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Zhodnotenie vyvoja vztahov slovenskej ekonomiky
so zahraniéim v roku 2006’
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Abstract

As Slovakia is a small open economy, its success depends to a great extent on
development of its external economic relations. In 2006, the Slovak Republic
recorded balance-of-payments deficit for the second time since the split of the
Czechoslovak Federation. At the beginning, this article analyses the develop-
ment of the balance of payment’s main components compared with the data from
the previous periods. The second part of the paper deals with foreign trade
including its territorial and commodity structure, as well as openness of the Slo-
vak economy in international comparison. The following part analyzes foreign
capital movements. Particular attention is given to foreign direct investment
inflows into the country, regarding both its regional structure and comparison of
FDI inflows with the other new EU member states. The conclusion focuses on
expected development in 2007 that indicates positive trends in the external eco-
nomic relations of Slovakia.
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Uvod

Vzhladom na to, ze slovenska ekonomika je mala a spomedzi novych ¢len-
skych $tatov po Estonsku druhd najotvorenejsia,” jej Gspesnost’ vo vyznamnej
miere zavisi od vyvoja vonkajsich ekonomickych vzt'ahov. Tempo hospodarskeho
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rastu je znacne determinované rozsahom exportu, ktory je izko prepojeny s pri-
levom priamych zahrani¢nych investicii (PZI) do krajiny. Miera otvorenosti slo-
venskej ekonomiky, ako aj rozsah vzajomného obchodu s ostatnymi krajinami EU
vytvaraju predpoklady na relativne vysoké uzitky z planovaného prijatia jednotne;j
meny euro. Nizka diverzifikacia domacej produkcie a vyvozu by vS8ak na vhod-
nost’ jednotnej menovej politiky a tym aj na uzitky z menovej integracie mohla po-
sobit’ v opa¢nom smere (blizsie v Casti 2 tohto prispevku). Pozitivne preto mozno
hodnotit’ usilie prilakat’ zahrani¢né investicie aj do odvetvi produkujucich vyrob-
ky s vy$sou pridanou hodnotou, nez aku vytvara automobilovy priemysel.

Prva cast tohto prispevku je venovana analyze vyvoja hlavnych poloziek pla-
tobnej bilancie Slovenska v roku 2006. Nasledujuce Casti sa zaoberaji otazkami
zahrani¢ného obchodu ako klucovej sucasti bezného uctu platobnej bilancie
a analyzou vyvoja kapitalového a finanéného Giétu s dérazom na PZI. Clanok
uzatvara nacrt predpokladaného vyvoja vonkajsSich ekonomickych vzt'ahov Slo-
venska v roku 2007.

1. Platobna bilancia

Vyvoj ekonomickych vztahov Slovenska s vonkaj$im svetom v roku 2006 ne-
mozno hodnotit’ veI'mi pozitivne. Platobna bilancia po druhykrat v historii samo-
statnej Slovenskej republiky vykézala deficit (prvykrat v roku 1998) vo vyske 4,8 %
HDP (tab. 1). Devizové rezervy NBS poklesli o 78,1 mld Sk, a to aj v dosledku
intervencii v prospech SKK uskuto¢nenych centralnou bankou v juni a v juli,
zatial’ ¢o v predchadzajicom roku doslo k ich narastu o mierne niz$iu hodnotu.

Tabulka l
Vyvoj hlavnych poloZiek platobnej bilancie Slovenskej republiky v rokoch 2002 — 2006
2002 2003 2004 2005 2006

Obchodna bilancia (mld Sk) -96.0 -23.4 —49.6 -76.0 -91.6
Bilancia sluzieb (mld Sk) 20.7 8.7 8.6 9.9 19.7
Bilancia vynosov (mld Sk) -20.7 —66.8 -70.9 -61.3 -62.1
Bezné transfery (mld Sk) 8.8 9.0 5.5 0.5 -1.6
Bezny ucet (mld Sk) -87.2 -72.5 -106.4 -126.9 —135.6
Kapitalovy a finanény tcet (mld Sk) 2399 112.1 159.3 176.9 324
Celkova bilancia (mld Sk) 160.6 51.9 55.2 71.4 -78.1
Bezny ucet/HDP (%) 78 ~6.0 738 8.6 83
Celkova bilancia/HDP (%) 14.4 4.3 4.1 4.9 —4.8
Miera pokrytia bezného 0c¢tu kapitadlovym
a finanénym Gctom 2.75 1.55 1.50 1.39 0.24

Pramen: NBS [7]; vlastné vypocty.

