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Vyznamné aspekty v medzinarodnom podnikani Slovenska

Important Aspects in International Business of Slovakia

Ing. Stefan Burda®

Summary

The Partial output to the main project VEGA 013/016 ,,Financial stability and sustainability
of the Slovak economic development in a global economy* is dealing with interaction of
international trade and foreign direct investment, investment profitableness and terms of trade.
Introductory indications bring nearer stages of evolution and remarkable specifics of the
Slovak foreign trade.

Export potential binding with foreign investment was presented by the investment influx,
export increase and investment profitableness, including reinvested profit. Terms of Trade
indicator has been used as usually expected.

Analytical parts of the output have been timed according to three basic stages: association
period, membership period and crisis period. To the comparison of the Slovak economy
results two economic groups V-4 and EU-4 (Germany, France, Italy, UK) have been chosen.
Summary findings representing economic conjuctions of results and partial conclusions can

be found enclosed to each analytical part.
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Udinnost’ vonkaj$ej ekonomiky Slovenska v eurépskom hospodarskom prostredi

Riesitel giastkového projektu: Burda Stefan, Ing. — PU SAV

Vyskumné ciele ¢iastkového projektu:

Skimat’ a hodnotit’ vyvojové tendencie a trendy vo vonkajSich ekonomickych
vztahoch krajin EU a identifikovat’ relevantné faktory z pohladu slovenskej ekonomiky.
Vyskum zamerat’ na Cinitele, ktoré ovplyviiuji efektivnost’ exportného potencidlu a vonkajse;j
ekonomiky ako celku v podmienkach globalnej ekonomiky. Upozoriiovat' na vychodiska,

smerujuce k vonkajsej stabilite ekonomiky.

Vyskumné ciele ¢iastkového projektu v roku 2013:

Posudit’ doterajsi vyvoj Slovenska v medzinarodnom podnikani so zameranim na
zahrani¢ny obchod a jeho vyvojové Specifikd. Na baze relevantnych ukazovatel'ov porovnat’ a
hodnotit’ vonkajSiu ekonomiku Slovenska v eurdopskom hospodarskom priestore.
Identifikovat’ a aktualizovat’ bazalne prvky uéinnosti medzinarodného podnikania,
predovsetkym vplyv zahrani¢nych investicii a vymennych relacii na efektivnost’ exportného

potencialu.
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1. Uvodné indikacie

Vsetky relevantné podklady, pouzité v tomto analytickom materiali s odvodené
Z narodnych $tatistickych informacii (SU SR, NBS) a tdajovej zkladne Eurostatu v ramci
dostupnej Casovej aktualizacie. Pri kurzovych prepoctoch SKK na EUR boli pouzité aktualne

devizové kurzy prislusného roku.

Specifické vidzby zahranicného obchodu k jeho efektivnosti (priame zahrani¢né
investicie, vynosy, vymenné reldcie), a ich hodnotenia su orientované do troch vyvojovych

casovych usekov: pristupova asociacna etapa, clenska etapa EU, krizové obdobie.

Vysledky slovenskej ekonomiky podla zvolenych indikatorov su porovnavané
s vysledkami Europskej unie (EU-27) a Eurozony (EA-17). V kapitolach, zameranych na
aspekty efektivnosti zahrani¢ného obchodu, boli ku komparacii vybrané ekonomiky
Vysegradskej $tvorky V-4: Cesko, Madarsko, Polsko, Slovensko a ako protivaha Styri
najvacsie ekonomiky Europskej unie pod oznaceni EU-4: Nemecko, Francuzsko, Taliansko

a V. Britania.

Vyvojové etapy a vyznamnejsie Specifika slovenského zahraniéného obchodu

Slovenska ekonomika je od svojho zaciatku extrémne otvorend — S§tatistika Eurostatu
informuje, Zze v roku 2012 tvoril vyvoz a dovoz tovarov 173,9 % nominélnej hodnoty HDP.
To na jednej strane vytvara podmienky pre jej pozitivny vyvoj, ale sticasne vznika aj
permanentné riziko negativnych vonkajSich vplyvov na vyvoj ekonomiky: strata trhu pri
regionalnych krizach, konjunkturdlny Gtlm v krajinach prednostného exportné¢ho zaujmu, utlm
priemyselnych sektorov s védzbami na slovenski ekonomiku, pohyb svetovych cien

zakladnych surovin a energii, a iné.

Do roku 2008 bol slovensky zahraniény obchod trvalo deficitny. K vyvozno-dovoznej
rovnovahe sa slovensky zahrani¢ny obchod prepracovaval po dobu 15-tich rokov svojho

doterajSieho vyvoja. Rozhodujucu rovnovaznu zasluhu mozno pripisat’ najméd postupnému
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prilevu priamych zahraniénych investicii, ktoré priamo Umerne zvySovali aj exportny

potencial ekonomiky.

Napriek nespornym uspechom, ktorymi sa dnes mdze slovensky zahrani¢ny obchod
prezentovat, jeho zaciatky boli zloZité. Spatny pohlad poukazuje na jeho rozporuplny
pociatocny vyvoj, ktory cCasto neakceptoval Standardné ekonomické pravidla a zakonitosti.
Mozno napriklad spomentt’ prudké posiliiovanie slovenskej koruny a subezne zvySenu
exportnit dynamiku, alebo devalva¢né a ochranné opatrenia pri dovoze a nasledné zvySenie
dovoznej dynamiky. Tieto, na prvy pohlad paradoxy, sa odvijaju od skuto¢nosti, ze
ekonomika vo vonkaj$ich vztahoch nebola rovroviZna a makroekonomické zasahy, ktoré
mohli ovplyvilovat” zahrani¢ny obchod, mali iba kratkodoby ucinok. Kazdy vyznamnejsi
vykyv v dynamike, alebo deficite mal svoje viastné Specifikum, a prevazne negativny dopad

na zahrani¢ny obchod a jeho exportny potencial.

V rozpadovom roku federdcie (1992) sa zahrani¢ny obchod SR a CR vyvijali
rozdielnym sposobom: slovensky zahrani¢ny obchod znizil deficit obchodnej bilancie o 7,5
mld. K¢&s najmid zasluhou zniZzeného importu (0 5,3 %) a so Statmi s vyspelou trhovou
ekonomikou dosiahla SR aktivnu bilanciu cca 2 mld. Ké&s. Cesky zahraniény obchod sa
v rovnakom c¢ase vyvijal protichodne - import vzrastol o 21,5 % a v rozhodujlcej miere mal
investi¢ny charakter. Vysoké aktivum sa zmenilo v roku 1992 na vysoké pasivum, ¢o zhorsilo
poziciu SR pri deleni aktiv a pasiv. Rozhodujuce lukrativne dovozy (ropa a zemny plyn)
vykonévali Ceské obchodné organizicie a sprostredkovavali aj prevazujicu Cast’ exportu
slovenskych subjektovz. Tu niekde treba zrejme hladat aj povod fatdlneho nedostatku
devizovych rezerv po rozdeleni Federacie. Po jej rozpade evidovala NBS v janudri 1993 iba
197,2 mil. USD a Slovensko bolo nutené na zaciatku svojej existencie poziadat MMF

AW

0 pozicku.

