Ekonomicky prehl’ad Slovenskej republiky, 2009

Zhrnutie

Prijatie eura k 1. januaru 2009 je pre Slovensku republiku vyznamnym tspechom. Tento tazko
ziskany vysledok prinesie vel'a prinosov, ale aj vyziev. V mnohych oblastiach bude v zdujme udrzania
vysokého tempa rastu potrebné aj v nasledujicich rokoch prijat’ rozhodujtce strategické opatrenia.
Obzvlast bude potrebné sa zamerat na zniZenie vplyvov asynchronnych Sokov, ako aj nasledkov
dlhodobych procesov dobichania ekonomickej urovne, vratane Strukturalnych zmien v ekonomike,
rychleho finan¢ného rozvoja a pretrvavajiiceho pozitivneho inflaéného diferencialu s eurozonou. Tieto
faktory v niektorych krajinach vyustili do cyklov konjunktiry a recesie. Konkrétne je potrebné zvysit
flexibilitu trhu prace a tovarov, zdokonalit’ fiskalny ramec, ako aj zreformovat’ bytovu politiku. Tento
Prehlad ponuka v tychto oblastiach nasledujice odporacania:

Pre lepsie zvladanie Sokov je podstatna mzdova flexibilita spolu s flexibilitou trhu tovarov.

Mzdova flexibilita a regula¢ny ramec, ktory je ustretovy voci sukromnej sfére, by umoznili
hospodarstvu absorbovat’ Soky. St¢asné snahy st namierené na posilnenie kolektivneho vyjednavania
0 mzdach na urovni jednotlivych sektorov a aplikaciu zakonnej Gpravy v tych sektoroch, kde je zastlpenie
odborov nizke. Nemalo by dochadzat’ k presadzovaniu dohdd o kolektivnom vyjednavani prostrednictvom
zikona, popripade by sa mali zjednodusit podmienky na vyhatie z pokrytia tymito zmluvami. Dalej je
potrebné zlepSovat’ flexibilitu trhu tovarov, najmi v oblasti sluzieb. V zaujme posilnenia hospodarskej
sutaze vo volnych Zivnostiach by bolo vhodné zjednodusit’ podmienky na vstup, aj ked’ je stale potrebné
zaistit' vysoky Standard profesionalnej kvalifikacie. Jednotné kontaktné miesta, ktoré uz existuju pre
zivnostnikov, by mali rychlo rozsirit’ svoje sluzby aj pre oblast’ vol'nych Zivnosti. Okrem toho su vitané aj
snahy na zlepSenie stratégie ,,e-government a posilnenie jej implementécie.

ZvySenie  fiSkdlnej flexibility a zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti  poméze
makroekonomickej stabilizacii

Jedinym nastrojom na udrzanie makroekonomickej stability zostane fisSkalna politika. Ked’ze sucasné
fiskalne pravidla st procyklické, bolo by ich potrebné upravit' tak, aby podporovali fungovanie
automatickych stabilizatorov. V zaujme zaistenia dlhodobe;j fiskalnej udrZzatelnosti by bolo vhodné zvazit
zavedenie mechanizmu namiereného proti prekroteniu stanovenej hranice dlhu. Dalim délezitym bodom
je posilnenie dlhodobej finanénej pozicie dochodkového systému pri zvazeni kratkodobych nékladov
reformy dochodkového systému. Casté ,,ad hoc* zmeny v dochodkovej legislative znizuji transparentnost’
a potencialne podkopavaju finanénu Zzivotaschopnost systému. Vlada by sa mala takychto zmien
vyvarovat a najméd by nemala uplatiiovat’ opatrenia, ktoré maju tendenciu naruSat’ udrzatel'nost’ prvého
piliera. V zaujme zaistenia jeho dlhodobej solventnosti sa odporica zvazit' parametrické zmeny v prvom
davkovo definovanom pilieri.

LepSie fungujici trh byvania by zvysil mobilitu pracovnej sily

Byvanie v Slovenskej republike je prevazne v rukdch sukromnych vlastnikov a maly najomny trh
nefunguje prili§ dobre, ¢o oslabuje regionalny pohyb pracovnych sil. V zaujme zlepSenia fungovania trhu
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byvania a zvySenia neutrality kapitalového zdafiovania by bolo vhodné menej uprednostiiovat’ vlastnictvo
bytovych jednotiek v ramci systému zdafiovania nehnutelnosti. Okrem toho by sa podpora byvania mala
stat’ efektivnejSou posilnenim vyznamu prispevkov na byvanie a lep$im zacielenim verejného nagjomného
byvania.

