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EUROPEAN STUDIES

IstroAnalytica varuje pred prehnanym ekonomickym optimizmom NBS a IFP

Bratislava 8.10.2020

Institaut stredoeurdépskych Stadii IstroAnalytica porovnal doterajsi priebeh
hospodarskej krizy v SR spésobenej koronavirusom s poslednou velkou krizou z roku
2008. Analytici tak isto prihliadli, vzhfadom na velku zavislost' Slovenska na
zahraniénych ekonomikach, aj k vyvoju nalad na kPaéovych zahraniénych trhoch a
k nedavno publikovanym ekonomickym oéakavaniam manazérov velkych svetovych
spoloc¢nosti.

Analytici IstroAnalytica su presvedceni, ze o¢akavania ekonomického vyvoja zo strany
IFP aj NBS su prehnane optimistické a hospodarska kriza presiahne aj rok 2022. Pre rok
2021 ocakavaju hospodarsky rast do 2%. Pre Slovensko je preto nevyhnutné zvysit
podporu podnikov zamestnavajucich l'udi na Slovensku, urobit’ ju adresnejSou. Ako
priklady zinych krajin je mozné uviest nakupy prebytkovych tovarov a sluzieb
domacich podnikov, ako aj kompenzaciou ¢asti ich vypadnutych prijmov, napriklad
v sektore cestovného ruchu.

»Kriza, ktora sa zac€ala v roku 2008, na Slovensku trvala takmer 5 rokov. Myslime si, ze
slovenski exportéri, od ktorych podstatne zavisi vykon nasej ekonomiky, nemaju
stabilné objednavky a vyhlPad ani na najblizSich 12 mesiacov. Preto nevidime dévod na
priliSny optimizmus pri planovani hospodarskeho rastu na budtci rok a odporicame
zvysit’ intenzitu podpory slovenskych podnikov a zamestnanosti v SR, hovori Peter
Helexa, vykonny riaditel’ IstroAnalytica.

»Vyznamné riziko v nasledujucom obdobi vidim v skokovitom naraste zadlzenosti
niektorych statov Eurozény vocéi HDP, kde sa tento pomer napr. pri ,,problémovom*
Grécku odhaduje na urovni zhruba 200% na konci roka 2020. V nasledujucom roku 2021
sa sice odhaduje razantné znizenie tohto ukazovatela na urovenn 180%, avSak
predpokladam, ze ak k takémuto znaéne pozitivnhemu vyvoju nepride, investori na
finanénych trhoch budu mat’ opravneny pocit neistoty z udrzatelnosti viadneho dlhu
Grécka, €o sposobi d'alSie ,,kolecka“ bruselskych summitov a postupnu transformaciu
koronakrizy do krizy finanénej. Navyse tato ,,dlhova nakaza“ sa méze d'alej presunut’ na
kPa€ovy Stat Eurozény Taliansko, kde sa o¢akava pomer viadneho dlhu k HDP vo vyske
159% na konci roka 2020. VSetky tieto faktory spolu s bliziacim sa rizikom tvrdého
Brexitu mézu spdsobit’ podobny vyvoj, aky sme mohli vidiet’ v obdobi predchadzajucej
krizy, kde vrchol miery nezamestnanosti na Slovensku kulminoval az v januari 2013 na
urovni 14,80%, ¢o bolo viac ako styri roky od padu Lehman Brothers v septembri 2008.
Na zaklade tychto rizik by som nebol velmi prekvapeny, ak by ekonomické ozivenie
nebolo tak rychle ako sa vSeobecne ocakava,“ dodava analytik Lukas Blazek z Value
Invest, organizacie spolupracujucej s IstroAnalytica.
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Dno sme este nevideli

Statni analytici z IFP sa na zéaklade makroekonomickej analyzy! domnievaju, e nasa
ekonomika dosiahla dno, od ktorého sa dokaze odrazit a rast. Zdévodriuju to relativne rychlym
ozivenim zahrani¢ného dopytu, ktory sa pozitivne prejavil v slovenskom exporte a odolnym
pracovnym trhom.

IstroAnalytica nezdiela optimizmus IFP a obava sa, ze su¢asné pozitivne ozivenie mbze byt
dosledkom docasnej ekonomickej zotrvacnosti. Kriza z roku 2008 nas naucila, ze krizy sa
napino neprejavuju hned’ po prvom soku, ale kulminujua o nie€o neskér a to vzhfadom
na medzinarodnu zlozitost’ a nepredvidatelnost’ faktorov, ktoré vyvoj krizy ovplyviuju.
SucCasna kriza je z hladiska prvotného prepadu HDP horSia ako ta predchadzajuca.
V medziroénom porovnani sa HDP v juni v roku 2009 prepadlo o0 6% av roku 2020
v rovnakom mesiaci prepadlo az o 12,1%. Pre porovnanie HDP Ceskej republiky sa v 2.
kvartali roku 2020 prepadlo o 10.7%. Relativne optimistické Cisla nezamestnanosti na urovni
6,8% su umelo udrzZiavané nizko prostrednictvom Statnej podpory.

Porovnanie vyvoja HDP v SR: kriza 2008 vs. 2020
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Aj na zaklade skusenosti z minulej krizy si IstroAnalytica mysli, Ze hovorit o odrazeni od dna
je priskoro, pretoze z buduceho vyvoja nemdzeme vylucit dalSie nepredvidatelné disruptivne
udalosti, ktoré budu negativne vplyvat nielen na slovensku, ale hlavne na eurdépsku resp.
svetovu ekonomiku. Napriklad produkcia automobilov sa vyrazne spomalila aj v Nemecku,

1 Dostupné online: https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-
prognozy/makroekonomicke-prognozy/53-zasadnutie-vyboru-makroekonomicke-prognozy-september-
2020.html
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ktoré je pre nas kfu€ovou ekonomikou. Trend je po miernom naraste klesajuci a vSetky
indikatory nasvedcCuju, Ze taky aj zostane. Nemecko je pre Slovensko najdélezitejSim trhom,
a preto tieto informacie negativne dopadaju na vyvoj nasej ekonomiky.

