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Aktudlne témy hlavne v oblasti verejnych financii

[P

Vyddva Indtitdt hospoddrskej politiky

VAZENE DAMY,
VAZENI PANI.
Prave sa po-
zerate na prvé
Cislo mesacnika
Institutu hospo-
darskej politiky.
Pravidelne Vam
prostrednic-
tvom neho bu-
deme prinasat
nase pohlady
na témy, ktoré
hybu verejnymi financiami. Chceme sa
vSak na problematiku, o ktorej si mnohi
myslime, ze uz nieto ¢o k tomu dodat a
ze uz vSetko bolo povedané a napisané,
pozriet tak trochu inak. Prikladom tohto
pristupu su aj dve témy, ktoré rozobera-
me v aktualnom ¢isle mesacnika. Prvou
z nich je pohlad na rozpocet na nasle-
dujuce tri roky v porovnani s rozpo¢tom
od roku 2007 do roku 2010, avSak z
pohladu vydavkovych politik. Porov-
navame totiz aku vahu prisudzovali su-
¢asna a minula vliada oblastiam, ako je
Skolstvo, zdravotnictvo, socialna politi-
ka, ale aj oblasti zelezni¢nej dopravy,
¢i protipovodnovej ochrany, avsak len
z pohladu statneho rozpoctu jednotli-
vych rozpoctovych kapitol, teda len do
tej miery, do akej ma vlada priamy vplyv
na to, kolko penazi venuje tej, ¢i onej
oblasti. Druhou témou, ktora otvara
nové pohlady, je euroval. Eurostat to-
tiz minuly tyzden rozhodol, Zze euroval
ovplyvni negativne verejny dlh krajin,
ktoré su jeho suc¢astou. V podmienkach
Slovenska to bude znamenat zvySenie
verejného dlhu zatial o 45 mil. eur. Ve-
rime, Ze témy, ktoré budu kazdy mesiac
na strankach mesacnika IHP, podnietia
diskusiu o nich a o to prave ide.
FrantiSek Palko
riaditel’ IHP
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Fakty o rozpoctovych prioritach vlad

Vyvoj celkového objemu vydavkov statneho
rozpocCtu v obdobi rokov 2007 az 2013, teda
rozpoctového balika, na ktory ma vliada priamy
vplyv, bol ovplyvneny hlavnymi ekonomicko-
politickymi témami jednotlivych etap vo vyvoji
slovenskej ekonomiky. Pri pohlade na jeho
medziroéni zmenu mozno zretelne badat tri

Vydavky statneho rozpoctu

10%, rok 2007 bol dokonca rokom s naras-
tom vydavkov tychto zloziek verejnej spravy
len o nie¢o vyssi ako 5%. Po tomto obdobi,
kedy Europska komisia a Europska centralna
banka vo svojej konvergencénej sprave v roku
2008 zhodnotila, ze Slovensko spina fiskalne
konvergencné kritérium, a to nielen nominal-
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vyznamné momenty, ktoré ovplyvnili charakter
rozpoctovej politiky. Prvym z nich je etapa pri-
pravy na vstup do eurozony, ked' v roku 2007
a 2008 celkovy narast vydavkov ministerstiev
a dalSich statnych uradov pod priamym fi-
nanénym patronatom vliady nedosahoval ani

2010

2011

ne, ale aj udrzatelne, nastalo obdobie nega-
tivneho zvratu. Deficit slovenskych verejnych
financii bol v ¢ase tohto hodnotenia o 0,7%
pod maximalnou maastrichtskou hranicou.

Pokracovanie na str. 2

Evroval zvysuje dlh Slovensku

Prvy test Europske-
ho fondu financnej
stability (EFSF) na
financnom trhu do-
padol Uspesne. Mi-
nuly tyzden s velkym
prehladom ziskal na
tri roky 5 miliard eur.
Dopyt o nové cenné
papiere s ratingom AAA pritom bol takmer
9-krat vyssi a aukcie sa zucastnilo pribliz-
ne 500 zaujemcov. Rovnako vynos 2,89
% mozno povazovat za uspech. Vynutena

poziadavka irska vo wske 3,3 miliardy eur
je tak splnena a z EFSF do ostrovnej krajiny
poputuje v buducnosti uz len 14,2 miliard,
pricom celkovy zachranny program pre
Dublin ma hodnotu 85 miliard eur. Navyse
nie tak davno uspesne ziskali zdroje na trhu
aj Portugalsko a Spanielsko.

DOVOD NA RADOST?

Zda sa, ze vsetci su spokojni. Je ale naozaj
doévod na radost?