Aké vyzvy predstavuje vstup do eurozény?

Slovenska republika ma za sebou niekolko rokov vel'mi vysokého rastu a urobila velky pokrok
v dobichani trovne prijmov krajin s vyspelejSou ekonomikou. V rokoch 2006 a 2007 dosiahla najvyssi rast
HDP spomedzi krajin OECD a troveni nezamestnanosti taktiez podstatne poklesla. Napriek tomu, Ze na
narodnej urovni boli zaznamenané vynikajuce ekonomické vysledky, prinosy vyssieho rastu zostali do
velkej miery koncentrované len v tych geografickych oblastiach, kde bol prilev priamych zahrani¢nych
investicii najsilnejsi, ¢o ma za nasledok velké regionalne ekonomické rozdiely. Napredovanie pri dohanani
vyspelych ekonomik sa odrdza aj v zhodnoteni vymenného kurzu o priblizne 20% od roku 2006. Rast
podporili vyznamné Strukturalne reformy. Zavedenie rovnej dane zvysilo atraktivnost Slovenskej
republiky ako lokality pre podnikanie domacich aj zahrani¢nych investorov a spolu so socialnymi
reformami posilnilo pracovné stimuly. Z fiskalneho pohl'adu dochodkova reforma znizila buduce finanéné
néklady spojené so starnutim populacie, priCom sa zvysil kratkodoby deficit v prvom pilieri. Nedavno
prijaté opatrenia vSak prispeju k zvySeniu buducich finanénych nakladov.

Po uspesnom splneni maastrichtskych kritérii prijala Slovenska republika na zaciatku roku 2009 euro.
Je to obrovsky tuspech, ktory bude vel'mi prinosny pre napredovanie krajiny, prinajmenSom z pohladu
stcasnej globalnej finanénej krizy. Aby bolo mozné tento prinos vyuzit v plnej miere, budd potrebné
i $trukturalne reformy a silny ramec fiskalnej politiky. Tento Prehlad sa venuje nasledujicim hlavnym
vyzvam spojenym s udrZzanim trendu vysokého rastu v rdmci eurozény:

Zvysenie flexibility na trhu prace a tovarov v zaujme zvysenia potencialu ekonomiky prisposobit’ sa Sokom
a ulahc¢enia Strukturalnych zmien.

ZabezpecCenie fungovania automatickych fiskalnych stabilizadtorov a udrzatelnosti verejnych financii
v stvislosti s tlakom vyplyvajicim zo starnutia populacie.

Znizenie deformacii na trhu s byvanim v zaujme zlep$enia regionalnej mobility a potlacania rizik finan¢ne;j
stability.

Hospodarstvo krajiny vstupuje do naro¢nejsej fazy. Rast sa md vyznamne spomalit, aj ked’ vd’aka
vysokému rastovému potencialu bude ekonomika omnoho silnejSia ako ekonomiky v inych oblastiach
Eurépy. Euro bude ekonomiku krajiny ¢iastocne chranit’ pred vykyvmi na devizovych trhoch. Slovensko sa
vsak, ako mala otvorena ekonomika so silnymi obchodnymi prepojeniami, nevyhne nepriaznivym ucinkom
globalneho ekonomického poklesu. V dbsledku globélneho poklesu dopytu najma v zapadnej Eurdpe
a v susediacich krajinach strednej a vychodnej Eurépy bude negativne ovplyvneny aj priliv priamych
zahrani¢nych investicii a vyvoz Slovenska. Specializicia krajiny na vyrobu automobilov, ktora prispela
k jej vysokému rastu v minulosti, je za su¢asnych okolnosti nevyhodou. Objavuju sa uz totiz naznaky, ze
globalne spomalenie obzvlast’ vyrazne zasiahne automobilovy priemysel. Okrem toho uverova kriza
ovplyvni krajinu aj priamo, pretoze banky so zahraniénym vlastnikom pravdepodobne sprisnia svoje
uverové Standardy v dosledku recesie v globalnom tverovom cykle. Tento vyvoj by mohol ukonéit’ rast
cien nehnutel'nosti, ktoré sa od roku 2005 takmer zdvojnasobili.