Neprimerany nedostatok devizovych rezerv bol v podstate jedinym dovodom, preco
MMF dotlacil slovensktl ekonomiku do 10 %-nej devalvdacie SKK (v juli 1993), napriek tomu,

7e slovenska ekonomika nenapinala ani jedno z fundamentalnych kritérii pre jej zavedenie

2Export slovenskej produkcie vykonavali federalne podniky zahrani¢ného obchodu, napr. Kovo, Motokov, Centrotex, Exico,
Skloexport a iné.., ktoré slovenskym vyrobcom vyplacali korunové inkasa (v stilade s pravidlami o vnutornej konvertibilite),
kym devizové inkaso putovalo do niektorej banky v CR. Markantnej$im tnikom slovenskych deviz bol priamy export do
Ceska cez clearingovy uéet (korunovy), &im sa potencialne devizové prostriedky SR utopili uz v zarodku.
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(miera inflacie, dynamika exportu, urokové sadzby). Rastoviu dynamiku devizovych rezerv
bolo mozné obnovit’ iba orientaciou slovenského exportu na ziskavanie promptnych inkas zo
solventnych zapadoeuropskych trhov. Negativne to ovplyvnilo niektoré, dovtedy vyznamné
vychodné trhy (Rusko, clearingovy obchod s Cinou, iné.), z ktorych muselo Slovensko

Z tychto dovodov odist’.

Prudky ndrast rozpoctového deficitu v rokoch 1995-1996 bol sprevadzany enormnym
narastom penaznej zasoby, ktord prevysila rast nomindlneho HDP o dvojnasobok. Tento
nadbytok periazi sa vV rozhodujicej miere premietol do zvySeného dovozu a nasledne do

deficitu zahrani¢ného obchodu, ktory sa medziro¢ne zvysil o 1,7 mld. EUR.

Ruska finanéna kriza, ktora vyvrcholila v roku 1998, na minimum zdecimovala
slovensky export do tohto vychodného teritéria. Export do Ruska klesol z pdvodnej vysky
4,7% celkového exportu na hodnotu 0,9 % v roku 2000. Vyznamnou mierou tomu napomohla
tzv. humanitarna pomoc EU a USA vo vyske cca 1,5 mld. USD. Jej podstata bola zalozena na
finan¢nych dotaciach vlastnych exportérov pri vyvoze do Ruska, ktori sa usadili na ruskom

trhu aj na tkor slovenskych exportérov.

Aj d’alSie roky prvej dekddy slovenského zahraniéného obchodu boli sprevadzané
Specifikami, ktoré mali na jeho vyvoj zvéac¢Sa negativny vplyv:

¢

e prechod na ,plavajuci menovy kurz a zoslabenie kurzu koruny voéi vsetkym
rozhodujucim menam prehibilo v roku 1999 obchodny deficit o cca 150 mil. EUR
o prudky cenovy ndrast ropy a zemného plynu v roku 2000 zvysil deficit obchodnej

bilancie 0 981 mil. EUR.

Vstup Slovenska do Eurdpskej tinie v roku 2004 znamenal pre slovensky zahrani¢ny
obchod novu etapu a nové perspektivy. Rovnako aj ¢lenstvo Slovenska v Eurozone od roku
2009 potvrdzuji, ze vyraznejsi predstih vyvoznej dynamiky podporeny vysSou finalnou
hodnotou exportnej produkcie mdze dlhodobejSie ustalit’ predstih exportnej vykonnosti pred

dovoznou ndrocnostou. Nie je bez zaujimavosti, Ze k takémuto obratu dospel slovensky
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zahrani¢ny obchod v kritickom roku globalnej svetovej krizy. Na tejto zmenenej pozitivnej

tendencii ma zasluhu predovsetkym vyssi exportny potencial zahranicnych investicii.

2. Zahrani¢ny obchod a hospodarsky rast

Pri posudzovani vztahu zahrani¢ného obchodu a hospodarskeho rastu je potrebné
reSpektovat’ skutocnost, ze slovenskd ekonomika vyznamnej$Sim spdsobom neovplyviiuje
ceny svojich zakladnych vstupov (ropa, zemny plyn), ale ani ceny svojich vystupov, ¢o

vyplyva z nasledujucej kapitoly predkladaného materialu.

Dal§im zavaznym Ginitelom, ktory je potrebné mat’ na zreteli pre pozitivnejsie ivahy
0 medzindrodnom podnikani a rastovej dynamike slovenskej ekonomiky, je jej maly rozmer
v eurdpskom hospodarskom priestore: vV roku 2012 hodnota vytvoreného domaceho produktu
tvorila 0,75 %- ny podiel z celkového objemu HDP krajin Eurozony a iba 0,55 % - ny podiel
krajin EU-27. A preto sa musi prispdsobovat’ a vyhladavat kompromisy pri zachytdvani

prorastovych trendov lidrov hospodarskeho spolocenstva.

Slovensky exportny potencidl , bez zdoraznovania jeho progresivity a efektivnosti, ma
relevantny vplyv na celkova Groven a vysku zakladnych parametrov ekonomiky. O jeho
stvislosti s rastovou dynamikou v troch Specifickych vyvojovych etapdch a pri komparacii s

indik&tormi Europskej unie a Eurozony, informuja vysledky v nasledujtcej tabulke:

Tab.1. Indikdtory vonkajsej vykonnosti ekonomiky

1998-2002 2003-2007 2008-2012
Indikator v % EU-27 | EA-17| SK |EU-27 |EA-17| SK EU-27 | EA-17 SK
Prirastok exportu 590( 5,60| 11,95 8,19| 8,12 23,63 2,49 2,25 5,38
Prirastok HDP 432 3,77| 6,05 456| 393 17,17 0,68 0,52 2,19
Exportna vykonnost® | 26,54 | 27,79| 55,46| 28,48| 30,01| 70,89| 31,11| 32,28| 77,12

Prameii: Eurostat, Zahlungsbilanzstatistiken nach Land, aktualizované 04.09.2013., vlastné vypocty
Prirastok exportu: priemerny prirastok exportu tovarov vo vyznacenych patrocnych etapach, vyjadreny v %.
Prirastok HDP: priemerny ro¢ny prirastok nominalneho domaceho produktu , vyjadreny v percentach.

Exportnd vykonnost’: thrnna hodnota exportu tovarov/ uhrnna hodnota HDP v b.c. x 100.
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Ekonomické suvislosti vysledkov

Zrejmy je markantny rozdiel v prirastkoch exportu tovarov v prospech slovenskej
ekonomiky vo vSetkych hodnotenych vyvojovych etapach, nevynimajiuc krizové obdobie.
Citatelny je aj priamy suvis rastovej dynamiky s exportom a jej predstih voéi eurdpskemu
priemeru. Exportnd vykonnost' iba zdoraziiuje nadpriemernti poziciu tychto indikatorov

slovenskej ekonomiky v eurépskych zoskupeniach.

Zahrani¢ny obchod je potrebné doplnit’ o Sektor sluZieb, ktory je v rozmeroch svetovej
ekonomiky platformou pre hospodarsky rast, pretoze vytvara priblizne 70% celkového

svetového produktu. V§imneme si preto aj slovensku zahrani¢no-obchodnii vymenu sluZieb.