Pokracovanie na str. 5
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Dokonéenie zo str. 1

Prilisna otvorenost slovenskej ekonomiky a
nevyvazena Struktura hrubého domaceho
produktu sa v rokoch 2009 a 2010 ukazali
ako nesmierne rizikovy faktor v Case global-
nej ekonomickej krizy, ktory méze velmi vaz-
ne podlomit udrzatelnost verejnych financii.
Deficit verejnych financii stupol v roku 2009
medzirocne o viac ako trojnasobok a dosiahol
tak az 7,9% HDP, ¢o je o zhruba 2 p.b. ako
v tom ¢ase priemer EU. V tom obdobi doslo
k vyraznému narastu vydavkov centralnej via-
dy, ktory prekrocil v porovnani s rokom 2008
zhruba 1,5 mld. eur, teda takmer 12%. Tento
vyvoj sa podpisal aj pod narast pomeru celko-
vych vydavkov verejného sektora k hrubému
domacemu produktu, ked” sme medzirocne
postupili o takmer 6 p.b., a ked rozpoctova-
né vydavky vsetkych zloziek verejnych financii
dosiahli az 41% podiel na hrubom domacom
produkte. Tendencia narastu vydavkov pokra-
Covala aj v nasledujucom roku, dokonca este
dynamickejsie, pretoze narast vydavkov do-
siahol nie¢o viac ako 2,2 mld. eur, teda viac
ako 15%. Faktom vsak je, ze pri tomto naras-
te zohrava vyznamnu ulohu uhrada deficitu v
Sociéalnej poistovni vo vyske 1,5 mid. euro, a
to prvykrat priamo zo statneho rozpoctu. Rok
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2010 bol navyse rokom, ktory okrem spama-
tavania sa z krizy bol v znameni volieb, pricom
vlady si ho podelili z hladiska ¢asu rovnym
dielom s vysledkom deficitu verejnych financii
zhruba na urovni predchadzajuceho roka.
Tretim momentom, ktory dodava charakter
rozpoctovej politiky, je ohlasena fiskalna kon-
solidacia vlady, ktorej plany su predostrete v
schvalenom rozpocte na nasledujtce tri roky.
Prvy cely rok novej viady je v znameni viac ako
4% narastu vydavkov tychto subjektov statnej
spravy, ktoré su pod jej gesciou. Narast vy-
davkov, ktory v roku 2011 prevySuje medzi-
ro¢ne 682 mil. eur, by mal byt podla viadnych
planov v nasledujucom trojroénom obdobi
poslednym rokom, kedy by mali vydavky rast.
Na tomto naraste ma nepochybne vplyv aj
zvydeny rozpoctovany objem EU pefazi so
zhruba pol miliardovym medzirocnym naras-
tom. V rokoch 2012 a 2013 by sa vydavky
centralnej viady mali kazdy rok znizovat zhru-
ba o 370 mil. euro, teda o nieco viac ako 2%
ro¢ne. Rok 2013 by podla vladnych planov
mal byt rokom, kedy by sme sa mali vyspo-
riadat s nadmernym deficitom a dostat sa tak
na Uroven aspon roku 2008 a pokracovat v
stratégii vyrovnaného rozpoctovania. Vydavky
celej verejnej spravy by tak mali predstavovat
uz len necelych 34% hrubého domaceho
produktu.

ZDRAVOTNICTVO

Zdravotnictvo je oblastou, ktora si v désled-
ku chronického zadlzovania vyzaduje velmi
hlboké strukturalne zmeny, preto hodnotenie
efektivnosti jeho fungovania nie je primar-
ne mozné odvodzovat od vysky verejnych
zdrojov. Vlada ma priamy vplyv iba na tie
zdroje, ktoré pochadzaju z rozpoctovej ka-
pitoly Ministerstva zdravotnictva SR, pricom
najvyznamnejsou jej polozkou je vyska poist-
ného plateného statom.

Podiel vydavkov tohto ministerstva na celko-
vych vydavkoch centralnejviady v sledovanom
obdobi osciluje okolo 8%. NajuspesnejSim
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rokom bol aj v tomto pripade krizovy rok 2009
s podielom prekracujucim 9% celkovych vy-
davkov statneho rozpoctu, vtedy medzirocny
narast vydavkov tohto rezortu dosiahol takmer
16% a navysené zdroje tak dosiahli takmer
0,7 mid. eur.

Roky 2006 az 2009 boli v oblasti zdravot-
nictva charakteristické postupnym narastom
vahy tychto vydavkov na celkovom baliku pe-
nazi, o ktorom rozhoduje vlada. Z urovne 8%
na celkovych vydavkov v roku 2006 sa zdra-
votnicke zdroje vysplhali az na 9,3% v roku
20009.