Ako je moZné udrzat’ trend vysokého rastu?

Okrem stc¢asného cyklického poklesu predstavuje udrzanie trendu vysokého rastu z minulych rokov
hlavnu strategicka vyzvu. Aj ked’ je rozdiel HDP per capita v porovnani s krajinami, ktoré vstupovali do
EU pred rokom 2004, stale okolo 40%, silny rast tento rozdiel od roku 1999 znizil priblizne
0 16 percentualnych bodov, ¢o je viac ako v mnohych inych krajinach strednej a vychodnej Europy. Tato
vysoku vykonnost’ ma na svedomi predovsetkym znaény rast produktivity prace, hlavne vo vyrobnej sfére,
a to aj vplyvom zna¢ného prilevu zahrani¢ného kapitalu. Naproti tomu, vyuzitie pracovnej sily neprispelo
k dorovnaniu rozdielov od roku 1999. Je to v dosledku menSicho narastu miery ucasti v porovnani
S ostatnymi krajinami, ¢o viac neZ kompenzovalo pokles nezamestnanosti a priaznivej$i demograficky
vyvoj na Slovensku. Navyse, relativny pocet odpracovanych hodin na jedného zamestnanca trochu
poklesol.

Kriacom k udrzaniu rychleho dobiehania budu opatrenia na posilnenie d’alSieho narastu produktivity,
najma v oblasti sluzieb a sietovych odvetvi, ako aj vo verejnej sprave. V suvislosti s vyuzitim pracovnej
sily zostava prioritou zvySenie miery participacie najma zien a starSich obCanov, ako aj d’alSie znizovanie
vel'kého podielu dlhodobo nezamestnanych. Celkovo si tieto vyzvy vyzaduju viac flexibility na trhu prace
a tovarov, ¢o by v konecnom désledku malo posilnit’ aj potencidl hospodarstva prispdsobit’ sa Sokom.
Okrem toho zlepSenie vysledkov vzdelavania je klucovym faktorom dlhodobého rastu, ako uz bolo
uvedené v predchadzajicom Prehlade.

S prijatim eura sa ekonomické prostredie vyznamne zmeni. Na jednej strane absencia rizika
vymenného kurzu zniZuje transak¢éné naklady a vedie tak k vy$Sej obchodnej integracii a podnecuje pristup
k velkym a likvidnym finanénym trhom v eurozdne, ¢o posilni finanény rozvoj. Na strane druhej sa vSak
Slovenska republika stretne s rovnakymi obmedzeniami ako ostatné ¢lenské $taty v menovej Unii, najméa so
stratou nezavislej menovej politiky a vyrovndvacim mechanizmom vymenného kurzu. Tato situacia
predstavuje vyzvy pre makroekonomicku politiku v pripade asymetrickych Sokov, ako je globalny pokles
Vv automobilovom priemysle ovplyvilujuci najméd automobilovi vyrobu na Slovensku, alebo asymetrické
reakcie ekonomiky na spolo¢né Soky.

Skutocnost’, Ze Slovenska republika je krajinou v procese konvergencie eSte viac komplikuje vyzvy
vyplyvajuce z ¢lenstva v eurozéne najma preto, lebo rozdiely v prijmoch su v pripade Slovenskej republiky
viGsie ako v pripade ktorejkol'vek inej krajiny, ktora prijala euro. DalSie zmeny v ekonomickej $truktire —
smerom od priemyslu k sluzbam — sa objavia v priebehu tohto procesu. Zo skusenosti inych krajin
v procese konvergencie, ktoré vsthpili do eurozény navySe vyplyva, ze rozvoj finanéného systému sa
uskutociiuje rychlo, a tym sa zvySuje riziko volatility cien aktiv. VysSia finan¢na integracia s eurovymi
finanénymi trhmi len prispeje k tejto situacii, kedze cezhrani¢na konkurencia vo finan¢nych sluzbach
roz§iri ponuku a pravdepodobne znizi Grokové sadzby na tvery pre maloobchod. VolnejSie finan¢né
podmienky sa tieZ pravdepodobne vytvoria znizenim trovne rizikovych priraZzok zahrnutych do realnych
tirokovych sadzieb, ked’ze sa odstranila neistota vyplyvajiica z vymenného kurzu. Clenstvo v eurozone
moze tiez znizit’ likviditné priraZky a pripadne aj rizikové prirazky vyplyvajice zo Statnych dlhopisov.