V sledovanej pristupovej asociacnej etape prispieval zahrani¢ny obchod so sluzbami
k rastovej dynamike Slovenska priemernym medziroénym prirastkom vo vyske 1,7 % svojho
obratu. V analyzovanej etape 2003-2007 bol zaznamenany najvy$$i priemerny medziro¢ny
prirastok zahrani¢nych sluZieb vo vyske 22,6 % ich obratu. Zasluhu na vysokom prirastku

mali sluzby cestovného ruchu, ale predovsetkym ,,iné sluzby “

Krizové obdobie sa v zahrani¢nych sluzbach prejavilo adekvatnym sposobom, ked’
dochadza k poklesu priemerného medzirocného obratu sluzieb vo vyske 13,3 %. Pokles
zaznamenali dopravné sluzby na strane inkés 1 platieb, ale predovSetkym ,,in¢ sluzby* na
strane inkas. Aktivny prirastok zaznamenal cestovny ruch. V roku 2008 bolo prvykrat
zaznamenané pasivne saldo bilancie sluzieb vo vySke 487 mil. EUR. Deficitny vyvoj bilancie
sluzieb pokracoval az do roku 2012, kedy sa opét’ objavilo v bilancii aktivne saldo vo vyske

306 mil. EUR. Zasluhu na tomto obrate maji uz spomenuté ,,iné sluzby*.
Suhrnnejsie poznatky k vonkajSej vpkonnosti ekonomiky a hospodarskemu rastu
Uvahy a diskusie 0 potrebe vysokého stupiia exportu vo vietkych mabich otvorenych

ekonomikdach maju svoje strategické opodstatnenie. Vyrabana produkcia musi byt’ efektivna,

preto musia byt produkéné kapacity vysoké, ktoré nizky domaci dopyt v malych

% Do struktiry ,,inych slufieb* na beznom uéte patria: stavebné, poistovacie, finanéné, pravne a poradenské, sluzby spojov,
vypodtovej techniky, obchodnej povahy, v ostatnych ¢innostiach.
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ekonomikéach nedokdze absorbovat’ a preto vzrastd exportny potencidl. V iivahe mozno d’alej
pokracovat: vysoky exportny potenciadl vyzaduje vysoké progresivne technoldgie + silné
investi¢né zazemie , vedecké poznatky, vyskum a vyvoj. Toto vSetko moze zvladnut’ iba silna
znalostna ekonomika. Ak ma vSak maléd ekonomika v sucasnych globalnych podmienkach
zabezpeCovat' udrzatelny, resp. progresivny rast, musia vysoky exportny potencial

zabezpecovat’ cudzie vyrobné zdroje, predovsetkym investicné a technologické.

Takyto proces zasiahol aj slovenskii ekonomiku, ked’ pribliZne % jej exportného
potencidlu zabezpecuji nadndrodné spolocnosti. Tieto sicasne udrzuju a vytvaraji pre nové
technolégie aj nové pracovné miesta. Treba ale vziat do uvahy, ze vysoké technoldgie
S vy$8im exportnym potencidlom prichadzaji zvdcSa na Slovensko aj S vys$Sou Groviiou
produktivity prace, ¢o vytvara spdtni vdzbu vo vztahu k zamestnanosti. Je to jeden
zdovodov, preCo sa, naprick dlhodobo nadpriemernému ekonomickému rastu,

nezamestnanost’ pohybuje na hranici 15 %.

3. Zahrani¢ny obchod a priame zahrani¢né investicie

Vyskumnym rieSeniam Uc¢innosti priamych zahraniénych investicii vo vztahu
k zahraniénému obchodu, predovsetkym exportnému potencialu, boli venované niektoré
predchadzajuce vystupy &iastkového projektu VEGA 09/12%. Je preto tdelné aktualizovat

niektoré relevantné poznatky k tejto téme:

*Nadpriemerna exportna vykonnost’ a dovozna naro¢nost’ je v rdmci Eurozony, ale aj
EU-27, priznacnd predovSetkym pre slovensku ekonomiku prave zasluhou vyznammného
postavenia zahranicnych investicii v slovenskom zahrani¢nom obchode. Na miere posobnosti
a ucinnosti zahranicného dopytu a ponuky je zaloZeny aj progresivny ekonomicky rast

a aroven zamestnanosti.

*Neoliberalnym trhovym pristupom vyvoja svetovej ekonomiky vychadzaju v tstrety

vSetky vyznamné nadnarodné spolocnosti so zmieSanym zahrani¢nym kapitdlom. Ddkladne si

* V roku 2010 ,,Vplyv priamych zahraniénych investicii na exportnii vykonnost Slovenska®, v roku 2011 ,Vonkajsia
ekonomicka vykonnost’ vybranych ekonomik Eurozény v krizovom obdobi“, v roku 2012 ,,Vonkajsie ekonomické vzt'ahy
a hospodarsky rast®, ale aj niektoré d’alsie vystupy.
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osvojili ekonomicky princip , ze finanény kapital musi byt navratny, ¢i uz v podobe
ziskov, dividend, urokov, alebo inych transferov. Ak tomu tak nie je, dochadza
k podnikatel'skému utlmu, zvdésa vSak k presunu podnikatel'skych aktivit do efektivnejSieho

ekonomického prostredia.

*Dlhodobe;jsi vyhl'ad efektivnej pritomnosti zahrani¢nych investicii v slovenskej
ekonomike nebol doteraz komplexnejSie hodnoteny. Absentuje v aktudlnych kratkodobych
pohl'adoch ich vplyvu na zamestnanost’ a export, resp. pozitivnych G¢inkov na ekonomicky
rast. Pretrvdvaju tendencie permanentnej liberalizacie zahrani¢nych investicii, ktoré uz
Vv slovenskej ekonomike vycerpali takmer vSetky svoje moznosti a limitné hranice. VSeobecna
podpora a prednostné rozvijanie extenzivnych prvkov rozvoja ekonomiky nakoniec skor — ¢i
neskor dospeje k zdkonitosti, Ze extenzivny vyvoj je vidy sprevadzany klesajicou

ucéinnost’ou.

*Vyznamny dopad na vonkajs$iu vykonnost’ a efektivnost’ slovenskej ekonomiky ma
realna pridana hodnota a ceny exportu.

Podstatnu Cast’ slovenského exportu produkuji transnaciondlne korpordcie (TNK),
ktoré uplatiiuji nadnarodny prerozdelovaci systém finanénych tokov. Pridand hodnota
exportu nie je cela slovenska, ale je medzinarodne rozdelovana v zavislosti na vlastnickej
Struktire nadnarodnych spolo¢nosti. Naviac, na finalizaciu exportnej produkcie, najma
VvV automobilovom a elektrotechnickom priemysle, je potrebny dovoz poloproduktov a
komponentov s vysokou primarnou pridanou hodnotou, ¢o obraz o celkovej pridanej hodnote
koneéného produktu vyraznym spdsobom skresl'uje.

Dalsim ¢initelom, ktory negativne ovplyviiuje efektivnost’ exportu su ,transferové
ceny“. Odvodené st od skutocnosti, Zze rozhodujica Cast’ exportného potencidlu ma na
Slovensku lokalizované iba vyrobné cinnosti, kym c¢innost’ obchodna - kone¢ny predaj,
vykonavaju ,,nadnarodni* majoritni vlastnici vratane findlnych cien a prerozdel'ovania zisku.