Rok 2010 zacal odstartovat zvrat, ked' sice
doslo k medziroénému narastu vydavkov v tej-
to oblasti o viac ako 10%, avsSak vaha na cel-
kovych viadnych vydavkoch sa znizila o 0,5
p.b. Rok 2011 je podla schvaleného rozpoc-
tu rokom zvratu, ked' vydavky z Ministerstva
zdravotnictva klesnu o 2,6% a vaha na cel-
kovych vydavkoch dosiahne dalsi medziroc-
ny pokles o 0,5 p.b. K najvacsiemu poklesu
objemu vydavkov déjde v roku 2012, a to az
o 110 mil. eur, ¢o tvori az 8%-ny medzirocny
pokles. Vaha vydavkov tejto sféry na celko-
vych zdrojoch centralnej viady poklesne opat
0 0,5 p.b. Tento trend poklesu vahy vydavkov
sa zastavi v roku 2013 na urovni 7,8%, pri-
¢om nadalej déjde k medzirocnému poklesu
penazi Ministerstva zdravotnictva o takmer
2%.

Je pravdou, ze hlavna c¢ast zdrojov do zdra-
votnictva pochadza z prijatého poistného v
zdravotnych poistovniach, avSak aj tam v ro-
koch 2011 a 2012 dojde k poklesu dynamiky
narastu zdrojov, ked napriklad v roku 2012
sa maju zvysit celkové zdroje v zdravotnictve
0 1,7%, pricom v skuto¢nosti v roku 2010
oproti minulému roku dosiahol az 4,5%. Bez
zmien v systéme fungovania zdravotnickych
zariadeni (pricom iba ich zmena na akciové
spolo¢nosti problém nemédze vyriesit) a bez
pokrac¢ovania zmien v liekovej politike je moz-
né ocakavat velmi vazne problémy v tomto
rezorte aj s vaznymi prejavmi nespokojnosti
zdravotnickeho personalu.

2007 2008 2009
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2011 2012 2013
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SKOLSTVO, VEDA

A VYSKUM
Rok Objem Medzirocna
vydavkov zmena

(v mil. eur) v %)

Pre kazdu vladu od roku 1999 bola ob-
last Skolstva, vedy a vyskumu v reformnych
programoch prioritou. Pri analyze vydavko-
vych politik doterajsich vlad tato priorita nie
vzdy nasla svoje zhmotnenie v planovanom
objeme verejnych vydavkov. Vlada ma vplyv
na tato oblast prostrednictvom dvoch roz-
poctovych kapitol, a to Ministerstva skolstva,
vedy, vyskumu a Sportu SR a Slovenskej aka-
démie vied. Pri sledovani hodnoteného ob-
dobia bol paradoxne krizovy rok 2009 k tejto
oblasti najstedrejsi. Narast statnych vydavkov
oproti roku 2008 v pripade MSWS a SAV ku-
mulativne dosiahol vtedy vysku az zhruba 330
mil. eur, a tak s viac ako 17% medziroénym
rastom prevysil rast celkovych vydavkov stat-

Socialna politika

napriek medziroénému narastu celkovych vy-
davkov statneho rozpoctu o viac ako 4% klesa
objem vydavkov na tieto dve rozpoctové kapi-
toly o 1,3% oproti roku rozpoctu roku 2010
a dokonca v roku 2012 je prepad vydavkov
na medziro¢nej baze az vo vyske 3,6%. Me-
dziroény pokles vydavkov na tuto oblast sa
premieta aj do znizenie ich vahy na celkovom
vladnom baliku penazi. V roku 2012 bude ich
vaha predstavovat necelych 13,9%, zatial ¢o
napriklad v roku 2009 to bolo takmer 16%.
Skolstvo, veda a vyskum pritom patria podla
Narodného programu reforiem 2010, ktory
schvdlila si¢asna vlada medzi prioritu, navyse
podla stratégie Eurdpa 2020 maju predsta-
vovat vydavky na vedu a vyskum az 3% HDP,
pricom na Slovensku tento podiel nedosahu-
je ani 1%, a tak nadalej obsadzujeme v tejto
oblasti posledné priecky krajin OECD.

SOCIALNA POLITIKA

Zo schvaleného rozpoctu na najblizsie tri roky
vyplyva, ze v tejto oblasti z hladiska vahy na
celkovych vydavkov vliady bol rok 2007 naj-
vyraznejsSim obdobim, pretoze takmer 15%
vydavkov, o ktorych rozhodovala viada, bola
planovana na socialnu politiku. Vydavky viady
na socialnu politiku i napriek miernemu me-
dzirocnému rastu v obdobi rokov 2011 az
2013 totiz znizuju svoju vahu na celkovych
vydavkov. K najvyraznejSiemu prepadu tejto
vahy ma dojst podla schvaleného rozpoctu
v roku 2011 na najnizSiu uroven v hodnote-
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neho rozpoétu o 6 p.b. Rok 2010 bol z hla-
diska rozpoctu tiez v znameni dynamiky na-
rastu vydavkov v tejto sfére, aj ked' sa zmiernil
medzirocne na 8%, avsak vydavky na vedu
a techniku zaznamenali s narastom 170 mil.
eur ro¢ne - viac ako 60%-né zvysenie. Tymto
krokom doslo k posunu pomeru tychto vydav-
kov na hrubom domacom produkte z Urovne
0,6% v roku 2009 na uroven 0,9% HDP v na-
sledujucom roku.