V priebehu procesu konvergencie bude rovnovazna inflacia pravdepodobne vys$sia ako v eurozone.
Apreciécia redlneho vymenného kurzu, ktora sa predtym prejavovala najma prostrednictvom nominalneho
zhodnotenia meny, sa teraz odrazi vo vy$Sej miere inflacie v obdobi priblizovania slovenskej cenovej
hladiny smerom K trovni eurozony. Z ¢asti je to v dosledku Balassa-Samuelsonovho efektu, ktory odraza
rozdiely v raste produktivity medzi obchodovatelnym a neobchodovateI'nym sektorom. Proces nominalnej



konvergencie bude pravdepodobne pokracovat’ este pocas niekol’kych rokov, v dosledku ¢oho budu realne
Urokové sadzby v Slovenskej republike niZsie ako v eurozone.

Graf €. 1. Rozdiely v raste produktivity medzi obchodovatelnym a neobchodovatelnym sektorom
2000-06, percentualne vyjadrenie
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Zdroj: kalkulacie OECD zalozené na datach od Eurostat-u.

Skasenosti z inych krajin vypovedajlu o tom, Ze tento proces dobiehania rychleho narastu v prijmoch,
silny finan¢ny rozvoj a relativne vyssia prechodna inflacia mézu viest’ k nadmernej spotrebe a nadmernym
investiciam. Moze tomu tak byt kvoli prilevom Spekulativneho kapitalu v obdobi apreciacie realneho
vymenného kurzu alebo v dbsledku situacie, kedy doméacnosti spotreblvaju predpokladané zisky
z buducich prijmov prostrednictvom stale sofistikovanejsieho finanéného sektora. Makroekonomické
politiky by sa v ¢o najviacsej miere mali usilovat’ o zabezpecenie hladkého prechodu tymto obdobim.
V takejto situdcii by mohli najviac pomoct’ Strukturdlne reformy, ktoré by zaistili flexibilitu na trhu prace
a tovarov. Na flexibilnej$ich trhoch sa ceny a mzdy rychlejsie prispésobuju Sokom, ¢im sa minimalizuji
straty ekonomického rastu. Naviac silny fiskalny ramec je kl'ucovy pre proticyklické pdsobenie fiskalnej

politiky.
Existuje priestor pre vic¢siu mzdovu flexibilitu a flexibilitu na trhu tovarov?

Mzdova flexibilita v regiénoch a sektoroch posiliiuje schopnost’ ekonomiky prispdsobit’ sa cyklickym
Sokom a podporuje hladk( adaptaciu na zmeny v ekonomickych Struktarach. V roku 2007 zrusila
slovenska vlada suhlas zamestnavatela ako podmienku na rozSirenie zakonnej upravy mzdovych
podmienok na firmy, ktoré sa nezucastiiuju kolektivneho vyjednavania. Aj ked’ firmy mozu za urcitych
okolnosti poziadat’ o oslobodenie od pravnych povinnosti a pocet rozsireni bol nizky, toto opatrenie moze
brzdit' dostato¢nt mzdova flexibilitu a méze Skodit’” zamestnanosti. Prax zakonnej aplikacie kolektivnej
zmluvy by preto mala byt zruSend. Moznostou je aj zjednodusit’ podmienky na oslobodenie od pravnych
povinnosti a vidda by mala byt Stedrd pri vyuzivani svojej moci na udelenie prava na vynatie. Dal§im
spdsobom ochrany mzdovej flexibility je zabezpecit, aby minimalna mzda nebola prili§ vysoka v pomere
k medianu mzdy. Aj ked’ minimalna mzda v Slovenskej republike — stanovena na zaklade dohody medzi
socialnymi partnermi — je podl'a medzinarodnych noriem e$te stale nizka a velka Cast’ zamestnancov ma
zarobok nizsi ako je priemerna mzda, minimalna mzda sa v porovnani s medianom mzdy zvysila. Dalsi
rast minimalnej mzdy by mal nastat’ len pokial’ to nebude mat negativny vplyv na moznosti zamestnanosti.
Rozhodnutia tykajuce sa urovne minimdlnej mzdy by mali zohladiiovat ndazory komisie zloZenej
z nezévislych odbornikov podobne ako vo viacerych inych krajindch OECD.