* Tvorba a rozdelenie pridanej hodnoty narodného produktu je problémom vsetkych
malych ekonomik S vysokym exportnym potencidlom na baze zahrani¢ného kapitalu. Iba
formou vynosov z priamych investicii odcerpali v roku 2012 nadnarodné spolo¢nosti zo
slovenskej ekonomiky 4,4 % z vytvoreného hrubého domaceho produktu. Procesom

zvySovania deficitov vynosov su zatazené vSetky nové ¢lenské Staty EU bez vynimky.
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Za ucelom zretelnejSieho zvyraznenia rozdielov v ucinnosti zahraniénych investicii
vV malych ekonomikach v porovnani s eurépskymi ekonomickymi lidrami, analyticka cast
kapitoly je sustredena na vysledky ekonomik VySegrdadskej stvorky (V-4): Cesko, Madarsko,
Pol’sko, Slovensko a Europskej Stvorky (EU-4). Franciizsko, Nemecko, Taliansko, Velkd
Britania).

Tab.2. Indikatory priamych zahrani¢nych investicii (PZI)

2000-2003 2004-2007 2008-2012

Indikator v % HDP | EU-4 | V-4 SK | EU4 | V4 SK EU-4 V-4 SK

PZI doma 22,03 | 36,03 | 31,08 | 27,74 | 50,00 | 52,38 | 31,88 | 56,00 | 57,23
PZI v zahranici 3446 | 1,71 | 2,08 | 37,53 | 428 | 1,93 | 46,35 | 8,40 3,85
Prilev PZI 208 | 6,06 | 9,67 | 29 | 556 | 6,38 1,36 3,15 2,46
Odlev PZI 258 | 043 | 0,33 | 403 | 1,21 | 0,18 2,22 1,39 0,62
Prirastok HDP* 1,71 | 4,47 | 8,44 | 3,27 | 11,22 | 1531 | 0,95 0,44 2,19
Prirastok exportu®* | 0,56 | 8,60 | 12,64 | 6,77 | 14,29 | 22,44 2,39 3,73 5,38

Pramen: Eurostat, Kapitalbilanz, Direktinvestitionen, im Ausland und im Inland, aktualizacia 03.09.2013
BIP und Hauptkomponenten — Jeweilige Preise ,aktualizacia 09.09.2013, vlastné vypodty.
*Prirastok HDP: priemerny medziro¢ny percentny prirastok hrubého domaceho produktu v beznych cenach.

** Prirastok exportu: priemerny medziro¢ny prirastok exportu tovarov, vyjadreny v percentach.

Ekonomické suvislosti vysledkov

Zretelny je markantny rozdiel v urovni priamych investicii ekonomik EU-4 a V-4 a
ich protichodna uiroveri v domdcom a zahrani¢nom prostredi, a to vo vSetkych sledovanych
casovych obdobiach. Vyplyva to logicky z technologickej a investicnej prevahy ekonomik
EU-4. Tendencia vyvoja celkovej urovne priamych investicii doma i v zahranici je v celom
hodnotenom obdobi pozitivna, resp. zvySuje sa ich objem v oboch analyzovanych
ekonomickych zoskupeniach. UrCitou vynimkou je slovenska ekonomika, v ktorej dochadza
po vstupe do EU k miernemu poklesu Grovne priamych investicii v zahrani¢i. Klesajuci odlev

investicii je badatel'ny v rokoch 2005 a 2006.

Prilevy a odlevy priamych investicii poskytuju zaujimavejsi vyvojovy obraz ako ich

celkova urovenl. V pristupovej asociacnej etape dosahovala slovenska ekonomika relativne
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(vo vztahu k HDP) najvyssie objemy prilevu priamych investicii s priemernou medziro¢nou
hodnotou vo vyske 2 478 mil. EUR. V tejto ,,prilevnej* dynamike pokracovala aj po vstupe do
EU a razantne bola ukon¢ena v roku 2009 s nulovym prilevom. V nasledujtcich rokoch prilev
opat’ vzrastal, v roku 2012 sa priblizil k povodnej dynamike s hodnotou 2 199 mil. EUR.
Opacna vyvojova tendencia sa objavuje na strane odlevu priamych investicii. Slovenski
investori v zahrani¢i dosahovali v rokoch 2009 a 2010 svoje maxima (651mil. EUR, resp.
714 mil. EUR), avsak v roku 2012 skon¢ili na nule.

Europska krizovd etapa vyznamnym sposobom narusila prilevno- odlevni investicnu
trajektoriu. V rozsahu EU-27 sa prilevy priamych investicii z hodnoty 1 065 473 mil. EUR
v roku 2007 postupne znizili na hodnotu 345 096 v roku 2012. Priame investi¢né odlevy Sa
znizili z hodnoty 1278 121 mil. EUR v roku 2007, na hodnotu 392 379 mil. EUR v roku
2012. Zo sledovanych ekonomik EU-4 sa 0 najvécSie znizenie zasluzili primeranou mierou
vSetky Styri ekonomiky, v prileve investicii najviac Nemecko — rozdiel medzi rokom 2007
arokom 2012 v hodnote 53 494 mil. EUR, v odleve investicii najviac Franctuzsko vo vyske
79 328 mil. EUR.

Suhrnnejsie poznatky K vyvojovej pozicii priamych investicii v krizovom obdobi.

Eurozona zvySuje stav priamych investicii doma i v zahrani¢i v priebehu celého
krizového obdobia, vyraznejSim spdsobom na strane investicii v zahrani¢i, ktoré¢ v rozmedzi
rokov 2007-2011 predstihli stav priamych investicii v doméacom prostredi o 1 080 mld. EUR.
Mozno z toho urobit' ciastkovy zaver: krizové obdobie investicnu aktivitu Eurozony
V zahrani¢i neutlmilo, ale posilnilo. Zo sledovanych ekonomik EU-4  prezentovanu
tendenciu zvy$ovania trovne priamych investicii napliiali Franctizsko a Taliansko. Nemecka
ekonomika zaznamenala v kI'icovom krizovom roku 2009 mierny pokles priamych investicii
doma i v zahranici, kym ekonomika V. Britanie zaznamenala pokles stavu svojich investicii

v zahrani¢i v rokoch 2008 a 2009, domaci pokles zahrani¢nych investicii iba v roku 2008.

Vo vsetkych ekonomikdach V-4 zahrani¢ni investori zvySuja stav svojich priamych

investicii aj v krizovom obdobi. Svoju podpornu ulohu tu zrejme zohravaju uplatiiované
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investicné stimuly, ale v pozadi mdéze byt aj neistota z neStandardného ekonomického
prostredia smerom na Vychod. Po poklese prilevov priamych investicii v roku 2009 sa

povodna tendencia ich narastu opit’ obnovila.

Slovenskd ekonomika je v priamych investiciach nerovnovazna: stav priamych
investicii v domacom prostredi je relativne vysoky (v porovnani s vyskou HDP) a stav
slovenskych priamych investicii v zahrani¢i absolutne nizky. To nie je progresivny vyvoj, na
ktory by mala reagovat’ Stdtna hospodarska politika v prospech slovenského investicného

potencialu.