2 Otvorenost’ ekonomiky merana ako pomer suétu vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb k HDP
v beznych cenach [3].
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Zhorsenie vysledku platobnej bilancie oproti roku 2005 bolo spoésobené naj-
mi vyvojom na kapitdlovom a finan¢nom ucte, ktorého prebytok v désledku ne-
priaznivych zmien ostatnych kratkodobych investicii v medziroénom porovnani
vyrazne poklesol, a to na troven 32,4 mld Sk. Hlavnou pri¢inou tohto poklesu
bol vyvoj kratkodobych zdrojov v bankovom sektore. Kym v roku 2005 sa objem
kratkodobych vkladov nerezidentov v slovenskych bankach zvysil, v minulom
roku doslo predovsetkym v dosledku oslabovania slovenskej koruny v obdobi po
parlamentnych volI'bach k ich vyraznému odlevu.

Deficit bezného uctu v porovnani s rokom 2005 vzrastol o 8,7 mld Sk, avSak
vzhl'adom na vysoky rast slovenskej ekonomiky sa jeho podiel na HDP medzi-
ro¢ne mierne znizil na 8,3 %. Uvedeny vyvoj hlavnych poloziek platobnej bilan-
cie sa odzrkadlil vo vyraznom zrychleni poklesu miery krytia bezného uctu kapi-
talovym a finanénym u¢tom v porovnani s predchadzajicimi rokmi.

Na deficite bezného uctu platobnej bilancie malo najvyssi podiel saldo ob-
chodnej bilancie a bilancie vynosov. Deficit bol na rozdiel od predchadzajucich
rokov zaznamenany aj v bilancii beznych transferov, a to v dosledku prehibenia
deficitu bilancie sukromnych transferov, ktoré bolo vyraznejsie nez rast Cistych
prijmov z fondov EU. K medziroénému zlep3eniu doslo len v pripade bilancie
sluzieb ako jedinej prebytkovej polozky bezného uctu, ktorej saldo dosiahlo
vd’aka pozitivnemu vyvoju vSetkych hlavnych podskupin sluzieb priblizne dvoj-
nasobok prebytku vykazaného v rokoch 2003 az 2005.

2. Zahraniény obchod

Slovenska republika ako mald otvorena ekonomika s pomerne obmedzenym
rozsahom vnutorného trhu je preduréena na hlbsie rozvijanie medzinarodnych
hospodarskych vztahov vratane medzinarodného obchodu. Otvorenost’ sloven-
skej ekonomiky, vyjadrena ako pomer siétu vyvozu a dovozu vyrobkov a slu-
zieb k HDP v beznych cenéch v priebehu poslednych desiatich rokov, postupne
vzrastla z necelych 120 % na takmer 180 % (graf 1), ¢im sa zvysSila jej citlivost’
na ekonomicky vyvoj v krajinach najvyznamnej$ich obchodnych partnerov.
K vyraznému rastu miery otvorenosti doslo najmi v roku 2006, a to vzhl'adom
na omnoho rychlej$i nominalny rast exportu a importu vyrobkov a sluzieb v po-
rovnani s nominalnym rastom HDP.

Ako je zrejmé z grafu 1, Slovensko je najotvorenejSou ekonomikou spomedzi
krajin V 4. V tomto ukazovateli sa nachadza dokonca pred frskom a Holandskom
a tesne za Belgickom ¢i Estonskom, ktoré je najotvorenejSou ekonomikou v sku-
pine novych ¢&lenskych statov EU. Dalsie krajiny V 4 — Ceska republika a Ma-
darsko, ktoré sa tiez zarad’ujii medzi malé ekonomiky, zaostavaju za Slovenskom
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len mierne. Otvorenost’” Pol'ska vSak dosahuje v porovnani so SR iba priblizne
polovicnu uroveni, ¢o vzhl'adom na fakt, Ze je najvacsou ekonomikou spomedzi
novych c¢lenskych statov, nie je vobec prekvapujice.

Grafl
Otvorenost’ slovenskej ekonomiky v porovnani s ostatnymi krajinami V 4 (%)
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Prameit: Eurostat [3] (idaje za rok 2006 neboli v ase publikovania k dispozicii); SU SR [9]; vlastné vypodty.