Uroveti produktivity prace sa nachadza pod eurépskym priemerom vo velkej Gasti sektora sluZieb,
z ¢oho vyplyva vel’ky potencial pre dobichanie vyspelych ekonomik. AvSak rast produktivity v tejto oblasti
v ostatnych rokoch bol vel'mi obmedzeny alebo dokonca negativny. Napriek znaénému pokroku v Uprave
regula¢ného ramca tak, aby viac podnecoval konkurenciu, je v tejto oblasti potrebné prijat’ opatrenia na
podporu rastu a prisposobenia sa Sokom. Vlada berie na vedomie potrebu d’alSich reforiem a za prioritu
vramci svojho Modernizacného programu Slovensko 21 prijala zlepSenie regula¢ného ramca
a podnikatel'ského prostredia. V zaujme posilnenia konkurencie vo volnych zivnostiach by sa mali
podmienky na vstup zjednodusit a pravidla vykonu profesii by mali byt zliberalizované. PoZadované
Standardy profesionalnej kvalifikacie by vsak mali byt dodrzané. Okrem toho by viida mala rozsirit
Jjednotné kontaktné miesta, ktoré existuju pre zivnostnikov, aj na oblast volnych Zivnosti. K délezitéemu
ndrastu produktivity by malo tiez viest SirSie vyuZitie informacnych a komunikacnych technologii.
Odstranenie prekdazok v rozsirovani ,,e-business-u “ a promptna implementacia sluzieb ,, e-government-u
by takisto bola velkym prinosom. Takéto postupy by prostrednictvom zvySenia kvality a efektivnosti
investicii vynalozenych vo verejnych sluzbach ovplyvnili aj ostatné sektory.

Ako je moZné zefektivnit’ fiSkalnu politiku?

Verejné financie sa v poslednych rokoch vyrazne zlepsili, pricom pomer dlhu k HDP od roku 2000
poklesol priblizne o polovicu, ¢omu do velkej miery pomohlo konsolida¢né tsilie s cielom splnenia
maastrichtskych kritérii pre vstup do eurozény. Sucasny fiskalny ramec vSak neumoziuje dostato¢nt
cyklicku flexibilitu. Treba si vS§imnut, Ze sucasné pravidla vyzaduji znizovanie vydavkov v pripade, Ze
prijmy nedosahuji planovani vySku v rozpocte, ¢o potencidlne zhorsi cyklicky pokles. Zvysené prijmy
v dosledku cyklického vyvoja navyse zvykna podnietit’ dodato¢né Strukturalne vydavky. Preto je potrebné
prijat opatrenia zamerané na obmedzenie narastu tychto vydavkov a zabezpecit plné fungovanie
automatickych stabilizatorov.

Vstup do eurozény vyzaduje vacsiu flexibilitu pri rieSeni cyklickych Sokov, ktoré nie je mozné
vyrieSit spolonou menovou politikou eurozony, zarovein je potrebné zabezpecit pokraCovanie
konsolidaéného usilia v zaujme dosiahnutia strednodobého ciel'a v podobe nizkeho Strukturalneho deficitu
a posilnenia dlhodobej fiskalnej udrzatelnosti v suvislosti s problémom starnutia populécie. S ohladom na
tieto vyzvy by do Ustavy SR mohlo byt zaclenené pravidlo tykajiice sa deficitu v silade s Paktom stability
a rastu, ktoré by dokazovalo seridozny zaviazok vlady smerom k fiskalnej konsolidacii. Pravidlo o deficite
by malo byt doplnené o viacrocné vydavkové stropy a posilnené o silny systém vykazovania a hodnotenia
ex-post V zdujme zvySenia transparentnosti a politickych ndkladov na prekrocenie tychto stropov.
Skusenosti OECD dokazuju, Ze tento postup vyznamne posililuje efektivnost’ fiskalneho ramca pri
dosahovani audrziavani fiskalnej udrzatelnosti. Cyklické prvky vydavkov, ako napriklad davky
V nezamestnanosti, by mohli byt vylucené zo stropov, aby sa zaistilo plné fungovanie automatickych
stabilizatorov. Nakolko produkcné medzery sa v rychlo dobiehajiicom hospodarstve dajii odhadnut’ len so
znacnou odchylkou, viada by mala zvazit' zavedenie opravmych mechanizmov, ktoré by potldcali
naakumulované odchylky od pravidla, vznikajlce v désledku nevyhnutnych projekcnych chyb.

