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Abstrakt

Konkurencieschopnost' je dolezitd pre udrzanie rastu
produktivity a zvySovanie zivotnej Grovne hlavne v malych
otvorenych  ekonomikach, ktoré su zalozené na
medzinarodnom obchode a si vo velkej miere zavislé na
priamych zahrani¢nych investiciach. Jedna z definicii
konkurencieschopnosti tvrdi, Ze je to schopnost’ krajiny
predavat vlastné tovary a sluzby na danom trhu. Pojem
konkurencieschopnost  zahina napriklad aj celkové
podnikatel'ské prostredie krajiny, fyzicki a znalostnu
infrastruktiru ako aj indikatory trhu prace ¢i regulaciu na
finanénych trhoch a trhoch produktov a sluzieb. Otazku
konkurencieschopnosti preto nie je mozné zuzit len na
sledovanie pohybov nominalnych vymennych kurzov.
Cielom tejto kratkej analyzy je zhodnotit vyvoj
konkurencieschopnosti  Slovenska, najmid v suvislosti
s oslabenim mien okolitych krajin.

Volne pristupné na www.nbs.sk/sk/publikacie/vyskumne-studie .

! Za cenné rady a pripomienky d’akujeme Martinovi Sustrovi a Tiborovi Lalinskému.
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uvoD
V poslednych mesiacoch doslo k vyraznému oslabeniu mien krajin v strednej Eurdpe oproti

slovenskej korune aneskér euru. To vyvolalo obavy, Ze Slovensko straca svoju
konkurencieschopnost’ oproti d’al§im krajindm VysSehradskej stvorky (V4).

Konkurencieschopnost’ je miera schopnosti a vykonnosti krajiny predavat’ tovary a sluzby na
danom trhu. Je dolezitd pre udrzanie rastu produktivity a zvySovanie zivotnej irovne obzvIast’
v malych otvorenych ekonomikach, ktoré si zalozené na medzindrodnom obchode a su vo
vel'kej miere zavislé na priamych zahrani¢nych investiciach.

Otazku konkurencieschopnosti nie je mozné zuzit len na pohlad ohl'adom pohybov
nominalnych vymennych kurzov. Pojem konkurencieschopnost zahffia napriklad aj
celkové podnikatel'ské prostredie krajiny, fyzicku a znalostnu infrastruktiru, ako aj indikatory
trhu prace ¢i regulaciu na finanénych trhoch atrhoch produktov a sluzieb.
Konkurencieschopnost’” samotnd je tazko meratelnd. Preto medzindrodné institlicie
uprednostiiujii vyhodnotenie konkurencieschopnosti na zaklade kompozitnych ukazovatel'ov
a prieskumov medzi podnikatel'mi.

Cielom tejto kratkej analyzy je zhodnotit’ vyvoj konkurencieschopnosti Slovenska, najmi
v suvislosti s oslabenim mien okolitych krajin (CR, PL, HU).

Prva cast materidlu sa zaoberd absolutnymi indikdtormi konkurencieschopnosti. Ide
o komplexné zhodnotenie medzinarodnych institucii. Zaroven obsahuje aj pohl'ad na cCasto
diskutovani dimenziu problému: naklady na pracovni silu. Vzhladom na to, Zze
medzinarodné hodnotenia nie st dostupné na Stvrtrocnej baze, druhd cast’ materidlu opisuje
relativnu zmenu konkurencieschopnosti cez optiku redlnych efektivnych vymennych kurzov.
Tretia Cast hladd odpovede na otazku: aké vplyvy ma vymenny kurz na
konkurencieschopnost’ Slovenska v sti¢asnej situdcii?

1 Absolutne indikatory konkurencieschopnosti

V prvej Casti sa zameriame na absolutne indikatory konkurencieschopnosti. Predstavime
vysledky  medzinarodnych  rebrickov, ktoré porovnavaji  konkurencieschopnost
a podnikatel'ské prostredie v jednotlivych krajindich. Zameriame sa tiez na porovnanie
nakladov na pracu a produktivity prace.

Pozicia Slovenska v medzinarodnych rebrickoch

Medzinarodné porovnanie konkurencieschopnosti kazdoro¢ne sleduje napriklad Svetové
ekonomické forum (Sprava o globalnej konkurencieschopnosti) a Svetova banka (Doing
Business 2009). Tieto spravy posudzuju celkové prostredie pre podnikanie.