K zvratu dochadza poénuc rokom 2011, ked'i

2010

2011

nom obdobi vo vyske 11,8%, a to i napriek
2%-nému medziroénému narastu vydavkov z
rozpoctovej kapitoly Ministerstva prace, soci-
alnych veci a rodiny SR. O rok neskér, v roku
2012, sa ma postupne zwsit a o rok na to
presiahnut Uroven 13%, ¢o i napriek tomu je
to okrem roku 2010 najnizsia vaha vydavkov
na socialnu politiku na celkovych vladnych
vydavkoch.

| napriek poklesu celkovych vydavkov viady v
rokoch 2012 a 2013 vydavky na socialnu po-

litiku budu mierne rast z arovne 2,8% z roku
2012 na uroven 3,1% v roku 2013. Z hladiska
medzirocného narastu socialnych vydavkov
najvyssiu, takmer 8%n,0 uroven bol najvyraz-
nejsi krizovy rok 2009, ¢o suviselo s politikou
vtedajsej vlady pri eliminovani dopadov eko-
nomickej krizy na obyvatelstvo.

PODPORA BYVANIA

Rok Objem
vydavkov
(v mil. eur)

Medziroéna
zmena
(v %)

159725 -8,6

0,7

Oblast podpory byvania velmi Uzko suvisi s
problematikou pracovnej mobility. Studia
OECD z roku 2006, ktora sa zaoberala ob-
lastou najomného byvania na Slovensku z
hladiska ekonomického rozvoja, poukazala
na zavazny nedostatok, ktory spociva v prilis
nizkom podiele najomného byvania. Ludia nie
su prilis ochotni cestovat za pracou do inych
regionov, ak musia opustit svoj byt, ktory
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vlastnia. Paradoxne i napriek tomu, ze pra-
covna mobilita je sucastou vsetkych reform-
nych dokumentov vSetkych doterajsich viad,
tato oblast permanentne zaznamenava nielen
znizovanie medzirocného narastu vydavkov
do oblasti nagjomného byvania, ale aj znizova-
nie vydavkov vébec.

Rozpocet na rok 2010 dokonca znizil statnu
podporu v tejto sfére o viac ako 13% a vaha
tohto vydavkového titulu na celkovych viad-
nych vydavkov poklesla v danom roku o 0,9
p.b. oproti roku 2006, pricom v roku 2006
vaha tychto vydavkov neprekrocila ani 2%.
Radikalne znizovanie vydavkov v oblasti byva-
nia pokracuje intenzivnym tempom aj v roku
2011 o zhruba 14 mil. eur, teda medziro¢ny
pokles vydavkov predstavuje viac ako 8%.
Vaha tychto vydavkov na vladnom rozpocte v
nasledujucich troch rokoch ma klesnut pod
uroven 1%.

Je preto otazka, ¢i podpora hypoték a sta-
vebného sporenia formou statnej prémie, ci
bonifikacie uverov je efektivnym riesenim v
bytovej politike, vzhladom na to, ze pri tejto
forme podpory sa nadalej prehlbuje nepomer
medzi najomnym byvanim a vlastnym byvanim,
¢o dozaista nepomaha pracovnej mobilite.

REGIONALNY ROZVOJ

V podmienkach regionalnych disparit na
Slovensku je otazka regionalneho rozvoja z
hladiska udrzatelného ekonomického rastu
jedna z klucovych tém. Tomuto faktu v tom-
to pripade zodpoveda aj rozpoctova politika,
pre ktoru je charakteristické v danej oblasti
nielen jej medzirocné zvysovanie vydavkov,
ale postupné zvysovanie vahy na celkovom
vladnom baliku penazi. Zatial' ¢o v roku 2007
bol podiel tohto vydavkového titulu na celko-
vych vladnych vydavkoch len 0,8%, podlia
rozpoctovych planov sucasnej vliady sa ma
zvysit takmer $tvornasobne az na 2,6%. Z
hladiska medzirocnych narastov vydavkov
na regionalny rozvoj su kluéové roky 2008
az s viac ako 64%-nym a rok 2010 s takmer
90%-nym rastom. Faktom vsak tiez je skutoc-
nost, Zze prakticky takmer cely balik penazi,
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Medziroéna
zmena
(v %)