Ukazovatele prirastkov HDP a exportu nemaju v suvislostiach EU-4 adekvatnu
vypovedaciu hodnotu z dévodu relativne nizkej exportnej vykonnosti ekonomik. V rozmeroch
slovenskej ekonomiky ich vyvoj potvrdzuje priamu vizbu tychto zdkladnych ukazovatelov

slovenskej prosperity s pritomnost'ou priamych zahrani¢nych investicii.

3.1. Vynosy 7 investicii a efektivnost’ exportu

Vynosy z investicii, predovsetkym vynosy z priamych investicii tvoria v Struktare
beZzného uctu platobnej bilancie jednu zo zékladnych bilanénych skupin, ktora je vyznamnym
indikatorom vo vyvoji vonkajSej rovnovahy ekonomiky. Vynosy st novodobym synonymom
nadndarodného prerozdel’ovania vytvoreného domaceho produktu, ktoré je zavislé od vysky
pritomného cudzieho investicného a exportného potencidlu. A tymto syndromom st
postihnuté vSetky novodobé ekonomiky EU, ktoré sa do tohto spolocenstva zaclenili po¢nic

rokom 2004.

V liberalnej trhovej ekonomike maji vynosy, bez ohladu na to, ¢i maju charakter
prijmov alebo vydajov, Specifické postavenie podla toho, ¢i st pre ekonomiku prinosom,
alebo stratou. Vysledkom st hmatatel'né finanéné zlozky pridanej hodnoty: zisky, dividendy,

uroky, iné transferové transakcie®. Malé ekonomiky st viazané ucastou TNK pri

® Podstata transferovych transakcii spodiva v tom, e vyrobné &innosti su lokalizované v dcérskych spolo&nostiach
transnacionalnych korporacii, kym ¢innost’ obchodnt, vratane findlneho exportu, vykonavaju materské spolocnosti a podl'a
vlastnej stratégie prerozdeluju aj vytvoreny zisk a pridani hodnotu exportnej produkcie. Jednym z prostriedkov su tzv.
transferové ceny - ich systém spociva v tom, ze vyrobok sa presunie od ,,dcéry k matke™ na urovni vyrobnych nakladov,
nasledne sa zisk, resp. pridand hodnota objavi az pri nasledujucom predaji.
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zabezpeCovani potrebného hospodarskeho rastu a zamestnanosti, predovsetkym svojim
exportnym potencidlom. Komparaciu bilanénych vztahov vynosov EU-4 verzus V-4 +

ekonomiky SK a CZE v hodnotenych vyvojovych etapach dokumentuje tabul’ka:

Tab.3. Saldo bilancie vynosov* z priamych zahrani¢nych investicii

2000 - 2003 2004 - 2007 2008 - 2012
Ekonomika mil. EUR % HDP mil. EUR % HDP mil. EUR | % HDP
EU-4 16 536 0,94 33693 1,69 30 550 1,56
V-4 -1850 -2,03 -5849 - 4,66 -6 991 -4,16
SK - 891 - 3,53 -2520 - 5,87 -2882 -4,32
CZE -2708 - 3,57 -6 617 -5,93 -9615 -6,41

Prameii: Eurostat, Einkommen, Direktinvestitionen, aktualizacia 19.07.2013,vlastné vypoéty
* Priemerny medziro¢ny prirastok, alebo tibytok ( - ) salda bilancie vynosov z priamych zahrani¢nych investicii,

vyjadreny V percentach nominalneho HDP.

Ekonomické suvislosti vysledkov

Sprievodny slovny vyklad porovnavania EU-4 vo¢i V-4 ani nie je potrebny, na
vyjadrenie markantnych rozdielov v prospech EU-4 postacia uvadzané ¢iselné informacie vo
vSetkych sledovanych c¢asovych tusekoch. Mozno vSak tabulku doplnit o niektoré

vyznamnejsSie ekonomické suvislosti a ziskané poznatky:

Zaujimavy je poznatok, ze ekonomiky EU-4 najviac profitovali na vynosoch
Z priamych investicii v ,,élenskej etape EU*, po vstupe V-4 do Eurdpskej unie. Najviac na
vynosoch z priamych investicii v tejto faze ziskalo Nemecko, ktoré pasivne saldo z roku 2003
vo vySke 735 mil. EUR zmenilo do roku 2007 na saldo aktivne v hodnote 21 mid. EUR.
Prijmova Cast’ vynosov Nemecka dosiahla v roku 2007 ¢iastku 67,8 mld. EUR*.

*Tento objem 1,25 krat prevySoval nominalnu hodnotu slovenského HDP v uvedenom roku.

Ani v krizovom obdobi ekonomiky EU-4 vo vynosoch z priamych investicii prili$
neutrpeli, skor naopak. Nemecko a Francuzsko zvySuji nad’alej svoje aktivne sald4 bilancie
vynosov, Taliansko udrzuje stabilné ro¢né saldo vynosov v rozmedzi 7 — 9 mld. EUR, iba V.

Britania zaznamenala Ubytok aktivneho salda o cca 20 mld. EUR. Téato si to vSak



Prognostické prace, 5, 2013, €. 2

162

,vynahradila“ v rokoch 2007 a 2008, kedy inkasovala z vynosov priamych investicii ¢iastku
144,6 mld. EUR.

Ekonomiky V-4 permanentne zvySuju svoje pasivne salda bilancii vynosov priamych
investicii v priebehu vsetkych sledovanych vyvojovych etdp. Mierny pokles vynosovych
deficitov vo vsetkych Styroch ekonomikach nastava iba Vv kritickych krizovych rokoch 2008
a 2009. V rokoch 2010 — 2012 dochadza k stagnacii, resp. stabilizacii ro¢nych deficitov:
v Cesku na trovni 10 mld. EUR, v Mad’arsku na tGrovni 4 mld. EUR, v Pol'sku na trovni
12 mld. EUR, zatial’ ¢o slovenska ekonomika si udrziava deficitné saldo na urovni 3 mld.
EUR. Deficitnu stabilitu si Pol'sko a Mad’arsko udrziavaju rovnovaznym vyvojom prijmov
i vydajov vynosov, ¢o v podstate znamena, Ze sa vyraznejSie nemenia dosiahnuté stavy
priamych investicii v domacom prostredi a v zahrani¢i. Ceska deficitna troveii vo vynosoch
sa v roku 2012 zvysila o cca 1 mld. EUR na strane vydajov, ale aj prijmov, zatial' ¢o
slovenské deficitné saldo sa v poslednych dvoch rokoch znizilo na strane prijmov i vydajov.
Mozno este pozorovat, ze slovenské prijmy z vynosov investorov v zahrani¢i maji ¢osi malo
spolo¢né s EU-4: najvysSie prijmy boli dosiahnuté v najtazsich krizovych rokoch 2008 —

2010.

Reinvestovany zisk v slovenskej ekonomike

Reinvestovanie zisku je sucastou strategickej obchodnej politiky zahrani¢nych
investorov, ktord ma zabezpeCit' predpokladant efektivnost’ investicii v planovanom case
v cudzom ekonomickom prostredi. Casto je vSak reinvestovanie vysvetlované ako symbol
solidarity s cudzou ekonomikou, prinajmensom ako hospodarska pomoc. Takato ivaha by
bola opodstatnend iba za predpokladu, Ze by sa zisk pouzil na vyskum a vyvoj novych

technologii.