Najaktualnejsie hodnotenie Svetového ekonomického fora bolo vydané v roku 2008. Poradie
krajin v rebricku spravy o globalnej konkurencieschopnosti (The Global Competitiveness
Report 2008-2009) je urCované na zaklade verejne dostupnych tdajov a tiez podl'a vysledkov
prieskumu nazorov medzi manazérmi podnikov. Slovensko sa v najnovSom hodnoteni
umiestnilo na 46. mieste (v predchadzajucej sprave 41. priecka). Z okolitych krajin nas
predbehlo iba Cesko (33). Na druhej strane Pol'sko (53) a Mad’arsko (62) obsadili horsie
priecky. Podla tejto spravy je najvicsia konkurencna nevyhoda Slovenska vysoké dainovo-
odvodové zatazenie prace. Za horSim postavenim Slovenska je aj nizka flexibilita pracovne;j
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legislativy, rozSirenost’ klientelizmu a mimoriadne nizka dovera verejnosti vo financnu
bezihonnost politikov.

Rocenka Svetovej banky ,.Doing Business 2009“ porovnava uroven podnikatel'ského
prostredia v 181 krajinach v obdobi jun 2007 az jin 2008. Hodnotenie je zaloZzené na viac ako
40 ukazovateloch (sledujucich ,byrokraticku®, ¢asovi a finanénii naro¢nost), ktoré su
zatriedené do 10 oblasti. Slovensko je v sicasnosti na 36. mieste. Nasi susedia obsadili horsie
prie¢ky: Madarsko 41., Ceska republika 75. a PoI'sko 76. V roku 2008 sa celkové postavenie
Slovenska zlepsilo o jednu priecku.

V poslednych troch rokoch sa podnikatel'ské prostredie v SR vyrazne nezlepsSilo. Rezervy su
hlavne v tychto oblastiach: nizka flexibilita trhu prace, ochrana investorov, vysoké danové
a odvodové zatazenie, znalostna ekonomika a byrokracia.

Slovensko - najlepSie miesto na podnikanie v Strednej Euroépe (poradie krajin
podl’a Svetovej banky)
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Zdroj: Doing Business 2009, Svetova banka.

Flexibilita legislativy trhu prace

Pre ucelenost’ obrazu o konkurencieschopnosti krajin, predstavime este indikatory flexibility
legislativneho prostredia trhu prace. Takzvany EPL? indikator zostavuje organizacia OECD.
Nevyhodou tohto porovnania je, ze najnovsie udaje zodpovedaji situécii z roku 2006. Treba
vSak poznamenat, ze na Slovensku nebola po roku 2006 vyznamne zlepSena flexibilita
zakonnika préce, teda pozicia Slovenska sa pravdepodobne vel'mi nezmenila. Podl'a tychto
idajov’ bola flexibilita legislativy vyssia ako u nas napriklad v Mad’arsku alebo Pol'sku.
Ceska republika sa umiestnila horsie ako Slovensko. Zo spominanych krajin, iba Mad'arsko
malo flexibilitu vyssiu ako je priemer OECD. Aj toto porovnanie potvrdzuje zavery vyssie
spomenutych sprav, ze jednym z potrebnych krokov na zlepSenie konkurencieschopnosti
Slovenska je zvySenie flexibility na pracovnom trhu.

Porovnanie nakladov a produktivity prace

Délezitym faktorom konkurencieschopnosti su celkové naklady na pracu. Cim su tieto
naklady vys$sie, tym je pozicia krajiny z pohladu konkurencieschopnosti horSia. Aby sme
posudili situaciu v krajindch V4, uvadzame hodinové pracovné néklady v priemysle vyjadrené
v eurdch (nasledujuca tabul’ka). V obdobi rokov 2000 az 2007 boli naklady na pracu najnizsie

> Employment Protection Legislation indexy sme Cerpali zo spravy ,.Economic Policy Reforms: Going for
Growth*, 2008, OECD. Udaje za rok 2006 su odhadmi OECD.
? Restrictivness of protection legislation on regular emplyment.