Rok Objem
vydavkov
(v mil. eur)

ktory do tejto oblasti prudi, tvoria zdroje EU,
hlavne zdroje v ramci Regionalneho operac-
ného programu. Tento zaver jasne potvrdzu-
je rok 2013, kedy sa predpoklada prvykrat
medzirocny pokles vydavkov na tento Ucel
o takmer 9% v doésledku vycerpania zdrojov
EU. I napriek tomuto poklesu vydavkov by sa
ich podiel na celkovych vydavkoch centralnej
vlady mal udrzat nad 2%.

VODNE
HOSPODARSTVO

Povodne kazdoro¢ne prinasaju skody na ma-
jetku a, zial, doslo uz aj k obetiam na zivotoch
[udi. Ich désledkom je prirodzene aj mobiliza-
cia zdrojov na odstranovanie ich nasledkov,
pricom pri kazdej doterajsej vlade bol tento
proces sprevadzany branim rozpocétovanych
penazi od inych ministerstiev alebo Statnych

Medziroéna
zmena i
(v %)

Rok Objem
vydavkov
(v mil. eur)

118,99

uradov. Prevencia je preto jedinym vychodis-
kom, ako znizovat nielen skody na majetku
¢i na zivotoch ludi, ale aj pred neriadenym
financnym riadenim v danej oblasti.

| napriek tomu, Ze tato skutocnost je neustale
sa opakujucim javom, nikdy v doterajsej his-
torii Slovenska nedoslo k plynulému napifna-
niu réznych vliadnych stratégii, koncepcii, ¢i
akénych planov. Svedéi o tom napriklad rok
2007, ked vydavky Ministerstva zivotného
prostredia SR poklesli medziroéne na vodné
hospodarstvo o viac ako 50%, ¢o v penaz-
nom vyjadreni znamena zhruba 120 mil. eur.
Rok na to doslo k viac ako 70%nému naras-
tu vydavkov tejto oblasti a zvySeniu vahy na
celkovom vliadnom baliku o 0,6 p.b. na uro-
ven 1,6%.

Protipovodnové opatrenia maju byt prioritou

tak ako pri doterajsich vladach, tak aj pri tej
stcasnej. Narast vydavkov v roku 2011 o viac
ako 80% oproti roku 2010 a zvySenie ich
vahy na celkovom statnom rozpocte na 2,5%
z urovne 1,4% z roku 2010 napoveda, ze by
to aj tak mohlo byt. Pri detailnejSom skuma-
ni rozpoctovych cielov v tejto sfére v dalSom
obdobi vSak mozno zaznamenat opak. Prud-
ky narast vydavkov totiz vystrieda ich prudky
medzirocny pokles o viac ako 60% a znizenie
ich vahy na statnom rozpocte na uroven roku
2007, teda na uroven iba 1%. Tieto rozpoc-
tové ciele v oblasti vodného hospodarstva
zakladaju dévodné obavy, ze tvorba preven-
tivnych protipovodnovych opatreni sa moze
vratit opat do ad hoc rieseni, ktoré Slovensko
pozna z doterajsieho vyvoja.

ZELEZNICE

Zelezni¢na doprava je v sti¢asnosti centrom
pozornosti viady a socialnych partnerov. DI-
hodobé odkladanie riesenia nahromadenych
problémov zakonite muselo vyustit do sucas-
nej ekonomickej situacie vsetkych troch stat-
nych zeleznicnych spolo¢nosti. Z hladiska

Medziroéna
zmena vyl
(v %)

Rok Ohbjem
vydavkov
(v mid. eur)

2007 411,60 -6,8

2009 433,73 157

611,96 -1I585

miery financnej podpory vlady v tejto oblasti
mozno konstatovat, ze vaha vyznamu tychto
vydavkov bude podla schvaleného rozpoctu
rast z irovne 3,7% z roku 2011 na 4,4% vahy
v roku 2012 s naslednym poklesom o rok
neskoér na 3,8%, ¢o i napriek tomu poklesu
to predstavuje v hodnotenom obdobi jednu z
najvyssich vah zelezni¢nych vydavkov viady.
Problémom zelezni¢nych spolo¢nosti, ktore
vyvolava rozpoctové pnutia, je vyrazny podiel
fixnych vydavkov na celkovych vydavkoch
zelezniénych spolocnosti. | napriek ruseniu
niektorych Zelezni¢nych spojov a znizenia
ceny za prepravnu cestu, ¢i znizenia poc-
tu zamestnancov nebude mozné ocakavat
vyrieSenie finanéného problému Zeleznic.
Podstatné bude napinat ¢o najviac existujice
kapacity osobnych, ¢i nakladnych vozrov na
zelezniénu dopravu.