V realnej podobe je reinvestovany zisk vydajom ekonomiky, ktory v Strukture bezného
uctu platobnej bilancie tvori druht najvyznamnejsSiu polozku vynosov z priamych investicii
(zékladnou polozkou st vynosy z majetku). Stava sa preto negativnym prvkom — deficitnou

zlozkou vyvoja vonkajsej ekonomickej rovnovahy.
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V krizovom obdobi 2008 — 2012 objem reinvestovanych ziskov zahrani¢nych
investorov v slovenskej ekonomike dosiahol hodnotu 2 477 mil. EUR*. V rovnakom obdobi
sa zvysil stav priamych zahrani¢nych investicii ich prilevom o ¢iastku 8 276 mil. EUR, z ¢oho
vyplyva, Ze na reinvestovanie bola pouZita ¢iastka vo vyske 30 % prilevu priamych investicii.
Na kriticky krizovy rok 2009 zareagovali promptne aj zahrani¢ni investori: reinvestovali zisk
iba vo vyske 51,5 mil. EUR a nové zahrani¢né investicie sa vobec neobjavili.

*Pramene: NBS- aktualne platobné bilancie, Eurostat-EU-Direktinvestition-Hauptindikatoren
Doplnok:

Ucast’ slovenskych investorov na investi¢nych procesoch V zahraniéi je nadalej
nedostatocnd. V posudzovanom aktudlnom péatroénom obdobi preinvestovali v zahranici
¢iastku vo vyske 2 020 mil. EUR a ich celkovy stav v zahrani¢i v roku 2011 dosiahol hodnotu
3 253 mil. EUR. Porovnanie s ¢eskou investi¢nou aktivitou v zahrani¢i v rovnakom obdobi:
investovanie vo vyske 6 397 mil. EUR, celkovy stav v roku 2011 v hodnote 10 236 mil. EUR.

Sihrnnejsie poznatky K vynosom z investicii

Vynosy z investicii, ich trovent a vyvojové tendencie, patria v SirSich stuvislostiach
medzindrodného podnikania k zdkladnym indikatorom efektivnosti investicii. Efektivna
pozicia vynosov prinasa ekonomike dvojaky prospech: zvySuje redlnu hodnotu vyuziteného
domaceho produktu a pozitivne vplyva na vyvoj vonkajSej ekonomickej rovnovahy. Ked’ je
vSak bilancia vynosov pasivna, predchadzajici zaver ma ucinok opaény. A to je aj pripad
vsetkych ekonomik V-4. Ked’ v kapitole vynosov na beZznom ucte zanedbame medzinarodny
trh prace, potom rozhodujucou polozkou su vynesy z priamych investicii. Narast pasivnej
bilancie vynosov v ekonomikach V-4 po vstupe do EU je priamo zéavisly od nérastu priamych
investicii.

V globalnej ekonomike, ktora sa neustdle rozvija pod zastitou liberalizacnych
tendencii, je #cinnost’ vynosov zaloZzend na funkénom systéme medzinarodnych finan¢nych
transakcii, ktoré umozituju opravnenym spdsobom bez obmedzenia presuvat aktivne i pasivne
zlozky vynosov a ovplyviiovat’ tvorbu narodnych doéchodkov. Takyto vyvoj nie je nahodny,
ale =zakonity, pretoze jeho podstata spociva v nadmernom vedecko-technickom,

technologickom a investiénom potenciali, ktoré¢ ovladaja transnaciondlne korpordcie pod
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zastitou a vV zaujme svetovych ekonomickych lidrov. Malé ekonomiky s viazané ucastou
TNK pri zabezpeCovani potrebného hospodarskeho rastu a zamestnanosti, predovsetkym
svojim exportnym potencidlom. V strednodobom vyhlade nemaju moZznost’ tento vyvoj

zmenit’ a V takejto pozicii je aj slovenska ekonomika.

Aké je mozné rieSenie?

V podmienkach slovenskej ekonomiky, za predpokladu zachovania primeraného
hospodarskeho rastu a zamestnanosti v ramci EU, moéze byt jedno vyhladové, avsak
dlhodobé rieSenie: Zatat vytvarat’ vedecko-technické a technologické podmienky pre rozvoj
vyrobnych odvetvi a sluzieb na baze vlastnych zdrojov. To by ale predpokladalo od zakladu

zmenit filozofiu Statnej hospodarskej politiky.

4. Zahranicny obchod a vymenné relacie

Zanedbatelny vplyv slovenskej ekonomiky na vyvoj svetovych cien sucasne
predurcuje ich vizbu na vyvoj slovenského zahrani¢ného obchodu v tom zmysle, ze maja
na jeho vysledny efekt nepredvidatel'ny dopad. Ked’ vychddzame zo skutoc¢nosti, Ze slovensky
vyvozny, ale aj dovozny potencidl je v relaciach tvorby domdéceho produktu v ramci EU
vysoko nadpriemerny, potom je vyvoj cenovych relacii v zahrani¢cnom obchode pre stabilitu

ekonomiky obzvlast’ dolezity.

Vymenné reldcie si vyznamnym ukazovatelom kvality a efektivnosti vyvozno-
dovoznej produkcie s priamou vézbou na vonkajSiu rovnovahu. Maju tiez priamy dopad na
podnikatel'ska efektivnost’ vyvoznej Struktiry a ovplyviluji tak celkové hospodarenie
subjektov medzinarodného podnikania. V neposlednom rade vyjadrujii iiroveii konkurencénej
schopnosti, najméd priemyselnej vyroby na prioritnych trhoch slovenského exportného
zaujmu.

A to je a hlavny dovod, preCo je potrebné vymennym reldcidm venovat
zodpovedajucu pozornost. Zarad'ujeme ich medzi vyznamné indikdtory efektivnosti nielen
zahrani¢ného obchodu, ale aj tvorby, resp. optimalizacie redlneho hrubého domaceho
dochodku (RHDD), ktory vplyv vymennych relacii zohladituje. Rast cien vyvozu, resp.

pokles cien dovozu v skuto¢nosti vytvara realny déchodok, ¢o umoziuje zvySenu koneénu
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spotrebu 1 rychlejsi rast investicii. V kone¢nom dosledku domace uzitie HDP moze byt

vyssie, ako bola jeho tvorba.

Tab.5. Indexy vymennych relacii zahrani¢ného obchodu Terms of Trade (ToT)

2000 - 2003 2004 - 2007 2008 - 2012
Ekonomika | ZOcelkom | SITC-7 | ZOcelkom | SITC-7 | ZOcelkom | SITC-7
EU-4 101,1 100,2 99,9 102,6 97,1 105,9
V-4 100,8 99,4 100,1 99,9 97,8 96,8
SK 99,0 97,3 100,3 103,7 94,5 99,6
CZE 102,4 102,9 105,6 107,0 103,1 104,0

Prameii: Eurostat, Internationaler Handel, Index des Einheitswerts, aktualizacia 18.07.2013, vlastné vypocty.
Doplnok k tabulke:

Index Terms of Trade vyjadruje percentualny pomer indexov jednotkovych cien exportu
a importu, alebo tiez vztahy medzi cenami vyvozu a dovozu porovnatelnych skupin slovenského
exportu a importu.

