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Ekonomicky vyskum

Pandémia COVID-19 iniciovala vznik novych vyskumnych
tém. Do popredia sa dostali analyzy priamych vplyvov
pandémie na ekonomiku a viaceré dlhodobejsie vy-
skumné projekty boli docasne pozastavené. Vymena
skusenosti a novych poznatkov sa presunula z kancelarii,
ucebni a konferenénych miestnosti do online priestoru.

Rychla adaptacia na nové pracovné podmienky sa prejavila nielen v me-
dziro¢nom naraste mnozstva, ale aj v kvalite vystupov. NBS sa vdaka vy-
skumnym $tididm a clankom v odbornych ¢asopisoch stala najrenomova-

nejSou institiciou v oblasti ekonomického vyskumu na Slovensku.!®

’

Vzrastol pocet i kvalita publikacii

Primarnu formu prezentacie vysledkov vyskumnej ¢innosti NBS nadalej
predstavovali recenzované studie. V roku 2020 bolo na webovom sidle vy-

skumu publikovanych sedem vyskumnych $tadii a tri prileZitostné stu-
die. Osem dal$ich $tadii, na ktorych sa spolupodielali zamestnanci NBS
v spolupraci so zahrani¢nymi spoluautormi, bolo zverejnenych na stran-
kach zahrani¢nych institicii, vratane Fed-u (centralnej banky Spojenych
§tatov americkych) alebo Medzinarodného menového fondu.

Nové studie z oblasti financ¢nej stability do zna¢nej miery Cerpali z vys-
ledkov prieskumu medzi zadlzenymi domacnostami, ktory NBS spustila
v zaujme lepSieho pochopenia dosahov koronakrizy na finan¢nu situaciu
domacnosti a nasledne finan¢nt stabilitu komerc¢nych bank. Vysledky po-
tvrdili vyrazny vplyv pandémie na slovenské domacnosti a narast rizik
medzi zadlZenymi doméacnostami. Podrobnejsie vypocty ukazali, Ze straty
vyplyvajtce z pripadného nesplacania Gverov by boli pre slovensky ban-
kovy sektor zvladnutelné.

'®jdeas.repec.org/top/top.slovakia.html
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Ina studia zaoberajiica sa finan¢nou situaciou domacnosti identifikovala,
ze financ¢na gramotnost spolu s déverou vo vlastné financ¢né schopnosti
a doverou v ekonomiku st silnymi determinantami vysvetlujicimi rozho-
dovanie domacnosti participovat na trhu s rizikovymi finanénymi aktiva-

mi a dlhopismi.

Prinosom z pohladu finan¢nej stability s presahom do menovej politiky
bolo vytvorenie nového indikatora, ktory umoziiuje urcit fazu finanéného
cyklu na Slovensku. Tym, Ze ide o empiricky pristup vychadzajuci z uka-
zovatelov, ktoré monitorujua fazu narastu rizik, je dostato¢ne spolahlivy
a tvorcovia hospodarskej politiky ho mo6zu vyuzivat na makroprudencial-
ne Ucely.

Vyskum v oblasti menovej politiky priniesol presnejs$ie odhady rovnovaz-
nej urokovej sadzby zohladiiujicej Specifika slovenskej ekonomiky. Velky
medzinarodny ohlas ziskali nové zistenia tykajuce sa nestandardnych me-
novopolitickych opatreni. Stiidia porovnéavajica odhady vplyvu kvantita-
tivneho uvolniovania odhalila, Ze centralni bankari maji tendenciu pre-
zentovat vys$si vplyv kvantitativneho uvolfiovania na produkciu i inflaciu

ako akademici.

Sttdie tykajuce sa fiskalnej politiky podrobne analyzovali pouzivané nas-
troje fiskalnej politiky a druhy pilier déchodkového systému. Vychadza-
jac z odhalenych slabych miest sformulovali odportac¢ania na zvySenie
efektivnosti verejnych financii a lepsiu vykonnost déchodkového spore-
nia. Struktira prijmov aj vydavkov by sa mala prisposobit najlepsej pra-
xi, mali by sa vykonat délezité strukturalne reformy a budovat institicie,
kapacity a zlepSovat procesy. Druhému pilieru déchodkového sporenia by
mohlo pomoéct stanovenie silnejsich mantinelov pre investi¢nu stratégiu
a poplatkovu politiku alebo vytvorenie centralizovaného fondu.

Vyskum v oblasti redlnej ekonomiky sa venoval globalnym hodnotovym
retazcom a faktorom urcujicim poziciu krajiny v tychto retazcoch. Vysled-
ky ukazujq, Zze vacsie ekonomiky maji vys$si podiel doméacej pridanej hod-
noty v exportoch obchodnych partnerov, nizsiu mieru Gcasti, avsak lepsiu
poziciu vretazcoch. Vy$si objem priamych zahrani¢nych investicii naopak
suvisi s va¢sim podielom zahrani¢nej pridanej hodnoty na exporte, vys-
Sou mierou participacie a zaroven niz$ou poziciou krajiny v hodnotovom
retazci. Vypocty tieZ naznacujq, ze posilnenie domacej meny zvysuje po-
mer domacej pridanej hodnoty exportu k hrubému exportu.
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Vyskum z oblasti ekonomického modelovania priniesol zaujimavé prak-
tické zistenia tykajuce sa aplikacie réznych modifikacii testov symet-
rie rozdelenia ekonomickych ¢asovych radov. Vypocty ukazali, Ze volba
sub-sampling met4dy nema zasadny vplyv na silu testu symetrie. D6lezi-
tym poznatkom pre prax zaroven je, Ze asymetria v kIicovych ekonomic-
kych ¢asovych radoch sa nachadza v ovela mensej miere, ako je ¢asto v li-

teratiire prezentované.