Relativne vysoka otvorenost’ slovenskej ekonomiky umozni po vstupe do
eurozony dosiahnut’ vyssie Gspory transakénych nakladov a vysSie uzitky z re-
dukcie menového rizika. Podl'a spoluautora tzv. teorie optimalnej menovej ob-
lasti® R. I. McKinnona [5] &im otvorenejiia je ekonomika, tym menej G¢innymi
sa stavaju pohyblivé kurzy ako nastroj zabezpecujici vonkajSiu rovnovahu a tym
SkodlivejSie su pre cenovu stabilitu. Tento ukazovatel’ je vSak len jednym z kri-
térii, na zaklade ktorych mozno hodnotit’ vhodnost’ menovej integracie krajiny.

Pokial’ ide o zahrani¢ny obchod SR, v roku 2006 vzrastol vyvoz a dovoz
v porovnani s rokom 2005 v priblizne rovnakej miere, avSak celkové vysledky sa
zhorsili, pricom deficit vzrastol na 91,6 mld Sk (tab. 2).* Podiel obchodného de-
ficitu na HDP sa tak mierne zvysil, a to na 5,6 %. NajvysSie pasivne saldo do-
siahla SR v zahrani¢noobchodnej vymene s Ruskou federaciou, Korejskou re-
publikou a Cinskou udovou republikou, zatial' ¢o najvyssie aktivne saldo mala

3 Tedria optimdlnej menovej oblasti hf'ada odpoved’ na otazku, za akych podmienok by sa
krajiny mali zapojit' do menovej integracie a aké su naklady a prinosy z G¢asti na tomto procese.
Podra tejto tedrie bude pre ¢lenov menovej tinie spolo¢na menova politika o to vhodnejsia, o ¢o
vyssia je mobilita vyrobnych faktorov, synchronizacia ekonomickych cyklov, diverzifikacia pro-
dukcie a otvorenost’ ekonomik, o ¢o vyssi je rozsah vzajomného obchodu, o ¢o vécsia je finan¢na,
fiskalna a politicka integracia, o ¢o flexibilnej$i je trh prace a o ¢o nizsie st inflaéné diferencialy
medzi jednotlivymi ¢lenskymi §tatmi.

4 Vietky uidaje o zahraniénom obchode st uvadzané v beznych cenach.
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s Holandskom, Rakuaskom a so Spojenym kralovstvom. Vyvoz do krajin EU me-
dziro¢ne vzrastol takmer v rovnakej miere ako celkovy vyvoz zo SR, zatial’ ¢o
dovoz z EU sa zvysil v mensej miere ako celkovy dovoz do SR, ¢o sa prejavilo
stabilizaciou podielu vyvozu do tohto zoskupenia na 85,1 % celkového vyvozu
a poklesom podielu dovozu do krajin EU na 68 % celkového dovozu SR (tab. 3).
Na druhej strane, podiel dovozu z Ruska (v dosledku rastu cien ropy), Juznej
Koérey (budovanie automobilky Kia Motors Slovakia) a Ciny sa v priebehu po-
slednych dvoch rokov zvysil.

Tabulka 2
Vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenskej republiky s tovarmi v rokoch 2002 — 2006
2002 2003 2004 2005 2006

Vyvoz (mld Sk. b.c.) 652.0 803.2 898.1 993.5 12394
Ro¢na zmena (%. b.c.) 6.7 232 12.0 11.5 24.6
Dovoz (mld Sk. b.c.) 748.0 826.7 948.5 1069.5 1331.0
Roc¢na zmena (%. b.c.) 4.7 10.5 14.7 13.7 24.3
Saldo (mld Sk) -96.0 -234 -50.4' -76.0 -91.6
Saldo/HDP (%) -8.6 -1.9 -3.7 -5.2 -5.6
Exportna vykonnost’ (% HDP) 58.7 66.2 66.3 67.5 75.7
Dovozna naro¢nost’ (% HDP) 67.3 68.2 70.0 72.7 81.3

! Tento udaj je prevzaty z publikacie Zahraniény obchod Slovenskej republiky (definitivne idaje) 2004 (marec
2006), zatial' ¢o daj uvedeny v tabulke 1 pochadza z platobnej bilancie zverejnenej Narodnou bankou
Slovenska (februar 2007).

Prameii: SU SR [10]; vlastné vypodty.