V tovarovej nomenklatire SITC Rev.3 (metodika Eurostatu) do Triedy SITC-7 patria findlne
vyrobky: strojarstvo, prepravné zariadenia (automobilovy priemysel), elektrotechnika a elektronika
vratane telekomunikacnej techniky.

Trieda SITC-7 je analyzovana a porovnavana z dovodu, Ze predstavuje finalnu produkciu
s najvy$Sou pridanou hodnotou a tvori nadpolovi¢nt cCast’ slovenského exportného potencialu — v roku
2012 v hodnote 34 320 mil. EUR.

V jednotlivych ¢asovych usekoch ¢iselné udaje vyjadruji priemerné medziro¢né indexy ToT.

Jednotkové ceny sa vzt'ahuju na referenény rok 2000.

Ekonomické suvislosti vysledkov
Prvy pohl'ad na vysledky vymennych relacii celkového zahrani¢ného obchodu

hodnotenych ekonomik poskytuje priestor pre niektoré Ciastkové poznatky:

Vo vsetkych analyzovanych vyvojovych etapach ekonomiky EU-4 aj V-4 v priemere
klesali — upadali vo vymennych relaciach, v predkrizovom obdobi vel'mi mierne, v krizovej

etape vyraznejsie.
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Slovenské 1 Ceské zahrani¢no- obchodné vymeny sa odliSovali od skupinovych
priemerov, i voci sebe navzajom. Slovensky index ToT klesol v krizovej etape na minimum
a ma nad’alej klesajicu tendenciu, na porovnate'nych minimach sa nachadza iba Mad’arsko
a Francuzsko. Ceskd ekonomika sa vo vymennych relaciach vyvija progresivne aj v krizovej
etape, z Coho tiez vyplyva, ze v porovnani s hrubym domacim produktom sa vyvija
priaznivejSie aj Cesky redlny hruby doméci dochodok. Index ToT ma vSak tiez klesajucu

tendenciu.

Odlisny obraz poskytuju informéacie o vyvoji vymennych relacii v skupine findlnych

vyprobkov SITC-7. Ciastkové zavery mozno formulovat’ priblizne takto:

Ekonomiky EU-4 v tejto vyrobkovej skupine upeviiuju svoje vymenné ambicie
a sucasne aj obohacuji domaci dochodok v celom vyvojovom obdobi. Zasluha prinalezi
najmd Nemecku a V. Britanii. Pasivne vysledky dosahuje prekvapivo Francuzsko, avsak
prekvapujicejsiu poziciu zaujalo Taliansko s vyraznou aktivnou tendenciou (v roku 2012
index ToT vo vyske 116,3). MozZno tieZz doplnit’, Ze vyznamnej$iu rastovl tendenciu EU-4

mozno pozorovat’ po rozsireni EU v roku 2004.

Hodnotenie ekonomik V-4 mozno bez problémov rozdelit do dvoch podskupin:
hodnét vo vymennych reldcidch findlnych vyrobkov, Madarsko na relativne stabilnych
nizsich hodnotach indexu ToT v priebehu sledovanych obdobi, kym Pol'sko sa v krizovom
obdobi stotoZnilo s vyraznou pasivnou tendenciou (v roku 2012 index ToT vo vyske 89,7). Je
prekvapivé, ze najlepsie vymenné relacie v triede SITC-7 dosahovalo Mad’arsko aj Pol'sko

v etape pred vstupom do EU.

Slovenskda ekonomika dosiahla najlepSie vysledky vo vymennych relaciach svojich
finalnych vyrobkov v predkrizovej faze po vstupe do EU, s maximom indexu ToT
dosiahnutého v roku 2005. V krizovej etape bol najlepsi krizovy rok 2009 (index ToT 103,1),
potom nasledoval pokles na hodnotu 97,8 v roku 2012. Vynimo¢né aktivne postavenie
Vv skupine findlnych vyrobkov mé vo vymennych relaciach éeskd ekonomika a to vo vsetkych

vyvojovych etapach. Prezentuju to zretelne tabulkové vysledky.
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Analytické vysledky indexov jednetkovych cien exportu a importu vymennych relacii
(Citatel a menovatel’ vo vzorci ToT) v rozsahu celej vyvozno-dovozne Struktiry umoznuju

formulovat’ d’al§ie vyznamnejsie suvislosti.

V' ekonomikach EU-4 v priemere vo vsetkych sledovanych vyvojovych etapach
narastali  vyvozné, ale aj dovozné ceny. Dovozné ceny vSak narastali rychlejSie, ¢o
V kone¢nom ddsledku posunulo ukazovatela vymennych relacii ToT do pasivneho pésma.
Vyvozné ceny mali miernu prevahu pred dovoznymi iba v etape pred globalnym rozsirenim
EU vroku 2004, kedy cenovy index exportu prevySoval svojho importného soka o 1,1
rozdielového bodu. V d’alSej etape predkrizového obdobia vyvozné a dovozné ceny dospeli
k rovnovahe, avsak krizové obdobie nastolilo pasivnu tendenciu predstihu dovoznych cien aj
napriek vysokej rastovej dynamike vyvoznych cien: priemerny cenovy index exportu bol vo

vyske 124,1, cenovy index importu ho prevySoval o 4 rozdielové body.

Ekonomiky V-4 v etape pred vstupom do EU vykazovali v priemere vyrovnané relacie
V cenovom vyvoji vyvozu a dovozu s miernym predstihom na strane vyvozu. S podobnym
minimalnym cenovym predstihom sa vyvijala aj predkrizova etapa pred vstupom do EU,
avSak s podstatne vyS$Sou dynamikou rastu cien vyvozu aj dovozu. Krizova etapa je
sprevadzana d’alSou zvySenou dynamikou rastu cien vyvozu a dovozu S vyraznej$im
predstihom na strane dovozu, v priemere za celé obdobie o 2,6 rozdielovych bodov. Krizovy
rok 2009 je utlmovy proporcionadlne v cenovych indexoch vyvozu aj dovozu vo vSetkych
hodnotenych ekonomikach. V d’alSich rokoch ceny opét’ rastu, rychlejSie ceny dovozné, a tato

tendencia eSte nie je ukoncena.

Slovenskd ekonomika sa nachadza vo vyvoji cenovych indexov exportu a importu
tovarov vo zvolenej komparacii niekde uprostred. V celom analyzovanom predkrizovom
obdobi udrzovala rovnovahu vo vymennych relaciach , po vstupe do EU pri zvySenom néraste
vyvoznych 1 dovoznych cien. Téato tendencia nemd priamy suvis so vstupom do EU,

kopirovala iba globalny vyvoj svetovych cien.
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Krizové obdobie prinieslo do slovenskej ekonomiky zretel’né straty z vymennych
reldacii v zahranicnom obchode. Pri zvysSenej dynamike rastu svetovych cien sa zvySovali
cenové indexy exportu a importu vo vsSetkych hodnotenych ekonomikéch. Porovnatel'ne
s ekonomikami EU-4 a V-4 narastal cenovy index slovenského importu, avsak cenovy index
exportu vo vyske 121,6 je niZsi nielen v porovnani s indexom dovozu (o 7,2 rozdielovych
bodov), ale je nizsi aj v relaciach cenovych indexov exportu ekonomik V-4* (Cesky cenovy
index exportu mal hodnotu 131,6, pol'sky 128,5).

