znizenie
prevadzkového prebytku pdsobil aj pokles v prijatych subvencidch, rast spotreby fixného
kapitalu a relativne vysoké mzdové ndklady. Podiel Ccistého prevadzkového prebytku
nefinanénych podnikov tvoril v roku 2009 10,5% HDP, ¢o bolo 05 p.b. menej ako rok
predtym. V d’alSom roku pri nastartovani ekonomického rastu v podnikoch (produkcia vrastla
0 11,5 % rocne, resp. pridana hodnota o0 9,1%) sa podiel ¢istého prevadzkového prebytku na
HDP zvysil 0 2 p.b. (na 12,4%).

Z nasledujucich dvoch rokov pokrizového obdobia vysoky rast produkcie sa dosiahol uz len
v roku 2011 (11,3%), v roku 2012 sa jeho rast spomalil na 4% ro¢ne. Pridana hodnota sa ale
vyvijala rovnomerne, 5,1%, resp. 5,4% rocne. Kolisanie Cistého prevadzkového prebytku
smerom nadol a potom opét’ nahor bolo spdsobené vyvojom mzdovych nakladov, ktoré pri
vysokom raste produkcie najskor zrychlili, potom spomalili. Cisty prevadzkovy prebytok
v rokoch 2011-2012 tvoril 11,9 %, resp. 12,5% HDP.

V poslednych dvoch rokoch sledovaného obdobia (2013-2014) sa rast produkcie Uplne
zastavil (medziro¢né tempo -0,4%, resp. 0,5%), pridana hodnota rastla minimalne (0,6%. resp.
1% ro¢ne). Cisty prevadzkovy prebytok klesal, najskor o 3,1%, nasledne 0 7,1% rocne, ¢o
bolo spdsobené aj vyssim rastom mzdovych nakladov v roku 2014. V relacii k HDP dosiahol
v roku 2014 len 10,8%, ¢o bola troven z roku 2009, graf 2.3.2.
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Graf 2.3.2

Vyvoj Cistého prevadzkového prebytku v sektore nefinanénych
podnikov (podiel na HDP), v %
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Déchodky z majetku
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Bilancia medzi dochodkami z majetku vyplatenymi zo sektora a prijatymi v sektore sa

odvijala od toho, ako sa vyvijala ekonomika. V Case zrychlené¢ho rastu ekonomiky rastli

objemy vyplatenych dividend a reinvestovanych ziskov z priamych zahrani¢nych investicii

a naopak, s jej utlmom vyplaty dochodkov z majetku klesali. Na vyslednu bilanciu dochodkov

z majetku mal vplyv aj vyvoj urokov, ktorych objem sa odvijal jednak od zmien urokovych

sadzieb atiez od zadlzenosti sektora. V Case krizy i po nej podniky menej Cerpali uvery na

investovanie. V podnikoch sa skor presadzoval trend zniZovania podielu cudzich zdrojov

v prospech zvysovania vlastnych zdrojov azdrojov zo zahrani¢ia (od materskych

spolocnosti). Na druhej strane aj opatrny pristup doméacich bank k averovaniu podnikov tlmil

dopyt po tiverovani [4].

Zaporné saldo doéchodkov z majetku pdsobilo na znizovanie Cistych uspor v sektore,

vyraznejSie v rokoch 2010-2011, a potom aj v roku 2014, graf 2.3.3.
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Graf 2.3.3

Vyvoj dochodkov z majetku v sektore nefinanénych podnikov
(podiel na HDP), v %
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Beiné dane 7 dochodkov a majetku

Vyska beznych dani by sa mala odvijat’ od vysky ziskov podnikov. V pokrizovom obdobi
klesal vyber beznych dani z prijmov pravnickych osob, ich podiel na ¢istom prevadzkovom
prebytku ako aj na HDP sa znizoval (2,28% HDP v roku 2010, 2,21% HDP v roku 2012).
Aby sa zvysila ucinnost’ vo vybere beznych dani, vlada prijala viaceré opatrenia na boj proti
danovym unikom. Uz v roku 2013 a potom aj v roku 2014 sa zvysil vyber beznych dani na
2,77%, resp. 3,13% HDP. Vyvoj beznych dani a ¢istého prevadzkového prebytku je zrejmy aj
z grafu 2.3.4.
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Graf 2.3.4

Vyvoj beznych dani v sektore nefinanénych podnikov,
(podiel na HDP, v %)
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Rychlejsi rast beznych prijmov oproti beznym vydavkom vytvaral v sektore nefinan¢nych
podnikov v rokoch 2010-2013 vysoké rezervy vlastnych prostriedkov (prepad v roku 2011 bol
spdsobeny uctovanim zapornych reinvestovanych ziskov na prijmovej strane uctu) na Grovni
2000 az 3000 mil. eur. Az v roku 2014 klesli ¢isté prijmy v sektore na 437 mil. eur hlavne
v dosledku poklesu cistého prevadzkového prebytku anarastu vyplatenych doéchodkov
z majetku.

Kapitalové transfery a investicie

Vlastné zdroje podniku eSte zvySovali kapitdlové transfery, predovSetkym investicné dotacie,
v ramci ktorych podniky Cerpali aj zdroje z eurofondov. Investiéné dotacie do sektora sa
postupne znizovali z 920 mil. eur v roku 2010 na 700 mil. eur v roku 2013 a 328 mil. eur
v roku 2014.