Narodna banka Slovenska 4
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prave na Slovensku, €o tiez prispelo k prilivu priamych zahrani¢nych investicii. V roku 2008
Statov a suCasné zafixovanie kurzu koruny vplyva na toto poradie tak, ze v sucasnosti
k najlacnej$im krajindm z pohl'adu nékladov na pracovni silu patri Mad’arsko (6,2 eur/hod.)
a Pol'sko (6,5 eur/hod.). Slovensko je na tretom mieste s hodinovymi ndkladmi 7,1 eur.
Najvyssie naklady na pracu su dlhodobo v Ceskej republike 8 eur/hod.

Hodinové pracovné niaklady v priemysle (v EUR)

Jan - Feb

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008° 2009°¢
EU15 229 228 236 24.6 25.6 263 27.0 277 283 28.3
V4 priemer 3.7 4.2 4.6 4.7 5.0 5.5 6.0 6.8 7.5 6.9
Ceska republika 3.7 4.4 5.2 53 5.6 6.2 6.8 7.5 8.7 8.0
Zmena oproti minulému obdobiu 19.8% 17.5% 1.5%  59% 11.0% 10.7% 9.6% 15.8% -7.5%
% z priemeru EU15 16.0 19.3 21.9 21.4 21.7 235 254 271 307 28.4
% z priemeru V4 100.1 104.9 113.2 112.8 1122 111.9 1148 111.0 1154 115.8
Mad’arsko 4.9 5.3 5.9 5.9 6.6 6.8 6.2
Zmena oproti minulému obdobiu 9.0% 11.0% -0.3% 11.2% 3.1% -8.8%
% z priemeru EU15 19.9 208 226 219 237 239 21.8
% z priemeru V4 105.0 107.6 1074 99.2 972  90.0 88.9
Pol’sko 4.3 5.1 5.1 4.5 4.6 5.4 5.9 6.6 7.6 6.5
Zmena oproti minulému obdobiu 17.8% -0.6% -10.7% 1.3% 17.2% 9.5% 12.9% 152% -14.9%
% z priemeru EU15 18.8 223 214 18.4 179 204 21.8 240 27.0 23.0
% z priemeru V4 117.5 121.1 110.6 96.9 92.2 972 987 983 101.6 93.7
Slovensko 3.0 3.1 3.5 4.0 4.4 4.6 5.2 6.3 7.0 7.1
Zmena oproti minulému obdobiu 2.6% 122% 14.0% 9.8% 5.5% 13.0% 21.3% 10.8% 0.7%
% z priemeru EU15 13.2 136 148 16.2 17.1  17.6 193 228 24.8 24.9
% z priemeru V4 824 740 76.3 85.3 88.0 835 874 935 930 101.6

Zdroj: Eurostat, vlastné prepocty.
Pozn: ¢ oznacuje odhad.

Pohl'ad na absolitne ndklady na pracu vSak neposkytuje uceleny obraz. Ddlezitd je
predovsetkym vizba medzi kompenzaciami a produktivitou prace. Z tohto pohladu ma
Slovensko v porovnani s priemerom c¢lenskych krajin EU nadalej dobri poziciu, avsak
v dosledku oslabenia vymennych kurzov na zaciatku 2009 sa vyhoda Slovenska mierne
zhorSila. Kym pomer miezd (v eurach) a produktivity prace sa vo vSetkych susednych
krajinach V4 znizil, na Slovensku sa skor priblizil k priemeru novych ¢lenskych krajin.

Narodna banka Slovenska 5
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Porovnanie pomeru miezd a produktivity prace Porovnanie pomeru miezd a produktivity prace
(2008) (jan-feb 2009)
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Zdroj: Odhady Eurostatu. Zdroj: Odhady Eurostatu a vlastné prepoéty (po

premietnuti vyvoja vymennych kurzov).

2 Realny efektivhy vymenny kurz

Vitejto casti sa budeme venovat Casovému vyvoju cenovej a ndkladovej
konkurencieschopnosti Slovenska, aj v porovnani s jej ¢asovym vyvojom v stredoeurépskom
regione. NajvhodnejSim ukazovatel'om cenovej konkurencieschopnosti je realny efektivny
vymenny kurz, ktory porovnava cenova hladinu krajiny s vazenym priemerom cenovych
hladin jej obchodnych partnerov, beruc do uvahy aj vymenné kurzy jednotky domacej meny
vo¢i mendm obchodnych partnerov. Rast redlneho efektivneho vymenného kurzu potom
znamena  stratu  konkurencieschopnosti  anaopak, pokles ukazovatela  rast
konkurencieschopnosti krajiny. Je vSak potrebné, aby sa realny efektivny vymenny kurz
vyvijal blizko rovnovaznej urovne, ktord je definovana ako redlny efektivny vymenny kurz
v stave vnutornej a vonkajSej rovnovahy ekonomiky. Kym nadhodnoteny kurz oproti
rovnovaznemu podkopéava konkurencieschopnost exportérov a oslabuje externii poziciu
krajiny, podhodnoteny kurz vyvolava inflacné tlaky v ekonomike.