Tabulka 3
Vyvoj teritoridlnej $truktiry zahrani¢ného obchodu SR v rokoch 2004 — 2006
2004 2005 2006
vyvoz | dovoz saldo vyvoz | dovoz saldo vyvoz | dovoz saldo

Krajina/zoskupenie (%) (%) | (mldSk) | (%) (%) | (mldSk) | (%) (%) | (mld Sk)
Spolu 100.0 | 100.0 —47.0 100.0 | 100.0 | -76.0 100.0 | 100.0 -92.1
EU 85.2 73.7 66.1 85.4 71.1 87.7 85.1 68.0 149.3
Rusko 1.2 9.3 -71.5 1.6 10.7 -99.4 1.6 11.3 | -130.6
USA 4.7 1.6 27.4 3.1 1.4 16.2 32 1.2 22.6
Cina 0.3 2.7 | 232 0.4 32 | -30.6 0.5 40 | 461
Juzna Korea 0.1 1.8 -16.2 0.1 2.6 -27.2 0.1 3.9 -49.7
Japonsko 0.3 2.0 -15.9 0.3 1.9 -17.4 0.3 2.0 -23.6

Prameri: SU SR [10].

Ukazovatel' rozsahu vzajomného obchodu s Eurdpskou uniou ako dalSie
z kritérii tedrie optimalnej menovej oblasti md vyznamny vplyv na troven syn-
chronizacie hospodarskeho cyklu krajiny s ostatnymi ¢lenmi tohto zoskupenia,
ateda aj na U¢innost’ jednotnej menovej politiky v rdmci menovej unie. Na za-
klade teritorialnej Struktiury zahrani¢ného obchodu by Slovensko patrilo do euro-
zény dokonca viac nez niektori &lenovia EU 15 vratane niektorych ¢lenov dnes-
nej menovej unie [8].



575

Pokial’ ide o komoditn(i Struktiru zahrani¢ného obchodu, vysoké ceny ropy
na svetovych trhoch boli vyznamnym faktorom pokracujuceho rastu podielu
nerastnych paliv na slovenskom dovoze. Na strane vyvozu zaznamenali zvySenie
podielu stroje a dopravné zariadenia, a to az 0 4 % (tab. 4), priCom popri vyvoze
strojov vzrastol vyvoz osobnych automobilov a komponentov, ako aj vyvoz inych
motorovych vozidiel konstruovanych hlavne na prepravu oséb. Automobilovy
priemysel (Volkswagen Slovakia, PSA Peugeot Citroén, Kia Motors Slovakia)
sa na celkovom exporte, ako aj na celkovej priemyselnej produkcii SR podielal
v roku 2006 priblizne jednou tretinou. Na celkovom exporte malo podobne ako
v roku 2005 takmer 41 %-ny podiel desat’ najvyznamnejsich slovenskych vyvoz-
cov na cele so spolo¢nostami Volkswagen Slovakia, U. S. Steel KoSice a Slovnaft.
Volkswagen a Slovnaft vykézali zaroven najvyssi podiel na celkovom dovoze.

Tabulka 4

Vyvoj komoditnej Struktiry zahrani¢ného obchodu SR v rokoch 2004 — 2006
(podra tried nomenklatiry SITC Rev. 3)

2004 2005 2006

vyvoz dovoz vyvoz dovoz Vyvoz dovoz
Trieda SITC (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Spolu 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
SITC 0 Potraviny 3.00 4.08 3.80 4.71 3.66 433
SITC 1 Napoje a tabak 0.31 0.70 0.18 0.89 0.20 0.57
SITC 2 Surové materialy 2.89 3.70 2.68 3.55 2.35 3.12
SITC 3 Nerastné paliva 6.42 12.53 7.19 13.88 6.50 14.33
SITC 4 Oleje a tuky 0.20 0.21 0.16 0.19 0.13 0.21
SITC 5 Chemikalie 5.35 9.80 5.85 9.56 5.50 8.89
SITC 6 Trhové vyrobky 24.78 18.96 24.98 17.94 23.55 17.05
SITC 7 Stroje a zariadenia 45.78 39.48 44.60 37.76 48.66 38.39
SITC 8 Priemyselné vyrobky 11.14 10.44 10.41 10.90 9.35 12.83
SITC 9 Ostatné 0.13 0.11 0.15 0.62 0.10 0.29

Prameri: SU SR [10].