Ked’ sa ekonomika rozbehla a produkcia sektora rastla vy$§imi tempami (v rokoch 2010-2011
na urovni 11%), podniky vyuzili naakumulované prostriedky na investovanie, ktorych miera
sa oproti roku 2009 zvysila 0 1,1 p.b. na 13,6% HDP a v roku 2011 na 15,3% HDP. Prebytky
sektora sa znizili, resp. v roku 2011 sektor vykazoval deficit 1,9% HDP.

Pretoze optimistické ocakavania d’alSieho vyvoja ekonomiky sa v nasledujucich rokoch
nenaplnili, rast produkcie vyrazne spomalil, resp. sa zastavil, podniky zacali zniZovat
vydavky na investicie, (13,3% HDP v roku 2012, 12,5% HDP v roku 2014), ¢im sa opat’
vytvarali vysSie prebytky v sektore. Vyraznej$i pokles deficitu v roku 2014 nezapri€inili

vyssie kapitalové vydavky, ale pokles Cistych uspor v sektore.
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Tabulka 2.3.1 Vyvoj prijmov a vydavkov v sektore nefinanénych podnikov (podiel na HDP), v %

BeZny ucet 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
BezZné prijmy sektora (spolu) 14,5 17,2 19,5 20,1 15,2 17,4 13,0 16,0 15,2 14,5
Cisty prevadzkovy prebytok 109 14,0 154 15,6 105 124 119 125 119 10,8
dochodky z majetku 13 1,6 2,2 3,2 3,2 39 10 2,7 2,8 29
z toho uroky 0,9 0,9 1,0 1,0 0,9 1,0 0,7 0,4 0,5 0,4
ostatné bezné transfery 2.3 1,7 19 1,3 16 11 0,2 0,8 05 0,8
Bezné vydavky sektora (spolu) 13,4 13,4 13,7 14,7 13,2 14,2 12,2 11,7 12,3 13,9
dochodky z majetku 8,0 8,3 8,7 89 8,1 10,3 8,2 73 75 9,0
z toho troky 15 14 17 2,6 15 14 1,2 11 0,8 09
dividendy a reinvestované zisky 6,4 6,8 6,9 6,2 6,5 8.8 6,9 6,1 6,6 8,0
bezné dane z dochodkov 25 2,6 2,6 29 2,3 2,3 2,2 2,2 28 31
ostatné bezné transfery 29 2,6 24 29 2.8 1,7 19 2.2 2,1 1.8
Cisté uispory 1,1 3,8 5,8 5,4 2,1 3,2 0,8 4,3 2,9 0,6

Kapitalovy ucet 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Cisté uspory 11 38 58 5,4 21 32 038 43 29 0,6
Cisté kapitalové transfery 1,0 09 0,7 14 1,6 13 1,2 0,9 09 04
Tvorba hrubého fixného kapitalu 18,1 17,6 18,0 16,8 124 13,6 15,3 133 128 125
Spotreba fixného kapitalu (-) -128| -119( -111| -111] -124| -123| -124| -126| -129] -130
Zmena stavu zasob 19 15 13 2,8 -09 1,7 0.8 -0,2 0,1 0,1
Nadobudnutie minus tbytok cennosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nadobudnutie minus ubytok nef. neprod. aktiv 0,3 0,2 05 0,2 0,6 05 0,2 -0,1 0,2 0,3
Deficit /prebytok sektora -5,5 -2,7 -2,2 -1,9 4.1 1,1 -1,9 4.7 3,6 1,1
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2.4 Sektor finanénych podnikov

Na vysledok hospodarenia sektora finanénych podnikov ma vplyv nielen hospodarenie bank,
ale aj poistovni, penzijnych fondov, sikromnych zdravotnych poistovni, déchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti, atd’.

V rokoch pred krizou bolo hospodarenie vo finanénom sektore vyrovnané, v sektore sa
vytvarali nepatrné prebytky, ktoré sa pohybovali na urovni cca 0,1% HDP. Na zaciatku
hospodarskej krizy sa prebytky sektora zvysili na 1,2% HDP, a v obdobi ozivenia ekonomiky
dalej rastli az na 1,9% HDP v roku 2011. V dalSich troch rokoch sa prebytky opdt’ zacali
znizovat a v roku 2014 tvorili len 0,4% HDP, graf 2.4.1 (tabul’ka 2.4.1 na konci kapitoly).
Graf2.4.1

Vyvoj a Struktira deficitu/prebytku v sektore finanénych
podnikov (podiel na HDP, %)
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Na to, ktoré prijmy, resp. vydavky najviac posobili na vysledok hospodarenia sektora
finan¢nych podnikov, sa pozrieme podrobnejsie.