*Vynimkou je madarskd ekonomika, ktora v celom hodnotenom obdobi dosahuje nizSie hodnoty

cenovych indexov vyvozu i dovozu.

Vplyv vpmennych reldcii na vyuZitel’nost’ hrubého domaceho produktu v roku 2012

Zo S§tatistiky Eurostatu vyplyva, Ze v porovnani s rokom 2011 sa v roku 2012 zvysil
cenovy index vyvozu tovarov o 0,6 percentného bodu, ¢o odpoveda hodnote 381 mil. EUR.
Stcasne sa zvysil cenovy index dovozu o 2,7 percentného bodu , ¢o odpoveda hodnote 1 644

mil. EUR. Vzniknuty rozdiel odpoveda znizeniu realnej hodnoty HDP o 1,78 %.
SuhrnnejSie poznatky k vymennym reldaciam

ZhorSena tendencia vyvoja vymennych reldcii v slovenskom zahrani¢nom obchode

moze mat’ opodstatnené dovody na strane exportu aj importu.

Sucasna rastovd tendencia cenového indexu dovozu v slovenskej ekonomike je
Vinom slova zmysle predovSetkym tendenciou zmiZovania tvorby redlneho hrubého
domdceho déchodku. V porovnani s ekonomikami V-4 je vyznamnejSia, pretoze slovenska
ekonomika je nadpriemerne dovozne narocna vplyvom vysokej surovinovo-energetickej
nedostato¢nosti (najma ropa a zemny plyn), ktori nemoze ovplyvnit,, pretoze stabilny dovoz
surovin a energii je zakladnym predpokladom pre udrzate'ny hospodarsky rast. Vyznamny je
tiez vplyv dovozu poloproduktov pre automobilovy a elektrotechnicky priemysel. V roku

2012 dosiahla dovoznd ndrocnost’ tovarov 85,2 % nominalnej hodnoty HDP®.

6 pre porovnanie: v roku 2012 mala stredna hodnota dovoznej naro¢nosti tovarov EU-4 hodnotu 28,7 % HDP, V-4 strednt
hodnotu 56,5 % HDP a &eska republika hodnotu 71,9 % HDP.
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Ked porovndme finalnu exportnu Struktiru ekonomik V-4, nezistime vyraznejSie
rozdiely v pridanej hodnote exportu’. Vzhladom na spoloénu prislusnost k eurépskemu
hospodarskemu zoskupeniu s rovnakymi ekonomickymi pravidlami dali by sa predpokladat’
aj priblizne rovnaké tendencie v cenovom vyvoji exportnych potencialov, na ktorych sa
Vv rozhodujticej miere podiel'aji rovnocenné nadnarodné spolocnosti. Ked tomu tak nie je,
rozdiely mozno predpokladat’ v rozdielnych pristupoch v cenotvorbe exportnej produkcie,
resp. rozdielnym prerozdel'ovacim systémom pridanej hodnoty tovarov urCenych na export.
Dostavame sa tym opéat’ k problematike efektivnosti zahrani¢nych investicii. Z pohladu
slovenskych zaujmov by bolo mozno ucelné komplexne prehodnotit’ financny prerozdel'ovaci
systém ucinnosti zahraniénych investicii v cudzom ekonomickom prostredi vrdtane
investicnych stimulov a transferovych cien a nasledne optimalizovat eurdpske pravidla
vratane legislativnych uprav. Slovensko by mohlo k tomu vyuzit svoje zodpovedné
postavenie v ramci nastavajuceho predsednictva v Rade EU v roku 2016 formou predloZenia
adekvatnej témy na rokovanie Rady. Je predpoklad pozitivneho pristupu aj d’al§ich ¢lenov V-

4, bolo by potom uzito¢né predrokovat’ takiito tému na summite VySegradskej Stvorky.

Zhrnutie

Vyznamné aspekty v medzinarodnom podnikani Slovenska

Ciastkovy vystup K hlavnému projektu VEGA 013/016 ,Finan¢na stabilita
a udrzatelnost’ hospodarskeho rastu Slovenska v podmienkach globalne; ekonomiky* sa
zaobera suvislostami medzi zahranicnym obchodom, priamymi zahrani€énymi investiciami,
vynosmi z investicii a vymennymi reldciami v zahrani¢cnom obchode.

Uvodné indikdcie priblizuju vyvojové etapy a vyznamnejsie $pecifika slovenského
zahrani¢ného obchodu.

Viizba exportného potencialu ekonomiky na zahrani¢né investicie je prezentovana

ich prilevom, prirastkom exportu a vynosmi z investicii vratane reinvestovaného zisku.

"Vychadzame z predpokladu, e nositeFom vysokej miery pridanej hodnoty v exporte je predovietkym vyrobkova skupina
SITC-7, ktorej podiel na celkovom exporte v roku 2012 mal v slovenskej ekonomike hodnotu 54,4 % celkového exportu.
V rovnakom ¢ase dosiahla ¢eska ekonomika podiel SITC-7 na celkovom exporte vo vyske 54,2 %, resp. nemecka ekonomika
vo vyske 48,3 %.
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Vymenné relacie v zahranicnom obchode st vyhodnotené na baze ukazovatela Terms of
Trade.

Analytické casti vystupu su ¢asovo orientované do troch zakladnych etap: pristupova
asociacna etapa, Clenské etapa EU a krizové obdobie. Pre komparaciu vysledkov slovenske;j
ekonomiky boli vybrané ekonomické zoskupenia V-4 a EU-4 (Nemecko, Francuzsko,
Taliansko a V. Britania).

Jednotlivé analytické celky st dolozené ekonomickymi stvislostami vysledkov a

¢iastkovymi zadvermi vo forme sihrnnych poznatkov.

Pouzita udajova zakladna a literatira

Eurostat: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/search database

Statisticky wirad Slovenskej republiky: Ukazovatele ekonomického vyvoja, www.statistics.sk

Narodna banka Slovenska: Platobné bilancie, www.nbs.sk

Urad vlady Slovenskej republiky: Rokovania vlady, www.vlada.gov.sk

[1] Projekt VEGA 013/016: Finan¢na stabilita a udrzate'nost’ hospodarskeho rastu Slovenska v
podmienkach globalnej ekonomiky, vedici projektu: KARASZ, P., Prognosticky ustav SAV,
Bratislava.

[2] Ciastkové vystupy - projekt VEGA, rieitel: BURDA, S., Prognosticky tstav SAV, Bratislava.
[2.1] VEGA 06/08: Konkurencieschopnost’ slovenského exportu v podmienkach EU.

[2.2] VEGA 09/012: Vybrané aspekty zahrani¢no-ekonomickych vztahov Slovenska so zretelom na
exportnil vykonnost'.

[3] BALAZ,P. a kol.: Medzinarodné podnikanie . Bratislava, Sprint 1995

[4] JANKOVSKA, A. - kol.: Medzinarodné financie. Bratislava: Ekonomia 2003

[6] VINTROVA,R., SPEVACEK,V.: Jak rychle rostla ¢eska ekonomika. Ekonom;¢.16,2005

[7] VINTROVA R.: Omezeni vypovidaci schopnosti ukazatele HDP. Praha, Linde 2008


http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/search_database
http://www.statistics.sk/
http://www.nbs.sk/
http://www.vlada.gov.sk/