V suvislosti s komoditnou Strukturou zahranicného obchodu SR je potrebné
mat’ na zreteli délezitost’ d’alSicho z kritérii tedrie optimalnej menovej oblasti,
ktorym je diverzifikacia produkcie a obchodu. Podl'a P. B. Kennena [4] krajina,
ktorej vyroba a zahrani¢ny obchod nie st dostatocne diverzifikované, je viac
ohrozena negativnymi dopadmi asymetrickych Sokov v jednotlivych odvetviach.
V suvislosti s rasticou koncentraciou vyrobcov automobilov je slovenska ekono-
mika vystavena riziku odchodu investorov do lacnejSich krajin (v pripade straty
konkuren¢nej vyhody SR spocivajucej v nizkej cene prace), resp. riziku moz-
nych negativnych nasledkov pripadnej recesie v automobilovom priemysle s do-
padmi na zamestnanost, obchodnu bilanciu, ako aj na ekonomicky rast. Di-
verzifikovanejSia priemyselna Struktira by teda mohla v niektorych pripadoch
viest' k znizeniu frekvencie a rozsahu odvetvovo-Specifickych Sokov, k vacsej
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synchronizacii hospodarskeho cyklu s ¢lenskymi Statmi eurozény a tym ik re-
dukecii rizika nestabilného ekonomického vyvoja a k zlepSeniu bilancie prinosov
a nakladov suvisiacich s planovanym prijatim jednotnej meny [8].

3. Zahraniény kapital

Kapitalovy a financny ucet dosiahol v minulom roku prebytok vo vyske 32,4
mld Sk, o nepredstavuje ani pétinu prebytku z roku 2005 (tab. 5). Najvyrazne;jsi
vplyv na uvedeny pokles mal vyvoj ostatnych investicii. Zmena deficitu ostat-
nych dlhodobych investicii na prebytok vo vyske 18,6 mld Sk nedokéazala pokryt’
vzniknuty deficit ostatnych kratkodobych investicii dosahujuci az 141,3 mld Sk.
Dovodom diametralne odlisného vyvoja tejto polozky v porovnani s predchadza-
jucim rokom je najmd uz spomenuty fakt, ze zatial’ co v roku 2005 sa zazname-
nal prilev kratkodobych vkladov nerezidentov do slovenskych bank, v roku 2006
doslo k odlevu tychto prostriedkov.

Tabulka 5

Vyvoj hlavnych poloZiek kapitalového a finanéného uctu platobnej bilancie SR
v rokoch 2003 — 2006 (mld Sk)

2003 2004 2005 2006

Priame investicie 70.4 98.4 60.5 112.9
SR v zahrani¢i -9.1 0.7 -4.9 -10.9
z toho: majetkova ucast' v zahranici -0.7 -2.7 -2.6 -9.5

reinvestovany zisk -1.3 -2.5 -1.2 -1.2

ostatny kapital -7.1 5.9 -1.0 -0.2
V SR 79.4 97.8 65.4 123.8
z toho: majetkova ucast' v SR 38.9 37.5 232 56.0

reinvestovany zisk 55.6 52.0 39.0 25.0

ostatny kapitadl -15.0 82 3.2 42.8
Portfoliové investicie -20.5 28.9 -30.2 48.2
SR v zahrani¢i -26.6 -26.0 -20.7 =5.7
V SR 6.1 54.9 -9.5 539
Ostatné dlhodobé investicie -12.7 —-10.1 -15.0 18.6
Aktiva 7.1 -2.5 -9.8 53
Pasiva -19.8 -1.5 -52 13.3
Ostatné krdatkodobé investicie 70.7 37.1 163.0 —141.3
Aktiva -9.0 -2.0 -4.7 -38.3
Pasiva 79.7 39.0 167.7 -102.9
Kapitdalovy a financny ucet 112.1 159.3 176.8 324

Pramen: NBS [7].

Prebytok PZI sa medzirocne takmer zdvojndsobil. K uvedenému narastu
doslo predovsetkym v dosledku viac nez dvojnasobného prilevu majetkového
kapitalu do SR v porovnani s predchadzajucim rokom (najmé v stvislosti so
vstupom talianskej firmy Enel do Slovenskych elektrarni) a relativne vyrazného
zvySenia Cistého prilevu PZI vo forme ostatného kapitalu. K rastu ostatného
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kapitalu prispel tak rast dovoznych zaviazkov, ako aj pokles vyvoznych pohla-
davok voci materskym podnikom. Na druhej strane, objem reinvestované¢ho
zisku v SR sa medziro¢ne znizil o 14 mld Sk a nedosiahol ani polovicu re-
investovaného zisku v rokoch 2003 a 2004.