Vyvoj rovnovazneho kurzu do konca roku 2008

Podrla naSich odhadov metédou BEER/PEER bol redlny kurz slovenskej koruny na baze PPI
manufacturing (ceny vyrobcov v priemyselnej vyrobe) na konci 4Q 2008 nadhodnoteny o 4%
oproti rovnovaznemu (smerodajna odchylka odhadu predstavuje 2%).*

Na vyvoj rovnovazneho kurzu (v naSom modeli) mé vplyv rychlejsi rast produktivity u nas
nez v zahrani¢i a rychlejsie znizovanie vladnych vydavkov na HDP u nas neZ v zahrani¢i.’
Elasticita diferencialu produktivity je zhruba 0,7 a elasticita diferencidlu vladnych vydavkov
na HDP je priblizne —0,8 t.j. 1%-ny kladny diferencial produktivity méa za nasledok 0,7%-né

* Podrobnejsie informacie o odhade rovnovazneho vymenného kurzu je mozné najst’ v &lanku Zeman (2004).

> Depreciaény vplyv narastu vydavkov vlady nie je v odbornej literatire jednozna¢ny. V nasom modeli sa
prejavuje dlhodobejsi vplyv, zvySenie vladnych vydavkov znizuje efektivnost’ ekonomiky, ¢o skor ¢i neskor
vedie k zvyseniu danového zatazenia, takze v dlhodobejSom horizonte klesne rast HDP. Toto financné trhy
zapocCitaju hned’ a teda kurz sa oslabi.

Narodna banka Slovenska 6
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zhodnotenie rovnovazneho kurzu a 1%-ny zaporny diferencial vladnych vydavkov na HDP
ma za nasledok 0,8%-né zhodnotenie.

Vyvoj rovnovazneho realneho kurzu na baze PPI manufacturing

do konca 4Q 2008
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Zdroj: vlastné vypocty.
Vyvoj v 1Q2009

Nakol'ko v dnesnej turbulentnej situacii je takmer nemozné spolahlivo predpovedat’ vyvoj
ekonomickych fundamentov u nas a u nasich obchodnych partnerov (zahranicie je v modeli
reprezentované Nemeckom a Ceskou republikou v pomere 3:2) budeme predpokladat’, Ze
rovnovazny kurz sa nezmeni alebo posilni nanajvys o 1% (v dosledku vyssieho rastu v nasej
ekonomike oproti zahraniciu).

Ceska koruna od zaGiatku roka oslabila o 10% oproti euru, &o sposobilo 4%-né (vaha Geskej
koruny v modeli je 0,4) posilnenie redlneho kurzu nasej meny. Ak by sme do tivahy zobrali aj
ostatné meny nasich obchodnych partnerov (mad’arsky forint a pol'sky zloty oslabili o 15%)
tak posilnenie nasej meny je vyssie ako spominané 4%. Inflacny diferencial je maly (do 1%).
Nadhodnotenie realneho kurzu naSej meny je v prvom kvartali 2009 okolo 9% (4% z konca
roku 2008 + 4% nominalne oslabenie CZK + 1% inflacny diferencial).
Konkurencieschopnost’ slovenskej ekonomiky sa z tohto pohl'adu zhorsila.