Tabul'ky a grafy boli spracované na zaklade
vlastnych vypoctov a z rozpoctov verejnej
spravy z rokov 2006 az 2013 a zo Statnych
zaverecnych uctov z rokov 2006 - 2013

Frantisek Palko, Lubomir Nebesky
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Evroval zvysuje dlh Slovensku

Dokongenie zo str. 1

Co stoji za obrovskym dopytom zo strany in-
vestorov? Je to naozaj ,dbévera v stratégiu,
prijati v snahe o obnovenie financnej stability
v eurozone”, ako sa vyjadril $éf fondu Klaus
Regling? Mozno. Vyznamny vplyv ale maju
pravdepodobne aj pravidla kapitalovej pri-
meranosti Basel lll. Tie hovoria, ze dlhopis s
troma Adkami je bezrizikovy cenny papier, a
preto potencialny investor nemusi drzat doda-
tocny kapital. Aj to mohol byt dovod obrovské-
ho zaujmu investorov. Problémom vsak je, ze
dlhopis EFSF so sebou nesie riziko. A nie len
jedno. Je tu riziko znizenia ratingu Francuzska,
a/alebo pripadné dobrovolné vystupenie kraji-
ny s AAA ratingom z fondu financnej stability.

EUROVAL NAVYSUJE
DLH SLOVENSKU

Niekto sa tesi, niekto mozno nie. Uspesna
aukeia dihopisov zvysi hrubé zahrani¢né zadi-
zenie vSetkych krajin eurozony. Aj Slovenska.
Eurostat totiz rozhodol, Ze predaj dlhopisov
cez euroval sa bude zapocitavat do dlhu kra-
jin eurozony podla kltc¢a, na zaklade ktorého
jednotlivé staty rucia za 440 miliardovy Eu-
ropsky fond finan¢nej stability. Eurostat to
zdévodnil tym, ze EFSF nie je ani Statom, ani
oficialnou europskou alebo medzinarodnou
instituciou. Na druhej strane uroky, marze a
poplatky plynuce z Uveru pre problémovu kra-
jinu, péjdu na ucty c¢lenskych krajin a budu
mat pozitivny dopad na verejné financie. Pre
Slovensko minulotyzdnova aukcia dlhopisov
fondu znamena v hrubom vyjadreni zvyse-

nie dlhu o priblizne 45 milionov eur. Kedze
ratingové agentury uznavaju zaruky len od
krajin s najvyssim ratingom, EFSF je schop-
ny poskytnut krajindam s problémami len 250
miliard eur. Intenzivne sa uz ale uvazuje o
spodsoboch, ako naplnit kapacitu eurovalu az
do objemu dohodnutého v maji 2010, teda
440 miliard eur. Za predpokladu, ze by sa to
podarilo a naozaj by sa cely potencial pouzil
pre niektoré krajiny, zverejnené novée pravidla
Eurostatu znamenaju zvysenie zahrani¢ného
dlhu napriklad Francuzska nad hranicu 90
percent HDP, ¢&i Talianska na 130 %. V tom-
to pripade uz mozno uvazovat aj o znizeni
ratingu tychto krajin, ¢im sa dostavame opét
k problému ,bezrizikovosti“ dlhopisov EFSF.
Slovensko by sa tym pravdepodobne dostane
nad 50 percentnu hranicu zadizenia na HDP
oproti 45,6 percentam planovaného hrubé-
mu zadizenia v tomto roku.

NAOZAJ EUROVAL
POMAHA?

Zatial' o si EFSF pozical za 2,89 %, irsko mu
bude musiet zaplatit 5,8 %. Ak sa podmienky
nezmenia, s pravdepodobnostou hrani¢iacou
s istotou mézeme tvrdit, ze hortcimi kandidat-
mi na default bud tak Gréci ako aj iri. Euroval
tak utrpenie sStatov len predizuje, nelieci. Pri
takejto Urokovej sadzbe sa Sanca, ze sa kra-
jiny dostanu z uverovej krizy, vyrazne znizuje
(pri zohladneni odhadov rastu jednotlivych
ekonomik a vyvoja verejnych financii). Hoci
celkové néaklady za zdroje z eurovalu pre kra-
jiny lacnejsie, ako si mézu pozi¢at na trhu, su
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stale vysoké. Ak teda euroval chce krajinam
poméct, jeho marze by sa mali znizit.