Cisty previdzkovy prebytok

V roku 2009 aj v nasledujicom roku jednou z reakcii sektora na hospodarsku krizu bola
tispora prevadzkovych nakladov atiez mzdovych ndkladov. Cisty prevadzkovy prebytok
sektora rastol vysokymi roénymi tempami az do roku 2011. Pokles ¢istého prevadzkového
prebytku v roku 2012 bol sposobeny najmé vyssim rastom miezd. V d’al$ich dvoch rokoch

2013-2014 cisty prevadzkovy prebytok rastol rovnomerne, priblizne 5% rocne.
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Déchodky z majetku
Pre vysledok hospodarenia bankového sektora mé velky vyznam vyvoj trokovych prijmov
a urokovych vydavkov. Dopad hospodarskej krizy v jej zaciatkoch sa prejavil v bankovom
sektore zniZzenou tuverovou aktivitou bank spdsobenou niz§Sim dopytom po tveroch
a narastanim rizik pri Gverovani. Ozivenie v ekonomike vroku 2010-2011 prinieslo
priaznivejsie podmienky aj pre finan¢ny sektor, ked’ doslo k ¢iastoénému oziveniu v oblasti
poskytovania tiverov najskdr domacnostiam, a potom aj nefinanénym podnikom. Na vysku
urokovych transferov posobili aj zmeny v urokovych sadzbach.
Ako vidiet' z grafu 2.4.2 v prvej etape pokrizového obdobia, t.j. v rokoch 2011-2012 ¢isty
prijem z Grokov rastol, v druhej etape, najmé v roku 2013 cisté trokové prijmy vyraznejsie
klesli.

Graf 2.4.2

Uroky v sektore finanénych korporacii, mil. EUR
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V ramci vyvoja dochodkov z majetku na vysledok hospodarenia sektora maja vplyv aj d’alSie
transakcie, najmad vyplaty dividend, reinvestovanych ziskov z priamych zahrani¢nych
investicii a ostatnych investi¢nych déchodkov. V pokrizovom obdobi tieto platby narastali (s
vynimkou roku 2011), ¢im sa zaporné saldo celkovych dochodkov z majetku zvySovalo, graf
2.4.3.
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Graf 2.4.3

Vyvoj dochodkov z majetku Vv sektore finanénych podnikov (podiel na

HDP, v %0)
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Socidlne prispevky a socidlne davky

Na vyvoj Cistych uspor sektora vplyvaju aj transfery suvisiace so sukromnym socidlnym
zabezpeCenim. Na strane prijmov st to odvody socidlnych prispevkov, ktoré platia
zamestnavatelia 1 jednotlivci do sikromnych fondov zdravotného poistenia a do sikromnych
penzijnych fondov vradmci 2. a 3. piliera, na strane vydavkoch st zaznamenané vyplaty
socialnych davok. V prvej Casti pokrizového obdobia, v rokoch 2011-2012 socialne prispevky
do sukromnych fondov rastli, aj vdaka priaznivému vyvoju na trhu prace. V rokoch 2013-
2014 sa znizil objem odvodov socialnych prispevkov. Suviselo to aj s presunom poistencov
zo stukromnych do verejnych fondov (otvorenie 2. piliera). Socidlne davky vyplacané zo

sektora nie su eSte vysoké, ich mierny rast sa v roku 2013-2014 zastavil, graf 2.4.4.



Prognostické prace, 7, 2015, €. 3

259

Graf2.4.4

Vyvoj socialnych prispevkov a socialnych davok v
sektore finanénych podnikov (podiel na HDP, v %)
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Cisté iispory a vysledny deficit, resp. prebytok sektora

Ako ukazala analyza, vyrazny pokles Cistych tspor v sektore finanénych podnikov v rokoch
2013-2014 bol sposobeny poklesom urokovych vynosov, poklesom prispevkov na socidlne
zabezpeCenie arastom platieb dividend, reinvestovanych ziskov a ostatnych investi¢nych
dochodkov.

Vo vyslednych Cistych Gsporach je premietnutd aj Gprava, ktord vyjadruje zmenu narokov
domacnosti na uspory v penzijnych fondoch. Ide o vydavok sektora v buducnosti. Podl'a
udajov narodnych uctov, hodnota tychto Uiprav s mensimi vykyvmi rastla aZz do roku 2012,
v rokoch 2013-2014 sa naroky znizili s ubytkom poistencov v 2. déochodkovom pilieri.
Transakcie zaznamenané na kapitdlovom ucte dlhodobo ukazuju, Ze finanéné podniky Cisté
uspory naakumulované v rokoch 2010-2012 neinvestovali, preto v sektore rastli prebytky.
Vydavky na investicie tvorili v poslednych rokoch len 40% z hodnoty odpisov (spotreby