Vyvoj do roku 2010

Ak predpokladame, ze v druhej polovici roku 2009 ekonomika eurozény zacne ozivovat,
zlepsia sa aj vyhliadky krajin V4. Ich ekonomiky za¢nu rast’ a nominalne hodnoty ich mien
(okrem slovenskej) budi posiliovat. Podla Eastern Europe Consensus Forecast rast
slovenskej ekonomiky ma byt’ z okolitych krajin najrychlejsi, diferencial produktivity ma byt’
v priemere 3% za rok, ¢o spdsobi 2%-ny rast realneho rovnovazneho kurzu (0,7*3). Ceska
mena ma do konca roku 2010 posilnit’ 0 9% (HUF o 10%, PLN o 19%). Narast rovnovazneho
realneho kurzu slovenskej meny spolu snomindlnym posiliovanim CZK a ostatnych
okolitych mien spdsobi zuzovanie 9%-nej medzery medzi aktualnym a rovnovaznym kurzom
slovenskej meny.
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Porovnanie vyvoja realneho efektivneho vymenného kurzu

s vyvojom v krajinach V4

Nasledujice grafy znazornuji vyvoj realneho efektivneho vymenného kurzu krajin V4
vypocitany pomocou spotrebitel'skych cien. Je zrejmé, ze Slovensko od augusta minulého
roka postupne stracalo na cenovej konkurencieschopnosti (v priemere o 1,1% kazdy mesiac),
kym okolité krajiny V4 hlavne v dosledku oslabovania svojich mien ziskali na cenovej
konkurencieschopnosti (v priemere o 2,4% mesacne). Oslabujica mena sice za normalnych
okolnosti prindsa vyssiu konkurencieschopnost’ exportérov, prindSa vSak aj ekonomickt
nestabilitu, zvySuje inflacné rizikd do buducnosti a méze potencidlne znamenat’, ze domace
obyvatel’stvo a podniky moézu mat’ problém splacat’ uvery v cudzej mene.

Vyvoj relativnych spotrebitel’skych cien (rok 2000 = Medzimesa¢na zmena relativnych spotrebitel’skych

100) cien
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Zdroj: OECD. Zdroj: OECD.
Pozn.: Rast znamena zniZenie konkurencieschopnosti
a naopak.

Relativne jednotkové naklady prace ako ukazovatel’ ndkladovej konkurencieschopnosti maju
vyhodu vtom, ze udaje si medzindrodne porovnatelnejSie ako v pripade relativnych
spotrebitel'skych cien.’

Vyvoj relativnych jednotkovych nakladov prace (rok Medzikvartalna zmena relativnych jednotkovych

2000 =100) nakladov prace
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Zdroj: OECD. Zdroj: OECD.
Pozn. : Rast znamena zniZenie konkurencieschopnosti
a naopak.

% Oproti cendm rozdielnych obchodnych partnerov pouziva mzdy a produktivitu danej krajiny.
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Grafy ukazuja, ze v tomto ohl'ade sa konkurencieschopnost’ Slovenska v priebehu roka 2008
vyvijala neutralnejSie ako v ostatnych krajindich V4. Avsak, kym sa relativne jednotkové
naklady prace na Slovensku v prvych Stvrtrokoch zvySovali pomalSie ako v susednych
krajinach, v poslednom kvartali, ked’ sa zacalo prejavovat’ oslabenie vymennych kurzov, sa
tento trend otocCil a v porovnani s V4 sa pracovné néklady znizili na Slovensku najmene;j.

3 Vplyvy depreciacie mien na konkurencieschopnost’

V tretej Casti prezentujeme vplyvy depreciacie meny na konkurencieschopnost krajiny.
Ukazeme, ze v sucasnej dobe kleséa export z krajin strednej Eurdpy aj napriek oslabovaniu ich
mien. Zhodnotime vplyv volatility vymenného kurzu a dalSich aspektov na
konkurencieschopnost’ krajiny.

Je pravdou, ze oslabenie meny ma pozitivny efekt na jeden aspekt (cenovy)
konkurencieschopnosti krajiny, avSak jeho vyznam nie je mozné precenit’ z nasledujucich
dovodov.

Redistribuc¢né efekty

Oslabenie vymenného kurzu vo vSeobecnosti zlepSuje cenovu konkurencieschopnost’ krajiny.
To znamend, ze podporuje exportérov, ktori moézu svoje vyrobky predavat v zahrani¢i
lacnejSie. Na druhej strane, oslabenie meny je nevyhodné pre spotrebitel'ov, pretoze sposobuje
narast cenovej hladiny, ked'ze dovdzané tovary sa kvoli kurzu stavaju drah$imi. Zvlast
negativne dosledky su v krajinach, kde je vysoky podiel tverov v cudzich menach.
Oslabovanie meny automaticky znamena predraZenie tychto averov.”