Minuly tyzden s touto moznostou prisiel stat-
ny tajomnik nemeckého ministerstva financii
Joerg Asmussen. Povedal, ze nizsSie sadzby
pre irsko a Grécko st mozné, avsak krajiny
budu musiet aplikovat nové fiskalne pravidla
formou ustavnych zakonov. Ide o dlhovu brz-
du, ktoru Nemci zaviedli v roku 2009 a ktora
stanovuje limit pre deficit.

Na vytvoreni EFSF sa dohodli ministri financii
EU v maji minulého roka. Europska komisia
spolu s krajinami eurozony a Medzinarodnym
menovym fondom prostrednictvom tohto me-
chanizmu poskytnu zaruky krajinam s financ¢-
nymi problémami az do vysky 750 miliard eur.
Nakol'ko ratingové spolocnosti neuznali celu
sumu krajin eurozony, kone¢na podoba refor-
my vSak bude znama az v marci. Nemecko
presadzuje uzSiu hospodarsku koordinaciu,
podla jeho pravidiel a rovnako ovela auto-
matickejSie sankcie za prekracovanie defici-
tov verejnych financii. Podiel Slovenska na
440-miliardovom baliku krajin eurozony je
takmer 4,4 miliardy eur.

Radko Kuruc
INSTITUT
HOSPODARSKE]
POLITIKY
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Pocet uchadzacov o zamestnanie sa v decem-
bri zvysil medzimesacne o 1,85 % a dosiahol
tak viac ako 381 tisic osOb. Miera evidovanej
nezamestnanosti tak dosiahla 12,46 %. Naj-
vys$Si medzimesacny narast uchadzacov o za-
mestnanie zaznamenal Zilinsky kraj (0 3,67 %)
najvyssia miera nezamestnanosti je v Bansko-
bystrickom kraji (18,86 %).

Po sezonnom odisteni narast nezamestnanosti
nie je dramaticky, zaujimavostou ale je, ze aj
napriek vyraznému rastu priemyselnej vyroby
na Slovensku sa zamestnanost zvysuje len po-
maly a podla Statistického tradu sa v novembri

Aj napriek krizovému roku sa vlani slovenske-
mu vyvozu darilo. Za 11 mesiacov dosiahla bi-
lancia zahrani¢ného obchodu prebytok 479,4
mil. eur. V novembri sa objem vyvozu ako aj
dovozu zvysil oproti rovhakému obdobiu pre-
doslého roka o viac ako patinu (20,6 %, 22,6
%). Ocakavania na cely vlanajsok hovoria o
pozitivnom salde na urovni 0,2 % HDP. Vyvoj
ekonomiky a samozrejme aj zahrani¢ného
obchodu bude zavisiet od vyvoja u nasho naj-
délezitejSieho ekonomického partnera - Ne-
mecka. Vlani sa nemeckej ekonomike darilo
nad oCakavanie, kde velku ulohu zohral silny

Pod narast cenovej hladiny v posledny minu-
loroény mesiac sa najviac podpisali potraviny.
Tak ako na zaciatku vlanajSka prave potraviny
tlacili na celkovu inflaciu smerom nadol a prvé
dva mesiace sme dokonca boli svedkami po-
klesu cien, koniec roka je charakteristicky pra-
vym opakom.

Potraviny a nealkoholické napoje vzrastli v
porovnani s rovhakym obdobim roku 2009 o
6 percent najma v désledku slabsej urody a
nasledného rastu cien komodit. V decembri
klesli ceny odevov a obuvi, rovnako polozka
byvanie, voda, elektrika, plyn a iné paliva. Az

Aj v minulom roku pokracoval rast miezd. V
priemysle vzrastla nominalna mzda v priemere
za 11 mesiacov minulého roka na 788 eur, za
minuly rok sa v priemere zarabalo v priemysle
754 eur. V priemere za jedenast mesiacov
roka 2010 podla Statistického tradu SR do-
siahla najvyssiu Uroven priemerna nominalna
mesacna mzda v informacnych a komunikac-
nych ¢innostiach 1 553 eur, naopak najnizsia
(857 eur) bola v ¢innostiach restauracii a po-
hostinstiev. Oproti roku 2009 sa zvysila mzda
vo vSetkych oblastiach hospodarstva. Kedze
rast cien bol vlani mierny, aj realna mzda sa

v priemysle zvysila len o 2 percenta, na druhej
strane najvyraznejsie znizenie poctu zamest-
nanych os6b zaznamenali v novembri v infor-
macnych a komunikaénych ¢innostiach o 9,6
% Celkovo za jedenast mesiacov sa zamest-
nanost znizila vo vSetkych sektoroch. Zadiatok
roka bude charakteristicky prepustanim za-
mestnancov vo verejnej sprave, ale aj sezonny
narast zamestnanosti. Navyse, pozitivny vyvoj
v priemysle, nové zahrani¢né investicie by mali
zamestnanost zvySovat uz na jar a postupne
by sa mala situacia na trhu prace zlepsovat. rk