fixného kapitalu).
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Tabul’ka 2.4.1 Vyvoj prijmov a vydavkov v sektore finanénych podnikov (podiel na HDP), v %
BeZny ucet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BeZné prijmy sektora (spolu) 9,2 9.4 9,2 8,4 8,2 7,6 7,9 7,2 51 51
¢isty prevadzkovy prebytok 15 1,2 0,8 0,6 1,0 1,3 14 10 11 11
dochodky z majetku 55 56 58 54 4,7 38 40 3,7 25 2,3
z toho uroky 5,4 5,5 5,8 5,3 4,6 3,7 3,9 3,5 2,4 2,2
ostatné bezné transfery 2,2 2,7 2,6 24 25 24 25 25 16 1,7
z toho socidalne prispevky do penz.fondov 0,9 1,7 1,7 1,7 1,6 1,6 1,7 1,8 1,0 1,0
BezZné vydavky sektora (spolu) 7,8 7,6 7,9 7,1 6,0 5,4 5,2 51 4.4 4.4
dochodky z majetku 6,4 6,3 6,7 57 44 4,0 3.8 4,0 3.2 33
z toho uroky 49 4.6 49 3,9 31 2,3 2,3 1,8 1,3 1,1
dividendy a reinvestované zisky 1,1 1,1 1,3 1,4 0,7 1,1 1,0 1,3 1,3 15
bezné dane z dochodkov 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
ostatné bezné transfery 11 11 1,0 11 13 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9
z toho socidalne davky zo sukromnych fondov 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Disponibilny dochodok, Cisty 1,3 1,8 1,3 1,3 2,1 2,2 2,8 2,1 0,7 0,7
Upravy vyplyvajuce zo zmeny naroku na déchodok 0,8 1,6 15 14 14 13 13 14 0,7 0,7
Cisté uspory 0,5 0,3 -0,2 -0,2 0,8 0,9 15 0,7 0,0 -0,1
Kapitalovy ucet 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cisté tspory 05 0,3 -0,2 -0,2 0,8 0,9 15 0,7 0,0 -0,1
Kapitalové transfery, prijaté minus vyplatené 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Tvorba hrubého fixného kapitalu 04 05 04 04 0,2 0,2 04 0,3 0,3 0,3
Spotreba fixného kapitalu (-) -0,7 -0,7 -0,7 -0,7 -0,7 -0,7 -0,7 -0,8 -0,8 -0,8
Zmena stavu zasob 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Nadobudnutie minus ubytok cennosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nadobudnutie minus ubytok nef. neprod. aktiv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deficit/prebytok sektora 0,9 0,5 0,0 0,1 1,2 1,4 1,9 1,1 0,6 0,4
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2.5 Zahranicie

Na zaver este budeme analyzovat’ celkovy vysledok hospodarenia Slovenskej republiky voci
zahraniCiu. Vsetky transakcie a transfery slovenskej ekonomiky so zahranicim su
zaznamenané na ucte sektora zahranicie z pozicie zahranicia. V naSej analyze ich budeme
interpretovat z pozicie Slovenska.

V pozicii slovenskej ekonomiky voc¢i zahraniciu vidime v pokrizovom obdobi rézne vyvojové
etapy. V prvej etape, t.j. v rokoch 2010-2011, ked’ v ekonomike Slovenska nastalo ozivenie,
sa deficit vo¢i zahraniCiu eSte d’alej prehlboval na 3,2%, resp. 3,8% HDP. V dalsej etape,
napriek spomaleniu rastu, slovenska ekonomika voc¢i zahranic¢iu uz vykazovala prebytky vo
vyske 1,8%, resp. 2,2% HDP. V roku 2014 pri opdtovnom zrychleni ekonomického rastu
prebytok slovenskej ekonomiky voci zahraniciu klesol na 0,3% HDP, graf 2.5.1 (tabulka
2.5.1 na konci kapitoly).

Graf 2.5.1

Vyvoj pozicie SR vo¢i zahrani¢iu (podiel na HDP, %)
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Blizsie budeme analyzovat’ faktory, ktoré spdsobili zmeny vo vyvoji pozicie slovenskej
ekonomiky voci zahrani¢iu.

Bilancia tovarov a sluZieb

Bilancia tovarov (obchodna bilancia)

V rokoch 2009-2011 Slovensko dosahovalo takmer vyrovnanu bilanciu v tovaroch, ked

dovoz tovarov len 0 malo prevysoval vyvoz tovarov (deficit v obchode s tovarmi v roku 2009



Prognostické prace, 7, 2015, €. 3

262

bol 35 mil. eur, v roku 2011 vzrastol na 406 mil. eur.). Dynamika rastu vyvozu a dovozu bola
vel'mi podobna (podiel vyvozu, resp. dovozu na HDP narastal zo 60% Vv roku 2009 na 78%
HDP v roku 2011), graf 2.5.2.
Zmenu prinieslo az obdobie nasledujucich troch rokov, ked’ sa v bilancii tovarov dosahovali
prebytky vyssSie ako 2 mld. eur. V roku 2012 sa dynamika rastu vyvozu oproti rastu dovozu
zdvojnasobila (vyvoz 10,2%, dovoz 5,3% medziro¢ne), co bolo spojené s rastom vyvozu
automobilového priemyslu, a prebytok dosiahol 2229 mil. eur. V rokoch 2013 a 2014 sa
dynamika rastu vyvozu znizovala, ale znizoval sa aj rast dovozu, a vysledné prebytky sa eSte
zvysili na 2756 mil. eur v roku 2013 a 2573 mil. eur v roku 2014. Podiel dovozu tovarov na
HDP v tychto rokoch predstavoval priblizne 80%, podiel vyvozu tovarov na HDP cca 83% az
84%.
Bilancia sluzieb
Vyvoj v bilancii sluzieb bol podobny ako v bilancii tovarov. V prvej etape pokrizového
obdobia sa v bilancii sluzieb dosahoval deficit, ktory sa postupne znizoval z 914 mil. eur
v roku 2009 na 239 mil. eur v roku 2011. V dalsich troch rokoch bilancia sluzieb vykazala
prebytky. Opidt’ najvéacsia zmena bola v roku 2012, ked deficit z predchadzajuceho roka
presiel do prebytku vo vySke 437 mil. eur. V rokoch 2013-2014 sa prebytok zo sluzieb uz
znizoval a na konci roku 2014 predstavoval len 185 mil. eur, graf 2.5.2.