V portfoliovych investicidch sa po ¢istom odleve v roku 2005 zaznamenal
v minulom roku ich ¢isty prilev vo vyske 48,2 mld Sk, k comu doslo predovset-
kym vplyvom marcovej emisie eurobondov v hodnote 37,6 mld Sk. K narastu
portfoliovych investicii v SR prispel aj zvySeny zadujem o dlhové cenné papiere
vlady a bank denominované v SKK. Na druhej strane, nizsi zaujem slovenskych
podnikov a bank o zahrani¢né dlhové cenné papiere sa odzrkadlil v nizSom od-
leve prostriedkov do zahranicia.

Prilev PZI (equity kapital) do SR dosiahol v minulom roku v porovnani s ro-
kom 2005 o takmer 36 mld Sk vys$siu hodnotu (tab. 6). Priame zahrani¢né in-
vesticie smerovali vylu¢ne do podnikovej sféry, zatial’ o v bankovej sfére doslo
k ich poklesu, dokonca vyraznejSiemu nez v predchadzajucom roku. Na minulo-
ro¢nom prileve PZI maji najvyssi podiel zdroje z aprilove;j privatizacie 66 %-né¢ho
podielu Slovenskych elektrarni talianskou firmou Enel vo vyske 31,7 mld Sk,
ako aj investicie do priemyselnej vyroby, ktoré dosiahli 14,8 mld Sk.

Tabulka 6

Prilev priamych zahrani¢nych investicii (majetkovy kapital a reinvestovany zisk) do SR
v rokoch 2000 — 2006 podl’a sféry investovania (mil. Sk, netto zmena v danom roku)

2000 2001 2002 2003 2004 2005" 2006
Podnikova sféra 97 454 24 353 174 180 37157 29 008 21 885 58 159
Bankova sféra 2107 37 095 11414 1813 5115 -2 —456
Spolu 99 561 61 448 185 594 38970 34123 21 883 57703

"2 Predbezné udaje.
Pramen: NBS [6].

Spomedzi postkomunistickych krajin, ktoré vstipili do EU pred tromi rokmi,
Slovenska republika dosiahla v roku 2006 najvyssi podiel prilevu PZI na HDP
(graf 2), ato 5,1 %; predstavuje to narast o 1 % v porovnani s predchadzajucim
rokom. V kumulativnom prileve PZI na jedného obyvatela v obdobi od pre-
chodu tychto krajin na trhové hospodarstvo (1989 — 2006) tak Slovensko (3,2
USD/obyv.) &iastoéne zredukovalo predstih Ceskej republiky (5,5 USD/obyv.),
Estonska (5,1 USD/obyv.) a Mad’arska (4,5 USD/obyv.) a zvysilo svoj naskok
pred Pol'skom (2,1 USD/obyv.) [1].

V priebehu poslednych rokov dochadza na Slovensku k pomalému zmieriio-
vaniu regionalnych disparit v rozlozeni PZI. Podiel Bratislavského kraja na pri-
leve PZI sa do roku 2005 kazdoro¢ne vyrazne znizoval, v désledku ¢oho po-
stupne klesal i jeho podiel na celkovych PZI na Slovensku (tab. 7). V minulom
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roku vSak v dosledku investicie firmy Enel smerovali do tohto kraja takmer tri
Stvrtiny celkového prilevu PZI, ¢im doslo k miernemu zvyseniu podielu Brati-
slavského kraja na celkovom stave PZI v Slovenskej republike na 67 % (graf 3).

Graf 2

Podiel prilevu priamych zahraniénych investicii na HDP v krajinach EU 8 v rokoch
2005 a 2006 (%)
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Legenda: SK — Slovensko, LV — Loty§sko, CZ — Ceska republika, EE — Estonsko, PL — Pol'sko, HU —
Mad’arsko, LT — Litva, SI — Slovinsko.

Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov EBRD [1].