zahrani¢ny dopyt. Ozivenie v Nemecku v mi-
nulom roku bolo dokonca tak intenzivne, ze
nezamestnanost v najvacsej europskej ekono-
mike klesla na najnizsiu uroven od roku 1991.
Ocakava sa, ze v tomto roku dynamika rastu
zahrani¢ného dopytu zrejme mierne oslabne.
Pozitivnou spravou by ale mal byt oc¢akavany
rast domacej spotreby. Pozitiva nemeckého
hospodarstva citia samozrejme aj dalSie kra-
jiny Eurépy, ¢o by malo pozitivhe vplyvat aj na
Slovensku ekonomiku, nakolko viac ako polo-
vica exportu Slovenska smeruje do Nemecka
a ostatnych krajin strednej Europy. rk

0 2,4 percenta klesli ceny nabytku a vybave-
nia domacnosti. Priemerna ro¢na inflacia tak
dosiahla vlani 0,7 percenta, ¢o je historicky
najnizsia hodnota. Priemer EU dosiahol 2,6 %
a eurozony 2,2 %. V tomto roku uz ale mozno
ocCakavat rast cien do styroch percent. Zverej-
nené predbezné Udaje z Nemecka naznacuju
rast cien aj v najvacsej ekonomike eurozony,
januarovy index HICP vzrastol o 2 percenta,
Belgicka inflacia prekonala 3,2 %. Najvacsi
vplyv na rast cien budu mat ceny komodit a
rizikom rastu inflacie je importovana inflacia.

rk

oproti roku 2009 zvysSila. Realne sa platy zvy-
Sili medzirocne vo vybranych trhovych sluz-
bach o 5,5 % najmenej v doprave a skladovani
00,4 %.
V tomto roku sa o¢akava rast miezd menej ako
tri percenta a kedze inflacia pravdepodobne
presiahne tuto hodnotu, budeme pravdepo-
dobne svedkami poklesu realnych miezd po
dlhom obdobi.

rk




Informdcie o IHP

Institut hospodarskej politiky je ekonomicky think-tank, nezavi
neziskova organizacia, zalozena v oktébri 2009 v sulade so
0 neziskovych organizaciach.
Ekonomické a spoloc¢enské poznanie je nekonecné. Je to pri
tematicka dimenzia vzdy len relativna. Tento priestor nikdy ne:
mi nositel'mi myslienok a nazorov. Aj preto je prirodzené, ze IH
prave v tejto interaktivnej a stale sa vyvijajucej oblasti.

IHP chce svojimi aktivitami ako Ucastnika tretieho sektora
spoloc¢nosti, zalozenej na principe trhovej ekonomiky, v ktor:
povazuje za najvyznamnejsi demokraticky princip spolo¢nost
ského diania predovsetkym v ekonomickej oblasti chce podp
aktualnych témach, ktoré sa priamo alebo sprostredkovane d
hlavne v oblasti verejnych financii chce predostriet argumen
verejnost, ktorymi by bolo mozné obohatit nazorové spektru
ma strategické rozhodnutia organov statnej moci v oblasti hos

Hlavnymi aktivitami IHP su:

= tvorba analyz vyvoja odvetvi verejnej spravy
= tvorba analyz jednotlivych zloziek hospodarskej politiky viad
= pravidelné kvartalne hodnotenie vyvoja ¢erpania EU fondov
= pravidelné kvartalne hodnotenie vyvoja verejnych financii
= organizovanie konferencii a seminarov na vybrané ekonomi
= medialna prezentacia vystupov vliastnej prace IHP
= medialne komentovanie krokov vlady a opozicie v ekonomici
= organizovanie skoleni
= vydavanie publikacii

IHP sa zaobera tymito oblastami najmi z pohladu
verejnych financii, ekonomického rastu a zvySovan
vatel'stva:
= Hospodarska politika: fiSkalna politika, dane, odvody, priori
= Verejna sprava: optimalizacia a modernizacia statnej spravy,

rejnej sprave a odmenovania, fiSkalna decentralizacia
= Hospodarstvo: energetika, dopravna politika, podnikatelské

bytova politika
= Menove a fiskalne aspekty EU: Pakt stability a rastu, eurozo
= Socialna politika, Penzijny systém a zdravotnictvo
= Financovanie kultary, vratane cirkvi a verejnopravnych méd

inovacie
= Enviromentalna politika, pédohospodarstvo a regionalny ro:
= Kohézna politika: strukturalne fondy, Eurépsky socialny fon
= Financny trh: banky, poistovne, kapitalovy trh, dohlad nad fi
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