Graf 2.5.2

Vyvoj bilancie zahrani¢éného obchodu a bilancie beZzného uétu SR, mil. eur
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Ako vidno z grafu 2.5.2, dlhodobo v bilancii prvotnych déchodkov a beinych transferov so
zahrani¢im Slovensko vykazuje deficit. Rozhodujuci pre vysledok tejto bilancie je vyvoj
v bilancii déchodkov z majetku, t.j. vynosov z urokov, dividend, reinvestovanych ziskov
Z priamych zahraniénych investicii a ostatnych investiénych dochodkov. V pokrizovom
obdobi v rokoch 2010-2011 sa zaporna bilancia dochodkov z majetku zhorSovala v dosledku
narastu platieb dividend a reinvestovanych ziskov priamym zahranicnym investorom
a v mensej miere aj vySSich platieb trokov. V roku 2011 zaporné saldo déchodkov z majetku
vo vyske 4021 mil. eur predstavovalo 5,71% HDP. V d’alsom dvojro¢nom obdobi sa vyska
salda odvijala aj od vyvoja ekonomiky, so spomalenim rastu ekonomiky v rokoch 2012-2013
klesli platby dochodkov z majetku do zahrani¢ia o 1 mld. eur ro¢ne. V roku 2014 boli odvody
opét’ o 1 mld. eur vyssie.

Deficit v bilancii prvotnych déchodkov zmieriiuje bilancia odmien zamestnancov, ktora je
kladna v prospech Slovenska. V pokrizovom obdobi aj v tejto bilancii vidiet najskor
znizovanie prebytkov, v druhej etape ich nérast.

K prvotnym dochodkom patria aj transfery dani z produkcie, ktoré plati Slovensko do
rozpo&tov EU a prijaté subvencie na produkciu, ktoré zase ziskava z tychto rozpo&tov. Vyvoj
bilancie tychto transferov vychadza v prospech Slovenska, t.j. prijaté subvencie prevysuju
odvody dani. Saldo sa mierne zvysilo najmé v rokoch 2013-2014.

Saldo ostatnych beznych transferov so zahrani¢im naopak zhorSuje bilanciu Slovenska so
zahrani¢im, dlhodobo (od roku 2005) je saldo zaporné. V tychto transferoch st zahrnuté aj
bezné transfery s rozpoétami EU, t.j. platby Slovenska v ramci transferu Viastné zdroje EU
zalozené na DPH a HND aprijmy vramci transferu Beznd medzindrodna spolupraca.
Bilancia medzi nimi je v poslednych dvoch rokoch takmer vyrovnana. Zaporné saldo zvySuju
rozne bezné transfery, Vramci ktorych su zahrnuté napr. aj pokuty, pendle, tieZ platby

domacnosti do zahranicia a iné transfery, graf 2.5.3.
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Graf 2.5.3

Vyvoj bilancie prvotnych déchodkov a beznych transferov SR so zahrani¢im,
mil. eur
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Cisté kapitdlové transfery so zahranicim

Po vstupe Slovenska do EU, &isté kapitalové transfery s z pozicie Slovenska kladné, t.j.
prispievaju  k celkového znizovaniu deficitu, resp. k vytvaraniu prebytkov. V tychto
transferoch rozhodujicu tlohu zohravaju investi¢né dotacie, ktoré pochadzaju z rozpoctov
EU. Aj zgrafu 2.5.1 v uvode kapitoly je zrejmé, Ze prilev investiénych dotacii z EU, resp.
Cerpanie eurofondov na investicie narastlo najmi pokrizovom obdobi, t.j. v rokoch 2010-
2013. Kladné saldo kapitalovych transferov so zahrani¢im v tomto obdobi tvorilo 1,5% az 1,7
% HDP, t.,j. 1,1 az 1,2 mld. Eur. V roku 2014 sa Cerpanie eurofondov znizilo asi o 500 mil.
eur.

V prvej etape pokrizového obdobia, kedy sa deficit Slovenska zhorsoval (3,2%, resp. 3,8%
HDP), rozhodujtci vplyv mal rast deficitu v dochodkoch z majetku zapri¢ineny rastom platieb
dividend, reinvestovanych ziskov a ostatnych investicnych déchodkov do zahranicia. Bilancia
zahrani¢ného obchodu (tovarov a sluzieb) prispievala k tomuto deficitu menSou mierou.
Naopak, rast kapitalovych prijmov znizoval vysledny deficit.