Tabulka 7

Prilev priamych zahrani¢nych investicii (majetkovy kapital a reinvestovany zisk) do SR
v rokoch 2002 — 2006 a ich stav k 31. 12. daného roku v ¢leneni podl’a krajov (%)

2002 2003 2004 2005 2006

Bratislavsky kraj Prilev 92.0 79.9 65.1 32.6 73.7
Stav 71.3 68.7 68.0 66.5 67.0

Trnavsky kraj Prilev 1.9 3.5 12.1 3.1 2.7
Stav 43 5.1 6.0 5.9 5.5

Trenéiansky kraj Prilev 1.2 8.7 6.7 14.7 43
Stav 2.9 4.1 44 5.0 4.9

Nitriansky kraj Prilev 0.6 3.9 0.4 2.9 1.7
Stav 2.7 33 33 33 3.0

Zilinsky kraj Prilev 35 2.0 7.0 325 13.4
Stav 39 44 5.1 6.2 7.4

Banskobystricky kraj Prilev 0.2 0.3 2.6 5.7 1.5
Stav 2.6 2.7 2.7 2.7 2.6

Presovsky kraj Prilev 0.1 0.1 3.2 0.7 0.8
Stav 1.9 1.7 1.8 1.8 1.7

Kosicky kraj Prilev 0.5 1.6 3.0 7.7 2.0
Stav 10.4 9.8 8.7 8.6 7.9

12 predbezné udaje.
Pramen: NBS [6].
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Graf 3
Struktira priamych zahraniénych investicii v SR podPa krajov k 31. 12. 2006

p 3,0%

67.0% i
B Bratislavsky kraj Kosicky kraj O Zilinsky kraj [ Trnavsky kraj
B Trenciansky kraj Nitriansky kraj B Banskobystricky kraj B PreSovsky kraj

Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov NBS [6].

Zilinsky, Trnavsky a Trenéiansky kraj zaznamenali od roku 2002 mierny né-
rast ich podielu, zatial’ o Kosicky kraj postupny pokles, avSak pri udrzani druhej
najvyssej hodnoty spomedzi slovenskych krajov. Podiel PZI realizovanych v Ni-
trianskom, Banskobystrickom a PreSovskom kraji stagnuje a ku koncu minulého
roka dosiahol spolu len 7,3 %; teda menej, nez vykazuje predovsetkym vdaka
investicii juhokorejskej automobilky Kia Motors Slovakia samotny Zilinsky kraj.
Aj napriek miernej redukcii regiondlnych disparit je preto nevyhnutné perma-
nentne zlepSovat podmienky na prilev PZI i do menej rozvinutych regiéonov
Slovenska, ¢o vyZzaduje najmé budovanie infrastruktiry a zabezpecenie kvalifi-
kovanej pracovnej sily v tychto Castiach krajiny.

4. Vyhlad na rok 2007

V priebehu poslednych dvoch rokov mal na bilanciu slovenského zahranic-
ného obchodu negativny vplyv dovoz novych technologii investormi posobia-
cimi v krajine, ktory vSak vytvara predpoklady na zvySovanie produkénych ka-
pacit v d’alSich rokoch. V januari 2007 dosiahol zahrani¢ny obchod po prvykrat
od februdra 2004 prebytok, a to vo vyske 5 mld Sk.” Celkovy vyvoz najmi

>Pozitivne spravy o zahraniénom obchode SR v januéri 2007 boli jednym z faktorov revalvacie
centralnej parity SKK v kurzovom mechanizme ERM II s u¢innost'ou od 19. marca 2007 o 8,5 %,
a to z trovne 38,4550 SKK/EUR na 35,4424 SKK/EUR. Po tomto kroku sa horna hranica povinnych
intervencii posunula na 40,7588 SKK/EUR a spodna hranica na 30,1260 SKK/EUR, ¢o vytvara
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v dosledku vyssieho vyvozu v skupine strojov a dopravnych zariadeni medzi-
ro¢ne vzrastol az o 35,5 %; zatial’ ¢o dovoz len o 17,3 %. Prebytok obchodnej
bilancie prispel spolu s prebytkom bilancie beznych transferov (vyssie Cerpanie
zdrojov z fondov EU) v porovnani s januarom predchadzajuceho roka aj k zme-
ne deficitu bezného uctu platobnej bilancie na prebytok, a to po prvykrat od
februara 2005.

V d’alsich mesiacoch tohto roku bol sice v zahranicnom obchode aj v dosled-
ku spomalenia rastu vyroby automobilov ako rozhodujiceho exportného odvet-
via zaznamenany deficit, avSak opat’ dosSlo k vyraznému medziro¢nému zlepse-
niu tejto polozky platobnej bilancie a bezny ucet vykazal za prvy Stvrtrok pre-
bytok. V nasledujucich mesiacoch sa ocakava postupny rast vyvozu aj dovozu a dal-
Sie medzirocné zlepSovanie vysledkov obchodnej bilancie, a to i napriek pravde-
podobnému poklesu vyvozu automobiliek pocas letnych mesiacov.

