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ZA NiZKYM PODIELOM VEREJNYCH INVESTICIi NA
SLOVENSKU MOZE BYT SLABE CERPANIE EUROFONDOV

Slovensko ma v ramci V4 v 5 aj 10-ro¢nych
priemeroch najnizsi podiel verejnych investicii v %
HDP. Jednou z priéin modie byt nizka miera

cerpania eurofondov.

* V porovnani s okolitymi $tatmi ma Slovensko druhu najnizsiu
mieru Cerpania eurdpskych strukturdlnych a investi¢nych
fondov (ESIF) po Cesku. V ostatnych rokoch Slovensko ¢erpa
ESIF v priemere tempom 1,7% HDP ro¢ne. Vynimkou bol rok
2015 (Cerpanie 2,3 % bez investicii do samosprav) so
skokovym ndrastom pri docerpavani prostriedkov z 2.
programového obdobia (2007-2013). Do roku 2021
najintenzivnejsie ¢erpalo ESIF Madarsko, ¢o sa zmenilo vlani,
ked mu Eurdpska komisia pre poruSovanie principov
pravneho statu pozastavila pristup k eurofondom (Graf 1).

* Verejné investicie na Slovensku dosiahli v priemere 3,44 %
HDP za poslednych 5 rokov, z toho v priemere 1,4 %
pochadzalo z Kohézneho fondu (KF) a Eurdpskeho fondu
regiondlneho rozvoja (EFRR). (Graf 2) Eurdpska unia
poskytuje aj dalSie formy financovania (napriklad z
Eurdpskej investicnej banky a Eurépskej banky pre obnovu a
rozvoj), ktoré tu nie st zahrnuté.

*  Problém nizkeho ¢erpania ESIF na Slovensku pretrvava aj v
sucasnosti. V ramci 10 operaénych programov v obdobi
2014-2020 (14,5 miliardy eur) boli k 31. maju 2023
schvdlené prostriedky vo vyske 10,2 miliardy eur, ¢o
predstavuje ¢erpanie na urovni 70,41 %.

+ Zefektivnenie procesov a nasledné zvysenie cerpania ESIF by
Slovensku pomohli dostat sa na Uroven verejnych investicii
okolitych Statov.

RRZ ZNiZILA ODHAD RASTU EKONOMIKY PRE ROK 2023

Rada pre rozpoétovu zodpovednost (RRZ) odhaduje
rast ekonomiky v roku 2023 na 1,3 % HDP. Za
pokles o 0,6 p.b. oproti predoslej prognéze mobie
slabsi domaci a zahrani¢ny dopyt (Tabulka 1).

* Tohtorocny vykon ekonomiky podporia najma investicie z
eurofondov. Pre vysoké urokové sadzby RRZ ocakava pokles
investi¢nej aktivity podnikov.

e Az v dalsich rokoch by sa mala zvysit spotreba domécnosti a
export, ktory uz nebude obmedzovany uzkymi hrdlami v
globalnych obchodnych retazcoch.

* V roku 2024 RRZ pocita s konsolidaciou verejnych financii,
¢o negativne ovplyvni rast ekonomiky.

e Kym Narodnd banka Slovenska (NBS) a Medzinarodny
menovy fond (MMF) ocakavaju v roku 2024 vyraznejsie
ozivenie ekonomiky, Eurdpska komisia odhaduje rast HDP
okolo 2 % a RRZ 1,5 % (Graf 3).
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Graf 1: Cerpanie ESIF ako % HDP
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Zdroj: vlastné spracovanie na zdklade ddt z Cohesiondata a Eurostatu

Graf 2: Cerpanie KF a EFRR (% HDP) a verejné investicie (%
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Tabulka 1: HDP a jeho komponenty podla progndzy RRZ

HDP 1,7 1,3 1,5 2,7
Spotreba domacnosti 5,5 -0,4 1,8 1,9
Fixné investicie 5,9 6,2 2,4 3,8
Spotreba verejnej spravy -4,3 0,7 -1,2 0,5
Export tovarov a sluzieb 2,3 1,9 6,5 4,1
Import tovarov a sluzieb 4,0 1,7 5,4 2,8