V druhej etape pokrizového obdobia rast prebytkov Slovenska voci zahrani¢iu bol v prvom
rade vysledkom bilancie zahrani¢ného obchodu, ktorej saldo bolo kladné nielen v tovaroch,
ale aj v sluzbach. Negativne saldo prvotnych dochodkov a ostatnych beznych transferov sa
znizilo natol’ko, Ze v sucte saldo bezného uctu zahranicia (z pozicie SR) bolo kladné a spolu

s kladnym saldom kapitalovych transferov vytvorilo v roku 2012 a 2013 prebytok vo vyske
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1,27, resp. 1,66 mld. eur (1,8, resp. 2,2% HDP). Situacia sa v roku 2014 zhorsila, ked’ze
zaporné saldo prvotnych déchodkov opdt vzrastlo a pri miernom poklese kladného salda
zahrani¢ného obchodu bola vysledna bilancia bezného uctu opit’ zaporna. Kladna hodnota vo
vysledku Slovenska voc¢i zahrani¢iu (0,3% HDP) sa dosiahla vd’aka kladnému saldu

kapitalovych transferov (graf 1.5.1 v avode kapitoly).
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Tabulka 2.5.1 Vyvoj prijmov a vydavkov v sektore zahranicia

odiel na HDP, v % (z pohl’adu zahranicia)

BeZny Gfet zahraniia 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Dovoz do SR 76,88 85,26 84,62 83,08 69,31 78,01 86,18 88,11 89,59 88,20
dovoz tovarov 68,59 77,01 75,96 73,36 60,34 69,69 78,15 80,06 80,50 79,48
dovoz sluzieb 8,29 8,24 8,66 9,72 8,97 8,32 8,04 8,05 9,09 8,72
Prvotné déochodky a bezZné transfery spolu 11,06 11,75 11,29 10,72 8,68 9,68 10,41 8,91 9,12 9,65
odmeny zamestnancov 0,26 0,25 0,25 0,21 0,23 0,25 0,28 0,28 0,28 0,27
z toho hrubé mzdy 0,21 0,20 0,20 0,17 0,19 0,20 0,22 0,22 0,22 0,22
doéchodky z majetku 7,53 8,13 7,39 6,20 4,93 6,91 7,70 6,05 5,76 6,90
z toho dividendy 1,85 1,70 1,62 2,45 1,21 154 1,85 1,86 1,94 1,99
reinvestované zisky z PZI 5,69 6,43 5,77 3,74 3,72 5,37 5,86 4,19 3,82 4,91
dane z produkcie (produkty) 0,15 0,16 0,22 0,23 0,17 0,21 0,22 0,18 0,16 0,17
ostatné bezné transfery 3,12 3,21 3,44 4,09 3,34 2,31 2,21 2,40 2,93 2,30
Vyvoz zo SR 72,28 81,27 83,50 80,24 67,83 76,55 85,27 91,79 93,84 91,85
vyvoz tovarov 62,54 71,17 73,70 71,08 60,28 69,18 77,57 83,14 84,23 82,89
vyvoz sluzieb 9,74 10,09 9,80 9,17 7,54 7,37 7,70 8,65 9,61 8,96
Prvotné déchodky a beZné transfery spolu 7,09 7,46 6,79 6,99 6,74 6,37 5,85 5,48 5,56 5,22
odmeny zamestnancov 3,17 3,13 2,92 2,61 2,39 2,22 1,95 1,97 2,09 2,01
z toho hrubé mzdy 2,78 2,76 2,56 2,28 2,09 1,95 1,71 1,73 1,84 1,76
doéchodky z majetku 1,41 1,81 1,34 1,59 1,80 2,19 1,99 1,86 1,67 1,49
subvencie na produkciu (z EU) 0,58 0,59 0,61 0,57 047 0,63 0,66 0,58 0,66 0,62
ostatné bezné transfery 1,93 1,93 1,91 2,22 2,08 1,33 1,25 1,06 1,14 1,10
Saldo zahranié¢ného obchodu (z pohl’adu zahranicéia) 4,60 3,99 1,12 2,84 1,49 1,46 0,92 -3,68 -4,25 -3,65
saldo tovarov 6,05 5,84 2,26 2,29 0,06 0,51 0,58 -3,08 -3,73 -3,40
saldo sluzieb -1,45 -1,85 -1,13 0,55 1,43 0,95 0,34 -0,60 -0,52 -0,24
Saldo prvotnych déochodkov a beZnych transferov 3,98 4,29 4,50 3,73 1,94 3,32 4,56 3,43 3,56 4,43
saldo odmien zamestnancov -2,92 -2,88 -2,68 -2,40 -2,16 -1,97 -1,68 -1,69 -1,82 -1,73
saldo déchodkov z majetku 6,12 6,32 6,05 4,61 3,14 4,72 571 418 410 5,41
saldo ¢istych dani z produkcie -0,43 -0,43 -0,40 -0,34 -0,30 -0,42 -0,43 -0,41 -0,50 -0,45
saldo ostatnych beznych transferov 1,19 1,29 1,53 1,87 1,26 0,98 0,96 1,34 1,78 1,20
Saldo beZnych transakcii zahranicia 8,58 8,28 5,62 6,57 3,42 4,77 5,48 -0,25 -0,69 0,78