Uvedeny vyvoj potvrdzuje dlho ofakavany zvrat vo vyvoji zahranicného ob-
chodu vplyvom produkcie novych exportnych produkénych kapacit, predovset-
kym v automobilovom a elektrotechnickom priemysle (najmd zavody Sony
a Samsung). Zdruzenie automobilového priemyslu SR ocakava, ze v tomto roku
sa v zavodoch Volkswagen, PSA Peugeot Citroén a KIA Motors vyrobi viac nez
500 000 vozidiel (o 200 000 viac nez v roku 2006) a v roku 2010 asi 800 000
vozidiel, ¢im sa Slovensko zaradi medzi svetovych lidrov v produkcii automo-
bilov v prepocte na jedného obyvatela. Postupné zvySovanie produkcie kapacit
v automobilovom a elektrotechnickom priemysle pri pokrac¢ujucom investicnom
dopyte by malo vo vyznamnej miere prispievat’ k ekonomickému rastu. Pred-
pokladom takéhoto vyvoja st aj udaje zo Statistiky zahrani¢ného obchodu, podl'a
ktorych rastie dovoz investi¢nych tovarov v poslednych dvoch rokoch rychlej§im
tempom nez v predchadzajucich rokoch, a zaroven rychlejsSie nez celkovy dovoz.

V roku 2007 mozno vzhl'adom na predpoklad pokracovania spominaného
trendu oCakavat’ relativne vyrazny pokles deficitu zahrani¢ného obchodu na hod-
notu okolo 2 % HDP, o priaznivo ovplyvni tak saldo bezného uétu, ako aj cel-
kovej bilancie. Podl'a prognoz EK [2] a EBRD [1] dosiahne deficit bezného uctu
v roku 2007 hodnotu tesne nad 4 % HDP, ¢o by mal byt po Slovinsku, Pol'sku a
Ceskej republike najlepsi vysledok spomedzi novych élenskych statov EU.

Pokial’ ide o prilev PZI, vacsiu investiciu ohlasila v marci tohto roka korejska
spolo¢nost’ Samsung, ktora na Slovensku pdsobi uz od roku 2002 — v zavode
v Galante sa kompletizuji LCD televizory a iné zariadenia. Dosial dovazané
komponenty (LCD moduly) by mal od marca budiceho roka vyrabat’ a dodavat

dalsi priestor na zhodnotenie slovenskej meny. Pripadné prili§ rychle posiliiovanie koruny v obdo-
bi zostdvajucom do prijatia eura by vSak mohlo mat na proexportne orientovani ekonomiku
Slovenska negativny dopad.
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novy zavod v obci Voderady pri Trnave. Hodnota celkovej investicie dosiahne
okolo 16 mld Sk a investicie koréjskych subdodavatel'ov d’alSich okolo 7 mld
Sk.® Tato investicia prispeje tak k vytvaraniu nového priemyselného odvetvia slo-
venskej ekonomiky produkujiiceho vyrobky s vysSou pridanou hodnotou (aj bu-
dovanim siete subdodavatel'ov), ako aj k znizeniu jej zavislosti od automobilo-
vého priemyslu. Vzhl'adom na to, Zze vicsina produkcie bude urcend na export,
pozitivne vplyvy sa prejavia aj vo vysledkoch zahrani¢éného obchodu. Po zacati
vyroby pri Trnave je dokonca mozné, Ze vyvoz spolocnosti Samsung prevysi vy-
voz automobilieck PSA Peugeot Citroén a Kia Motors Slovakia. V druhom pol-
roku 2007 by sa vsak este v obchodnej bilancii mohol nepriaznivo prejavit’ do-
voz technologii pre tento zavod.

* ok ok

Hoci sa hlavné polozky platobnej bilancie v roku 2006 nevyvijali ve'mi po-
zitivne, perspektivy pre najblizsSie roky su optimistické. Pokracujuci prilev PZI
do slovenskej ekonomiky a rast podielu investicii do odvetvi s vy$Sou mierou
pridanej hodnoty by sa mohol priaznivo odrazit’ nielen vo vysledkoch platobnej
bilancie, ale aj v celkovom makroekonomickom vyvoji Slovenska a vo zvySova-
ni jeho konkurencnej schopnosti.
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® Na Slovensku dosial’ na zelenej luke investovali viac len Kia a PSA Peugeot Citroén.
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