Ako by mal napredovat’ dochodkovy systém?

Velkost” a vekova Struktara populacie Slovenskej republiky sa v priebehu nasledujicich desatroci
znagne zmeni v dosledku nizkej miery porodnosti a nepretrzitého narastu olakavanej dizky Zivota, ¢o
povedie k vel’kym tlakom na verejné vydavky v oblasti déchodkovych davok. Reformy déchodkového
systému v minulosti, ktoré kombinovali parametrické zmeny v davkovo definovanej schéme (prvy pilier)
so zavedenim plne financovaného systému s definovanymi prispevkami (druhy pilier), viedli k zna¢nému
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zlepSeniu v dlhodobej rovnovahe prvého piliera, a zaroven sa tym znizili redistributivne prvky systému.
Téato reforma znamenala vacsie kratkodobé naklady pre rozpocet verejnej spravy ako bolo povodne
planované. V nedavnej minulosti boli v ddéchodkovom systéme urobené niektoré Upravy, ktoré
v budicnosti 0 nieo zvysia naklady na dochodky. Ti, ktori sa dnes zGcastiiuju na systéme dostali dve
moznosti na prechod medzi piliermi, pokym pre tych, ktori len teraz vstupuji na trh prace sa ucast
v druhom pilieri zmenila z povinnej na dobrovolntl. Vysledkom by mohli byt prestupy z 2. do 1. piliera.
Tieto opatrenia, spolu so zvySenim maximalneho vymeriavacicho zakladu pre prispevok na déchodky
viedli k zvySenym prijmom v 1. pilieri.

Casté ,,ad hoc* zmeny v dochodkovej legislative zniZuju transparentnost’ a potencialne podkopavaj
finan¢na Zzivotaschopnost’ systému. VIada by sa mala takychto zmien vyvarovat a najmd neprijimat
opatrenia, ktoré maju tendenciu podkopavat udrzatelnost' 1. piliera. V tomto ohl'ade by malo byt niekol’ko
nedavno prijatych opatreni prehodnotenych. Vidda by mala zvdzit zavedenie povinnej uicasti v 2. pilieri pre
tych, ktori vstupuju na trh prace po prvy krat, alebo by mala byt ucast aspon uvedena ako prvotna volba,
pricom by sa umoznilo tymto ucastnikom vystupit z 2. piliera. Pre sucasnych zamestnancov, ktori uz
vstupili na trh prace by nemala existovat’ moznost prechadzat’ z jedného piliera do druhého. Na dalsie
posilnenie dlhodobej udrzatelnosti 1. piliera by bolo dobré zvazit' prijatie takych opatreni ako zvysSenie
veku odchodu do dochodku v stlade s narastajiicou ocakdvanou dlzkou Zivota a zniZit neudrzatelné
komponenty déchodkového vzorca, ¢im by sa posilnil princip solidarity. Zvysené prispevky déchodkového
poistenia odvadzané do 1. piliera na zéklade nedavno realizovanych Uprav déchodkového systemu by mali
byt vyuzité na znizenie verejného dlhu.

Nizke realne urokové sadzby a maly kapitadlovy trh komplikuju situaciu penzijnych fondov pri
dosahovani vynosov, ktoré by boli dostatocné na to, aby hodnota penzijnych Gspor mohla rast’ s tempom
rastu realnych miezd. Napriek tomu zo simulacii vyplyva, Ze vynosy, ktoré je mozné dlhodobo dosiahnut’
na kapitalovom trhu, by mali byt, za predpokladu konstantnej percentualnej vysky prispevku a klesajucich
mier nahrady, ktoré by odrazali dopad starnutia populdcie, vySSie ako tie, ktoré ponuka 1. pilier
v Slovenskej republike. V zaujme zabezpeCenia dostato¢nej ochrany investorov je nevyhnutné, aby
regulacia penzijnych fondov nemala negativny dopad na vynosy tym, Ze bude neadekvatne reStriktivna.
ZruSenie poziadavky na investovanie minimalne 30% kapitalu do subjektov so sidlom v Slovenskej
republike je vitané. V stcasnosti sa vynosy fondov dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti posudzuja
vo¢i priemeru miery vynosov dosahovanych vsetkymi déchodkovymi fondmi urcitého typu, ¢o komplikuje
investi¢né rozhodovanie z dovodu nizkej transparentnosti a hrozi, ze toto kritérium, ktoré by malo byt
minimalnou referen¢nou hodnotou, bude charakterizované ako cielova Uroven navratnosti, ktora je nizka.
Viada by preto mala preniest zodpovednost za stanovenie tejto referencnej hodnoty na penzijné fondy
amala by vyzadovat od fondov, aby pravidelne zverejiiovali informdcie o svojich vykonoch v porovnani
S absolutnou referencnou hodnotou.