Zdroj: RRZ

Graf 3: Progndzy rastu HDP podla réznych instittcii (%)
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VYSOKA ZADLZENOST DOMACNOSTi NA SLOVENSKU SA
TYKA HLAVNE HYPOTEK

Od roku 2017 len mierne stupol podiel slovenskych
domadcnosti s tverom. Vyplyva to z porovnania prieskumov
Eurdpskej centrdlnej banky (ECB) o hospodareni domacnosti
(Household Finance and Consumption Survey - HFCS). MoézZe
za to vyraznejsi narast poctu hypotekarnych uverov a pokles
nehypotekarnych tverov, co je trend od roku 2014 (Graf 4).

* Podla Narodnej banky Slovenska (NBS) vplyval na dopyt a
ponuku hypotekdrnych Uverov rast prijmov, klesanie
urokovych sadzieb a rast cien nehnutelnosti.

e Kym v roku 2017 mala hypotéku kazda piata domacnost, v
roku 2021 uz kazda Stvrta. ZadlZzovali sa najma mladsie
domacnosti s obyvatelmi s vysokoskolskym vzdelanim.

* ZniZujuce sa urokové sadzby priali refinancovaniu hypoték. S
narastom dlhu rastol aj medidnovy zostatkovy objem
celkovych uverov (Graf 5). Napriek rasticemu objemu dlhu
vSak zatazenost splatkami nerastla (alebo dokonca klesala) a
uvery boli dostupnejsie.

* Podla analytikov NBS mozu niektoré domacnosti Celit
problémom pri splacani dlhov, ale pri predpoklade stabilného
trhu prace by mal ich podiel byt nizky.

* Aktualna novela zdkona umozni kazdy mesiac bezplatné
predcasné splatky hypotéky, najviac Uhrnne 30 % istiny roc¢ne
(doteraz 20 % raz rocne). Slovenska bankova asociacia
avizovala, Ze banky preto pravdepodobne zvySia urokové
sadzby. Podla NBS a odbornikov je novela zbytocna, kedZe uz
v sucasnosti vyuZiva mimoriadne splatky len zlomok dlznikov.

CENY KOMODIT NA SPOTOVYCH TRHOCH KLESAJU

Ceny komodit vyrazne klesaju a postupne sa blizia k
k drovni spred ruskej invazie na Ukrajinu.
Komoditny index Bloomberg Spot Index (BCOMSP)
od zaciatku roka klesol o viac ako 10 %, co je
najnizsia uroven od leta 2021.

* Spomalovanie globalnej ekonomiky, priemyselny prepad ci
zotavenie z pandémie nadalej vyvijaju tlak na pokles
komoditnych trhov.

* Hoci ceny komodit klesaju, na vyhlasenie konca krizy
Zivotnych ndkladov je zrejme priskoro. Najma preto, Ze
inflacia méze klesat pomalsie. Klesajuci trend cien komodit sa
moze zmenit, ak sa obavy z recesie ukazu ako nespravne.

e Cena komodity tvori len cast ceny findlneho produktu di
sluzby, dolezitu ulohu zohravaju naklady na pracu, dopravu a
iné faktory. Maloobchodnici preto zvycajne so zniZovanim
cien ¢akaju, kym je jasné, Ze zmena nie je len kratkodoba.

* Eurdpska centralna banka pripustila, Ze Urokové sadzby este
mozu rast. Dalie zvySenie sa ocakdva v juli. Ciel menovej
politiky ECB je totiz vratit inflaciu k drovni 2 %. Inflacia v
eurozéne dosiahla v maji uroven 6,1 %.
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Graf 4: Vyvoj podielu zadlZenych domdcnosti (v %)
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Graf 5: Vyvoj zostatkovej casti dlhu medidnovej domdcnosti
(v tisicoch eur)
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Graf 6: Komoditny index Bloomberg Spot Index (USD)
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2 Zdroj: Bloomberg Commodity Spot Index (BCOMSP)
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