Potreba rychlej reakcie na zmeny tykajtce sa koronakrizy sa odrazila vo
vacsom pocte analytickych vystupov v podobe analytickych komentarov

alebo blogov. Venovali sa predovsetkym vplyvom pandémie na domacnos-
ti,naich financ¢nu situaciu a schopnost splacat very alebo vplyvlockdow-
nov a vypadkov prijmov na solventnost podnikov, ich zamestnanost a pro-
duktivitu. Neobisli vSak ani aktualne témy nestvisiace s COVID-19, ako
napriklad prechod na digitalnu menu alebo dosahy klimatickych zmien.

Najcennejsie zistenia boli publikované v domacich i zahrani¢nych vedec-
kych Casopisoch, vratane renomovanych titulov ako Journal of Interna-
tional Money and Finance, Journal of Macroeconomics, Oxford Economic
Papers, a tiez Economic Systems, Economic Modelling alebo B. E. Journal
of Macroeconomics.

Celkovy pocet vystupov vyskumu NBS sa medziro¢ne zretelne zvysil na
doteraz najvyssiu zaznamenanu hodnotu.
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Externa vyskumna spolupraca
sa presunula do online priestoru

Vsetky podujatia, s vynimkou niekolkych seminarov na zaciatku roka,
sa konali formou videokonferencii. Spolu sa uskutoc¢nilo 22 vyskumnych
a diskusnych seminarov. Niektoré z nich umoznili zamestnancom NBS
ziskat rychlu spatna vazbu na ich zistenia, pripadne podnety pre doplne-
nie rozpracovanych vystupov o nové vypocty. Na inych seminaroch pre-
zentovali svoje vysledky vyskumu odbornici z prostredia mimo NBS.

V spolupraci s nezavislou sietou CompNet sa uskutocnila trojdfiova me-
dzinarodna konferencia pod nazvom Sustainable development, firm per-

formance and competitiveness policies in small open economies. Konferen-

ciu svojim prihovorom otvoril viceguvernér NBS Ludovit Odor. Nasledne
s hlavnou prednaskou na tému vplyvu pandémie COVID-19 na zahrani¢ny
obchod a hospodarsky rast vystipil hlavny ekoném Svetovej obchodnej
organizacie Robert B. Koopman. Konferencie sa ztcastnilo na dialku viac
ako sto tcastnikov a do odbornej diskusie sa svojou prezentaciou zapojili
tri desiatky zahrani¢nych a domacich ekonémov, vratane styroch zastup-
cov NBS.

Konferencia zdoraznila niekolko dolezitych posolstiev. Ekonomické vply-
vy pandémie COVID-19 sa liSia v zavislosti od odvetvia, miera neistoty
vSak vzrastla nezavisle od oblasti podnikania. Podniky bud viac zvazo-
vat prinosy globalnych hodnotovych retazcov pre efektivnost produkcie
v kontexte moznych preruseni zahrani¢nych dodavok. To sa mé6ze prejavit
v zmenach Struktiry medzinarodného obchodu. Napriek mnozZstvu akit-
nych vyziev stvisiacich s pandémiou, vlady by mali pristapit k reformam
veducim k transformacii ekonomik a zabezpecfeniu udrzatelného rastu.
Po opatreniach zameranych na zabezpecenie dostato¢nej likvidity pocas
koronakrizy by sa mal doraz presuntt na podporu dlhodobych investicii,
predovsetkym investicii v oblasti zelenych technolégii a inovacii.

V zaujme prehibenia externej spoluprace NBS poskytla priestor viacerym
talentovanym Studentom, prevazne renomovanych zahraniénych $kél,
moznost zucastnit sa na vyskumnej stazi. Vramci spoluprace s akademic-
kou obcou hostovala v NBS docentka z Kalifornskej univerzity, ktora sa vo
svojich pracach zameriava hlavne na témy politickej ekonémie a medzina-
rodnych financii.
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V roku 2020 bola NBS aktivna v dvoch vyskumnych sietach ESCB (HFCN
a PRISMA) a vjednej nezavislej sieti (CompNet). Clenovia siete Household
Finance and Consumption Network (HFCN) sa venovali priprave $tvr-

tej vlny zistovania Household Finance and Consumption Survey (HFCS).
Podstatnu Cast spoluprace vroku 2020 tvorila icast na vyskumnych a ana-
lytickych projektoch, v ktorych boli pouZité tidaje z predchadzajtcich vin
HFCS, okrem iného aj na hladanie odpovedi na viaceré otazky tykajice sa
vplyvov pandémie COVID-19 na domacnosti.

Vyskumna siet Price-setting Microdata Analysis Network (PRISMA) sa ve-
nuje problematike nastavovania cien a vyuziva pri tom podrobné tidaje od
firiem a obchodnikov. V roku 2020 jej ¢lenovia upriamili pozornost predo-
vSetkym na analyzu frekvencie stanovovania cien a reviziu metodolégie

vypoc¢tu Harmonizovaného indexu spotrebitelskych cien (HICP).

V ramci CompNetu, siete zameranej na vyskum konkurencieschopnosti,
sa zastupcovia NBS, popri organizacii spolo¢nej konferencie, zapojili do
pripravy novej verzie CompNet databazy, prislichajiiceho manualu a nad-
vdzujucej Spravy o podnikovej produktivite.
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