Aké reformy su potrebné v sektore byvania?

Mnohé vyzvy spojené so vstupom do eurozény — ako napriklad potreba flexibility a vplyv vol'nejsich
finanénych podmienok — sa prejavuju aj na slovenskom trhu s byvanim. Ceny nehnutel'nosti v poslednych
rokoch vyrazne stipli aj na zéklade vySSich prijmov domacnosti, niz§ich redlnych trokovych sadzieb
(Ciastoéne v ofakavani vstupu do eurozony) a pomalej reakcie stavebného sektora. V suvislosti s tymto
vyvojom vyrazne vzrastol pocet hypotekarnych tiverov a banky uvolnili svoje Giverové podmienky. Aj ked’
rychly rast uverov je prirodzenym nasledkom rozvoja financného sektora, vlada by mala pozorne
monitorovat’ tento vyvoj scielom obmedzenia rizik pre financny systém, najmé rizika vzniku
neudrzatelnej bubliny. Slovenskd viada by nemala vahat sprisnit’ reguldciu, ako je napriklad zniZovanie



pomeru medzi vySkou uveru a hodnotou nehnutelnosti, ak sa objavia naznaky prehriatia na trhu s byvanim.
V nadvéznosti na to je jasné, Ze pole posobnosti vlady je obmedzené tym, ze bankovy systém, ktory je
v zasade Vv rukach zahrani¢nych vlastnikov, by sa dokdzal vymknut’ spod kontroly bankového dohl'adu, ak
by zmenil svoju Struktaru z filialkovej na pobockovu. Z tohto dévodu by slovenské regulacné urady mali
uzsie spolupracovat so zahranicnymi.

Trh s nehnutelnostami je velmi dolezity pre zlepSenie adaptaéného potencidlu ekonomiky
prostrednictvom trhu prace. Sucasnej trhovej Struktire dominuje stkromné vlastnictvo a maly podiel
najomného byvania, ktoré poskytuje vo velkej miere $tat. Tato Struktira vyrazne oslabuje geograficka
mobilitu pracovnej sily, ktora je jednou z najnizsich v ramci OECD a je tieZ jednym z faktorov v pozadi
stale vysokej miery dlhodobej nezamestnanosti. Flexibilnejsi trh s byvanim — hlavne vyraznej$i rozvoj
segmentu sukromného ndjomného byvania — je najpodstatnejsi pre lepSie zvladanie Strukturalnych zmien,
ktorymi bude prechadzat’ ekonomika, ako aj pre znizenie velkych rozdielov v miere nezamestnanosti

v Krajine.

Graf €. 2. DIhodoba nezamestnanost’ a mobilita pracovnej sily
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1. Pomerna cast populacie vo veku 15-64 rokov, ktord zmenila trvalé bydlisko v priebehu posledného roka. Pre Austrdliu,
Taliansko a Japonsko sa udaje tykaju celkového poc¢tu osdb, ktoré zmenili trvalé bydlisko. Data za rok 2003 sa tykaju vSetkych
krajin.

Zdroj: OECD, Prehlad zamestnanosti, 2005 a OECD, Statisticka databaza pracovnych sil.

Jednym z faktorov zapri¢ifiujucich absenciu sukromného trhu s ndjomnym byvanim je legislativa
tykajlca sa prav na odkupenie, ktora opraviiuje najomnikov obecnych bytov postavenych pred rokom 1998
odkupit’ tieto byty za vel'mi priaznivych podmienok. Tdato legislativa by mala byt postupne zrusend alebo
by sa predajné ceny mali dostat na viroveii trhovych hodnét. Dalsim faktorom prekazajicim v roz§irovani
sukromného najomného trhu je fiskalny pristup k byvaniu, ktory do velkej miery podporuje vlastnictvo
bytov. Dai z nehnutel'nosti, ktori stanovujui obce, je vel'mi nizka a vychadza z cien, ktoré su zastarané.