Sektorova Struktura

Vplyv oslabenia mien okolitych krajin bude na Slovensku citelny hlavne v niektorych
sektoroch hospodarstva, ako napriklad odvetvie maloobchodu, turisticky ruch a hotely
a reStauracie. V stcCasnosti sledujeme cestovanie za nakupmi hlavne v prihrani¢nych
regionoch Slovenska a ubytok dovolenkarov z okolitych krajin. Velké priemyselné podniky
totiz nie su vyrazne citlivé na vysku vymenného kurzu. Len mala cast’ ich ndkladov je
denominovand v domacej mene a na svetovych trhoch konkuruji predovsetkym kvalitou a nie
cenou.

Casové hladisko

Pri hodnoteni vplyvu oslabenia mien krajin V4 na konkurencieschopnost’ Slovenska je
potrebné vziat' do tvahy aj ¢asové hl'adisko. Z tohto hladiska moézeme povazovat’ vplyv
kurzovych zmien za docasny. D4 sa oCakavat’, ze po skonceni recesie budili opat’ meny krajin
V4 posiliiovat’ ato bude znamenat’ zlepSenie cenovej konkurencieschopnosti slovenského
exportu.

Typ Soku

V sucasnej situécii, kedy negativny Sok je predovsetkym v dosledku prepadu zahrani¢ného
dopytu, otadzky cenovej konkurencieschopnosti s menej vyznamné. Ilustruje to aj priklad
prepadu medzinadrodného obchodu v susednych krajinach aj napriek oslabovaniu ich mien.
Nasledujiice grafy zobrazuji problémy v zahrani¢nom obchode. Najnovsie dostupné udaje

” Tento problém sa zvlast dotyka Madarska, kde pozicky v cudzej mene tvoria viac ako 50 % zo vietkych

vvvvv
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siahaji po december 2008. V poslednych troch mesiacoch poklesol export najvyraznejsie
v Cechach a na Slovensku. V Madarsku a Pol'sku bol pokles o nie¢o miernejsi. Treba vSak
zdoraznit, ze Cisla st v narodnych menéach.

Medzirocna zmena v exportoch (v %) Medzirocna zmena v importoch (v %)
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Zdroj: Statistické uradu jednotlivych krajin. Zdroj: Statistické uradu jednotlivych krajin.
Poznamka: V narodnych menach. Poznamka: V narodnych menach.

Negativny signal pre investorov

Atraktivita investicného prostredia zavisi aj od makroekonomickej stability. Prili§ volatilny
kurz je negativnym signalom pre potencidlnych, ale aj pre existujiicich investorov. Z tohto —
dlhodobého — pohladu je preto depreciacia meny horSou alternativou ako stabilita
a predikovatelnost’ prostredia. VsSetky dlhodobé investicné zdmery sa T'ahSie realizuji
v prostredi bez kurzového rizika.

Vyvoj vymennych kurzov Mesacna historicka volatilita vymennych kurzov
v %)
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Zdroj: Eurostat. Zdroj: vlastné vypocty.
Poznamka: Pokles indexu predstavuje zhodnotenie Pozn.: Priemerna mesac¢na Standardna odchylka je
meny voci euru a naopak. vyjadrena v percentach.

V prvej polovici roka 2008 bol vyvoj volatility mien SKK, CZK, HUF, PLN porovnatel'ny.
Zmena nastala v jini, ked sa kurz slovenskej koruny stabilizoval, vdaka zverejnenému
konverznému kurzu. Volatilita mien nasSich susedov voc¢i euru zacala vyrazne stupat’ v oktobri
2008. NajvolatilnejSou menou v tomto roku bol pol'sky zloty, za nim nasleduje madarsky
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forint a Ceska koruna. Predchadzajuce grafy zobrazuji vyvoj vymennych kurzov a ich
volatility v krajinach Vysehradskej Stvorky.

Politicka ekonémia a o¢akavania

Konkurencieschopnost’ krajiny nie je mozné zalozit na politike slabého kurzu v malej
a otvorenej ekonomike. Deprecidcia (a moznost’ pouzivat ju ako nastroj) dokonca moze
motivovat’ k menej efektivnej Strukturalnej politike.