Kapitalovy ucet zahranifia 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Saldo beznych transakcii zahranicia 8,58 8,28 5,62 6,57 342 4,77 5,48 -0,25 -0,69 0,78
Kapitalové transfery prijaté minus vyplatené-+ost. trans. 0,35 -0,44 -0,42 -0,88 -0,84 -1,61 -1,66 -1,50 -1,55 -1,09
z toho kapitalové transfery prijaté 0,94 0,04 0,07 0,04 0,05 0,04 0,04 0,04 0,22 0,17
kapitalové transfery vyplatené (-) 0,61 0,51 0,69 0,81 0,90 1,66 1,70 1,54 2,03 1,27
Prebytok zahranidia 8,9 7,8 5,2 5,7 2,6 3,2 3,8 -1,8 -2,2 -0,3
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Zhrnutie

V pokrizovom obdobi sa menilo spravanie sa inStitucionalnych sektorov, ktoré reagovali na
zmeny ekonomického vyvoja diferencovane. V pokrizovom obdobi mézeme identifikovat
dve, resp. tri etapy vyvoja. Prva etapa predstavuje ozivenie ekonomického rastu, ktoré bolo
len doCasné. Za nim nasleduje obdobie spomalovania, timenia ekonomického rastu. Tretia
etapa je predzvestou dalSej vlny ozivenia ekonomického rastu. V jednotlivych

institucionalnych sektoroch ohranicenie tychto vyvojovych etap nie je rovnaké.

Vyvoj zahrani¢ného ekonomického prostredia mal sprostredkovane vyrazny dopad na
celkové hospodarenie sektora verejnej sprdvy. Nastartovanie ekonomického rastu v roku
2010, resp. 2011 sa vo vysledkoch sektora verejnej spravy vyraznejSie prejavilo s roénym
oneskorenim. Miera vyplacanych socidlnych davok sa uz nezvysovala a mierne sa zvysil aj
vyber dani z prijmov, najmi fyzickych osob. Usilie o konsoliddciu prijmov a vydavkov
v sektore sa Vv prvej etape prejavilo najmd znizovanim vydavkov, ked’ sa rast konecnej
spotreby spomalil, resp. zastavil aznizili sa ivydavky na investicie. Deficit sektora sa
podarilo udrzat’ na 4% HDP.

V dalSich rokoch vlada stupiiovala usilie o konsolidaciu prijmoVv a zacala klast’ vacsi doraz za
zvysenie efektivnosti vyberu dani. Vo svojom Programovom vyhldseni navrhla rad opatreni na
boj proti danovym Unikom, ktorych realizacia bola rozlozena do troch etdp s t€innost’ou od
oktobra 2012, 2013 a 2014. Realizacia tychto opatreni na zefektivnenie vyberu dani priniesla
vys$i rast prijmov z dani uz v roku 2013 a 2014, ato nielen dani z produkcie, ale aj dani
Z prijmu pravnickych osob. Rast disponibilnych prijmov v sektore zabezpecil aj vyssi prijem
prispevkov na socialne zabezpeéenie a zniZenie miery vyplacanych socialnych davok. Cast
prirastku disponibilnych prijmov pretransformovala vlada do zvysenia vydavkov na kone¢nt
spotrebu (najma na rast mzdovych nakladov zamestnancov verejnej spravy) a na investicie.
Konsolidacia prijmov v rokoch 2013-2014 priniesla v sektore verejnej spravy deficit pod 3%
HDP.

Napriek usiliu viddy o lepsi vyber DPH a spotrebnych dani sa ich podiel podarilo
V pokrizovom obdobi len Stabilizovat. VysSie prispevky na socidlne a zdravotné poistenie

a postupné obnovenie podielu dani z prijmov na urovni cca 6,5% HDP umoznili pokryt
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rastuce naklady na dochodky a zdravotnu starostlivost, Aj zlepsené Cerpanie eurofondov

prispelo k tomu, zZe sa postupne zlepSovalo hospoddrenie verejného sektora.

Sektor domdcnosti vV celom pokrizovom obdobi vykazoval vo vysledkoch hospodérenia
prebytky, najvyssie v roku 2010 apotom vroku 2014. V prvom roku po krize bol rast
disponibilnych prijmov zabezpeCovany popri pomalom raste pracovnych prijmov este
pomerne vysokym rastom socialnych dévok. Opatrny spdsob vynakladania vydavkov na
kone¢nu spotrebu pretrvaval a domécnosti znizovali aj vydavky na investicie, ¢o viedlo

k rastu prebytku v sektore na 1,5 mid. Eur.

Reakciou na spomalenie ekonomického rastu v d’alsich dvoch rokoch bol spomaleny rast
disponibilnych prijmov v sektore. Socialne davky sa v tomto obdobi uz nevyplacali v takej
miere arast pracovnych prijmov sa nezvySoval, naopak spomaloval. Napriek tomu
domacnosti zvysili vydavky na kone¢nt spotrebu, ¢im sa prebytok sektora znizil 0 viac ako 1

mld. eur.

V poslednej etape v rokoch 2013 a 2014 disponibilné prijmy v sektore rastli opat’ rychlejsie
vd’aka rychlejSiemu rastu miezd i stabilnému prirastku socialnych davok. Vyssie prijmy
v sektore sa nepremietli do vysSieho rastu koneCnej spotreby, naopak vydavky sa oproti
predchadzajicemu obdobiu opét pribrzdili (najmd v roku 2013), a prebytky sektora sa

zvysovali ro¢ne o 0,5 mid. eur.