Tato skuto¢nost’ motivuje k investovaniu do kipy bytu pred inymi spésobmi investovania a je procyklicka,
ked’ze efektivna sadzba dane klesa so stupajucimi cenami nehnutel'nosti. Dar z nehnutelnosti by mala byt
zvySena na neutralnu uroven a tato by sa mala odvijat’ od skutocnych trhovych hodnét nehnutelnosti.

Investicie do vlastnictva bytov su tiez podporované réznymi schémami dotacii urokovych sadzieb na
hypotéky, prémiami za vklady na uéty v stavebnej sporitelni a poskytovanim Uverov za priaznivé urokoveé
sadzby prostrednictvom Stdatneho fondu rozvoja byvania. Aj ked boli v poslednych rokoch tieto subvencie
znizené, vldda by mala nadalej znizovat dotdcie na podporu sukromného vlastnictva bytov.

Statna podpora byvania pre nizkoprijmové vrstvy obyvatelstva sa v siasnosti poskytuje najmi
prostrednictvom sektoru verejného majomného byvania s regulovanym nizkym najomnym, (ktoré
predstavuje menej ako tretinu ndjomného v sukromnej sfére). Aj ked’ sa pristup k verejnému ndjomnému
sektoru odvija od vysky prijmu, kontrola prijmov je slaba a mnohé domacnosti ¢asto zostavaju vo svojich
bytoch, aj ked’ kritéria sposobilosti uz nespiiiajii. Tato skutoénost’ zniZuje mobilitu pracovnych sil a vedie
k neefektivnemu rozdeleniu bytového fondu, nakol’ko potla¢a rozvoj sikromného najomného sektora. Na
druhej strane prispevky na byvanie su pomerne malé, ked’ze kritéria na ich poskytnutie su vel'mi prisne
(opravneni poberat’ ich su len ti, ktori s v hmotnej nidzi) asamotné davky st tiez nizke. KedZe
poberatelia prispevku na byvanie stratia opravnenie poberat’ davky, ked’ za¢nl pracovat’, su¢asna schéma
je z pohl'adu zamestnanosti demotiva¢na.

V zaujme lepSieho zacielenia a zefektivnenia podpory byvania by mala vlada zvazit zvysenie
najomného vo verejnom najomnom sektore, aby sa dostalo blizsie k trhovej Grovni; minimalne najomnici,
ktori uz nesplifiaju kritéria opravnenosti by mali platit’ trhovi vy$ku nadjomného. Veobecnejsie, verejny
najomny sektor by mal byt cielenejsi a prispevky na byvanie by sa mali rozsirit' tak, aby sa zvysila
mobilita pracovnej sily. Prispevky na byvanie by mali byt k dispozicii tym, ktori pracuju (ktori si vSak
chudobni) a prispevok by mal odrazat’ miestne naklady na byvanie, aby sa podnietil pohyb smerom
k rychlo rastGcim (a nakladnym) oblastiam krajiny.

Dal$ou prekazkou pre sikromny prendjom je nadmerna ochrana najomcov prostrednictvom zmlav
0 nijme na dobu neurdit, ktorda nadmerne stabilizuje ndjomcov vyuZivajucich takato ochranu. V ramci
tychto zmliv musi majitel’ poskytnut’ najomcovi alternativne byvanie v pripade vypovedania zmluvy
0 ndjme. Sucasna legislativna na ochranu ndajomcov by mala byt postupne zrusend.

Flexibilita trhu s byvanim by sa eSte zvysila, ak by ponuka nového byvania lepSie odrazala potreby
dopytu, ¢o by tieZ pomohlo zmiernit’ cykly v oblasti cien nehnutel'nosti. Pocas su¢asného vzrastu cien za
byvanie reagoval sektor vystavby len s dlhymi omeSkaniami (Co eSte prispelo krastu cien)
anovopostavené bytové jednotky su skér zamerané na potreby najsolventnejSich zaujemcov o kdpu
nehnutelnosti. V snahe o rozsirenie bytového fondu by bolo vhodné riesit nedostatky v procese Uzemného
planovania a monitorovat, ¢i je sektor vystavby dostatoc¢ne konkurencieschopny.

Dalsie informacie o tomto Prehlade vam poskytn(:
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