DIhsia trvajuca deprecidcia ma aj ti nevyhodu, Ze sa méze zabudovat’ do o¢akavani subjektov
a tym znac¢ne znizi efektivnost’ ekonomickych rozhodnuti.

4 Zaver

Zo struénej analyzy indikatorov konkurencieschopnosti v regione V4 vyplyvaji nasledujuce
zavery:

1. Konkurencieschopnost’ sa netyka len nominalneho vymenného kurzu

Vymenny kurz je iba jednym z ukazovatel'ov konkurencieschopnosti ekonomiky. Mnohé
Studie ukazuju, ze dblezitejSia nez cenova konkurencia je napriklad stabilita podnikatel’ského
prostredia alebo flexibilita trhu prace.

2. V absolitnych indikatoroch konkurencieschopnosti ma SR eSte stile relativne dobru
poziciu v porovnani s krajinami V4.

Z hodnoteni medzinarodnych institicii vyplyva, Ze podmienky podnikania na Slovenska st
eSte stale o nieCo lepSie ako v okolitych krajindch. V rebricku Svetovej banky je SR
vyznamne pred Pol'skom a Ceskou republikou anaskok ma aj pred Madarskom
a Slovinskom.

3. Relativna pozicia SR sa vSak za posledné obdobie zhorsila, resp. nezlepsila.

Po rokoch, kedy SR bola medzi top reformatormi v oblasti podnikatel'ského prostredia
a konkurencieschopnosti, priSlo obdobie stagnacie. PodnikateImi a medzinarodnymi
inStiticiami je negativne vnimany stav predovSetkym v oblasti vymahatelnosti préava,
byrokracie, flexibility trhu prace a znalostnej ekondmie.

4. Oslabenie okolitych mien zniZuje konkurencieschopnost® SR predovSetkym vo
vybranych sektoroch.

Jednotkové naklady prace klesli v tomto obdobi vo vSetkych krajindch V4 ale na Slovensku
najmenej, ¢im sa nasa konkurencieschopnost’ v nakladoch na précu zhorsila. Realny vymenny
kurz aprecioval atym zvysil cenu slovenskych exportov. Tento efekt sa prejavi hlavne
v sektore cestovného ruchu, predaja potravinarskych a inych maloobchodnych vyrobkov,
menej v automobilovom a elektrotechnickom sektore. Navyse, pri globalnom poklese dopytu
je vyznam cenovej konkurencieschopnosti v tizadi.

5. Depreciacia mien v§ak nemdzZe byt’ substitiitom za dobré Strukturalne politiky.

Deprecidcia méa v malej otvorenej ekonomike vyrazny redistribu¢ny efekt. Exportéri moézu
ziskat’, avSak spotrebitelia stratia v dosledku vysSej inflacie. Okrem toho je znizenie
konkurencieschopnosti z titulu vymenného kurzu obmedzené. Je predpoklad, ze po skonceni
recesie v regione zatni meny okolitych krajin voci euru posiliovat’ a tym sa bude opit
zlepsovat’ konkurencieschopnost’ slovenského exportu.
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6. Je potrebé vidiet’ aj dlhodobé prinosy eura v oblasti podnikania.

Clenstvo v eurozone plne garantuje stabilitu kurzu a ztohto hladiska predstavuje velku
konkurenénu vyhodu oproti ekonomikam, ktorych meny st v tomto obdobi vel'mi volatilné.
Dalsou komparativnou vyhodou pre nasu konkurencieschopnost, vyplyvajicou z ¢lenstva
Vv eurozone je, Zze v procese prijimania eura muselo Slovensko uskutocnit’ dolezité Strukturalne
reformy, ktoré zlepSujii kvalitu podnikatel'ského ako aj celkového makroekonomického
prostredia.

7. Hospodarska politika by sa mala sustredit’ na zlepSenie konkurencieschopnosti
v oblastiach, kde najviac zaostavame. V ¢asoch poklesu cenovej konkurencieschopnosti
mame o jeden dovod naviac.

Z hladiska politickej ekonémie moézu byt snahy o zlepSenie konkurencieschopnosti SR
v hor§ich Casoch TlahSie priechodné. Fakt, zZe susedné krajiny nas v oblasti
konkurencieschopnosti dobiehaju, moze byt dodatocnym dévodom na presadenie
Strukturalnych zmien.
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