Porovnanie vyvoja produkcie automobilov v Nemecku: kriza 2008 vs. 2020
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Aj napriek snaham vlad o adresnejSie a miernejSie ekonomické opatrenia, musime brat do
uvahy napriklad ak nevypocitatelnost samotného Sirenia sa virusu iekonomického
a politického prostredia ako napriklad neprehfadna situacia okolo Brexitu.

Ako timit’ pad?

IstoroAnalytica odporuca prijat na strane Vlady SR a samosprav také opatrenia, ktoré zabrania
devastacii kfuCovych sektorov v ekonomike. Napriklad podporit podniky prostrednictvom
zvySenia dopytu po ich tovaroch a sluzbach, nakupom prebytkov zo strany Statu, alebo
doCasne kompenzovat &ast vypadku ich prijmov. Okrem nakladov na zamestnancov totiz
podniky a podnikatelia znasaju nemalé fixné naklady, ktoré su€asna forma podpory upriamena
na kompenzaciu personalnych nakladov, nepokryva.

Bezodkladna stimulacia dopytu prostrednictvom Statnych nakupov od slovenskych podnikov,
alebo, v oddévodnenych pripadoch, kompenzacia Casti ich vypadnutych trZieb, zabezpecia
prezitie podnikatelského sektora a pripravia mu dobru Startovaciu poziciu na obdobie ked sa
zacne ekonomika Eurdpskej Unie zotavovat.
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V zaujme rastu v strednodobom horizonte musime uz teraz rychlo a efektivne pripravit a za¢at
realizovat projekty, ktoré budu financované z Fondu obnovy a rozvoja, ktoré prinesu pozitivny
efekt slovenskej ekonomike v horizonte 3 az 5 rokov.

V o svojom navrhu z konca jula institut IstroAnalytica uviedol, ze pri Fonde obnovy a rozvoja
je kluCové zamerat sa na kvalitné projekty a rychlost implementacie. Kvalitny projekt je taky,
ktory zabezpec€i transformaciu slovenskej ekonomiky v horizonte 2021 — 2027 a zaroven
zabezpedi, Ze urovef nezamestnanosti v uvedenom obdobi nepresiahne 7% s priemernym
hospodarskym rastom minimalne 2% ro¢ne. Rovnako kfu€ovym kritériom uspechu pri
dosahovani hospodarskeho rastu z uvedenych projektov bude najma zapajanie firiem
podnikajucich, vytvarajucich pridanu hodnotu a zdariujucich svoje zisky v SR.

2008 vs. 2020

Aby sme lepSie pochopili krizovy vyvoj, je vhodné priblizit data z krizovych rokov po 2008
a vysledovat vzorce mozného vyvoja pre aktualnu krizu.

Nezamestnanost’ rastie av juli 2020 dosiahla 7,65%. Zaujimavé je sledovat vyvoj
nezamestnanosti na zaciatku roka 2013, o predstavuje druhy vrchol krizy z roku 2008.
Nezamestnanost sa vtedy vySplhala na 14,8%. IstroAnalytica odhaduje, Zze z dévodu
negativneho vyvoja pandémie a s fou spojenych restriktivnych opatreni, mézeme ocakavat
narast nezamestnanosti aj v aktualnej krize.

Porovnanie vyvoja nezamestnanosti v SR: kriza 2008 vs. 2020
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Z pohladu Struktary slovenskej ekonomiky je zaujimavy aj pohlad na priemyselnu vyrobu. Ta
zacCala stupat’ rychlejSie ako pocas krizy v roku 2008, avSak jej uplné zotavenie je zavislé
najma od vyvoja zahraniéného dopytu. Aj preto je priskoro hodnotit zotavovanie slovenskej
priemyselnej vyroby ako trvalé.

Porovnanie vyvoja priemyselnej vyroby v SR: kriza 2008 vs. 2020

30,00
07/2007 = 14,70 %

20,00
11/2009 =1,70 %

10,00

0,00 v am

-10,00

= [
-20,00 10/2018 = 6,60 % \/

-30,00
01/2009 - Dno Kriza 2008 = -27,30 %
-40,00

-50,00 04/2020 =-42,00 %

e Kriza 2008 Kriza 2020

»Data v centre rieSenia verejnych politik‘

Institat  stredoeurdpskych studii IstroAnalytica je nezavislou mimovladnou organizaciou
(obCianskym zdruzenim), ktorej cielom je zvySovat’ kvalitu verejnych politik, verejnej diskusie
a v neposlednom rade aj kvalitu politickych rozhodnuti na zaklade pouZivania overenych
udajov, dat a faktov, ako aj zvySovat Zivotnu troveri a zlepSovat’ kvalitu Zivota obyvatelov SR
zefektivriovanim verejnych politik na vSetkych urovniach.

Institat IstroAnalytica bol zaloZeny v juni 2020 a jeho hlavny tim tvoria skuseni, angaZovani a
dynamicki odbornici, ktori spajaju svoje viac ako 20 rocné pracovné skusenosti v réznych
odvetviach sukromného a verejného sektora s preukazatelnymi schopnostami v oblasti
manazmentu, analyzy a nastavovania verejnych politik, strategického poradenstva,
komunikacie a vztahov so Statnymi organmi.

www.istroanalytica.org
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