Vysledok hospodarenia domdacnosti v pokrizovom obdobi urcovali najmd vyssie prijmy zo
socidalnych davok, nizsie uroky z vkladov a z uverov a postupne sa zvySujuce odvody a iné

platby. K prebytku hospodarenia prispeli vSak aj nizsie investicie, najmd do byvania.

V sektore nefinancnych podnikov sa v Case ekonomického rastu i optimistickych ocakavani
zvysili vydavky na investicie, v dosledku ¢oho v ich hospodareni klesali prebytky a v roku
2011 sektor vykazoval deficit. Ked’ sa ekonomicka situdcia v EU iV eurozéne zhorsovala,
spomal’oval sa aj rast produkcie v sektore. Prijmy z podnikania klesali, preto podniky volili
opatrnejsi pristup k investovaniu. V rokoch 2012-2013 sa Vv podnikoch vytvarali vysoké
rezervy v podobe prebytkov vo vyske 2 az 3 mld. eur. Nastartovanie ekonomického rastu
v roku 2014 sa v sektore neprejavilo zvysenim &istych Gspor, skor naopak. Cisty prevadzkovy
prebytok sektora sa znizil a na strane vydavkov vzrastli platby dividend a reinvestovanych

ziskov z priamych zahrani¢nych investicii, ¢o spdsobilo pokles prebytku pod 0,5 mld. eur.
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Hospodarenie nefinancnych podnikov v pokrizovom obdobi sprevadzala najmd nizsia
ziskovost. Ovplyvnili ho ale aj nizsie uroky z vkladov a uverov, postupné zvySovanie dani (aj
V dosledku tlaku na lepsiu disciplinu). Dolezity faktor vysledku hospoddarenia vsak bol najmd
pokles investicii, ktorych uroven sa dostala na hranicu obnovy a minimalna tvorba zasob. S

urcitou nadsdazkou sa da povedat, Ze podniky hospodarili s odpismi.

V sektore financnych podnikov sa Vv pokrizovom obdobi dosahovali prebytky, ktoré v prvej
polovici sledovaného obdobia narastali na takmer 2% HDP, v druhej polovici klesali a v roku
2014 dosiahli len 0,4% HDP. Vysledok hospodarenia sektora bol ovplyviovany viacerymi
faktormi. Jednak to boli opatrenia menovej politiky na stabilizaciu finanéného sektora, ktoré
upravovali okrem iného vyvoj trokovych mier. TieZ vyvoj platieb dividend a reinvestovanych
ziskov z priamych zahrani¢nych investicii vyznamne pdsobil na vysledok hospodarenia

sektora.

Hospodarenie financného sektora ovplyvnili najmd klesajuce nizke uroky, ktoré mali vplyv na
hospodarske vysledky poistovni, ale vplyvali aj na hospodarenie bank, kvoli konkurencii na

uverovom trhu v bankovom sektore.

V pozicii slovenskej ekonomiky vo€i zahraniciu vidiet' v pokrizovom obdobi tieZ ro6zne
vyvojové etapy. V rokoch obnovy ekonomického rastu po krize Slovensko vykazovalo voci
zahraniCiu rastlici deficit, ktory sposobovalo najmi zaporné saldo prvotnych dochodkov
(rastuce odvody dividend a reinvestovanych ziSkov z priamych zahraniénych investicii). Aj
zéporné¢ saldo zahrani¢ného obchodu (v tovaroch i sluzbach) prispievalo k celkovému
deficitu. Naopak deficit zmiernovali Cisté kapitalové transfery, ktoré do ekonomiky

prichadzajt z rozpoétov EU.

V dalSich dvoch rokoch, ked’ slovenskéd ekonomika spomalovala, sa pozicia Slovenska voci
zahrani€iu zmenila. Slovensko zacalo vykazovat’ prebytky nad 1 mld. eur (v beznych cenach).
Tento obrat sposobila kladné bilancia zahrani¢ného obchodu vo vyske 2,6 az 3,1 mld. eur,
v ktorej sa dosiahlo kladné saldo nielen v tovaroch ale aj vsluzbach. Kedze odvody
dochodkov z majetku sa v tychto rokoch znizili a prilev investiénych dotacii z EU pokracoval,
vysledné prebytky Slovenska voéi zahrani¢iu predstavovali 1,8%, resp. 2,2% HDP. V roku
2014 ekonomika opdt’ zrychlila, ¢im sa zvysili platby dividend a ostatnych investi¢nych

dochodkov do zahrani¢ia. Kladné saldo zahrani¢ného obchodu kleslo i prilev cistych
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kapitalovych transferov do ekonomiky sa znizil, preto vysledny prebytok oproti
predchadzajucemu obdobiu klesol na 0,3% HDP.

Klucovy vo vysledku hospodarenia ekonomiky voci zahraniciu bol obrat v zahranicnom
obchode s tovarmi — prechod od deficitu k prebytku. Zhorsila sa vsak bilancia v obchode so
sluzbami. Kriza sposobila znizenie prijmov od pracovnikov v zahranici, ale aj zniZenie
prijmov zahranicného kapitalu u ndas. Na beznom ucte aj v platobnej bilancii sme vdaka tomu

znizili deficity, ba v niektorych rokoch sme dosahovali prebytky.
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